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Principais Pontos Financeiros

Principais Pontos Financeiros

2007 2006
Desempenho Operacional de acordo com o IFRS
Lucros antes da dedugéo de impostos em milhdes de € 587 571
Lucros ajustados antes da deducdo de impostos" em milhdes de € 691 571
Lucros/perdas liquidas em milhdes de € 457 542
Lucros/perdas liquidas ajustadasz’ em milhdes de € 504 429
Racio principal 2007 2006
Retorno de equidade apds impostos® em % 9.4 9.9
Desempenho operacional pré-forma® 2007 2006
Lucros antes da dedugéo de impostos em milhdes de € 862 1.058
Lucros ajustados antes da dedugao de impostos” em milhdes de € 1.073 1.105
Valores do Balango 31.12.2007 31.12.2006
Total de activos em mil milhdes de € 400.2 161.6
Equidade (excluindo reserva de reavaliagéo) em mil milhdes de € 7.9 4.9
Racios de fundos proprios de sentido restrito de 31.12.2007 31.12.2006
acordo com as regras BIS
Fundos proprios de sentido restrito” em mil milhdes de € 71 4.6
Fundos proprios” em mil milhdes de € 10.0 6.6
Activos de risco em mil milhdes de € 101.0 66.4
Récio de fundos préprios de sentido restrito” em % 7.0 7.0
Récio de fundos proprios” em % 9.4 9.3
Pessoal 31.12.2007 31.12.2006
Empregados 2.000 1.829
Valores de carteira 31.12.2007 31.12.2006
Volume de financiamento imobiliario estratégico em mil milhdes de € 65.6 62.2
Volume de financiamento estatal em mil milhdes de € 229.0 244.2
Volume de financiamento de infra-estruturas em mil milhdes de € 18.4

" Excluindo o resultado do DEPFA desde 2 de Outubro de 2007, as despesas adicionais de reestruturagéo para a
integragéo no DEPFA, as despesas de refinanciamento para a aquisicdo do DEPFA, o efeito especial das medidas de
derivados relacionadas com as obrigagbes convertiveis obrigatérias, o resultado da avaliagdo da carteira CDO que
afecta os rendimentos e os lucros da venda de empréstimos imobiliarios realizaveis.
2 Excluindo os efeitos mencionados em " e os efeitos inerentes a impostos resultantes dos mesmos (calculados a uma
taxa tributaria de 25% para o Grupo em geral), assim como os efeitos das perdas capitalizadas transportadas, o efeito
da reavaliagdo de acordo com o Acto de Reforma Fiscal Para Empresas e o rendimento dos créditos fiscais
empresariais capitalizados.

Assume a primeira consolidagdo do DEPFA a 1 de Janeiro de 2006.
*) Excluindo o efeito especial das medidas de derivados relacionadas com as obrigagbes convertiveis obrigatorias, o
resultado da avaliagdo da carteira CDO que afecta os rendimentos e os lucros de venda de empréstimos imobiliarios
realizaveis.
% Tal como aprovado pelas declaragdes financeiras anuais e apos a distribuigdo de lucros.
6) )

Incluindo o DEPFA

Devido ao arredondamento, os numeros apresentados neste documento podem nédo apresentar os totais exactos e as
percentagens podem néo reflectir exactamente os valores absolutos.

Os valores do ano anterior utilizados neste relatério foram ajustados aos segmentos de negdcios de Imobiliario
Comercial, Finangas do Sector Publico & Infra-estruturas e Gestdo de Mercados de Capitais & Activos que foram
redefinidos como resultado da reorganizacéo do Grupo.



Principios de Negdcio

Responsabilidade, integridade e profissionalismo

Os principios de negocio do Grupo Hypo Real Estate aplicam-se a todas as unidades dentro do
Grupo e constituem um factor essencial para o seu éxito no negécio. Uma estrutura
transparente, objectivos de negécios comunicados de forma clara e a sua convergéncia criam
um valor real para os accionistas. O principal objectivo do Grupo Hypo Real Estate é fornecer
junto dos seus accionistas um retorno atraente perante o investimento realizado.

O Grupo Hypo Real Estate confere grande énfase a transparéncia e
credibilidade. Um dos requisitos pré-essenciais para tal € uma politica de comunicagao aberta
e clara, tanto a nivel interno com respeito aos empregados, como a nivel externo com respeito
aos clientes, accionistas e mercados de capitais.

O Grupo Hypo Real Estate dedica-se a satisfagdo dos seus clientes. O Grupo
presta servigos profissionais de operacgdes financeiras de elevada qualidade e luta por expandir
a sua margem competitiva através de um servigo excelente e beneficios optimizados para os
clientes. As unidades do Grupo estabeleceram como objectivo a criagdo sustentavel de valor, a
longo prazo. Ambicionam ser os melhores, ndo os maiores.

O acesso sustentado € apenas obtido através de empregados competentes e
motivados. A direc¢do e funcionarios do Grupo Hypo Real Estate tém como base anos de
experiéncia e profundo conhecimento sobre produtos. O Grupo abraga o principio do
desempenho, recompensando a performance acima da média. Em troca, espera receber
lealdade, integridade, responsabilidade, dedicacao, flexibilidade e mobilidade pessoal dos seus
empregados. E ainda, trabalho de equipa e respeito pelos colegas também fazem parte da
cultura empresarial. Uma baixa taxa de renovagao de funcionarios demonstra o ambiente de
trabalho que deixa espaco para um comportamento empresarial e oferece oportunidades de
carreira suficientes. O seu éxito tornou o Grupo Hypo Real Estate numa atraente entidade
patronal para profissionais de topo. Visto que o Grupo opera em todo o mundo, o principal
idioma utilizado é o inglés. Por conseguinte, um bom dominio da lingua e a capacidade para
ultrapassar barreiras linguisticas sao factores essenciais. Sendo a nossa equipa de
funcionarios bastante internacional, o termo "multicultural" ndo é apenas uma frase na nossa
empresa, e sim uma realidade.

De forma a obter éxito a longo prazo e atingir elevados niveis de
rendimento, torna-se necessaria uma eficaz consciéncia de risco. Por essa razdo, o Grupo
sente-se obrigado, perante os seus clientes e mercados, a cumprir com as suas expectativas
no ambito de risco e retorno.

Para um Banco é indispensavel gozar de uma boa reputacéo. Integridade e
fiabilidade sdo condi¢des essenciais para a criagdo de confianga e obtengdo da mesma. Esta
realidade aplica-se a clientes, empregados e a outros interessados com os quais a empresa
esta relacionada. O Grupo Hypo Real Estate conta com a conformidade de elevados padrbes
éticos por parte dos seus funcionarios.



Estrutura e Notacdes Operacionais

Estrutura Operacional

Hypo Real Estate Holding AG

Munique |
Imobiliario Comercial Financiamento do Sector Publico Mercados de capitais & Gestéo
Financiamento imobiliario & Infra-estruturas de Activos
comercial internacional e aleméao Financiamento do Sector Publico e Mercados de capitais & Gestao de
Infra-estruturas Activos
Notacoes
Notacdes
a partir de 20 de Margo de 2008 Moody's S&P Notac8es Fitch DBRS
Hypo Real Estate Bank International AG longo prazo A1l A A A (elevado)
curto prazo P-1 A-1 F1  R-1 (médio)
perspectiva Estavel  Negativa Positiva” Estavel
Hypo Real Estate Bank AG longo prazo A2 A A A (elevado)
curto prazo P-1 A-1 F1  R-1 (médio)
perspectiva Estavel  Negativa Positiva” Estavel
DEPFA BANK plc longo prazo Aa3 A+ AA- -
curto prazo P-1 A-1 F1+ R-1 (médio)
perspectiva Estavel Negativa Estavel Estavel
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG longo prazo Aa3 A A --
curto prazo P-1 A-1 F1 -
perspectiva Estavel  Negativa Positiva” -

" Notacéo de acordo com notacéo a longo prazo
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Por vezes sao necessarios dois.

A aquisicdo da DEPFA complementa a gama de produtos e
servicos de forma ideal. O seu éxito baseia-se em dois pilares
estaveis: financiamento de imobiliario comercial, assim como
financiamento do sector publico e infra-estruturas.



Para nos tornarmos uma grande empresa.



Nao alteramos apenas a nossa dimensao.

Uma maior dimensé&o cria mais oportunidades.

Através da sua nova estrutura, o Grupo Hypo Real Estate esta a
estender-se a novos campos de mercado com forte potencial. Por
exemplo, na area do financiamento de infra-estruturas.



-
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Mudamos de perspectiva.



Existem intervenientes globais.

O Grupo Hypo Real Estate possui alvos ambiciosos e tenta alcanga-
los com determinacdo. A sua intencdo nédo é apenas de participar
no mercado internacional, mas também fazer parte do processo de
elaboracdo do mesmao.



E existem actos de lideranca.



Pense no futuro.

Diversificacao significa obter novo potencial de crescimento e atingir
uma situacao de risco apropriada.



Cresca de forma adequada.
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Carta do Conselho de Administracéo

Caros accionistas,

O ano de 2007 foi 0 ano com maior numero de eventos durante
a ainda recente historia da nossa empresa. Foi um ano com
muitos éxitos, mas tambeém tivemos que lutar contra desafios e
encargos. Desenvolvemos o0 nosso modelo de negécio de
forma estratégica e aumentamos a base do nosso negoécio
através do Financiamento Publico e Financiamento de Infra-
estruturas.

O novo negocio tem revelado bons resultados, alguns dos
guais foram bastante bons.
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O desenvolvimento do negdécio operacional é satisfatorio, apesar de as dificuldades atribuidas
ao abrandamento dos mercados financeiros evidentes desde meados de 2007 terem tido um
impacto negativo. No geral, o desenvolvimento estratégico do Grupo Hypo Real Estate deu um
grande passo em frente.

O principal evento foi a aquisicdo do DEPFA BANK plc com sede em Dublin, anunciada a 23 de
Julho de 2007. Fomos capazes de finalizar a aquisigdo com sucesso no inicio de Outubro,
apenas dois meses depois do anuncio inicial. Desde entao, 100% das acgdes do DEPFA BANK
plc foram adquiridas pela Hypo Real Estate Holding AG. Previamente, os accionistas do
DEPFA aprovaram o “Esquema de Acordo”, o plano de aquisicdo acordado com o Conselho de
Administracdo do DEPFA.

A aquisigédo levou a uma expanséo do nosso Grupo a uma nova dimensé&o: o alargado Grupo
Hypo Real Estate (incluindo o DEPFA) é um dos maiores prestadores de solu¢des financeiras a
nivel internacional para Imobiliario Comercial, Financiamento do Sector Publico & Infra-
estruturas e Mercados de Capitais & Gestdo de Activos com um balango combinado no total de
cerca de € 400 mil milhées a 31 de Dezembro de 2007.

A logica estratégica da transacgéo é imperiosa. O DEPFA é um dos maiores prestadores de
servigos financeiros publicos mundiais e abrange os requisitos da totalidade do sector publico
em termos de produtos bancarios. Apds a ocorréncia de spin-off que teve lugar em 2003, o
Grupo Hypo Real Estate estabeleceu-se como fornecedor rentavel de financiamento imobiliario
comercial de volume substancial com operagdes a nivel mundial. Nao existem sobreposi¢coes
entre o negdcio principal de ambos os bancos. E estamos aptos a empregar 0s nossos
recursos no campo do financiamento de infra-estruturas que se encontra numa grande fase de
expansao.

Os principais aspectos estratégicos ilustram a légica desta transac¢édo que, com um volume de

€ 5.2 mil milhées, é uma das maiores transacgdes no sector dos servigcos financeiros europeus

dos ultimos anos.

= A aquisicdo do DEPFA permite-nos, de uma sé vez, incrementar as actividades nos
campos do financiamento do sector publico e do financiamento das infra-estruturas que
iniciamos em 2006 até atingirmos um nivel internacional.

= Em termos de acesso de mercado, forga de capital e gama de produtos, a nova entidade
estd apta a fornecer maiores e mais complexos acordos financeiros a nivel mundial em
comparagao com o que acontecia anteriormente somente com os nossos recursos. Tal
dara ao nosso Grupo oportunidades de crescimento adicionais.

= A estrutura de risco do Grupo Hypo Real Estate melhorou devido & mescla geogréfica
equilibrada e a excelente qualidade da carteira de financiamento do DEPFA. Além disso,
visto n&o existe uma correlagdo entre os principais hegécios de ambos os bancos, existe
agora uma diversificagdo de risco “natural” dentro do Grupo, visto diferentes ciclos e
parametros serem aplicaveis a ambos os negdcios. Tal realidade beneficiar-nos-a em
2008.

= A aquisigdo tera um rapido impacto positivo no rendimento do Grupo. O objectivo é atingir
um retorno de equidade ap6s a tributagdo de impostos de 15% no ano de 2010.
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Utilizamos a nossa for¢ga como financiador por folhas de balango, ou seja, utilizamos a nossa
capacidade de manter o risco na nossa folha de balango para aumentar a extenséo da base do
nosso negocio através da aquisicdo do DEPFA. Os nossos clientes apreciam cada vez esta
capacidade, particularmente na actual fase de mercado, na qual os mercados de aquisicdo de
titulos foram fortemente atingidos pelo abrandamento dos mercados financeiros e nos quais os
sub-mercados, como as estruturas CDO e MBS deixaram de ser funcionais. No caso de a
situacdo dos mercados secundarios voltar a ser afectada, estamos preparados para
complementar os nossos acordos de financiamento através da correspondéncia de estratégias
de compra e distribuicdo. Contudo, o nosso modelo de negdcio € viavel e atractivo, mesmo
sem essa opgao e também esta apto a persistir nestas dificeis condicbes de mercado como
fornecedor de empréstimos sénior refinanciados através do instrumento Pfandbrief.

O desenvolvimento negocial do nosso Grupo em 2007 reflectiu duas diferentes tendéncias:

Por um lado, o Grupo Hypo Real Estate apresentou uma boa, parcialmente excelente,
performance nas suas trés areas principais de negdécio: Imobiliario Comercial, Financiamento
Publico & Financiamento de Infra-estruturas e Mercados de capitais & Gestdo de Activos. Em
certos casos, 0 novo negocio foi consideravelmente superior a nossa previsdao original. O
volume de € 32.1 mil milhdes somente em financiamento imobiliario foi 37% superior a previsdo
original.

Um dos mais importantes passos foi a venda de uma carteira de transacgdes de financiamento
nao estratégico com um volume de aproximadamente € 4.3 mil milhdes (actualmente na fase
de conclusao de contrato) ao ING-DiBa, que teve lugar no inicio de Agosto.

Por outro lado, ndo estamos aptos a fugir aos efeitos da crise subprime norte-americana até ao
final do ano. Nem o Grupo Hypo Real Estate nem o DEPFA operam directamente no
empréstimo de actividades neste segmento de mercado. Contudo, a continua recessdo dos
mercados financeiros resultante da crise de mercado também teve impacto no nosso
rendimento comercial liquido, tal como noutras instituicdes bancarias.

No entanto, a maior parte destas perdas nado foram realizadas, mas comprometem as
reavaliagbes em termos de objectivos contabilisticos, tal como requerido pelos principios
contabilisticos do IFRS. Estamos confiantes que, em inUmeros casos, sera possivel realizar
montantes superiores aqueles actualmente reconhecidos nos livros contabilisticos.

O segundo impacto atribuivel a crise subprime resultou de um prejuizo da carteira de
Obrigagbes de Dividas Colaterais norte-americanas. Os prejuizos reconhecidos no quarto
trimestre atingiram os € 389 milhdes. No terceiro trimestre, apenas tivemos que reconhecer um
prejuizo de € 4 milhdes em relacdo aos CDO's dos E.U.A. No quarto trimestre, tivemos para os
produtos estruturados um total de despesas de € 466 milhdes, dos quais € 165 milhdes foram
cobertos através da realizacao de reservas de bonificagGes de carteira.
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O aumento de prejuizos dos CDO's norte-americanos foi necessario devido a situagdo do
mercado para a classe de activos ter-se deteriorado a passos largos. Por conseguinte,
tinhamos razédo para assumir que se tratava de uma perturbagdo de mercado sustentavel. No
inicio de Novembro nao nos apercebemos da extensao do problema.

Informamos o mercado de capitais numa fase inicial — a 15 de Janeiro de 2008 — acerca dos
requisitos de prejuizos para a carteira de CDO norte-americana, os principais pontos
financeiros para 2007 e ainda as perspectivas para 2008. Consideramos importante assegurar
rapidamente uma transparéncia e clareza, particularmente numa altura em que os mercados se
encontram perturbados pela especulacdo e desconfianga. Por conseguinte, anunciamos a
extensdo da nossa carteira de CDO's norte-americanos num comunicado de imprensa em
Agosto de 2007.

Contudo, o anuncio do requisito de prejuizos em conjunto com o anuncio do corte de
dividendos proposto, tiveram como resultado reacc¢des fortemente negativas nos mercados e,
consecutivamente, o prego das nossas acgdes baixou sob grande pressdo, apesar de ser
reconhecido que os problemas do Grupo Hypo Real Estate eram relativamente moderados em
comparag¢ao com as depreciac¢des, atingindo frequentemente valores de mil milhdes, de bancos
nacionais e internacionais de renome. Visto que no inicio de Janeiro tornou-se previsivel que
0s prejuizos derivados dos potenciais riscos provindos dos CDO's norte-americanos
significavam que o valor de € 389 milhdes era necessario, deixou de existir a possibilidade de
preparar o mercado para este encargo; em vez disso, a companhia informou o mercado directa
e prontamente.

Apesar das dificuldades relacionadas com o mercado e aquisi¢gdes, o0 nosso Grupo gerou um
resultado volumoso consolidado em 2007, apesar de influenciado por inimeros efeitos
negativos. Com base em valores pré-forma, de acordo através dos quais o DEPFA foi
reconhecido durante um periodo de 12 meses, 0 nosso Grupo apresentou um rendimento
antes da tributacdo de impostos no valor de € 1.07 mil milhdes. Este valor ficou ligeiramente
abaixo (- 2.9%) do valor do ano anterior, mas nao inclui a venda de carteira de empréstimos
nao estratégicos ao ING-DiBa e o resultado da avaliagdo que afectou o rendimento em relagéo
aos CDO'’s. Incluindo estes efeitos Unicos, o rendimento antes da tributagdo de impostos
ascendeu a € 862 milhdes.

A base para este desenvolvimento em lucros foi o forte negdcio operacional nas principais
unidades de negécio do banco. Excluindo o rendimento comercial liquido negativo atribuido as
condigbes de mercado, os lucros operacionais combinados aumentaram cerca de 4,6%,
atingindo os € 1.93 mil milhdes. As despesas gerais administrativas combinadas aumentaram
cerca de 13% atingindo os € 656 milhdes; contudo, o aumento relaciona-se basicamente com
os custos adicionais atribuidos a expansao de operagoes.

Numa base consolidada, na qual as contribuigdes do DEPFA s&o apenas reconhecidas apds a
data de aquisicdo a 2 de Outubro de 2007, o Grupo Hypo Real Estate gerou um rendimento
antes da tributagdo de impostos de € 587 milhdes. Ajustando o valor a efeitos unicos e
especiais, o rendimento antes da tributacdo de impostos foi de € 691 milhdes.
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Com respeito a proposta de dividendos, o Conselho de Administracdo e o Conselho Fiscal do
Hypo Real Estate Holding AG teve que ter ainda mais cuidado do que em anos anteriores
quanto ao equilibrio entre a titularizagdo dos investidores e o retorno dos seus investimentos, e
o fortalecimento da base de capital. No final, decidimos propor durante a reunido geral anual
um pagamento de dividendos de € 0.50 para o ano de 2007, em comparagao com o valor de €
1.50 no ano anterior. Com base no aumento do capital social através da aquisicdo do DEPFA,
tal corresponde a um pagamento de € 101 milhdes. Esta moderada proposta de divisdo de
dividendos permite-nos manter o capital que apoia o Grupo a um nivel apropriado, acordado
com as sociedades de notagédo de risco. Com vista ao aumento do nivel de incerteza dos
mercados, esta proposta prova ser apropriada visto que o aval de capital esta a tornar-se cada
vez mais importante para aliviar as duvidas actuais.

A crise subprime expbs a industria de crédito — incluindo-nos a nés — a uma consideravel

influéncia negativa; contudo, a crise de mercado também desencadeou desenvolvimentos

positivos que, no final, acabaram por nos fortalecer e que, no futuro, nos dardo mais-valias:

= Apds o colapso do mercado subprime, muitos investidores redescobriram o valor do
mercado imobiliario. Os mesmos irdo — e isto é um efeito positivo — aumentar a sua
atencdo sobre a qualidade e a posi¢gao do emissor. O conhecimento imobiliario do emissor
sera de importancia vital. Assim, a actual crise também desencadeou impulsos positivos
que nos sdo vantajosos.

= O principio elementar de que um preco apropriado (prémio de risco) devera ser pago pelo
risco assumido, esta a tornar-se novamente cada vez mais importante. Como resultado do
aumento do nivel de percepcao de risco, fomos capazes de atingir margens superiores
para 0 novo negocio durante a segunda metade de 2007. De acordo com isso, o retorno
sobre o financiamento imobiliario (IRR) no quarto trimestre foi superior ao nivel previsto
antes do desencadear da crise de mercado.

= Um dos outros aspectos é o negécio de financiamento publico que fortaleceu bastante o
nosso Grupo, resultado da aquisicdo do DEPFA, tornando-se mais atractivo visto o
mercado ter redescoberto a natureza saudavel deste segmento de negdcio.

= Tal também se aplica ao Pfandbrief, instrumento experimentado e ensaiado, e investimento
estavel; precisamente antes dos seus rigidos requisitos estatutarios, o Pfandbrief alemao
esta presentemente a ser alvo de um renascimento.

No ambito financeiro de 2008, fomos moderadamente optimistas no inicio do ano. O Grupo
Hypo Real Estate, que se alargou ao incluir o DEPFA, encontra-se bem equipado de forma a
operar com éxito nas suas principais areas de negécio. Estamos satisfeitos com o processo de
integracdo do DEPFA que podera ser completado mais rapidamente do que inicialmente
planeado, o que significa que estaremos aptos a centrar toda a nossa atengdo nos nossos
mercados durante o proximo ano. Todos os custos necessérios de integragédo no valor de € 127
milhdes foram reconhecidos nas declaragbes financeiras de 2007, pelo que nao foram
orcamentados novos custos adicionais para 2008. Adicionalmente, podemos ja reconhecer de
que as poupancgas em termos de custos provenientes da integracdo podem ser realizadas
numa fase inicial, ao contrario do inicialmente planeado.
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O DEPFA BANK plc ird continuar a existir através da sua conceituada marca como subsidiaria
da Hypo Real Estate Holding AG. E o centro de competéncia para o Financiamento Publico e
Financiamento de Infra-estruturas dentro do nosso Grupo. Por conseguinte, era mais do que
l6gico que o Hypo Public Finance Bank em Dublin fosse transferido para o DEPFA BANK pic.
Por outro lado, as proprias actividades comerciais do banco serao virtualmente descontinuadas
até ao final do primeiro trimestre de 2008, visto ndo fazerem parte da politica de risco do novo
grupo.

Contudo, devera ser tomada uma precaugao adicional no respeito a estimativa do futuro
ambiente de mercado. Os mercados de financiamento internacionais ainda se encontram
extremamente frageis e, em certas areas, ou ndo se encontram operacionais ou encontram-se
operacionais até uma determinada extensdo. Os receios de que a crise de financiamento
também possa afectar outras areas da economia aumentaram em 2008. A opinido unanime
dos especialistas € que o crescimento econdmico nas principais economias abrandara este
ano. Tal aplica-se em particular nos E.U.A., onde os medos da recessdo aumentaram
apreciavelmente no inicio de 2008. Nesta situacdo, é impossivel realizar uma estimativa fiavel
quanto as condi¢cdes gerais a encontrar nos mercados de capitais e financeiros num futuro
préximo. Também se torna impossivel excluir a possibilidade de futuras dificuldades
emergentes na industria do crédito — igualmente se aplica para o Grupo Hypo Real Estate.
Presumivelmente, o negdcio sera afectado pelo aumento dramatico dos spreads de crédito e
refinanciamento que tém ocorrido desde Janeiro.

O Conselho de Administragdo espera que o0 negdécio em vigor continue a atingir um
desempenho positivo. No entanto, devera ser dito que 0 nosso negdécio se tornou mais dificil
nos meses iniciais deste ano. Os valores entre € 1.0 a € 1.2 mil milhdes para o rendimento
anterior a tributagdo, comunicados em Janeiro, foram condicionados por eventos negativos
imprevistos de importante significado que ocorreram para o Grupo, particularmente em termos
do desenvolvimento dos mercados de crédito e financeiros. Com vista aos ultimos
desenvolvimentos do actual trimestre, € agora possivel que os valores previstos para o ano
financeiro de 2008 podem n&o vir a atingidos por completo.

Espero observar impeto do crescimento este ano, particularmente nos campos do
financiamento publico e financiamento de infra-estruturas que fortalecemos consideravelmente,
como resultado da aquisicdo do DEPFA, e devido ao qual antecipamos uma expansao das
carteiras de financiamento. Antecipamos ainda um estavel desempenho de carteiro no
segmento do Imobiliario Comercial.

O ano de 2008 ira, pela primeira vez, comprovar as vantagens da estrutura equilibrada do novo
Grupo Hypo Real Estate no dmbito da expansao das nossas fontes de rendimento.
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Mesmo que o ambiente geral do mercado ndo apresente grandes perspectivas de optimismo
no presente, ndo devemos ignorar as perspectivas a médio e longo prazo para o nosso Grupo.
O Grupo Hypo Real Estate tenciona acelerar o seu crescimento e aumentar o seu rendimento
no decorrer dos préoximos anos - enquanto, em simultaneo, melhora o seu perfil de risco.
Estamos certos de que estas sdo boas perspectivas para os senhores, 0s nossos accionistas.

Melhores cumprimentos
Munique, Margo de 2008
(assinatura ilegivel)

Georg Funke
Presidente
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da esquerda para a direita:

Dr. Pieter Korteweg

Prof. Dr. Klaus Pohle, Vice-Presidente
Antoine Jeancourt-Galignani

Kurt F. Viermetz, Presidente

Dr. Frank Heintzeler

Thomas Quinn
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Caros Accionistas,

A ainda pequena histdria empresarial do Grupo Hypo Real Estate nunca passou por um ano
tdo cheio de eventos como o do ano passado. Apesar da crise no mercado financeiro mundial e
bancario que ocorreu no meio do ano - e cujos efeitos nem a nossa empresa conseguiu afastar
- foi um ano com inimeros sucessos alcangados. O Grupo Hypo Real Estate continuou a ter
varios éxitos ndo apenas no seu negocio central, o financiamento de projectos e transacgdes
imobiliarios de elevado volume, como também através da aquisicdo do DEPFA BANK plc,
legalmente concluida a 2 de Outubro de 2007, também encontrou o seu parceiro complementar
estrategicamente ideal. Com a expansdo acompanhada das suas actividades negociais na
area do financiamento do sector publico e infra-estruturas, foi criado um fornecedor de
solugdes financeiras de elevado volume lider a nivel mundial; um cujo vasto posicionamento
devera fortalecer ainda mais a independéncia da empresa em termos de flutuagdes ciclicas e
de mercado. Actualmente, a expanséo estratégica seguida da aquisicido do DEPFA e as
operagdes de negdécio com sucesso nao serdo reflectidas de todo no desenvolvimento do
nosso stock. O fluxo dos resultados do final do ano que a empresa necessita de divulgar devido
aos desenvolvimentos do quarto trimestre de 2007, necessarios devido a reavaliagdo dos
CDO’s norte-americanos em 2007, levou a um sério declinio do pregco das acgdes. Por um
lado, as nossas acgbes ndo conseguem deixar de sentir a influéncia do pessimismo e
desconfianga dos futuros financeiros; adicionalmente, o Conselho de Administragdo também
teve que lidar com a critica relativa a comunicagdo adequada em tais mercados
extraordinariamente turbulentos. Durante o processo de reavaliagdo dos CDO's norte-
americanos, o Conselho Fiscal foi continuamente informado pelo Conselho de Administragéo, e
sempre apoiou activamente as suas acg¢des. Com a reavaliagao e correspondentes previsdes
de prejuizos, o Conselho de Administragdo e o Conselho Fiscal ttm como objectivo um "abrigo"
claramente definido. Mas também devera ser afirmado que as distorgbes de mercado futuras
ainda mais dramaticas ndo podem ser levadas em conta. Contudo, a crise e os seus efeitos no
Grupo Hypo Real Estate ndo deverao fazer com que ignoremos que o Grupo se encontra bem
posicionado, tém éxito nas suas principais actividades de negécio, demonstra rendimentos
basicos sélidos e promete uma atraente taxa de retorno no futuro.

No prévio ano fiscal, o Conselho Fiscal voltou a lidar intensivamente com os problemas
estratégicos e operacionais correspondentes, aconselhou o Conselho de Administragéo e
supervisionou a sua conduta de negodcio. O Conselho Fiscal foi informado pelo Conselho de
Administracdo de forma regular, apropriada e detalhada acerca dos desenvolvimentos
econdémicos e financeiros, politica de negdcio e politica orcamental, estratégica, de gestao de
risco, estratégia de liquidez e tépicos especiais de significado particular. Fora das reunibes, o
Conselho de Administracdo também apresentou relatérios por escrito sobre os eventos de
maior relevancia a luz da crise financeira. Além disso, o Presidente do Conselho de
Administracdo e o Presidente do Conselho Fiscal mantiveram conversagées acerca dos
importantes desenvolvimentos e decisdes necessérias. As relagbes profissionais entre o
Conselho de Administragcdo e o Conselho Fiscal foram sempre intensas, proximas e de
confianga mutua.

Conselho Fiscal da Hypo Real Estate Holding AG

Kurt F. Viermetz, Presidente

Prof. Dr. Klaus Pohle, Vice-Presidente | Dr. Frank Heintzeler | Antoine Jeancourt-Galignani | Dr. Pieter Korteweg |
Robert H. Mundheim (até 31 de Janeiro de 2007) | Thomals Quinn (a partir de 23 de Maio de 2007)

Comité de Nomeacgoes Comité de Auditoria
Kurt F. Viermetz, Presidente Prof. Dr. Klaus Pohle, Presidente
Dr. Pieter Korteweg | Robert H. Mundheim (até 31 de Dr. Frank Heintzeler | Antoine Jeancourt-Galignani

Janeiro de 2007 | Prof. Dr. Klaus Pohle
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Trabalho dos comités

Durante as reunides do Conselho Fiscal eram apresentados relatérios regulares relacionados
com o trabalho dos comités.

Em 2007, o Comité de Nomeacgdes reuniu-se quatro vezes, a 30 de
Janeiro, a 20 de Junho, a 9 de Outubro e a 12 de Dezembro. A participagao nas reunides foi a
seguinte:

Reunides do Comité de Nomeacgbes

Nome Participagao
Kurt F. Viermetz (Presidente) 3/4
Prof. Dr. Klaus Pohle (Vice-Presidente) 4/4
Dr. Pieter Korteweg 4/4
Robert Mundheim (saiu do Conselho Fiscal a 31 de Janeiro de 2007) 1/4

- Na reunido de Janeiro, o principal assunto para discusséo foi a reorientagdo estratégica no
ambito da Casa Financeira de Activos com a expansao de actividades financeiras nas novas
classes de activos: Financiamento Publico e Financiamento de Infra-estruturas. De forma a
apoiar 0 nosso negécio em crescimento e a reorientacdo langada em simultaneo, durante a
recomendagdo do Comité de Nomeacgdes, Bettina Von Oesterreich, Thomas Glynn e o Dr.
Robert Grassinger foram nomeados pelo Conselho Fiscal como Vice-secretarios do Conselho
de Administracéao.

- A reunidao em Junho teve como pontos de discussao assuntos relacionados com a sucessao
da Administracdo e compensagao, assim como com a conclusao do mandato de Stephan Bub
no Conselho de Administracdo. Devido a visbes estratégicas divergentes, o Comité de
Nomeagbes endossou uma conclusdao amigavel do mandato de Stephan Bub no Conselho de
Administracao para 30 de Junho de 2007.

- Na sua reuniao de Outubro, o Comité de Nomeagdes discutiu intensivamente problemas de
gestao resultantes da aquisicdo do DEPFA. O Comité de Nomeagdes chegou a conclusado que
uma expansdo do Conselho Fiscal (nomeadamente, a partir do circulo dos anteriores
conselhos do DEPFA) deveria assegurar uma representagdo apropriada deste nova parte do
nosso Grupo. No mesmo contexto, o Comité de Nomeagbes endossou a nomeagado dos
Directores Bo Heide-Ottosen e Cyril Dunne do DEPFA como membros regulares do Conselho
de Administracdo. O comité também tratou da nomeacéo de trés vice-secretarios do Conselho
de Administragdo como membros e também aconselhou quanto ao prolongamento dos actuais
mandatos do Presidente do Conselho de Administragdo e o Membro do Conselho responsavel
pela Procedéncia de Imobiliario Comercial.

- Na reunido de Dezembro, o Comité de Nomeagdes discutiu em detalhe a compensacao do
Conselho de Administragao e a eficacia do trabalho dos comités e do Conselho Fiscal. O
comité recomendou que o Conselho Fiscal aprovasse a declaragdo do Cddigo de Gestéo
Empresarial e discutiu — com base na consulta de Outubro — a composi¢do do Conselho Fiscal
e dos seus comités, seguindo a Assembleia Geral Anual de Maio de 2008.

O Comité de Auditoria reuniu-se seis vezes no ano em questao, incluindo

uma vez durante uma sessao extraordinaria em Julho de 2007. A participagao nas reunides foi
a seguinte:

Reunides do Comité de Auditoria

Nome Participagao
Prof. Dr. Klaus Pohle (Presidente) 6/6
Antoine Jeancourt-Galignani 6/6
Dr. Frank Heintzeler 5/4

Ao fazé-lo, o controlo dos relatérios financeiros assim como a auditoria das declaragdes
financeiras para 2006, e as declaragdes interinas, incluindo os respectivos relatérios, foram a
base do seu trabalho. Durante a reunido de 7 de Margo de 2007, as declaragbes financeiras
consolidadas e as declaragdes financeiras anuais foram, durante a preparagéo para a adopgao
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pelo Conselho Fiscal, verificadas e discutidas com o auditor KPMG e o Conselho de
Administracdo. O auditor interno também apresentou os resultados das suas auditorias. A
revisdo de auditoria dos relatérios internos para os trimestres precedentes e o relatério do
auditor sobre a revisdo de auditoria levada a cabo nas declaragdes financeiras trimestrais
encontravam-se na agenda das reunides realizadas a 9 de Maio e 22 de Julho de 2007.

Durante a reunido que teve lugar a 9 de Outubro de 2007, o Comité de Auditoria tratou
extensivamente com os valores pro-forma iniciais para o novo Grupo criados apds a
apresentacdo das conclusdes da aquisicdo do DEPFA. Outros tdpicos incluiram a situagéo
fiscal do Grupo, assim como o alinhamento das operacgdes e no segmento de IT.

O relatério interno do terceiro trimestre, assim como o relatério de risco sobre os potenciais
efeitos da crise suprime dos E.U.A. foram os tépicos centrais das deliberagdes de 6 de
Novembro. O Comité de Auditoria discutiu ainda os modelos de valorizagédo e as alteragdes de
valor de mercado, e foi extensivamente informado acerca destes tépicos pelo auditor.

Na reunidao de Dezembro, foi dada maior énfase — em conjunto com os relatérios de
conformidade e auditoria interna relativos a situagdo da empresa durante o presente ano — ao
relatério dos auditores do Grupo e do DEPFA — em termos do sistema de auditoria interna do
Grupo. Apdés uma apresentacdo detalhada por ambos os auditores do Grupo (KPMG) e do
DEPFA (PWC), o Comité de Auditoria discutiu intensivamente a selec¢do do futuro auditor e
recomendou a KPMG ao Conselho Fiscal, como futuro auditor do Grupo.

Os resultados de todas as verificagbes de auditoria foram analisados de forma segmentar e
discutidos com o Conselho de Administragdo. Uma das preocupacdes permanentes do Comité
de Auditoria foi a expansao continuada e concertada da fungao de controlo de risco do Grupo,
de forma a manter o passo com o aumento das exigéncias de uma operacdo de negdécio em
expansao.

Trabalho do Conselho Fiscal

Em 2007, a sessédo plenaria do Conselho Fiscal reuniu-se cinco vezes. Adicionalmente, foram
marcadas trés reunides extraordinarias com pouco tempo de antecedéncia cujo tdpico era a
conclusdo da transacgdo DEPFA no inicio de Outubro. A participacdo nas reunibes foi a

seguinte:

Reunides do Conselho Fiscal

Nome Participagao
Kurt F. Viermetz (Presidente) 7/8
Prof. Dr. Klaus Pohle (Vice-Presidente) 8/8
Antoine Jeancourt-Galignani 8/8
Dr. Frank Heintzeler 7/8
Dr. Pieter Korteweg 7/8
Thomas Quinn (Membro do Conselho Fiscal por decisdo da Assembleia 6/8
Geral Anual de 23 de Maio de 2007)

Robert Mundheim (saiu do Conselho Fiscal a 31 de Janeiro de 2007) 1/8

A 30 de Janeiro de 2007, foram discutidos os valores preliminares para o ano fiscal de 2006, o
planeamento financeiro para os anos de 2007-2009, a reorientagdo estratégica e as novas
nomeacgdes para o Conselho de Administracdo. Adicionalmente, com base nos valores
preliminares para 2006 discutidos nesta sessdo, foi concordada a divisdo de dividendos
proposta no valor e € 1.50 por acgéo.

Durante a reunido de 7 de Marco de 2007, o Conselho Fiscal discutiu as declaracoes
financeiras consolidadas e as declaragbes financeiras anuais com o Conselho de
Administracdo e o auditor KPMG, adoptando-as depois apés a recomendacdo do Comité de
Auditoria. O Conselho Fiscal adoptou a agenda da Assembleia Geral Anual e discutiu
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intensivamente sobre o desenvolvimento de negécio do Grupo como um todo e, em particular,
sobre as oportunidades e riscos dos negdcios financeiros de activos. Durante a reunido de 20
de Junho de 2007, a discussdo do Comité de Nomeacgdes sobre os detalhes pessoais dos
membros do conselho foi continuada com grande exactidéo, e a revogagéo precoce e amigavel
do mandato de Stephan Bub foi acordada. O Conselho Fiscal também deliberou acerca do
desenvolvimento do novo negdécio nos sectores de Imobiliario Comercial e Financiamento de
Activos & Gestdo de Activos, debatendo intensivamente o factor risco e a gestdo de risco do
mercado, assim como a situagdo de fundos do Grupo. Foram apresentados relatérios
detalhados sobre a venda de carteira planeada na altura e desde entdo concluida com o ING-
DiBa, assim como o inicio das negociagbes com o DEPFA. Durante as trés sessoes
extraordinarias seguintes, assim como na sessao ordinaria de 9 de Outubro de 2007, o
Conselho Fiscal foi extensivamente informado acerca das negociagdes, acordo e progresso da
aquisicdo do DEPFA. Foram intensivamente abordados os assuntos de ambito estratégico e a
fiabilidade operacional, além dos riscos de execugao inerentes, e foi obtida uma visao geral dos
resultados das diligéncias preparatérias.

Em particular, durante a sessdo extraordinaria de 13 de Julho de 2007, o comité de gestéo
apresentou o estado das negociag¢des da aquisicdo do DEPFA. Foram discutidos os resultados
das diligéncias preparatérias, os efeitos potenciais sobre a notagéo de risco do Grupo, assim
como as opgdes com respeito a futura estrutura de gestdo num Grupo consolidado. A 23 de
Julho de 2007, o Conselho de Administragdo informou sobre os resultados conclusivos das
negociagbes e os termos financeiros do acordo de aquisicdo durante uma sessao
extraordinaria. As deliberagdes incluiram o feedback das sociedades de notagdo de risco,
assim como a recomendacao do banco de investimento em nome do Grupo Hypo Real Estate.
Nesta sessdo, o Conselho Fiscal aprovou a transacgdo. Noutra sesséo extraordinaria a 19 de
Setembro de 2007, foi aprovado o aumento do capital social decidido pelo comité de gestao.
Durante a sua reunido ordinaria a 9 de Outubro de 2007 — logo apds a conclusdo da
transac¢do do DEPFA -, o Conselho Fiscal examinou a configuracdo estratégica e pessoal
futuras do novo Grupo, de forma extensiva, decidiu sobre a expansdo do Conselho de
Administragdo de forma a incluir dois novos membros do DEPFA, Bo-Heide Ottosen e Cyril
Dunne, e debateu a expansdo do Conselho Fiscal, assim como possiveis alteragcdes na
estrutura dos seus comités. Sujeita a deliberagdes ficou também a situagdes de lucros/risco e,
em particular, a manutengao do financiamento do Grupo com vista a crise subprime emergente
nos Estados Unidos. De acordo com todas as medidas convencionais de progndstico e todos
os padrdes de contabilidade, ndo foram discerniveis quaisquer efeitos essenciais negativos nos
lucros do Grupo, sendo que a situagao de financiamento, de acordo com o Conselho Fiscal,
estava sempre assegurada. O Conselho Fiscal foi informado pelo Conselho de Administracao,
durante a reunido de 12 de Dezembro de 2007, que nao tinham sido concluidas as analises de
risco e os testes de prejuizos e que, por conseguinte, nesta data nao podiam ser fornecidos
numeros resilientes acerca da qualidade das contas e informagéo de carteira. Como resultado,
o Conselho Fiscal aconselho o Conselho de Administracdo a realizar as declaragoes
financeiras anuais o0 mais rapidamente possivel, de forma a assegurar a transparéncia de todos
os valores do préximo ano. Adicionalmente, o Conselho Fiscal abordou a 12 de Dezembro a
declaragéo de conformidade para com o Cddigo de Gestdo Empresarial alemao para 2007 e
debateu as previsdes para o final do ano. Além disso, apds discussdo e recomendagao do
Comité de Auditoria, o Conselho Fiscal decidiu recomendar a KPMG para a Assembleia Geral
Anual como sendo a auditora para o ano de 2008, seguindo 0 que acontecera no ano anterior.

Assembleia Geral Anual

A Assembleia Geral Anual da Hypo Real Estate Holding AG teve lugar a 23 de Maio de 2007
no Centro de Congressos Internacionais de Munique (ICM). A Assembleia Geral Anual decidiu
acerca do pagamento de dividendos no valor de € 1.50 por acgao, equivalente a uma quota de
desembolso de aproximadamente 47%. Em retrospectiva, o Conselho Fiscal ficou satisfeito que
esta taxa, em conformidade com uma politica de desembolso sdlida, atractiva e desejada na
ordem dos 40 a 50%, fosse atingida para o ano financeiro de 2006. Tal reflecte o0 bom nivel de
rendimento do Grupo em 2006.
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A participacao foi de cerca de 54%, excedendo em muito o valor do ano anterior de cerca de
40%. Contudo, também em 2007 a média de participacao incluindo a transmissao ao vivo e
votacao através da Internet conseguiu apenas obter a aprovacdo minima requerida, apesar de
estas tecnologias terem sido desenvolvidas de forma a beneficiar os accionistas. Neste
aspecto, desejamos que mais accionistas que ndo possam participar pessoalmente na reunido
geral, possam sim utilizar esta forma de participacao.

Gestdo Empresarial

Também o desenvolvimento dos principios de Gestdo Empresarial foi regularmente sujeito a
atencéo das assembleias. O Conselho Fiscal certificou-se de que a empresa estava a seguir as
recomendagdes e sugestdes relativamente a declaragdo de conformidade, de acordo com o §
161 do Aktiengesetz [Acto das Empresas Alemas] de 13 de Dezembro de 2006 no ano a
reportar. A declaragédo de conformidade foi renovada a 12 de Dezembro de 2007 pelo Conselho
Fiscal e pelo Conselho de Administracdo é reflectiva na pag. 26 do Relatério de Gestao
Empresarial.

O Conselho Fiscal da Hypo Real Estate Holding AG e respectivos comités levaram a cabo as
respectivas verificagoes de eficiéncia em Dezembro de 2007. Abrangendo a futura expanséao
do Conselho Fiscal e as alteragdes inerentes, o Comité de Nomeacdes e o Comité de Auditoria
em conjunto com o Conselho Fiscal abordaram os topicos Independéncia/Qualificagéo,
Informacao/Reunides, Conflitos de Interesse, Estrutura e Presidéncia. A qualificagdo técnica
especifica prevista pelo Cédigo de Gestdo Empresarial alemdo é apropriada a todos os
membros do Comité de Auditoria. Essencialmente, todos os membros ficaram satisfeitos com
os métodos de trabalho do Conselho Fiscal. A estrutura com os dois comités esta a funcionar
bem, mas os membros véem vantagens na densidade de controlo da futura expansao que
reporta o futuro alinhamento estratégico consideravelmente aumentado apresentado pela
aquisicao do DEPFA. Os resultados foram discutidos pelo Conselho de Administragao.

Adopcéo das declarag¢des financeiras

Tal como nos anos anteriores, a Assembleia Geral Anual nomeou a 23 de Maio de 2007 como
sua auditora a KPMG Deutscge Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlim e Franquefurte/Main. O Comité de Auditoria e o
Conselho Fiscal ja tinham certificado a sua independéncia antes da respectiva nomeagéo.
Ambas as entidades estavam convencidas do elevado nivel de qualificagdo, abordagem e
densidade de controlo da empresa auditora nos recentes anos. De forma a lidar com as tarefas
alteradas desde a aquisicdo do DEPFA BANK, a empresa auditora KPMG fortaleceu
consideravelmente a sua equipa de auditores, para que possamos esperar 0 mesmo elevado
nivel de auditoria para o balango, sistema de controlo interno e sistema de gestado de risco em
termos da maior variedade de deveres.

A empresa auditora KPMG procedeu a auditoria das declaragdes financeiras anuais
estabelecidas pelo Conselho de Administracdo, assim como da revisdo financeira e do relatério
de risco, apresentando a sua opinido ndo qualificada. Isto também se aplica as declaragdes
financeiras consolidadas e a revisao financeira do Grupo. Dentro dos seus deveres de auditora,
a empresa responsavel também verificou os actuais sistemas de monitorizacdo da empresa
para reconhecimento precoce de riscos. A empresa auditora confirma que os métodos
definidos pela empresa para a gestao, reconhecimento e monitorizagdo dos riscos introduzidos
no Grupo s&o apropriados, e as revisdes financeiras para a empresa e para o Grupo
representam exactamente os riscos que surgem de um desenvolvimento futuro. Entre outros, o
Presidente do Comité de Auditoria, Prof. Dr. Pohle, e o Presidente do Conselho Fiscal
participaram na discusséo final entre o Conselho de Administracdo e a empresa auditora.

O Comité de Auditoria, em nome do Conselho Fiscal, recebeu o relatério da empresa auditora.
O Comité de Auditoria debateu as declaragdes financeiras anuais, a revisao financeira, as
declaragoes financeiras consolidadas, a revisao financeira do Grupo, assim como a proposta
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para a utilizagao da apropriagao proposta de rendimentos cumulativos e, onde necessario,
levou a cabo uma verificacdo através da inspeccédo dos livros contabilisticos. A reunido do
comité contou com a participagao dos auditores responsaveis. O Comité de Auditoria discutiu
os resultados da sua prépria auditoria com o Conselho Fiscal e propds que as declaracdes
financeiras anuais e a revisdo financeira com o relatério de risco fossem aprovadas. A reuniao
plenaria também contou com a participagdo do gestor de auditoria da empresa auditora, que
discutiu os principais resultados da auditoria. Seguindo o resultado da auditoria realizada pelo
Comité de Auditoria e também com base na nossa prépria auditoria, concordamos com o
resultado da mesma. O Conselho Fiscal adoptou assim as declaragfes financeiras anuais da
Hypo Real Estate Holding AG preparadas pelo Conselho de Administracdo e aprovou as
declaragbes financeiras consolidadas do Grupo Hypo Real Estate. Concordamos com a
proposta do Conselho de Administragdo no dmbito da distribuicdo de lucros e pagamento de
dividendos no valor de € 0.50 por acgao.

Informagéo sobre o Pessoal

Durante o ano a reportar, ocorreram as seguintes mudangas de pessoal no Conselho de
Administracao. Em vigor a partir de 1 de Fevereiro de 2007, o Conselho Fiscal nomeou Bettina
von Oesterreich, Thomas Glynn e o Dr. Robert Grassinger como Secretarios do Conselho de
Administracdo. Bettina Von Oesterreich é responsavel pela gestdo de risco ao nivel do grupo,
cuja fungao ela ja ocupou no Hypo Real Estate Bank International Ag e que tera a seu cargo
em termos do Grupo. Thomas Glynn assumiu a responsabilidade principal pelo sector de
negocio de Mercados de Capitais & Gestdo de Activos. Adicionalmente, ele continua a ser
membro do Conselho de Administragdo do Hypo Public Finance Bank, que foi recentemente
integrado no DEPFA. A area principal de responsabilidade do Dr. Robert Grassinger é o
financiamento do segmento de negdcio Imobiliario Comercial. Em simulténeo, o Dr. Grassinger
foi nomeado porta-voz do Conselho de Administragdo do Hypo Real Estate Bank AG a 1 de
Fevereiro de 2007. Sucedeu a Frank Lamby, por sua vez nomeado porta-voz do Conselho de
Administracdao do Hypo Real Estate Bank International AG a 1 de Fevereiro de 2007. Frank
Lamby sucedeu por sua vez ao Dr. Paul Eisele que, depois de celebrar o seu 60° aniversario,
expressou a vontade de se afastar do servi¢o activo. Acedemos a esse desejo.

O Dr. Paul Eisele demitiu-se do seu mandato no Conselho de Administragdo do Hypo Real
Estate Holding AG e do Hypo Real Estate Bank International AG a 31 de Maio de 2007 e a 30
de Junho de 2007, respectivamente, apds aprovagdo do Conselho Fiscal. Stephan Bub,
responsavel pelo segmento de mercado de capitais, demitiu-se do seu mandato no Conselho
de Administragao do Hypo Real Estate Holding AG a 30 de Junho de 2007.

Com efeito a partir de 9 de Outubro de 2007, Bo Heide-Ottosen e Cyril Dunne, ambos membros
do Comité Executivo do DEPFA BANK plc, foram nomeados Membros do Conselho de
Administracdo. Dentro do Conselho de Administragdo da Holding, Bo Heide-Ottosen assume
nomeadamente a responsabilidade pelo segmento de negdcio do Financiamento do Sector
Pdblico & Infra-estruturas com as suas actividades de financiamento. Cyril Dunne é
responsavel pelos processos operacionais do Grupo e pela tecnologia de informagao.

Bettina von Oesterreich, Dr. Robert Grassinger e Thomas Glynn foram nomeados com efeito a
partir de 9 de Outubro de 2007 como Membros ordinarios do Conselho de Administragdo. As
nomeacgdes de Georg Funke, Dr. Markus Fell e Frank Lamby foram prolongadas por mais cinco
anos, com inicio em 29 de Setembro de 2008.

No Conselho Fiscal, Robert Mundheim, apés acordo do Conselho Fiscal, demitiu-se do seu
mandato com efeito a partir de 31 de Janeiro de 2007.

Por decisdo da Assembleia Geral Anual de 23 de Maio de 2007, Thomas Quinn tornou-se
membro do Conselho Fiscal da Hypo Real Estate Holding AG.

O Conselho Fiscal deseja agradecer ao Dr. Paul Eisele pela sua enorme dedicagédo durante os
inumeros anos como Porta-Voz do Conselho de Administracdo do Wirttembergische
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Hypothekenbank AG, Estugarda — uma instituicdo precursora do Hypo Real Estate Bank
International Ag — e como Membro do Conselho de Administragdo da nossa jovem empresa. O
Conselho agradece a Stephan Hub pelo seu trabalho como Membro do Conselho de
Administracdo e deseja expressar a sua especial apreciacdo por Robert Mundheim que,
durante muitos anos, sempre ofereceu um servigo valioso nas reuniées do Conselho Fiscal.

Adicionalmente, desejamos agradecer a todos os nossos funcionarios pelo seu empenho
pessoal e desempenho extraordinario, factores que permitiram com que o Conselho Fiscal
voltasse novamente a concluir um ano de sucesso. Incluido nos nossos agradecimentos esta,
claro, o Conselho de Administragdo pela sua colaboragdo préxima, assim como pelo seu
continuo didlogo com os Membros do Conselho Fiscal. Mas também estendemos o nosso
agradecimento a todos vds, os nossos accionistas, pelo apoio continuo junto do Grupo Hypo
Real Estate. Posso garantir-vos de que os nossos funcionarios, o Conselho de Administracao e
o Conselho Fiscal fardo tudo o que estiver ao seu alcance para reafirmar estar confian¢a que
foi abalada pelo colapso dos precos das acgdes no inicio do ano.

Munique, Margo de 2008
Pelo Conselho Fiscal
(assinatura ilegivel)

Kurt F. Viermetz
Presidente
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Relatdrio de Integracéo

A 2 de Outubro de 2007, o Grupo Hypo Real Estate completou com éxito a aquisicdo do
DEPFA BANK plc (DEPFA). A integragdo do DEPFA no Grupo teve inicio imediatamente a
sequir.

Foi concebido um Programa de Integragdo com base em trés objectivos principais:

» Criagdo de uma plataforma de negécio conjunto para a realizagdo do plano de negécio,
incluindo potencial sinergético identificado.

» Garantia de ruptura minima para o negoécio durante o processo de integragdo com maior
enfoque na gestado de risco, preenchimento dos requisitos regulamentares e retengcéo de
importantes membros da equipa.

» Enfoque na velocidade e eficacia para ajudar a realizar os principais marcos de integragéo,
0 mais brevemente possivel.

O Conselho de Administracao dirige e supervisiona directamente o Programa de Integragéo.

Um dedicado Grupo de Integracdo coordena o esforco geral ao apoiar a analise de

interdependéncias, identificagdo de potencial sinergético e facilitando a integracdo dentro e

entre cada um dos negécios e fungbes empresariais. Devido a um inicio precoce e elevada

intensidade, o Programa de Integracdo ja realizou um numero de marcos estratégicos.

Consecutivamente, os seguintes factos ja foram executados no final de 2007;

» Uma estrutura de gestdo empresarial apropriada, incluindo um Conselho de Administragao
reconstituido para o DEPFA de forma a reflectir a nova propriedade, foi implementada
imediatamente apds o fecho da transacgéo.

= As politicas, processos e sistemas de gestao de risco de ambos os bancos foram alinhados
e permitem uma analise de risco agregado e controlo por todo o novo Grupo.

= Uma nova estrutura organizacional que permitira a execugdo da estratégia e a visédo
combinada do Grupo foi desenvolvida e implementada. Tal levou a uma poupanga de
custos na ordem dos 15% e a uma infra-estrutura administrativa com melhorias
comensuradas na eficacia operacional do Grupo.

= A Sala de Negociagdo foi organizada por segmentos; "Imobiliario Comercial’,
“Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas” e “Mercados de Capitais & Gestédo de
Activos”.

= Qs riscos operacionais foram mantidos ao minimo através da transparéncia e colaboragéo
de todas as fung¢des desde o primeiro dia.

= Os livros comerciais foram progressivamente “limpos” de risco apesar das dificeis
condigdes de mercado.

= As transacgdes internas do grupo previamente planeadas foram executadas de forma a
facilitar a estrutura do novo Grupo.
= O Hypo Public Finance Bank em Dublin tornou-se subsidiaria do DEPFA BANK plc.
= O DEPFA Deutsche Pfandbriefbank tornou-se subsidiaria do Hypo Real Estate Holding

AG.

= As carteiras do Grupo s&o agora geridas numa base combinada. Todos os activos do
Sector Publico e Infra-estruturas séo geridos dentro do segmento “Financiamento do Sector
Publico & Infra-estruturas”.

= Foi desenvolvida uma abordagem consistente aplicavel a todo o Grupo de forma a originar
e a executar oportunidades comerciais interligadas.

De forma a complementar o trabalho destas categorias claramente definidas, a gestdo sénior
também se centrou nos “factores suaves” incluindo estratégias de comunicagdo e RH. O
Conselho de Administragao liderou um intensivo trabalho de estrada em todos os locais mais
importantes do Grupo de forma a comunicar a futura estratégia do novo Grupo e a fomentar a
ideia de “um s6 grupo, uma s6 empresa”. Este trabalho de estrada também criou um férum,
que obteve bom feedback, para o dialogo aberto e transparente entre as equipas e a direc¢ao
que no espaco de dois dias discutiram ideias, opinides e conceitos para o novo Grupo.
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No geral, a Integragédo do DEPFA permanece firmemente em linha e estamos confiantes que
iremos atingir os beneficios estratégicos identificados durante o projecto da aquisigdo. No
primeiro trimestre de 2008, teremos ja atingido todos os importantes marcos do programa de
integracao e quaisquer actividades restantes serdo assumidas nas funcgdes da respectiva linha
durante o ano.

Relatério de Gestao Empresarial

O Conselho de Administracdo e o Conselho Fiscal do Hypo Real Estate Holding estédo
fortemente empenhados a executar uma boa Gestdo Empresarial. Tal advém néo apenas dos
regulamentos nacionais, tais como o Codigo de Gestdo Empresarial alemao (“codigo”), mas
também dos modelos e ideias sujeitos a uma discussao internacional. A conformidade com
uma boa Gestdo Empresarial reforca a confianga dos parceiros de negodcios, funcionarios,
accionistas e investidores do Grupo Hypo Real Estate.

Os novos requisitos da adenda do codigo de Junho de 2007 ja tinham sido implementados, a
larga escala, no Grupo Hypo Real Estate. Entre outros, estes referem-se a notificagdo da
convocagao da Assembleia Geral através de meios electrénicos. O cddigo recomenda ainda a
garantia de aderéncia das politicas internas como parte dos deveres do Conselho de
Administracdo e exige determinadas provisbes para os contratos do Conselho de
Administragdo em caso de termo prematuro. O codigo também sofreu outra emenda ao
recomendar um Comité explicito para Nomeagdes e uma funcdo de supervisdo do Comité de
Auditoria, também para assuntos de Conformidade. Para o nosso Grupo, a conformidade dos
regulamentos e politicas internas por parte do Conselho de Administragao e do Conselho Fiscal
é de importancia vital. Os procedimentos e deveres de informacdo adequados junto do
Conselho de Administragdo e do Conselho Fiscal também sdo implementos pelo Comité de
Nomeacgbes. As declaragdes financeiras consolidadas, assim como a apresentagdo de
relatérios financeiros semestrais e relatérios internos deverao ser preparados apés pedido para
tal.

A posse de acgdes por parte dos membros do Conselho de Administragdo e do Conselho
Fiscal &, no total, inferior a 11% das acgbes emitidas pela Empresa. Uma visdo geral da
divulgacéo dos negdcios realizados pelos directores, conforme a secgédo 15a WpHG, encontra-
se presente nas notas das declaragdes financeiras (pag. 152).

A empresa nao fornece quaisquer programas de opgdo de stock e sistemas semelhantes de
incentivos com base em garantias. No DEPFA BANK plc, existia em 2007 um Programa de
Compensacao de Incentivos que sera especificado nas notas da declaracdo de rendimentos
consolidados (pag. 117).

Os membros do Conselho de Administracao e do Conselho Fiscal encontram-se listados na
pag. 158 e os seus mandatos encontram-se listados entre a pag. 170 e 174. Em conjunto com
o Comité de Nomeagdes e o Comité de Auditoria, o Conselho Fiscal estabeleceu dois comités
permanentes cujos membros se encontram especificados na pag. 19.

Tal no ano passado, o Conselho de Administragdo e o Conselho Fiscal explicaram quaisquer
variagdes das recomendacgdes do Cdodigo de Gestdo Empresarial alem&o na sua declaragao de
conformidade de 12 de Dezembro de 2007.

Declaracdo do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal quanto a
Conformidade com o Codigo de Gestao Empresarial alemao, de acordo com o §
161 do Acto Empresarial de Titulos Alemao

De acordo com o principio de “cumprir ou explicar’, emitimos a seguinte Declaracdo de
Conformidade no ambito da secg¢édo 161 do Acto Empresarial de Stock aleméo (AktG)_
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Desde a ultima Declaracao de Conformidade de 13 de Dezembro de 2006, o Hypo Real Estate
Holding AG (a “Empresa”) cumpriu e continuara a cumprir com as recomendacoes e sugestdes
da “Comissdo de Gestao do Cdédigo de Gestao Empresarial alemao” nas versbes aplicaveis,
com excepgao das seguintes:

A Empresa nao segue a recomendacgao de comunicar a convocatoria da
Assembleia Geral Anual, incluindo todos os documentos de forma electrénica. Visto que todas
as nossas acgbes do Hypo Real Estate sao titulos ao portador, julgamos que esta forma de
comunicagao é impraticavel.

A Empresa nao segue a recomendacao de estabelecer um valor dedutivel
para uma apdlice de D&O. A apdlice de D&O segura em primeiro lugar a prépria empresa
contra perdas econémicas.

A Empresa ainda n&o seguiu a sugestao de incentivos a longo prazo
que contenham elementos de risco.

A Empresa ndo segue para todos os membros do Conselho de Administragdo a sugestédo de
que ao concluir contratos do Conselho de Administracdo, se tenha que ter maior cuidado de
forma a assegurar que os pagamentos feitos a um membro do Conselho de Administracao,
aquando de termo precoce do seu contrato sem causa grave, ndao excedam o valor de
compensagao de dois anos (indemnizagéo por despedimento) e compense ndo mais do que o
restante termo do contrato.

A Empresa ndo segue a recomendagido de eleigdo ou reeleicao de
membros do Conselho Fiscal em diferentes datas e para diferentes periodos. A Empresa nao
reconhece grande vantagem em assumir diferentes termos de mandato.

A empresa ndo segue a recomendacdo de uma compensacao
relacionada com o desempenho para os membros do Conselho Fiscal. Tanto a independéncia
como a neutralidade aquando do aconselhamento junto do Conselho de Administragdo e a
orientacdo exclusiva da supervisdo dos interesses da Empresa s&o melhor assegurados
através de uma compensacao fixa.

Munique, 12 de Dezembro de 2007

O Conselho de Administracao O Conselho Fiscal
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Centro Nacional de Conferéncias,
Dublin/Irlanda

O centro Nacional de Conferéncias em Dublin, concebido por Kevin Roche, é
um centro de convencgdes de classe mundial situado na capital irlandesa. O
DEPFA, Responsavel Mandatado, forneceu um empréstimo de € 280 milhdes
e, por conseguinte, incorporou um marco do modelo financeiro PPP. O projecto
recebeu o prémio de "Projecto do Ano PPP Global 2007" (Infrastructure
Journal) e o prémio de "Negdcio do Ano na Area de Lazer Global 2007” (Project
Finance Magazine).

Solihull Schools
BSF

£ 72 milhdes
Responsavel Mandatado

Inglaterra

East Dunbarton-shire Schools
PPP

£ 162 milhdes
Responsavel Mandatado

Escécia

Moorfield Group
£ 250 milhdes

Responsavel & Agente
Mandatado: Aquisicao de
financiamento  para  centros
comerciais em Cardiff, Wakefield
e Darlington, RU
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As Accdes do Hypo Real Estate Holding
O Ano de 2007: Um ano conturbado na bolsa de valores

Apos varios anos de sucesso dos mercados de equidade, o ano de 2007 foi caracterizado por
fortes movimentos. Na primeira metade do ano, os mercados de equidade estabeleceram
repetidamente novos recordes como resultado do crescimento econdémico global positivo,
lucros de empresas fortes assim como um forte negécio de fusbes e aquisicdes. Os stocks
imobiliarios, contudo, tinham estado sob pressédo desde a Primavera como resultado de receios
emergentes relacionados com as taxas de juro e a queda dos pregos de imoveis nos E.U.A. e
Gra-Bretanha. A crise alargada na confianga do sector financeiro levou a um processo de
consolidagdao dos mercados de equidade durante o Verdo. A consolidacdo deveu-se a crise
subprime norte-americana atribuida a insolvéncia dos devedores que assumiram empréstimos
para financiar as pequenas residéncias de familia nos E.U.A. e que resultou na insolvéncia de
alguns bancos e a faléncia de alguns fundos de cobertura, alguns dos quais propriedade de
instituicdes bancarias. Outros problemas surgiram através do aumento constante dos pregos
do petroleo e matérias-primas, o que constituiu num aumento da pressdo de custos para a
maioria das empresas. Os principais bancos centrais intervieram com elevadas injecgbes de
liquidez como resposta a tensdo no mercado interbancarios, resultante da cada vez maior
incerteza de avaliagbes. O FED iniciou uma fase de cortes de taxas em Setembro como
resultado dos receios relacionados com a recessao e outros bancos centrais acabaram por
seqguir esta tendéncia. No final do ano, o Banco Federal de Reservas baixara a sua taxa de
referéncia em 100 pontos base para 4.25%. No entanto, os precos das acgbes dos bancos
americanos viram-se alvo de uma elevada presséo. O Banco Central Europeu aumentou a sua
taxa de referéncia em 0.25% em duas ocasides no inicio do ano, mas deixou-a inalterada em
4.0% na segunda metade.

Seguindo um desempenho muito positivo na primeira metade do ano, os principais indices de
equidade cairam na segunda metade como resultado do aumento do nivel de incerteza. De
acordo com isso mesmo, o indice de referéncia Dow Jones em 2007 reportou um lucro de doze
meses de 6.4%, enquanto o STOXX 50 europeu produziu um ligeiro desempenho negativo
durante um periodo de doze meses (- 0.4%). O DAX alemao avangou em 21.9% até um valor
de 8,067 pontos e, no final do ano, voltou ao nivel de 8,000 pontos que tinha sido ultrapassado
no meio do ano. Os indices de segunda linha alemaes, como o MDAX e o SDAX, também
avangaram (+ 4.1% e + 6.8%, respectivamente). O sub-indice dos bancos de primeira ordem,
importante para as acg¢des do Hypo Real Estate Holding AG, acabou no final por revelar o
turbulento ano vigente nos mercados; este indice reportou uma descida de 8.9% para o ano,
como resultado da crise de confianga que afecta o sector bancario. O indice caiu cerca de
18.3% na segunda metade do ano.

Factos importantes acerca das AccBes do Hypo Real Estate Holding em

2007

Acgoes ordinarias WKN

Accdes ordinarias ISIN

802 770

DE 000 802 770 7

Cadigo SE HRX
Média do numero de acgdes listadas em 2007 unidades 150,417,961
Numero de acgdes listadas a 31.12.2007 unidades 201,108,262"
Numero de acgdes ordinarias a 31.12.2007 unidades 201,108,262
Capitalizagdo de mercado a 31.12.2007 em € mil 7.26
milhdes
Ponto alto do ano” em € 52.80
Ponto baixo do ano” em € 33.10
Fecho no final do ano” em € 36.10
Lucros basicos por acgao” em € 3.32
Lucros diluidos por accdo” em € 3.32

Accionistas conhecidos com uma parte superior a 5%

Capital Research and Management

Marshall Wace
Perry Partners
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" Até 4 de Outubro de 2007, o ntimero de acgbes ordinarias atingiu as 134,072,175 unidades.

2 Precos de fecho do XETRA da bolsa de valores de Frankfurt.

¥ Excluindo (inclusive o efeito de tributagao resultante do mesmo, calculado com a taxa de imposto geral do Grupo de
25%) o resultado do DEPFA desde 2 de Outubro de 2007, despesas de reestruturagédo adicionais para a integragéo do
DEPFA, despesas de refinanciamento para a aquisicdo do DEPFA, efeito especial da medigdo de derivativos
relacionados com obrigagbes convertiveis obrigatérias, o resultado de avaliagdo da carteira CDO que afecta o
rendimento e lucros das vendas de empréstimos imobiliarios, assim como os efeitos das perdas capitalizadas
transportadas para o ano seguinte, o efeito da reavaliagdo de acordo com o Acto de Reforma Fiscal Para Empresas e o
rendimento dos créditos fiscais capitalizados empresariais.

Forte consolidagao como resultado da crise imobiliaria e bancéria

Como entidade bancaria alema de activos com enfoque sobre o financiamento imobiliario, as
acgdes do Hypo Real Estate Holding AG, depois de comercializadas a pregos superiores a € 50
na primeira metade do ano, ndo conseguimos escapar aos efeitos do sentimento de mercado
negativo durante o decorrer do ano. O primeiro problema foi a percep¢do cada vez mais
negativa dos investidores nos mercados imobiliarios, resultando em quebras acentuadas dos
pregos das acg¢des nas bolsas, apesar de as acgdes do Hypo Real Estate terem sofrido apenas
como resultado do componente "real estate" (imobiliario) presente no seu nome.

O desempenho do preco de acgdes do Hypo Real Estate Holding AG também foi afectado pela
aquisicdo do DEPFA, assim como pelas obrigagdes convertiveis obrigatérias relacionadas e
um baixo volume de vendas. O mercado é relativamente cauteloso no que diz respeito a
aquisicoes, nomeadamente durante tempos de maior volatilidade. O cepticismo inicial
relacionado com a aquisigao acabou por dissipar-se um pouco devido a completagéo rapida e
suave da transacgdo. Como resultado dos problemas de um banco médio britanico, que teve
que ser suportado pelo Banco de Inglaterra, o refinanciamento das instituicbes bancarias
passou a ser alvo de uma avaliagao critica. As preocupagdes eram reveladas através de uma
comunicacao intensiva entre os investidores. O Grupo Hypo Real Estate mostrara que a
Pfandbrief alema, obrigacbes publicas de elevada qualidade e refinanciamento maduro
constituem factores importantes fortes da estratégia de liquidez deliberadamente cautelosa. No
final do ano, as acgbes foram expostas a um sentimento de deterioragdo cada vez maior no
mercado do sector bancario. Em particular, os bancos britanicos, suigcos e americanos viram os
seus pregos por acgao serem alvo de elevadas perdas. O indice bancario norte-americano S&P
caiu 32.5% durante o ano. As acgbes estavam a ser comercializadas a € 3610 no final do ano,
correspondendo a uma descida de 23.9% em comparagdao com o ano anterior. Relacionado
com a publicacdo dos valores preliminares e contra a continuacédo de um ambiente de mercado
nervoso, especialmente nas bolsas financeiras, as acg¢des tornaram-se alvo de uma forte
pressao a 15 de Janeiro. As razbes baseavam-se nos resultados preliminares do final do ano
para 2007 - em particular, influenciados por prejuizos da carteira de CDQO’s norte-americanos —
terem permanecido sem grandes expectativas, as perspectivas para 2008 eram pouco
animadoras e a redugao dos dividendos para € 0.50 acabou por ser anunciada.

Desenvolvimento do preco de ac¢gdes em 2007

indexado B Accgbes do Hypo Real Estate Holding DAX CXPB
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Como resultado da aquisicdo do DEPFA, o numero de acg¢des ordinarias aumentou de 134,072,175 no
ano anterior para o actual numero de 201,108,262. O peso das ac¢des no DAX aumentou em Dezembro
de 0.62% para 0.95%. A capitalizagdo de mercado do Hypo Real Estate Holding AG foi de € 7.3 mil
milhdes no final de 2007 (31.12.2006: € 6.4 mil milhdes). De acordo com a Deutsche Bodrse, as acgbes
foram entéo referenciadas a 23 (no ano anterior: 27) em termos de capitalizagdo de mercado, e 24 em
termos de vendas (no ano anterior: 27).

Cobertura de analista

De acordo com a data do balango, 32 analistas forneceram cobertura pelas ac¢des do Hypo
Real Estate; de acordo com um analista, este numero foi inferior ao do ano anterior. A analise
independente menos as partes externas fornece aos investidores um suporte a sua deciséo de
investimento. Existiam as seguintes recomendagbes a data da folha de balango: 23
compras/supra desempenho (31.12.2006: 23), 7 neutros/desempenho de mercado
(31.12.2006:9) e 2 vendas/sub-desempenho (31.12.2006:1).

Lucros por accéo e dividendos

Os lucros por acgdes para o ano passado ascenderam a € 3.32. O Conselho de Administragdo
e o Conselho Fiscal irdo propor a Assembleia Geral Anual a realizar a 27 de Maio de 2008 que
o valor de dividendo por acgéo a pagar aos accionistas seja de € 0.50.

Escritorios Classe A,
Londres/Gra-Bretanha

Um novo desenvolvimento de escritérios Classe A em 125 Old Broad Street, com base no
edificio da antiga Bolsa de Valores de Londres, oferecendo 31,344 m’ de novos escritrios
Classe A e acomodacado para retalho num edificio tipo torre. O Hypo Real Estate Bank
International fornece assim o Financiamento
em conjunto com o HSH Nordbank. O cliente é
um Grupo Imobiliario recentemente criado em
Jersey que agrupa a Hammerson Plc e dois
outros investidores com posse do capital de
equidade.

Multi Corporation B.V.
€900 milhdes

Grupo Mandatado e Subscritor Conjunto com
o NIBC Bank NV: Empresa de Financiamento
de Dividas Pan-europeu

MLP Multinational Logistic Partnership
$ 150 milhdes

Agente & Mandatério: Construgdo e
Investimento, Terminal de Leningradsky,
Moscovo (instalagbes de logistica), Russia

Terrace Hill plc, Galliot Investments
£ 37.5 milhGes

Agente & Mandatario: Desenvolvimento para a
Davis House, Londres, Reino Unido
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34 Negdcio e Condicbes

Condi¢6es macroecondémicas

O crescimento mundial em 2007 foi robusto e o valor real de 5.2% foi ligeiramente equivalente
ao valor correspondente do ano anterior. As surpresas em 2007 ocorreram na distribuigdo
regional do crescimento. Enquanto a Alemanha produziu um desempenho (2.7%)
consideravelmente superior as previsbes originais para 2007, a economia norte-americana
aumentou a uma taxa de apenas 2.1%, muito abaixo das previsGes. As economias asiaticas
tiveram uma média de crescimento de 5.5%, com a China a liderar novamente atingindo um
crescimento médio de 11.4%. O facto de o crescimento na Alemanha ser superior comparado
com o de outros paises industrializadas atribui-se também a um bom clima econémico com
efeitos estimulantes das reformas do mercado de trabalho.

Os sentimentos divergentes também se reflectem através de uma imagem heterogénea dos
mercados de equidade de todo o mundo. A nivel mundial, os pregos de equidade (em USD)
aumentaram apenas moderadamente em 2007, comparados com o ano de 2006 (7.1%).
Dependendo do indice particular utilizado, o valor das acgbes chinesas quase duplicou,
enquanto as acgdes japonesas cairam cerca de 11%.

Ocorreram dois importantes desenvolvimentos no nivel macroeconémico em 2007: o elevado
aumento do precgo do petroleo e a crise subprime nos E.U.A. causada pela queda de precgos no
mercado imobiliario e politicas de empréstimo agressivas, resultando numa crise financeira
global. Os pregos do petréleo aumentaram em 2007 cerca de 58%, de quase USD 60 para
quase USD 94. Para a zona Euro, este aumento foi algo aliviado pelo facto de o Euro ter
subido em quase 11% em relagdo ao Ddlar norte-americano. Este desenvolvimento surgiu
como uma surpresa para todos os especialistas na matéria. Ndo apenas devido ao resultado
dos aumentos do preco do petroleo que ja tinham ocorrido em 2006, as previsGes para 0s
precos do crude preparados no final de 2006 para 2007 indicavam uma margem entre os USD
60 e os USD 65. Neste contexto, os desenvolvimentos econémicos na Europa provaram ser
bastante robustos.

O final do boom no mercado imobiliario residencial norte-americano comegou a dar sinais no
inicio de 2007 e dai para a frente. Os observadores tinham ha ja algum tempo assumido que
alguns sub-mercados estavam a "aquecer". Contudo, o enorme impacto dos mercados
financeiros internacionais constituiu um novo elemento em termos de qualidade. Na analise
final, tal atribui-se a dois aspectos chave: por um lado, o facto de as taxas de juro nos E.U.A.
terem permanecido constantemente baixas durante um longo periodo de tempo aumentou a
vontade de endividamento, resultando num enorme crescimento do crédito. Por outro lado, os
financiadores conseguiram transferir os seus empréstimos para os mercados financeiros
internacionais sob a forma de produtos financeiros estruturados de mercado (titulos com
activos subjacentes e obrigagdes de dividas colaterais, CDQO's). Em particular, com a ajuda dos
CDO's, podiam ser acumuladas dividas sob formas variadas o que levou a uma notacao de
risco do bloco de acgbes superior relativamente ao valor do total de activos individuais, ou seja,
dos empréstimos em separado.

Dados econémicos de 2007
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Condic08es especificas ao sector
Principais mercados imobiliarios

Mercado de escritérios Em comparagdo com o ano anterior, as vendas de
escritérios aumentaram cerca de 14% nas nove principais localizagdes de escritérios em
Berlim, Dusseldorf, Essen, Frankfurt, Hamburgo, Colonia, Leipzig, Munique e Estugarda em
2007. O crescimento das vendas de areas foi conduzido por uma forte procura em todos os
segmentos de mercado. A taxa de desocupagéo diminuiu aproximadamente 3.5% em 2007. O
volume geral de instalagbes a serem construidas aumento em cerca de 38% em 2007, com
elevados niveis de pré-leasing. Com excepgéo para Leipzig e Dresden, os alugueres prime
aumentaram em todos os locais em 2007, com Berlim a liderar o caminho. A média de
alugueres também aumentou em muitas zonas de mercado de escritérios, particularmente no
caso de instalagdes modernas em boas localizagbes. Os alugueres de instalagdes ja existentes
desactualizadas continuam sob pressao e é muito dificil alugar tais locais. Durante todo o ano
de 2007, as vendas de investimento de propriedades comerciais registadas no pais
ascenderam a aproximadamente € 60 mil milhdes, ou seja, 20% superior ao ano anterior que ja
tinha tido bons resultados.

Mercado retalhista Os alugueres retalhistas em locais prime citadinos aumentaram de forma
parcial no decorrer de 2007. Os alugueres prime em 21 cidades alemas s&do superiores a €
100/m®. A média do aumento a nivel nacional foi de 2.5%. O lider entre as cidades de retalho
na Alemanha continua a ser Munique, onde os alugueres prime ascendem a € 260/m?. Munique
é seguida por Frankfurt (€ 225/m?), Estugarda (€ 210/m?) e Colénia (€ 205/m?). Berlim deu um
passo em frente e encontra-se agora na mesma posicéo de Dusseldorf a € 200/m?.

Mercado logistico Houve uma recuperagcdo consideravel na procura de instalagdes para
armazenamento e logistica no terceiro trimestre de 2007. No geral, o segundo melhor resultado
em termos de vendas nos ultimos cinco anos foi atingido nas regides de Berlim, Dusseldorf,
Hamburgo, Frankfurt/Main, Munique e Wiesbaden/Mainz nos primeiros trés trimestres de 2007.
Com cerca de 900,000 m? o resultado é 10% superior a média correspondente dos ultimos
cinco anos.

Espago para Escritérios no RU A procura de espago para escritérios continuou
robusta durante 2007 apesar da queda dos valores de capital na segunda metade do ano. A
média do crescimento de alugueres foi de 11% para o ano em questdo em termos de todos os
espagos para escritorios. Contudo, no Centro de Londres, a falta de espago conduziu a
aumentos dos pregos, sendo que os alugueres prime em Mayfair (West End) atingiram £
1,500/m? - um aumento de cerca de 50%. As taxas nominais aumentaram para todos os
escritérios num valor minimo de 100 bps, sendo os activos secundarios os mais afectados. As
taxas nominais Prime do West End situam-se a volta dos 5% e as taxas nominais Prime da City
rondam os 5.5%.

Espaco Retalhista As condigbes comerciais gerais para retalhistas s&do dificeis, mas os
retalhistas de alimentos, grupos de lojas (John Lewis, House of Fraser) e os especialistas de
mercado tém estado a comercializar bem. A procura de ocupantes encontra-se em baixo, visto
que os inquilinos desejam receber grandes incentivos. Em simultdneo, 14 novos
centros/extensdes estdo a ser projectados para entrega em 2008, aumentando a oferta. O
crescimento médio de retalho foi cerca de 3%, mas este valor n&o revela algumas variagbes de
grande dimensdo com alguns centros chave a serem alvo de um forte crescimento. As taxas
nominais prime de retalho sdo actualmente cerca de 5% e as taxas nominais prime dos centros
comerciais encontram-se a 5.25%. Os activos secundarios viram as suas taxas nominais
aumentar em mais de 150 bps.
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Espacos Industriais Tem havido uma procura de ocupagao razoavel para os edificios de
logistica moderna com bons meios de comunicagao. A taxa nominal média é de 100 bps sendo
0s activos secundarios os mais afectados. As taxas nominais prime sdo agora cerca de 5.75 —
6%. A média de crescimento dos alugueres tem sido de 4%.

Espaco para Escritérios em Franca Os espagos para escritorios em Franga mantiveram um
desempenho regular através de 2007. As perspectivas para 2008 permanecem fortes nos
mercados seleccionados onde a procura continuou a aumentar, mesmo sob as recentes
condi¢des de deterioragdo do mercado econdémico global. A discrepancia entre os mercados de
sucesso e o0s outros aumentou ainda mais e uma baixa oferta de espagos prime durante todo o
ano e uma procura de investimento continuou a sustentar a pressao ascendente dos niveis de
aluguer. Com um baixo nivel de desocupagdo em muitos mercados, os niveis de aluguer
continuaram a aumentar na maioria das grandes cidades, mais notavelmente no CBD de Paris
onde os alugueres prime atingiram cerca de € 800/m. Contudo, as taxas nominais abaixo dos
4% atingidas a meio do ano parecem ser insustentaveis, especialmente no dmbito de activos
superiores agora sujeitos a custos de financiamento também superiores.

Espaco Retalhista Uma forte procura de marcas internacionais, nomeadamente da industria
da moda, manteve o sector retalhista em alta durante a maior parte do ano. Os locais de
retalho prime em Paris e noutras grandes cidades tém tido uma procura constante; e com
novas ofertas limitadas, as taxas nominais permaneceram fortes a volta dos 4% para as
melhores propriedades, 4.5% em centros comerciais e 5% em parques de retalho. Contudo,
durante o escalar da crise do crédito, desenvolveu-se um ambiente mais cauteloso durante o
quarto trimestre o que podera reverter a taxa nominal e as expectativas de crescimento para o

investimento de activos.

Espaco Industrial Prevaleceu um mercado estavel através de 2007 com taxas nominais de
logistica para as propriedades de Classe A a manterem-se nos 6% e as taxas nominais para as
fabricas nos 7% no distrito da Grande Paris. A procura de investimento permaneceu forte e os
rendimentos de aluguer estaveis na maioria dos mercados industriais. Espera-se que as
actuais condigdes financeiras possam deteriorar-se a estes niveis.

Outros importantes mercados europeus — Escandinavia Uma economia escandinava em
ascensao durante 2007 permitiu que os pregos das propriedades evitassem o aumento da crise
de crédito noutras regides da Europa. Este vibrante cenario econémico conduziu a uma maior
procura de propriedades, ndo apenas para fins de ocupagao mas também como investimento,
sendo que as mais importantes cidades escandinavas viram as taxas de desocupagao e as
taxas nominais permanecer baixas, mesmo face aos factores negativos da crise de crédito.

Espanha O forte crescimento espanhol dos ultimos anos esta agora a diminuir. O sector da
construcdo de propriedades que foi alvo de um crescimento sem precedentes, diminuiu em
2007 depois de ser atingido por um abrandamento do sentimento dos consumidores e um
excesso de oferta dentro do sector residencial. A area a sul estagnou em termos de procura
como de pregos. A ocupagao dos espagos para escritérios sofreu uma moderagao e as actuais
condi¢des globais conduziram a um ajuste ascendente das taxas nominais em comparagao
com 2006.

Rissia Mesmo com a perspectiva de prejuizos inevitaveis apoés o abrandamento do final do
ano, a procura de alugueres permaneceu forte devido ao investimento continuo por parte do
consumidor e das empresas nos mercados retalhistas e de escritérios a volta de Moscovo e
outras importantes cidades. As rendas atingiram valores de USD 1,300/m” e a procura de
investimento por investidores nacionais e estrangeiros continuou a pressionar as taxas
nominais que caiu até cerca de 8%.

CEE A Europa de Leste continuou a demonstrar ser uma regido extremamente forte para
novos investimentos durante 2007. O crescimento de aluguer de escritérios foi excepcional; a
Turquia aumentou a nivel nacional atingindo um recorde de 80%, enquanto as cidades de
Varsovia e Gdansk na Polonia testemunharam um crescimento de 36% e 33%,
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respectivamente. Uma procura de investimento excepcional e uma baixa oferta de retalho
prime e espaco para escritérios manteve as taxas nominais em queda atingindo niveis baixo
recordistas durante todo o ano nesta regido. Ao passo que outros paises seguem a legislacéo
da UE e registam a sua ades&o a Unido Europeia, uma nova onda de interesse em investir
assolou a regidao, mantendo a procura das propriedades existentes e 0 novo desenvolvimento
em niveis elevados.

Desde ha muitos anos que o mercado imobiliario comercial dos E.U.A. tem sido alvo de
uma onda ascendentes de pregos elevados e grande liquidez, nomeadamente devido a
disponibilidade de endividamento barato. Quando as taxas de juro comecaram a descer, 0s
pregos aumentaram e nalguns mercados as rendas sofreram niveis recorde.

Um aumento gradual das taxas de juro nos ultimos anos trouxe fim a um periodo de elevada
disponibilidade de dividas hipotecarias comerciais baratas. Os empréstimos necessitaram de
ser prolongados a taxas mais elevadas e os niveis de racio de endividamento tiveram que ser
introduzidos. As propriedades comerciais ndo ficaram imunes a agitacdo dos mercados de
capitais. Aparentemente, os valores cairam entre 10% e 15%, nomeadamente desde o final do
3° Trimestre de 2007, mas a escassez de vendas tornou dificil a determinagcdo de precos.
Alguns dos mais importantes proprietarios estdo a ter dificuldades para refinanciar os seus

edificios e acabam por ter que considerar a sua venda.

Médio-Oriente As economias do Médio-Oriente continuam a beneficiar dos excedentes
de contas recordistas actuais conduzidos pela for¢ga continua das matérias-primas durante o
ano. O aumento de proeminéncia dos Fundos de Riqueza Soberana e a sua disponibilidade de
capital continuam a atrair uma forte expansao nesta regiéo.

india Em Novembro de 2007, Mumbai foi classificada como a segunda cidade do mundo com
custo de ocupagdo mais caro a um preco de aproximadamente USD 1,900/m?, um acréscimo
de 55% de ano para ano, o terceiro maior nivel de crescimento mundial e 5% mais caro do que
a City em Londres, de acordo com o relatério apresentado pela CBRE. A procura de espacos
para escritérios continuou a ser conduzida por empresas multinacionais, alvo de transferéncia
de actividade, de forma a captar a enorme expansao economica.

China A China continuou a usufruir de um crescimento de PIB com dois digitos durante 2007
com a “Economic Intelligence Unit” (EIU) estimada num crescimento total anual de 11.5%. Com
a continuagdo de uma forte economia, o Governo Central tentou implementar restricbes ao
sector do investimento em imobiliario um esforgo para diminuir a especulagcdo e evitar
situagcdes mais acesas nos principais mercados, tais como o mercado residencial de Xangai e
de Shenzhen. Os sectores de escritérios e de retalho em Pequim continuaram estaveis durante
2007, enquanto uma forte oferta continua a ser absorvida pelo mercado dos Jogos Olimpicos
de Pequim a realizar em Agosto de 2008. O mercado de aluguer de escritérios em Xangai
continuou a ser alvo de expansdo com uma nova oferta a ser rapidamente absorvida, tanto na
area de Puxi como de Pudong.

Singapura Em 207, o mercado imobiliario de Singapura continuou a desenvolver-se com base
no forte crescimento sentido durante 2006, em particular nos sectores de escritérios e
residenciais. Elevados niveis de concorréncia entre os investidores originou um aumento das
taxas transaccionadas por m®, e taxas nominais comprimidas. Como uma oferta limitada
projectada durante os proximos 24 meses, os inquilinos de escritérios (em particular, grandes
instituicdes financeiras) estdo a comprometer-se com novos desenvolvimentos entre 3 e 4 anos
antes.

Japao O Japédo permaneceu o mercado lider para os investidores internacionais durante 2007.
Com taxas de juro de 0.5%, os imodveis japoneses tornaram-se atractivos tanto para os
interessados nacionais como internacionais, resultando em elevados niveis de concorréncia
para activos e compressao das taxas tecto. A recuperagdo econémica moderada reflectiu-se no
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mercado imobiliario, em particular nas grandes cidades como Toquio, onde as taxas de
desocupagéo sao de apenas 1%, levando os proprietarios de escritérios prime a desejar
aumentos das rendas de dois digitos.

Financiamento do Imobiliario Comercial

No inicio de 2007, o mercado imobiliario permaneceu optimista com condigbes econdmicas
positivas permitindo uma expansao sem precedentes em 2006, que parecia querer continuar. A
elevada liquidez, crédito facil, precos fortes e custos baixos de financiamento continuaram a
atrair elevados niveis de novo capital de equidade nos mercados imobiliarios por todo o mundo.
As expectativas dos executivos imobiliarios eram confirmadas pelo "All Property Index" que
apresentava lucros favoraveis para o0 ano com o maior crescimento nos mercados asiaticos e
europeus emergentes. Contudo, alguns profissionais comegaram a avisar que as taxas de juro
seriam aumentadas. Com o aumento dos pregos das matérias-primas, os Bancos Centrais
aumentariam as taxas de juro de forma a combater as pressoées inflacionarias, nomeadamente
nos mercados desenvolvidos.

Com os Bancos Centrais a aumentar as taxas de juro durante o meio do ano, os custos de
financiamento também aumentaram fazendo com que as taxas tecto acabassem por recuar. O
mercado subprime norte-americano ndo aguentou e, apesar de se tratar de apenas uma
pequena proporgao do mercado hipotecario geral (menos de 15% do total de USD 10 ftrilies),
teve consequéncias significativas em termos de mercado de empréstimos. Adicionalmente, o
mercado dos titulos para hipotecas comerciais, ou CMBS, nos E.U.A. — grande fonte de capital
— sofreu uma queda aguda depois de apresentar um valor superior a USD 230 mil milhées. Os
spreads das obrigagcdes aumentaram bastante, nomeadamente no mercado CMBS, causando
uma forte queda de liquidez. Tornou-se evidente de que os niveis de topo de rendimento das
propriedades tinham atingido o seu maximo e os pre¢cos nos mercados desenvolvidos até
chegaram a cair. Com os bancos a demonstrar uma maior relutdncia em emprestar dinheiro,
muitas das instituicdes financeiras encontraram-se em situagdes de crise de liquidez. Os
consumidores altamente endividados demonstraram sinais de panico. No Reino Unido, tal
provocou a primeira "corrida aos bancos" no espago de um século. Contudo, a posi¢cao dos
financiadores sobre balangos foi fortalecida visto que a qualidade de subscricdo aumentou,
assim como as margens.

Financiamento do Sector Publico e Infra-estruturas

O Mercado das Dividas do Sector Publico O Sector Publico continuou a demonstrar um
aumento de procura dos servigcos bancarios durante 2007, com uma Divida Estatal total
superior a USD 30 trilides. Aproximadamente 75% desta divida do sector publico encontra-se a
um nivel soberano, com o restante valor a nivel local ou regional. A América do Norte continua
a liderar nos mercados de dividas mundialmente com mais de 25% da emisséo liquida total
global. Enquanto os mercados municipais de "isengdo de impostos" representam actualmente
cerca de 90% do mercado domeéstico norte-americano, o mercado "tributavel" que representa
apenas 10% encontra-se numa situacdo de rapido crescimento. Os Mercados Emergentes
como a Europa de Leste e a América Latina estdo cada vez mais aptos a ser introduzidos aos
investidores regulares, e até mesmo os Mercados Fronteiricos como a Africa j& comecaram a
mostrar interesse em solugdes financeiras internacionais. Os défices orgamentais em expansao
e factores demogréficos envelhecidos conduziram a um aumento de emissdo em 2007, mas as
perturbacdes do mercado agitaram a confianga dos investidores na segunda metade do ano.
Enquanto os spreads de crédito foram alargados a todos, com excepc¢do das partes de
qualidade elevada, foi necessaria capacidade e persisténcia para alocar activos junto de
investidores de longo prazo.

Financiamento de Infra-estruturas A procura dos produtos bancarios por parte dos
patrocinadores de financiamento de infra-estruturas permaneceu forte durante 2007, reflectindo
por um lado a forte e crescente necessidade para obter solugdes quanto ao financiamento de
infra-estruturas essenciais que ndo tenham impacto nos valores das dividas nacionais e, por
outro lado, a procura de investidores na area dos activos relacionados com infra-estruturas.
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Apesar da crise de crédito ter reduzido o seu fluxo na segunda metade do ano ter sido superior
a primeira metade. O Reino Unido continua a ser o mercado lider do mundo desenvolvido para
este negoécio com um volume superior a € 15 mil milhdes em 2007, um aumento de cerca de
45% em comparagao com o ano anterior. Na Europa, a Grécia, Italia, Espanha, Irlanda e
Frangca comprovaram a evidéncia da adopgao de estruturas tipo PPP, enquanto na Australia a
sua utilizacdo foi extremamente forte. Os E.U.A. ndo cresceram tanto quanto o esperado,
apesar de ter existido imensa actividade nos negécios de financiamento de infra-estruturas que
nao fazem parte de uma definicdo exacta de PPP. Quanto aos sectores, e excluindo o sector
energético (com excepgdo das energias renovaveis, um mercado que o Grupo Hypo Real
Estate ndo cobriu até a presente data), os transportes, saude e educagao sao lideres.

Quanto ao financiamento de activos, apesar de os mercados financeiros se encontrarem
extremamente turbulento na segunda metade de 2007, o sector permaneceu relativamente
calmo e estavel, particularmente no que diz respeito aos empréstimos junto de sectores de
servigos essenciais. Enquanto os titulos e outros instrumentos que requerem um tratamento
"mark-to-market" terem sido arrasados por pregcos desequilibrados, incertos e inconsistentes,
os valores colaterais de activos fortes permaneceram fortes nos grandes mercados. Tal tornou-
se evidente devido a capacidade de cumprir com os objectivos P&L financeiros, mantendo uma
liquidez previsivel e gerindo uma carteira sem falhas. Os mercados de capitais de aeronaves
comerciais, transportes gerais e produgdo energética permaneceram estaveis, com alguns
subsectores a sofrerem aumentos continuos das avaliagbes dos seus activos. Os sub-
mercados que se baseiam na habitacdo, tal como equipamento de constru¢do, ou fabrico e
transporte de produtos relacionados com a habitagdo, comegaram a ver os seus valores de
activos diminuir. Os grandes financiamentos dos mercados de capitais em relagdo a
importantes activos diminuiram dramaticamente no 4° Trimestres, mas esta capacidade de
financiamento foi geralmente substituida por financiamento bancarios disponivel e
especializado - fornecendo liquidez adequada para os utilizadores/proprietarios de activos a
uma escala global. Em geral, a crise de crédito do 4° Trimestre permitiu que o mercado
bancario assumisse termos e praticas de empréstimo mais prudentes,

Mercados de capitais e Gestdo de Activos

Mercados de capitais No inicio de 2007, os primeiros sinais de mudanga dos mercados de
crédito tornaram-se aparentes através do rapido aumento da taxa por defeito sentida pelos
financiadores no sector subprime dos E.U.A. Durante o decorrer do ano, assumiu-se que 0s
efeitos se limitariam apenas ao sector subprime. As razdes da calma generalizada eram varias,
incluindo a percepgao de que os financiadores subprime eram apenas uma pequena parte do
total das vendas a retalho dos E.U.A. e de que os balangos das empresas estavam de boa
saude.

No decorrer da segunda metade do ano, a crise espalhou-se levando a escassez de capital a
curto-prazo. Desde Janeiro deste ano que foram reconhecidas indicacbes sérias de maior
deterioragdo do mercado e agora pode-se prever que a economia esta a lidar com uma séria
crise financeira.

Outros mercados também sofreram bastante, por exemplo o mercado dos titulos Euro-CMBS
onde os spreads AAA aumentaram rapidamente de 17 bps para 70 bps, e 0 novo mercado de
emissdes parou por completo. Muitos SIVs foram forgados a liquidagéo, tornando a espiral
descendente ainda pior. Como acgao contraria, alguns SIVs com patrocinios bancarios foram
introduzidos nos balancos das instituicbes de crédito o que, pelo menos, forneceu algum grau
de acalmia a este sector.

Gestdo de Activos A turbuléncia do mercado financeiro desenvolvida na 22 metade de 2007,
inicialmente devido a problemas de crédito no sector hipotecario subprime dos E.U.A., teve um
impacto significativo nos pregos de activos em geral. A combinagéo da falta de liquidez e o
aumento dos spreads de activos conduziu o novo problema ABS a uma imobilizagdo. Apenas
alguns emissores e certas classes de activos da area financeira estruturada foram capazes de
trazer negécios primarios para o mercado.
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Principais factores legais

Um pequeno, mas significativo numero de inovagdes legais tiveram efeito no negécio do Grupo
Hypo Real Estate no ano de 2007. Estas foram as alteragbes atribuidas ao Basel Il (ver
também informacao detalhada relativamente a este assunto na pag. 66), assim como a
tradugao da Directiva EU “Mercados na Directiva de Instrumentos Financeiros” (MiFID) para a
lei nacional. A MiFID tem como objectivo atingir uma concorréncia melhorada e maior
transparéncia dos mercados de fusdo europeus para os servigos de titulos. Em conjunto com
uma variedade e utilizagdo de servigos de titulos, os regulamentos da protecgédo de informagéo
e clientes sédo definidos em relagcdo a classificagdo correspondente do parceiro de negdcio.
Adicionalmente, o "Acto de Titulos Cobertos por Activos de 2001" da Irlanda foi alargado pela
"Lei (Emenda) dos Titulos Cobertos por Activos de “2007” (Acto ACS). O Acto ACS aplica os
requisitos da Directiva de Requisitos de Capitais (CRD) ao mercado irlandés de obrigagdes
cobertas, e modifica uma variedade de regulamentos relativos a flexibilidade e concorréncia
dos bancos irlandeses.
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CondicGes especificas a empresa
Estratégia

Durante o ano em revisao, a estrutura do Grupo
Hypo Real Estate consistiu no controlo do Hypo Real Estate Holding AG e bancos
operacionais. A aquisicdo do DEPFA BANK plc alterou a estrutura de tal forma que o Hypo
Public Finance Bank foi transferido para o DEPFA BANK plc e o DEPFA BANK plc € agora uma
subsidiaria totalmente pertencente a Holding. O DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, antiga
subsidiaria do DEPFA BANK plc, foi directamente colocado abaixo da Holding. Esta é
responsavel pelo Centro Empresarial de toda a gestdo estratégica do Grupo. A Holding
continua a ser responsavel pelas tarefas do grupo e, como resultado dos processos
centralizados e harmonizados, as sinergias de custos s&o atingidas ao fortalecer a capacidade
de venda das subsidiarias operacionais. Na nova estrutura, as areas de responsabilidade séo
claramente divididas entre trés novos segmentos de negdcio, de certa forma independentes da
distin¢do legal das subsidiarias.

Imobiliario Comercial Este segmento consiste de dois bancos subsidiarios — o Hypo Real
Estate Bank International AG e o Hypo Real Estate Bank AG, ambos com sede em Munique.
Um grande volume de financiamento imobiliario comercial do mercado alemao esta a ser
tratado pelo Hypo Real Estate Bank AG. O mesmo negdcio para os mercados internacionais
esta a ser tratado pelo Hypo Real Estate Bank International AG.

Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas Apds a integragdo do Hypo Public
Finance Bank no DEPFA BANK plc, o financiamento do sector publico e infra-estruturas &
tratado pelo DEPFA BANK plc. Também se encontra a operar neste segmento o DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG, Eschborn, uma subsidiaria directa da Holding.

Mercados de Capitais & Gestdo de Activos Todas as actividades do Grupo relacionadas com
o mercado de capitais, assim como a gestdo de activos para os produtos imobilidrios
secundarios estédo igualmente a ser tratados pelo DEPFA BANK plc ou suas subsidiarias.

Divulga¢cdes em conformidade com a sec¢éo 315 (4)
Handelsgesetzbuch com comentarios do Conselho de Administracéo, de acordo com a
seccdo 120 (3), paragrafo 2, Aktiengesetz

O capital subscrito do Hypo Real Estate Holding AG no valor de € 603,324,786 consiste
exclusivamente de 201,108,262 acg¢des ao portador sem valor nominal. As acgbes ordinarias
sao accdOes ao portador e representam um valor nominal de € 3.00. As acg¢des conferem
direitos iguais. As ac¢des da empresa podem ser comercializadas sob a forma de Certificados
Representativos de Acgdes Americanas (ADRs) nos E.U.A. Os ADRs sao certificados
representativos relacionados com as acg¢des do Hypo Real Estate Holding emitidas por um
banco norte-americano e sdo mantidos num fundo da conta de depésito de titulos do banco
alemdo. Os ADRs estédo isentos da necessidade de serem registados junto da Comissao
Americana de Titulos e Valores (SEC) e ndo se encontram listados na Bolsa de Valores. Um
ADR corresponde a uma acgado da empresa. Os detentores dos ADRs tém o direito a voto de
acordo com as acgodes representadas pelos ADRs.

Nao existem direitos especiais; em particular, ndo existem direitos especiais que conferem
poderes de controlo. As restricdes relacionadas com os direitos de voto ou a transferéncia de
acgdes nao existem ou, no ambito de resultarem de acordos entre os accionistas, séo
desconhecidas junto do Conselho de Administragéo.

O Conselho de Administracao encontra-se presentemente informado da participacao de capital
em excesso de 10% dos direitos de voto. Todas as notificacdes de participagdo em
conformidade com os regulamentos estatutarios sdo divulgadas na pagina principal da
empresa (http://www.hyporealestate.com/795.html).
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A participacdo de capital do Hypo Real Estate Holding AG propriedade dos funcionarios do
Hypo Real Estate Holding AG e das empresas do Grupo é tal que os direitos de controlo ndo
sdo geralmente exercidos directamente pelos funcionarios. O fundo irlandés responsavel pelo
tratamento do programa de ac¢bes do DEPFA BANK plc ainda possui 211,528 ac¢des do Hypo
Real Estate Holding AG. As acgdes consistem predominantemente de acg¢des emitidas, mas
ainda ndo adquiridas. No que diz respeito as acgbes detidas pelo fundo, ndo estdo a ser
exercidos quaisquer direitos de voto. Além disso, a empresa ndo possui qualquer informagao
fiavel relacionada com os accionistas ou quaisquer propriedades privadas de funcionarios, visto
que as acgdes do Hypo Real Estate Holding sdo acgbes ao portador.

Os membros do Conselho de Administracdo da empresa sdo nomeados e demitidos pelo
Conselho Fiscal de acordo com as estipulagdes da secgdo 84 do Aktiengesetz. Os Artigos de
Incorporagao do Hypo Real Estate Holding AG nao contém quaisquer estipulagdes que difiram
daqueles estabelecidos pela lei.

Contrariamente aos regulamentos fundamentais legais da secgédo 179 (1) da Aktiengesetz, a
seccao 17 (1) dos Artigos de Incorporagéo especifica que sdo dados poderes a Assembleia
Geral Anual para adoptar resolucdes relativas as alteragdes dos Artigos de Incorporagdo com
uma maioria simples de votos (a menos que uma maioria superior seja especificada por lei).
Nesses casos em que a lei prescreve adicionalmente uma maioria de capital, uma maioria
simples do capital social representado na altura em que a resolugdo é adoptada sera suficiente
(se tal for legalmente permitido). A seccéo 8 (4) dos Artigos de Incorporagédo também confere
poderes ao Conselho Fiscal para adoptar resolugdes relacionadas com alteragbes dos Artigos
de Incorporagdo em termos de versao. A provisao dos Artigos de Incorporacgéao relativamente a
uma maioria de capital inferior para alteragdes dos Artigos de Incorporagédo confere a empresa
e a Assembleia Geral Anual um maior grau de flexibilidade, e é consistente com a pratica
comum de acordo com a lei empresarial bolsista.

Presentemente, ndo existe qualquer capital ndo autorizado. Com a aprovagdo do Conselho
Fiscal, o Conselho de Administragdo aumentou o capital da empresa em € 201,108,261 com
base no capital autorizado da Assembleia Geral Anual de 4 de Junho de 2004. O aumento de
capital tornou-se efectivo com a entrada no registo comercial a 2 de Outubro de 2007. O
Conselho de Administracdo e o Conselho Fiscal irdo submeter a proposta para novo capital
autorizado junto da Assembleia Geral Anual de 27 de Maio de 2008.

O capital da empresa inclui um aumento do capital contingente de € 40,221,651, de acordo
com a secgdo 3 (3) dos Artigos de Incorporagdo. Com base nesta autorizagdo, em
conformidade com os Artigos de Incorporagao, a Hypo Real Estate Finance B.V., Amesterdao,
propriedade maioritaria da empresa, emitiu a 23 de Julho de 2007 uma obrigacdo conversivel
obrigatéria subordinada para € 450 milhdes devida a 20 de Agosto de 2008. O capital
contingente sera esgotado com a conversao obrigatéria da obrigagdo em acg¢des da empresa,
a ser realizada até 20 de Agosto de 2008.

A Assembleia Geral Anual de 23 de Maio de 2007 conferiu poderes a empresa para voltar a
adquiri até 10% de titulos de Tesouro e a excluir os direitos de subscricdo dos accionistas no
ambito de alguns objectivos de aplicacdo. A autorizagdo aumenta o campo de acg¢do da
empresa e completa as opgbes de financiamento da empresa. E consistente com a prética
comum.

N&o existem grandes acordos da empresa sujeitos a condicdo de mudanca de controlo como
resultado de uma proposta de aquisigao.

Tais acordos ou acordos que envolvam a compensagao no caso de proposta de aquisigado com
os Membros do Conselho de Administragdo ou com funcionarios existem apenas entre a
empresa e o Presidente do Conselho de Administragéo. A clausula de alteragdo de controlo no
caso de maioria do capital social adquirido por um novo accionista confere ao Presidente do
Conselho de Administragao do Hypo Real Estate Holding um direito especial de terminar o seu
contrato laboral. De acordo com isso, o mesmo é autorizado a deixar o seu escritério no
espago de seis meses depois de a aquisi¢gdo estar completada, sujeito a um periodo de seis
meses de aviso prévio. Neste caso, o direito a indemnizagéo por despedimento sera de 50%
das remuneracgdes fixas passiveis de pagamento entre o termo prematuro do acordo laboral e o
60° aniversario do funcionario, Apds o 60° aniversario, passa a existir uma condigdo de penséo
de reforma equivalente a 70% das remuneragdes contratuais.
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A clausula de alteragdo de controlo foi acordada com o Presidente do Conselho de
Administracdo no decorrer da derivacdo do Hypo- und Vereinsbank. Uma clausula deste tipo
for agora estabelecida no mercado e, por essa razéo, retida na extensao contratual.

O Grupo Hypo Real Estate encontra-se posicionado como financiador
lider para acordos de financiamento de valor elevado. E caracterizado por uma politica
conservadora de risco reflectida em activos de elevada qualidade, requisitos de baixa comissao
e excelentes custos de refinanciamento para o financiamento sénior. O custo de capital e
rendimento desejado sao factores derivados. Esta estratégia de sucesso no passado sera
continuada numa base de negdécio mais alargada no futuro.

Com o “Financiamento Imobiliario Comercial”’, “Financiamento do Sector Publico & Infra-
estruturas” e “Mercados de Capitais & Gestdo de Activos”, 0 novo Grupo possui segmentos de
mercado que garantem um elevado grau de diversificagdo como resultado de diferentes
classes de activos que exibem um comportamento anti-ciclico em certos casos, mas que, por
outro lado, se aproveitam das principais competéncias do Grupo, como a forte relagédo com os
seus clientes, estruturas de custos altamente eficientes e, devido ao tamanho relativamente
pequeno da empresa, tempos bastante rapidos quanto a tomada de decisdes e acordos, A
exposicéo de limite alargado expandida como resultado da aquisicdo do DEPFA, também abre
portas a possibilidade de subscricdo de transacgbes maiores e, por conseguinte, ao aumento
do rendimento de transacgdes individuais assumindo a fungdo de um financiador lider com
margens melhoradas e futuro potencial de vendas. Ao mesmo tempo, o Grupo continua a
centrar a sua ateng&o no negdcio de financiamento por balango.

A abordagem estratégica quanto aos segmentos individuais é detalhada de seguida:

Financiamento de Imobiliario Comercial O Grupo Hypo Real Estate ainda se esta a
posicionar com um dos lideres mundiais de solugbes de financiamento estruturadas para
projectos imobiliarios de grande volume. O ajuste de mercado provocado pela crise do
mercado financeiro confere maiores oportunidades de crescimento do Grupo, além de margens
melhoradas; estas oportunidades permitirdo que o Grupo que, como financiador tradicional,
apresenta acordos de financiamento a longo prazo no seu balango, deixe de ser téo
dependente dos mercados de titulos. Espera-se que a fusdo com o DEPFA forneca uma
quantidade significativa de sinergia, como resultado da possibilidade de oferecer solugbes de
financiamento imobiliario aos clientes do sector publico.

Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas As relagdes com clientes de excelente
reputagéo, estabelecidas nos recentes anos, permitem que o Grupo, como um dos mais fortes
financiadores internacionais do sector publico, beneficie das tendéncias dos mercados
mundiais no sector publico. Estas tendéncias incluem o aumento de restrigdes orgamentais,
maior exigéncia da populagdo na infra-estrutura do seu pais e uma maior procura de
investimentos em infra-estruturas. A rede de vendas mundial e a resultante proximidade com
os clientes caracteriza-se por uma experiéncia de produto e permite que uma variedade de
produtos seja permanentemente adaptada para ir ao encontro das suas necessidades,
geralmente diferentes de pais para pais. Espera-se que o crescimento mais forte do futuro
esteja no campo do financiamento de infra-estruturas. Apés ambas as empresas terem ja
descoberto este negocio por si s6, o Grupo pode agora atingir a massa critica através de
empresas comuns com caracter de cooperacao.

Mercados de Capitais & Gestdo de Activos Apds a aquisicao do DEPFA, o risco deste
segmento recentemente estabelecido foi consideravelmente reduzido e o segmento centrou-se
nos produtos suplementares para o negdcio do cliente dos segmentos acima mencionados. As
actividades comerciais préprias continuardo a ser descartadas no futuro, enquanto os produtos
como os derivados do cliente, titularizagcdes e solugbes de gestdo de activos seleccionadas
oferecerao potencial de crescimento.

Além dos segmentos individuais, o Financiamento assume um papel importante.
Particularmente no campo do financiamento publico e ainda com outros produtos, os baixos
custos de refinanciamento sdo essenciais se a empresa desejar ser capaz de operar de forma
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competitiva. Por conseguinte, o Grupo enfatiza fortemente as excelentes nota¢des actuais e a
manutencdo destas notagbes continuara a usufruir de uma elevada prioridade no futuro.
Também se consideram importantes os custos operacionais, onde se planeia uma nova
reducgéo consideravel no racio custos/rendimentos para 2010.

Como empresa mae, o conceito da Hypo Real Estate Holding AG em
conduzir o Grupo tem como objectivo melhorar o valor do Grupo Hypo Real Estate. Este valor é
melhorado se o retorno da equidade de uma entidade conduzida exceder sustentadamente os
seus custos de equidade.
As entidades condutoras sdo os segmentos de negécio "Imobiliario Comercial", "Financiamento
do Sector Publico & Infra-estruturas" e "Mercados de Capitais & Gestédo de Activos".
De forma a calcular o retorno sobre a equidade, o rendimento liquido de acordo com o IFRS
encontra-se relacionado com a equidade média (excluindo a reserva AfS e a reserva de
margem de fluxo de caixa). Os custos de capital constituem os custos de calculo para a
equidade e definem a taxa de custo marginal para os riscos existentes e futuros. Ao comparar
o retorno da equidade com os custos da mesma, o rendimento de um novo negdcio e a carteira
existente sdo considerados do ponto de vista de risco econémico.
Como condigcéo adicional, no que diz respeito a condugéo da equidade, também é necessario
ter em linha de conta que os requisitos regulamentares e os requisitos das agéncias de
notagdes quanto a capitalizagdo minima devem ser satisfeitos. A produtividade € medida em
termos de racio custos-rendimentos. O racio custos-rendimentos € o racio das despesas
administrativas gerais e lucros operacionais, consistindo do rendimento liquido de juros e
rendimento semelhante, rendimento liquido de comercializagdo, rendimento liquido de
investimentos, o resultado de relagcbes de coberturas e o balangco de outros
rendimentos/despesas operacionais. A condugdao do grupo é assim gerida para uma
rentabilidade dos segmentos de negécio em separado, cujo sucesso é medido através de todas
as formas legais. A alocagao de equidade — e abrangéncia de crescimento — pode, desta
forma, ser conduzida proactivamente nos sectores de negdécio que demonstram um racio
superior de risco-lucros.

Estrutura legal do Grupo Hypo Real Estate
desde 31.12.2007

Hypo Real Estate Holding AG
Munique
Georg Funke (Presidente)
Dr. Markus Fell | Cyril Dunne | Thomas Glynn | Dr. Robert Grassinger | Bo Heide-Ottosen | Frank Lamby | Bettina Von
Oesterreich
I

Hypo Real Estate Bank Hypo Real Estate Bank DEPFA BANK plc DEPFA Deutsche
International AG AG Dublin Pfandbriefbank AG
Munique Munique Eschborn

Conselho de Administragao:
Frank Lamby (Porta-voz)
Manuela Better

Jurgen Fenk

Frank Hellwig

Bettina von Oesterreich
Harin Thaker

Conselho de Administragdo:
Dr. Robert Grassinger
(Porta-voz)

Charles Balch

Reinhold Glintner

Frank Hellwig

Conselho de Directores
Executivos:

Paul Leatherdale (CEO)
Angus  Cameron (até
31.3.2008)

James Campbell

Thomas Glynn

Bo Heide-Ottosen

Andrew Readinger (até
13.3.2008)

Conselho de Administragao:
Dr. Matthias Achilles

Hans R. Keller

Dr. Marcel Morschbach
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Segmentos e principais localizagdes do Grupo Hypo Real Estate

m Hypo Real Estate Group = DEPFA

America Europe Asia

Chicago
& Mawvork
san Francisco

M stockholm
Gothenburg B Tokyok

& Copenhagen
publing  Amsterdam  EHamburg
London i “MLarn meerin
Duessaldorfll MOortmund
Luiembourgl & Frankfurt
arls b
stuttgart M_EMunich & Mumbal

Zurl
Geneva WMZUTCR

Warsaw

& Hong kong

Fome
& Madnd Istanbul

MLisbon Athens

M singapore
530 Paulo Cyprus

O segmento de “Imobiliario Comercial” apresenta produtos

de financiamento a medida, de qualidade avangada e inovadores, e derivados para
investidores, grupos imobiliarios e promotores com operag¢des internacionais. A gama de
produtos do Grupo Hypo Real Estate inclui produtos de financiamento como financiamento
sénior, financiamento mezzanine e financiamento de carteira, assim como agrupamentos.
Estes servigos sao oferecidos pelo Hypo Real Estate Bank AG para o mercado aleméo, sendo
o Hypo Real Estate Bank International AG responsavel pelo mercado internacional. O
segmento de "Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas" compreende nomeadamente
actividades de negocio do DEPFA, fornecido a nivel mundial, tal como solugbes de
financiamento e estruturagdo para o sector publico, incluindo financiamento directo
"orcamental" através de empréstimos e obrigagdes, assim como a provisdo de derivados
relacionados (swaps de taxas de juro). O segmento € ainda responsavel pelo refinanciamento
destes activos de elevada qualidade do sector publico, através da emissdo de obrigacdes
cobertas da Pfandbrief com notagdo AAA. O segmento oferece ainda solugdes financeiras para
projectos de infra-estruturas (escolas, hospitais, fornecimento de agua e energia, transportes,
etc.). As actividades anteriores do Hypo Public Finance Bank nesta area foram integradas no
DEPFA BANK plc.
O segmento de “Capitais de Mercado & Gestdo de Activos” foi estabelecido para abranger
ambos os sectores. Este segmento opera em iniumeras actividades do mercado de capitais,
taxas de juros, divisas, riscos de crédito e politicas, cobrindo assim uma variedade de
requisitos individuais dos clientes institucionais. Como principio, o Grupo interessa-se pelos
produtos que expandem o negdcio central de ambos os sectores de negdcio. Por exemplo, os
clientes do financiamento de imobiliario comercial salvaguardam-se contra as taxas de juros e
riscos de divisas através da utilizagdo de derivados, propostos pelo segmento de negécio dos
Mercados de Capitais. As actividades do DEPFA First Albany, uma corretora pertencente ao
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DEPFA desde Setembro de 2007 e localizada nos E.U.A., também pertence a este sector. O
DEPFA First Albany oferece as instituicbes publicas como municipios, por exemplo, produtos
do mercado de capitais aptos para as suas necessidades.

O Grupo Hypo Real Estate conduz os seus negdcios basicamente de uma forma dirigida para
as transacgbes. Para todos os tipos de activos, € geralmente um facto de que, em primeira
instancia, o rendimento de cada propriedade a ser financiada € avaliado - ex. no ambito de
actuais contratos de aluguer e a solvabilidade dos inquilinos ou ainda do rendimento esperado
e a solvabilidade dos operadores. Sédo aplicadas inUmeras ferramentas de gestdo de riscos
adicionais até uma transacgao ser completada. No entanto, manter e expandir as longas e
excelentes relagbes com os seus clientes € muito importante e indicativo para o Grupo Hypo
Real Estate como financiador a longo prazo.

Principais eventos

Aquisicdo do DEPFA BANK plc A 23 de Julho de 2007, o DEPFA
BANK plc, Dublin, e o Hypo Real Estate Holding AG em Munique anunciaram a aquisi¢cdo do
DEPFA BANK plc pelo Hypo Real Estate Holding AG acordada por ambos os organismos de
gestdo. O Grupo Hypo Real Estate tornou-se, desta forma, um fornecedor lider mundial de
solugdes financeiras para o sector imobiliario comercial, para o sector publico e projectos de
infra-estruturas. O plano de aquisicao estabelecido, denominado "esquema de acordo" atraiu
uma vasta maioria de accionistas (98,19% e 93,82%, respectivamente) nas duas Assembleias
Gerais Anuais (uma delas convocada pelo Tribunal Superior da Irlanda e a segunda apds a
Assembleia Geral Anual como assembleia geral extraordinaria) do DEPFA BANK plc em Dublin
a 24 de Setembro de 2007.
O “esquema do acordo” foi aprovado pelo Tribunal Superior da Irlanda a 2 de Outubro de 2007.
O DEPFA BANK plc com sede em Dublin é presentemente uma subsidiaria de propriedade
total do Hypo Real Estate Holding AG.
A aquisicao foi financiada por um conjunto de novas acg¢des e capital do Hypo Real Estate. No
total, cerca de 67 milhdes de acgdes do Hypo Real Estate Holding AG foram emitidas aos
accionistas do DEPFA dentro de uma estrutura de aumento de capital de retorno para uma
contribuigdo tipo nao-capital. Para tal, o capital social da empresa foi aumentado de € 402
milhées (compreendendo 134.1 milhdes de acgdes sem valor nominal) para cerca de € 201
milhdes ou aproximadamente 67 milhdes de acg¢des para aproximadamente € 603 milhdes
através da utilizagdo do capital autorizado existente. O aumento de capital foi introduzido no
Registo Comercial de Munique a 2 de Outubro de 2007.
Foi possivel negociar as acg¢des a partir de 5 de Outubro de 2007. Os accionistas do DEPFA
receberam € 2.4 mil milhdes em dinheiro. Para tal, o Hypo Real Estate Holding AG emitiu uma
obrigacao convertivel em acgdes com um volume de € 450 milhdes através de uma subsidiaria
de financiamento, com um periodo de conversdo de doze meses. € 1.95 mil milhdes foram
pagos a partir da liquidez existente do Grupo Hypo Real Estate.

Notacbes Em 2007, as sociedades de notagdo de risco reconheceram o desenvolvimento
continuo do modelo de negdcio do Grupo Hypo Real Estate e a expansao para os segmentos
do financiamento publico e financiamento de infra-estruturas alinhada com a estratégia geral, e
que resultou da aquisigdo do DEPFA.

As Notagdes Fitch do ano passado concederam pela primeira vez notagdo ao Hypo Real Estate
Holding AG e ao Hypo Real Estate Bank International AG. Os membros do Grupo Hypo Real
Estate sdo agora notados por quatro sociedades de notacdo de risco reconhecidas a nivel
internacional, conferindo aos seus investidores ainda maior transparéncia.

O desenvolvimento das notagbes a longo prazo para os membros do Grupo Hypo Real Estate
no decorrer do ano financeiro é apresentado nos seguintes diagramas.

N&o ocorreram alteragbes as notagdes mencionadas até a finalizagdo deste documento.
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Notacbes alongo prazo entre Janeiro de 2007 a Janeiro de 20082

S&P o Moody’s © Fitch ~ DERS

Hypo Real Estate Bank Hypo Real Estate Bank AG DEPFA BANK plc DEPFA Deutsche

International AG Pfandbriefbank AG
AA- —
A+
A
A-
EBB+

JEMAM J JASOND J JFMAM J JASOND ) JEFMAM J JASOND J JFMAM JJASOND I

" Ao utilizar o exemplo da escala de notagbes S&P; as notagdes de outras sociedades correspondentes a escala séo
listadas nas tabelas abaixo.

2 As sociedades de notacdo de risco podem alterar as suas notagdes a qualquer altura se considerarem que tal é
justificado. A notacgao de solvabilidade a longo prazo ndo deve ser entendida como uma recomendagao para comprar,
manter ou vender os nossos titulos.

Equivalentes de notacdes

S&P/Fitch Ratings AALA A+ AA AA- A+ A A- BEBB+ BBB
Moody's Aaa Aal Aa2 Aa3 Al A2 A3 Baal Baa2
DBRS AAA AA (high) AA AA (low) A (high) A Aflow]  BBB(high) BBE

Outras medidas de capital De forma a assegurar o éxito do negdcio a longo prazo através de
um bom apoio de capital, o Grupo Hypo Real Estate resolveu pela primeira vez com sucesso
um problema de capital central hibrido de € 350 milhdes. O Grupo emitiu titulos hibridos Tier-1
com um volume total de € 350 milhdes através do Hypo Real Estate Bank International AG. Os
documentos ndo amortizaveis possuem um cupdo de 5.864% p.a. (taxa fixa) durante os
primeiros dez anos, seguido de uma taxa de juro flutuante.

Véarios Foi consideravelmente importante a venda de uma carteira de acordos de
financiamento nao estratégico com um volume de aproximadamente € 4.3 mil milhdes ao ING-
DiBa Servisse GmbH, uma subsidiaria do ING-DiBa AG que teve lugar em Agosto. A
transacgao foi completada a 30 de Novembro de 2007.

Pessoal Com efectivacao a partir de 1 de Fevereiro de 2007, Thomas Glynn, Dr. Robert
Grassinger e Bettina von Oesterreich foram nomeados Secretarios Gerais do Conselho de
Administragdo do Hypo Real Estate Holding AG, com efeito a partir de 1 de Fevereiro de 2007.
Todos os trés foram nomeados membros ordinarios do Conselho de Administragdo a 9 de
Outubro de 2007. Thomas Glynn era previamente responsavel pela Gestdo de Activos do
Grupo Hypo Real Estate. A seguir a aquisicdo do DEPFA, passou a ser responsavel pelos
Mercados de Capitais & Gestdo de Activos. O Dr. Robert Grassinger é responsavel pelo
financiamento e tesouraria do segmento de Imobiliario Comercial. Bettina von Oesterreich
assumiu a responsabilidade de Chefe de Risco do Grupo (CRO) e é responsavel por toda a
Gestao de Carteira do Grupo. Apds a aquisicdo do DEPFA, o Conselho de Administragdo do
Hypo Real Estate Holding AG foi alargado para incluir dois membros extra. Com efeito a partir
de 9 de Outubro de 2007, o Conselho Fiscal do Hypo Real Estate Holding AG nomeou Cyril
Dunne e Bo Heide-Ottosen para o Conselho de Administragdo. Cyril Dunne assumiu a fungao
de Chefe Operacional (COO) do Grupo Hypo Real Estate. Bo Heide-Ottosen é responsavel
pelo negdcio de Financiamento do Sector Publico e Infra-estruturas com as correspondentes
actividades de financiamento.

O Dr. Paul Eisele abandonou o seu mandato no Conselho de Administragdo do Hypo Real
Estate Holding AG a partir de 31 de Maio de 2007 por razdes de idade. Stephan Bub saiu do
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Grupo ap6s um acordo amigavel e mutuo, abandonando o seu mandado como membro do
Conselho de Administracdo do Hypo Real Estate Holding AG.

Robert Mundheim abandonou o seu mandato apos acordo mutuo com o Conselho Fiscal, com
efeito a partir de 31 de Janeiro de 2007. Como seu sucessor para o Conselho Fiscal, a
Assembleia Geral Anual elegeu Thomas Quinn a 23 de Maio de 2007.

O Grupo como Entidade Laboral

A clara gestédo divisional do Grupo, as medidas em termos de pessoal relacionadas com a
transferéncia da sede do Hypo Real Estate Bank International de Estugarda para Munique e a
integracao ap6s a fusdo com o DEPFA foram os principais assuntos discutidos pela forga
laboral em 2007. Com o seu envolvimento significativo na implementagdo destas tarefas
extensivas, os Recursos Humanos foram capazes de contribuir activamente como parceiro de
negodcio para o foco estratégico da empresa e, assim, para o éxito de todo o Grupo.

O inicio do ano foi caracterizado por uma implementagéo continua da estrutura organizacional
divisional e a introdugao dos principios de gestdo correspondentes dentro do Grupo. Como
parte deste processo de reorientagio, foi possivel criar estruturas empresariais eficientes e
viaveis para o futuro. Adicionalmente a clara estipulagdo dos principios de gestao divisional, o
processo global de mudanga foi sistematicamente suportado e o processo de mudanga cultural
foi conduzido por um continuo desenvolvimento da gestao internacional. Desta forma, a
competéncia de gestado foi melhorada e uma maior identificacdo com o Grupo em geral e um
pensamento mais forte quanto aos interesses do Grupo foram promovidas de forma
sistematica. As medidas individuais promoveram a continuagdo de um encorajamento
sistematico para funcionarios talentosos e identificacdo de potencial. O jovem talento é
fomentado através do desenvolvimento de aprendizes, assim como estagiarios de escolas de
reputacgdo internacional. Recebem formagao especial durante programas feitos a medida. A
empresa recrutou dez aprendizes e estagiarios em 2007.

O processo de preparacdo e efectivacdo das medidas de pessoal relacionadas com a
transferéncia da sede do Hypo Real Estate Bank International de Estugarda para Munique
constitui uma outra area de importancia para o trabalho do pessoal em 2007. Apds a concluséo
do acordo de interesses e os necessarios contratos de trabalho (plano social), os acordos de
transferéncia para Munique foram implementados para 36 funcionarios e foram ainda
acordados rescisdes de contratos com 72 funcionarios. As novas vagas a serem preenchidas
como resultado da transferéncia, foram feitas particularmente no dmbito de uma filosofia de
oferta de um bom desenvolvimento de oportunidades a candidatos internos. As solugbes
internas usufruiram de uma clara prioridade sobre o recrutamento externo no que diz respeito
ao preenchimento das vagas em Munique. O recrutamento externo necessario assegurou a
promocao de uma cultura continua de renovacgéao e inovagao.

Dentro do quadro de fusdo com o DEPFA, o pessoal do Grupo Hypo Real Estate apoiou e
caracterizou a forma da estrutura organizacional do novo Grupo, assim como a integragéo de
ambas as entidades a um vasto nivel. A nova estrutura organizacional do grupo deriva da
estratégia de negdcio e dos processos essenciais. Ao mesmo tempo, foi assumido o empenho
em manter o controlo divisional das entidades legais. Este principio foi ja estabelecido em
ambas as instituigdes precursoras.

Foram realizadas sinergias na estrutura da organizacdo e niveis de funcionarios como
resultado da fusdo do Grupo Hypo Real Estate com o DEPFA. Uma rapida definicdo da
comunicagao de pacotes e programas de saida em locais como Dublin, Nova lorque, Londres,
Nicésia e Frankfurt, afectados pelas redugdes de funcionarios, assim como a rapida
implementagéo do processo de reestruturacdo mundial em poucas semanas ajudou a conferir
maior transparéncia e clareza aos necessarios cortes.

Apds a integragao dos dois Grupos, o processo de bénus para 2007 foi implementado num
processo harmonizado. Em ambos os Grupos, a compensagao geral dos funcionarios consiste
num salario fixo e num componente de bénus variavel que, em certos casos, é traduzido sob a
forma de boénus deferido. O bénus é determinado com base no grau de sucesso em atingir
alvos individuais, considerando sempre o éxito do Grupo em geral e a unidade subsidiaria ou
negocio correspondente. A compensagao geral - salario fixo e bonus variavel - é feita de
acordo com os salarios do mercado. O Grupo Hypo Real Estate exige um empenho e
desempenho acima da média dos seus empregados. De acordo com isso, 0s componentes
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variaveis podem ser medidos acima da média. A percentagem da compensacao variavel difere
dependendo da regido em particular e grau de responsabilidade, e pode variar entre 10% do
salario fixo e um midltiplo do mesmo (particularmente na Gra-Bretanha e E.UA., e
particularmente no caso de fungbes de vendas seleccionadas); por conseguinte, a
compensagao variavel confere incentivos importantes, assim como um apoio sistematico e
sustentavel para com a cultura de desempenho da empresa. No geral, as remuneragdes e
salarios do ano financeiro de 2007 atingiu os € 323 milhdes, incluindo € 157 milhdes (48%) de
componentes varidveis relacionados com os lucros. Como resultado do dificil clima de
mercado, a extensdo da compensagao por desempenho, dentro do Grupo Hypo Real Estate
(relativo ao numero divergente de empregados e a estrutura da equipa regional alterada) é
consideravelmente inferior ao valor correspondente do ano anterior.

Estrutura laboral

a partir de 31.12 2007 masculino/feminino Locais por paises

2006

Hypo Real Estate Holding 101 57% / 43% Alemanha (100%)

82

Hypo Real Estate Bank AG 467 Alemanha (100%)

477

Hypo Real Estate Bank International AG 466 Alemanha (35%)

E.U.A. (22%)
Gra-Bretanha (19%)
Franca (7%)

Japao (5%)

Hong Kong (3%)
Outros (9%)

503

Hypo Public Finance Bank 193 Irlanda (42%)

E.U.A. (25%)
Alemanha (13,5%)
Gra-Bretanha (9%)

Luxemburgo (9%)
Outros (1,5%)

167

DEPFA

773 59% / 41% Irlanda (38%)
E.U.A. (17%)

Alemanha (15%)

Gra-Bretanha (10%)

Japao (4,4%)

Chipre (4%)

Outros (11,6%)

Total

2,000 58% / 42% Nacional (56%)
Internacional (44%)

1,229

Apés a completacéo rapida do processo de redugdes de pessoal, o processo de integragcao
esta a ser sistematicamente apoiado no ano de 2008, acima de tudo, através da fusdo das
culturas empresariais € de uma boa comunicagdo. Neste aspecto, foram realizados
"Workshops de Integracao Académica de Lideranca" nos quais os gestores de ambos os
grupos, em conjunto com os Membros do Conselho de Administragcéo, trocaram informacao,
definiram as funcdes e deveres no processo de integracdo e promoveram a integragao cultural
no futuro.

Em particular neste ano de inumeros eventos, gostariamos de agradecer a todos os nossos
funcionarios pela sua elevada vontade em aceitar as mudangas e pela sua motivagdo. Numa
cultura empresarial bastante aberta pronta a mudar, os Membros do Conselho de
Administragdo, os executivos sénior e os empregados demonstraram um elevado grau de
flexibilidade e lealdade durante a fase de mudangas de deveres e responsabilidades de cada
um. Também gostariamos de agradecer aos representantes dos funcionarios, o concelho
laboral central e os concelhos laborais dos bancos que - numa base diaria - defendem todos os
funcionarios dentro do Grupo, de forma a entenderem os seus objectivos no local de trabalho e
na nossa empresa. Em ultimo lugar, cada individuo ajudou, através da sua contribuicdo, o novo
Grupo Hypo a atingir outro ano com imenso éxito.



50

Funcionarios do Grupo Hypo Real Estate por pais
a partir de 31.12.2007

Chipre 31 Franca 48
Italia 26 Japdo 58
Hong Kong 26 Outros Y 89

Gré- Bretanha

Alemanha 895
E.U.A. 286

Irlanda 361

Total 2,000

" entre outros, Espanha 19, Luxemburgo 18, Dinamarca 15, india 11

Relatdrio de Compensacao

O relatério de compensagdo segue as recomendacdes do Relatério de Governagao
Empresarial Alemao e inclui a divulgagdo em conformidade com a lei comercial Alema e com
as Normas Internacionais de Informagdo Financeira (IFRS), para além da Lei Relativa a
Divulgagao da Compensagéao do Conselho de Administracado (Gesetz Uber die Offenlegung der
Vorstandsvergutungen — VorstOG). A seguir, é fornecida uma visdo detalhada dos
componentes individuais das compensag¢des do Conselho de Administragdo e do Conselho
Fiscal. Além disso, é fornecida a informagao individual em relagdo a compensacao de cada um
dos Membros do Conselho de Administragcao e do Conselho Fiscal durante o ano financeiro de
2007. Alguns dos membros do Conselho de Administracdo possuem contratos de servigos com
varias empresas do Grupo. Os numeros divulgados reflectem as retribuicbes do Conselho de
Administragdo durante o ano financeiro de 2007. Ndo é paga qualquer compensagao
independente para mandatos no Conselho Fiscal ou do Conselho de Administrativo cujos
membros individuais do Conselho de Administragdo mantém no Grupo. O relatério de
compensacéao inclui informacgao que é parte das anotagdes as declaragdes financeiras e do
relatdrio de gestéo e é parte integrante das certificadas declaragbes financeiras consolidadas.
Por esse motivo, ndo é fornecida qualquer apresentagao adicional da informagédo explicativa
seguinte nas anotagdes as declaragdes financeiras ou ao relatério de gestao.

Principio A determinagdo da compensagdo dos Membros do
Conselho de Administracdo tem por objectivo assegurar uma remuneragdo dependente do
desempenho e ¢é relativa as actividades internacionais e a dimensdo da empresa.
Simultaneamente, a posicdo econdmica e financeira do Grupo é tomada em consideracao,
como comparagao a compensacgao paga aos membros dos Conselhos de Administracdo de
empresas equivalentes. A Comissdao de Nomeacdo do Conselho Fiscal toma em consideragéo
este critério quando deliberar sobre a estrutura e dimensdo da compensagéo do Conselho de
Administracdo. A compensacdo actual esta estabelecida na reunido plenaria do Conselho
Fiscal.

Componentes da compensacao Os contratos de servico estabelecidos com os membros do
Conselho de Administragdo dao origem aos seguintes elementos de compensacgao:

o Compensagcao fixa, incluindo beneficios em dinheiro;

o Bénus variaveis;

1 Plano de Penséo.

Compensacédo fixa A compensacgéo fixa é revista em intervalos regulares, com base na
comparagao com o mercado externo e € corrigida, se necessario. Nao se procede a
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ajustamento automatico. Complementarmente, a empresa garante beneficios adicionais aos
Membros do Conselho de Administragdo, dentro dos limites comuns. Estes beneficios incluem
automovel da empresa e todos os respectivos custos. Dado que alguns Membros do Conselho
de Administracdo actuam numa base transfronteirica, a empresa também assume os custos
das respectivas declaracoes fiscais. Estes beneficios adicionais sao garantidos incluindo os
impostos aplicaveis aos correspondentes beneficios ndo monetarios. A Empresa também paga
0s normais subsidios para os seguros de saude e assisténcia médica. Adicionalmente, a
Empresa também paga os custos de um exame médico de diagndstico a cada dois anos.

Bonus variavel A compensagdo variavel do Conselho de Administragdo é definida pelo
Conselho Fiscal, com base no seu critério, tendo em consideracéo varios factores. Antes do
inicio de um ano financeiro, o Conselho Fiscal define objectivos globais para o Conselho de
Administracdo, bem como os objectivos individuais para cada membro do Conselho de
Administracdo, dentro do contexto da estratégia global. Apés o final do ano financeiro, o
Conselho Fiscal toma uma decisdo relativamente a amplitude do bénus, tendo por base uma
alargada discussao. E avaliado o sucesso da Empresa, bem como o desempenho individual do
membro do Conselho de Administragao. O critério individual na avaliagdo pessoal é o seguinte:
Sucesso da estratégia e quantitativo no cumprimento dos objectivos, contribuicdo e
compromisso, bem como o exercicio da responsabilidade empreendedora e o comportamento
em equipa no Conselho de Administracao.

Remuneracéo consolidada paga  aos 2007 2006
membros do Conselho de Administracdo da Salério |Despesas|Compensacao|Compensacio

Hypo Real Estate Holding AG base |gerais (1) diferida dos 1Ucros Total Total
em milhares €

Georg Funke, Presidente 800 83 - 1.000 1.883 3.082
Stephan Bub (2) (até 30.6.2007) 450 76 2.830 894 4.250 1.427
Cyrill Dunne (3) (a partir de 9.10.2007) 120 32 229 900 1.281 -
Dr. Paul Eiselle (4) (até 31.5.2007) 214 33 339 181 767 1.410
Dr. Markus Fell 450 55 - 450 955 1.520
Thomas Glynn (5) (a partir de 1.2.2007) 341 156 48 750 1.296 -
Dr. Robert Grassinger (a partir de 1.2.2007) 346 33 - 500 878 -
Bo-Heide-Ottosen (6) (a partir de 9.10.2007) 113 3 584 1.500 2.200 -
Frank Lamby 450 59 - 850 1.359 1.494
Bettina von Oesterreich (7) (a partir de 1.2.2007) 346 207 - 450 1.003 -
Total (8) 3.630 737 4.030 7.475 15.872 8.933

(1) Incluem-se: beneficios em dinheiro para o desempenho de servigos adicionais na estrutura usual sujeita a impostos e - no estrangeiro — também a pagamentos de
seguro social

(2) Resignagao a Presidéncia em 30 Junho 2007, conclusdo do contrato de servico em 31 Dezembro 2007, pagamento de rescisdo no total de 2.83 milhdes de €, em
compensacdo por reclamacéo do contrato

(3) Compensacdo que foi paga pelo DEPFA BANK plc até a fusdo; adicionalmente, Cyril Dunne recebeu por compensacdo das acgfes existentes no DEPFA, em
conformidade com os termos acordados de 190.894 acgdes, bem como um montante em numerario de 1.290.080 €

(4) Em conformidade com o contrato, compensagao de transi¢éo durante os seis primeiros meses antes de transitar para a reforma.

(5) Os beneficios em dinheiro incluem, adicionalmente, as despesas relacionadas com as deslocagdes dos EUA para a Alemanha; incluido sob outras compensagdes, as
propinas escolares estdo registadas contabilisticamente

(6) Compensacéo que foi paga pelo DEPFA BANK plc até & fuséo; adicionalmente, Bo Heide-Ottosen recebeu por compensagéo das acgdes existentes no DEPFA, em
conformidade com os termos acordados de 293.894 acgdes, bem como um montante em numerario de 1.998.480 €

(7) Os beneficios em dinheiro incluem os custos com deslocagdes e 0 pagamento de impostos sobre 0s proveitos monetarios

(8) Adicionalmente, existem compromissos contratuais individuais para proporcionar beneficios de reforma no montante de uma percentagem da compensagéo anual fixada.
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Planos de pensdo dos membros para o0s 2007 2006
membros do Conselho de Administracdo da | Valor actual Relevantes DBO em DBO
Hypo Real Estate Holding AG transferido do JUros pagos custos de 3112 em
em milhares € pedido de pag Servigo ' 3112
penséo anteriores )
Georg Funke, Presidente - 415 - 8.379 9.770
Stephan Bub (até 30.6.2007) 79 170 941 2.752 1.561
Cyrill Dunne (a partir de 9.10.2007) - - - - -
Dr. Paul Eiselle (até 31.5.2007) 125 157 - 3.985 3.703
Dr. Markus Fell 72 155 - 2.887 3.641
Thomas Glynn (a partir de 1.2.2007) - - 757 1.514 -
Dr. Robert Grassinger (a partir de 1.2.2007) - - - - -
Bo-Heide-Ottosen (a partir de 9.10.2007) 158 - - 158 -
Frank Lamby 78 169 - 3.384 3.987
Bettina von Oesterreich (a partir de 1.2.2007) - - 550 1.282 -
Total 512 1.066 2.248 24.341 22.662

Como parte da revisao global, o Conselho Fiscal presta especial atencdo a correlagdo entre o
sucesso da Empresa e a realizacdo dos objectivos pessoais e, por consequéncia, a adequagao
do bénus variavel. Ao decidir o montante dos bénus para o ano fiscal de 2007, o Conselho
Fiscal tem em consideragao o facto de muitos dos objectivos estabelecidos em 2007 terem sido
atingidos e que desafios consideraveis foram superados. Por outro lado, o Conselho Fiscal
também considera a queda nas ac¢des da Hypo Real Estate Holding em Janeiro de 2008.

Planos de Pensdo Com a excepgdo de Cyrill Dunne, os membros do Conselho de
Administragdo possuem planos relativos a pensdes, nomeadamente apdés o membro do
Conselho de Administragdo atingir o 60° aniversario, na eventualidade de incapacidade
ocupacional.

O Presidente do Conselho de Administracao recebe adicionalmente uma penséo de reforma
se a Empresa néo prolongar o contrato apds o termo do periodo durante o qual o Presidente
foi nomeado, ainda que tenha declarado a sua vontade para continuar o relacionamento de
servigo nas condi¢cdes existentes ou se a Empresa terminar prematuramente o contrato, ndo
devido a incumprimento do Presidente do Conselho de Administracdo ou apds o seu 60°
aniversario, se o Presidente do Conselho de Administracdo tiver exercido o seu direito
excepcional de rescisdo apds uma alteragao do controlo.

Se o Presidente do Conselho de Administracdo pretender uma pensao de reforma prematura,
os itens dos proveitos que recebeu como resultado do exercicio de outras actividades
profissionais, serdo retidos face a pensao de reforma até que o membro do Conselho de
Administracao celebre o seu 60° aniversario, se o referido proveito tiver outra origem, incluindo
a penséo de reforma, exceder a compensacgao fixa especificada no contrato de servigo. Se o
Presidente do Conselho de Administragcao, apds o termo do contrato de servico e antes do
Presidente do Conselho de Administracdo celebrar o seu 60° aniversario, se tornar activo,
directa ou indirectamente, de uma empresa directa ou indirectamente concorrente da Empresa,
o seu direito ao pagamento da pensao de reforma sera suspenso durante esse periodo.

E aplicado o seguinte conjunto de regras em relagdo & totalidade dos beneficios de reforma
dos membros do Conselho de Administragdo: E aplicavel uma percentagem fixa de 70 por
cento da compensacao fixa para o presidente do Conselho de Administracdo. Para os
membros do Conselho de Administragdo que foram pela primeira vez nomeados para o
Conselho de Administracdo antes de 1 de Janeiro de 2004, os beneficios de reforma sio
fixados em 50% da compensacgéo fixa e sdo aumentados em 1% por cada ano completo de
servico como membro do Conselho de Administracdo, limitado, no entanto, a 60%. Para os
membros do Conselho de Administragdo que foram pela primeira vez nomeados para o
Conselho de Administracdo da Hypo Real Estate Holding AG apods 1 de Janeiro de 2004, o
montante base é de 30% da compensacao fixa. Por cada ano de servico como membro do
Conselho de Administragdo, os beneficios de reforma sdo aumentados em 1%, limitado, no
entanto, a 50%. Foi acordado um periodo de espera para os novos membros do Conselho de
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Administracdo que foram nomeados em 2007. Esta situagdo nao é aplicavel para o plano de
pensdo do Dr. Grassinger, dado que ja adquiriu os direitos de ndo prescricdo da pensao
reforma na Hypo Real Estate Bank International AG.

Os direitos de beneficios por outras actividades sdo totalmente desconsiderados face aos
beneficios de reforma. Nao existe qualquer regulamentacao explicita relativamente ao ajuste
dos beneficios de pensao apos a reforma. Em conformidade, a secgdo 16 da Acta sobre
Pensdes da Empresa (Betriebsrentengesetz) é aplicavel; isto significa que se procede a um
ajuste a cada trés anos, com base no indice de pre¢os no consumidor a cada trés anos.

No caso de morte de um Membro do Conselho de administragdo, o seu cénjuge vilvo recebe
60% do direito ao beneficio de reforma do cdnjuge falecido. Também existem beneficios de
metade do valor para 6rfaos, como abono da familia, para filhos dos Membros do Conselho de
Administracao falecidos, até ao seu 21° aniversario. Se um filho ainda estiver a receber a sua
formacao vocacional apés a celebragdo do seu 21° aniversério, o abono de familia sera pago
até a formacgdo vocacional estar concluida. Contudo, este abono terminara quando o filho
celebrar o seu 25° aniversario. Enquanto o cdnjuge sobrevivente receber os beneficios
acordados, os beneficios totais dos 6rfaos que perderem um dos pais ndo deverdo exceder
30% dos beneficios de reforma do pai falecido. Os orfaos que perderem ambos os pais
recebem em conjunto até 60% do beneficio de reforma do pai falecido.

Se o Membro do Conselho de Administragdo casar apds a reforma, o cénjuge sobrevivente e
os filhos que resultarem do referido casamento n&o terdo qualquer direito sobre os beneficios
de sobrevivéncia e de abono de familia.

Adicionalmente, os chamados acordos de compensacido deferidos mantém-se com dois
membros do Conselho de Administragdo do periodo anterior a derivagao da Bayerische Hypo-
und Vereinsbank AG. Estes contratos incluem a conversdo de valores parciais da
compensagao em planos de pensao.

Depois de celebrar o seu 60° aniversario, o Dr. Paul Eisele solicitou ao Conselho Fiscal um
acordo para a rescisdo antecipada dos seus contratos como Membro do Conselho de
Administracdo com a Hypo Real Estate Holding AG e com o Hypo Real Estate Bank
International AG, o que deve ser executado até 20 de Setembro de 2008, para que possa
reformar-se. Nao foi paga qualquer compensagdo para 0 prazo remanescente. Em
conformidade com o seu contrato de servico com o Hypo Real Estate Bank International AG, o
Dr. Paul Eisele recebeu beneficios de transicdo equivalentes a sua compensacgao fixa, bem
como ao proporcional bénus variavel de 181.250.00 € para os primeiros seis meses apoés a sua
reforma da empresa. Com inicio em 1 de Janeiro de 2008, o Dr. Paul Eisele tem recebido um
plano de penséo anual no valor de 228.000.00 €.

Outras regulamentacfes Se o contrato de servico for rescindido prematuramente pela
empresa sem uma razao consistente, os contratos de servico dos membros do Conselho de
Administracdo incluem uma clausula, de acordo com a qual, receberao o pagamento de uma
indemnizagdo equivalente a um ano de salario em complemento do pagamento total do valor
contratual para o prazo remanescente. Esta regulamentacao nao é aplicavel para o Presidente
do Conselho de Administragdo, o qual, na eventualidade do contrato de servico ser
prematuramente rescindido pela empresa, recebe os beneficios de reforma antecipados. Os
novos contratos do Conselho de Administracdo assinados em 2007, especificam um
pagamento de compensacgdo limitada, no maximo, ao valor de dois pagamentos da
compensagao anual (capital do pagamento da indemnizagéo).

Apenas o contrato do presidente do Conselho de Administragdo inclui uma clausula de
alteragao de controlo.

Na eventualidade de a maioria do capital social ser adquirido por um novo accionista, esta
clausula de alteragdo de controlo proporciona-lhe o direito excepcional de rescindir o contrato
de servico. De acordo com esta clausula, fica autorizado a abandonar o seu gabinete no prazo
de seis meses apods a transferéncia estar consumada, sujeito a condigdo de um aviso prévio de
seis meses. Neste caso, o valor da indemnizacéo de rescisao de 50% dos rendimentos fixos
que se tenham tornado como devidos para pagamento entre 0 momento da rescisdo prematura
do contrato de servigo e o0 60° aniversario do presidente do Conselho de Administragdo. Apds a
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celebracédo do seu 60° aniversario, o presidente do Conselho de Administracdo tem direito a
uma pensdao de reforma equivalente a 70% dos rendimentos contratuais fixados.

O contrato de servico de Stephan Bub terminou em 31 de Dezembro de 2007. Foi acordado o
pagamento de uma indemnizagdo no valor de 2.850.000.00 € com Stephan Bub, como
compensagao pelo prazo remanescente e também em cumprimento da indemnizagdo no
montante da compensagéo total anual, como acima descrito e também como regularizagéo de
todos os outros créditos.

Em ligagdo com a aquisicao do DEPFA, Cyril Dunne e Bo Heide-Ottosen entraram para o
Conselho de Administracdo da Hypo Real Estate Holding AG, com efeitos a partir de 9 de
Outubro de 2007. Quando entrou para o DEPFA BANK plc em Fevereiro de 2007, como parte
do programa de participagdo do DEPFA BANK plc, Cyril Dunne recebeu um compromisso, para
cobrir a eventualidade de uma alteragéo de controlo, envolvendo 20.000 ac¢des do DEPFA
BANK plc, bem como um compromisso adicional para um bénus no valor de 35.000 acg¢des do
DEPFA BANK plc para o sucesso da conclusédo da transacgdo da empresa. Quando negociou
as acgoes, para o total das 55.000 acgdes, recebeu um montante em dinheiro de 374.000 €,
bem como 10.395 ac¢des da Hypo Real Estate Holding AG. Adicionalmente, foi celebrado um
acordo com Cyril Dunne onde n&o Ihe é permitido vender pelo menos 50% das acg¢des durante
0 minimo de um ano, ou seja, antes de Outubro de 2008. Globalmente, Cyril Dunne possuia
36.079 accgdes da Hypo Real Estate Holding AG em 4 de Outubro de 2007 (valor em 4 de
Outubro de 2007: 1.558.973 €; valor em 31 de Dezembro de 2007: 1.203.452 €). Como parte
do programa de participagdo do DEPFA BANK plc, Bo Heide-Ottosen recebeu 55.546 acgbes
da Hypo Real Estate Holding AG em 4 de Outubro de 2007, como parte do processo da
conversao de acgbes para acgdes da Hypo Real Estate Holding AG (valor em 4 de Outubro de
2007: 2.400.143 €; valor em 31 de Dezembro de 2007: 2.005.211 €). Também foi acordado
com Cyril Dunne e Bo Heide-Ottosen que nao lhes sera permitido vender pelo menos 50% das
acgdes durante o minimo de um ano, ou seja, antes de 1 de Outubro de 2008. Com as
excepgodes acima, actualmente ndo sdo componentes de compensagao com incentivos a longo
prazo para os membros do Conselho de Administragao.

Conselho Fiscal O Conselho Fiscal recebe a compensagdo como definido na seccdo 11 dos
Artigos da Associagdo. Em conformidade, os membros do Conselho Fiscal receberam a
compensagao base anual de 70.000.00 no ano financeiro de 2007; o presidente do Conselho
Fiscal recebeu um valor equivalente a duas vezes e meia a compensacao base e o seu vice-
presidente recebe um valor equivalente a uma vez e meia a compensacao base. E pago o valor
de 10.000.00 € para servico na Comissao do Conselho Executivo e é paga uma compensagao
de 20.000.00 € para o servico na Comissao de Auditoria. O presidente de uma comissao
recebe um valor equivalente a duas vezes a compensagao. A empresa reembolsa as despesas
com as viagens, mas nao sao pagos honorarios para participagdo em reunides. A empresa
disponibiliza um escritério e o apoio de uma secretaria a disposi¢éo do presidente do Conselho
Fiscal. Adicionalmente, utiliza automdével da empresa com motorista. Além da compensagao
acima detalhada e definida nos Artigos da Associagdo, a empresa ndo garantiu qualquer outra
compensagao ou beneficios para os servigos pessoalmente prestados aos membros do
Conselho Fiscal. A compensagao dos membros do Conselho Fiscal resultante dos Artigos da
Associagao ¢é individualmente indicada a seguir.

Remuneracdo consolidada paga 2007 2006
aos membros do Conselho Fiscal E—— ;e?gﬂfzigzicgg E;gﬂ?uenngs‘;gi% Imposto sobre o

da Hypo Real Estate Holding AG base Comissio de | Comissao de Valor ) Total Total (1)
em milhares € Nomeacéo Auditoria QEIESEENERY

Kurt F. Viermetz, Presidente 175 20 - 37 232 232
Dr. Frank Heintzeler 70 - 20 17 107 18
Antoine Jeancourt-Galignani 70 - 20 17 107 107
Dr. Pieter Korteweg 70 10 - 15 95 95
Robert H. Mundheim (até 31.1.2007) 6 1 - 1 8 95
Prof. Dr. Klaus Pohle 105 10 40 29 184 185
Thomas Quinn (a partir de 31.5.2007) 47 - - 9 56 -
Total (8) 543 41 80 125 789 836

(1) O montante total inclui a compensacéo para o Dr. Ferdinand Graf von Ballestrem.
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Sustentabilidade

O Grupo Hypo Real Estate tem por objectivos o sucesso, crescimento e a
inovagdo nos negoécios. Contudo, a acgdo empreendedora também envolve assumir
responsabilidades para valorizar e preservar um ambiente sustentavel no qual a vida é
verdadeiramente vivida.

Um dos maiores componentes neste aspecto é a valorizagdo de uma
cultura corporativa aberta que esteja disponivel para aceitar alteracbées e na qual, em
complemento aos seus objectivos econdmicos, também se considerem os factores nao
financeiros. A politica de crédito geral do Grupo Hypo Real Estate, por exemplo, também inclui
principios éticos para o alargamento de empréstimos, também consistente com o Cédigo de
Conduta aplicavel a todos os empregados. Outra parte desta cultura corporativa é a
consideragao da valorizagao e preservagao de um ambiente no qual a vida é verdadeiramente
vivida. Em conformidade, os fabricantes e fornecedores devem cumprir os requisitos de
proteccao ambiental definidos e devem ser adequadamente certificados. Internamente, este
requisito & considerado, por exemplo, através de procedimentos que reduzem o consumo de
papel ou a busca de modernos equipamentos com sistemas de poupanga de energia. O Grupo
Hypo Real Estate também participou no andncio, em 2007, do projecto “Revelacédo do
Carbono” e, por conseguinte, apoia o0 compromisso da industria de investimentos Alema para a
protecgao ambiental.

O Grupo Hypo Real Estate exerce a sua responsabilidade social na
forma de patrocinio, donativos e através de fundagbes. As actividades principais incluem o
envolvimento do DEPFA na organizagdo n&o-governamental “Concern”. Esta organizacgao foi
inicialmente fundada em 1968 como uma organizagéo de ajuda a crise no Biafra e estabeleceu
a si propria o objectivo de, além da melhoria das condi¢des de vida, permitir & populagdo dos
paises mais pobres do mundo a sobrevivéncia sem assisténcia externa, numa base
sustentada. O compromisso da DEPFA para com a Concern inclui ajuda financeira, bem como
uma interacgdo directa. Juntamente com os projectos Concern, foram identificados as
particularmente adequadas para este tipo de cooperagéao. Isso inclui, por exemplo, a prestagao
de ajuda a instituicio de micro-finanga do Cambodja AMK (Angkor Mikroheranhvatho
Kampuchea), cuja principal tarefa é proporcionar a populagdo rural o acesso a micro-
empréstimos de modo a partir a actividade econdmica e, por consequéncia, a independéncia.
Outro exemplo é a ajuda proporcionada a um projecto educativo da Concern em Mogambique.
A ajuda financeira do banco permite a construgdo de escolas em areas remotas do pais,
enquanto que o sector publico, por sua vez, assume o0 compromisso de manter e reparar as
novas escolas. Pretende-se proporcionar uma contribuicdo para o desenvolvimento sustentavel
de Mogambique e proporcionar aos jovens do terceiro mundo perspectivas para a sua vida
futura, através das oportunidades educativas. O compromisso do DEPFA sera sustentado pelo
novo Grupo.
O Grupo Hypo Real Estate também apoia directamente o hospicio de criangas de St. Nikolaus,
em Bad Groenenbach, na regido de Allgau.
O Grupo também mantém duas fundag¢des. A Fundagcdo Hypo Real Estate apoia conceitos,
exposicdes e competicbes. Em particular, com o seu largamente reconhecido prémio de
arquitectura aos exemplares edificios comerciais, a fundagao criou reputagdo por toda a
Alemanha. A Fundagédo para Artes e Ciéncia do Hypo Real Estate Bank International
(anteriormente: Fundacao de Wirttembergische Hypothekenbank), com incidéncia em Baden
Wuerttemberg, promove trabalhos intelectuais e artisticos, particularmente nos campos da
literatura, pintura, escultura, musica, teatro, arquitectura/design, para exibi¢do local e nacional.
A fundacao também proporciona prémios e bolsas de estudo.

Os esforgos do Grupo Hypo Real Estate em relagdo a gestéo
sustentada também foram reconhecidos, através da repetida confirmagédo do ingresso como
membro nos indices de sustentabilidade FTSE 4 Good e o indice ético Euro.
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Desenvolvimento de proveitos

Grupo Hypo Real Estate

O Grupo Hypo Real Estate estabeleceu para si préprio objectivos ambiciosos para o ano de
2007. No inicio de 2007, foi definido para o Grupo um objectivo minimo de lucro, antes de
impostos, de 680 milhdes €; este valor corresponde a um crescimento de 20%, ou mais,
comparado com o ano anterior. O rendimento de capital apds impostos (excluindo os efeitos
das perdas capitalizadas transportadas) estava previsto situar-se entre 11.0% e 12.0% e
previu-se um aumento das receitas operacionais para mais de 1.2 bilides €. A previsao das
despesas administrativas gerais era de um valor entre 360 e 370 milhdes €, o que era
ligeiramente superior ao valor correspondente do ano anterior. O volume de novos negdcios, o
que inclui o negdcio de financiamento imobiliario, bem como a infra-estrutura e gestdo de
activos financeiros, tinha uma previsdo de aumento para mais de 250 bilides €.

Em 2007, o Grupo Hypo Real Estate gerou lucros antes de impostos, em conformidade com
IFRS, no valor de 587 milhdes €. As receitas operacionais de 906 milhdes € foram contrapostas
pelas despesas administrativas gerais de 435 milhdes € e uma reversdo de 61 milhdes € de
provisbes para perdas em empréstimos e adiantamentos. Os rendimentos liquidos, em
conformidade com IFRS, foram no montante de 457 milhdes €. No entanto, estes valores
apenas podem ser comparados numa base muito limitada com as previsdes publicadas no
inicio de 2007. O lucro antes de impostos foi influenciado por varios factores excepcionais.
Adicionalmente, o DEPFA foi integrado com os seus itens de custos e proveitos apds o
momento em que a empresa foi adquirida, em 2 de Outubro de 2007. A consolidacdo inicial
originou receitas operacionais superiores, mas também envolveu despesas administrativas
gerais consideravelmente superiores.

Lucro antes de impostos
em milhdes € Valores anuais (IFRS Corrigido Orgamento
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Excluindo o lucro antes de impostos de 59 milhdes € para o DEPFA, que foi incluido apés 2 de Outubro
de 2007, os custos adicionais de reestruturagdo de 24 milhdes € para a integragdo do DEPFA, os custos
de refinanciamento de 24 milhdes € para a aquisicdo do DEPFA, o efeito especial de 96 milhées € da
medida da derivativa incorporada no titulo convertivel obrigatério que foi emitido, o resultado da avaliacdo
de 301 milhdes € das Obrigagdes de Débito Colaterais (Collateral Debt Obligations — CDOs) que foram
reconhecidas na declaragdo de rendimentos (rendimento liquido de negociagdo de 198 milhdes € e
rendimento liquido de investimentos financeiros de 268 milhdes € reduzidos pela reversao

Lucro corrigido, antes de impostos (em milhdes €) 2007
Lucro antes de impostos, em conformidade com IFRS 587
- Resultado do DEPFA desde 2 de Outubro de 2007 -59
+ Despesas adicionais de reestruturacdo para a integracdo do DEPFA 24
+ Despesas de refinanciamento para a aquisicdo do DEPFA 24
- Efeito especial da medida da derivativa incorporada no titulo convertivel obrigatério -96
+ Resultado da avaliagdo da carteira de CDO que afecta o rendimento 301
- Lucro da venda da execugdo de empréstimos imobiliarios -90

= Lucro corrigido, antes de impostos 691
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de 165 milhdes € de provisbes para perdas em empréstimos e adiantamentos) e o efeito
positivo de 90 milhdes € atribuiveis a venda de uma carteira ndo estratégica de execugao de
empréstimos imobiliarios para ING-DiBa, o lucro antes de impostos do Grupo Hypo Real Estate
atingiu o montante de 691 milhdes € no ano financeiro de 2007. Este resultado comparavel é,
portanto, superior ao objectivo minimo de 680 milhdes €, divulgado no inicio de 2007. O
resultado ilustra o bom desempenho operacional nas unidades de negdécio nucleares.

Dado que o resultado do DEPFA desde 2 de Outubro de 2007, as despesas de reestruturacio
adicionais para a integragdo do DEPFA, as despesas de refinanciamento para a aquisi¢cdo do
DEPFA, o efeito especial da medida da derivativa incorporada no titulo convertivel obrigatério,
o resultado da avaliagao da carteira de CDO que afectou o rendimento e o lucro da venda da
execugao de empréstimos imobiliarios sédo efeitos excepcionais, 0 Grupo Hypo Real Estate nao
considera os montantes para o célculo do rendimento de capital e divulga adicionalmente os
proveitos corrigidos por acc¢ao.

Foram considerados impostos no valor de 157 milhdes € (calculados sobre todo o Grupo, a
uma taxa de imposto de 25%) relativamente ao lucro corrigido, antes de impostos, de 691
milhées €. Adicionalmente, corrigido pelo rendimento de imposto deferido de 55 milhdes €,
atribuivel a perdas capitalizadas transportadas e a despesa de 25 milhdes € atribuivel a
reavaliagcdo devida para cumprimento da Lei de Reforma Fiscal da Empresa, rendimento
liquido corrigido para o montante de 504 milhdes €, o que é equivalente a um rendimento de
capital corrigido, apo6s impostos, de 9,4%. Excluindo estes efeitos, o rendimento liquido
ascendeu a 457 milhdes € (2006: 542 milhdes €); este valor é totalmente atribuivel aos
accionistas, porque ndo existem quotas minoritarias.

A andlise de comparagdo com o ano anterior também ¢é afectada devido aos efeitos
excepcionais e a integracdo do rendimento e despesas do DEPFA na declaragdo de
rendimento consolidado apds 2 de Outubro de 2007. Existiram aumentos significativos no
rendimento e nas despesas. De modo a alcangar uma comparagao que seja significativa em
termos econdmicos, a informagéao relativa ao desenvolvimento dos proveitos do Grupo Hypo
Real Estate e os segmentos, foram, por isso, baseados na declaragdo de rendimentos pro-
forma. A informagéo financeira pro-forma foi preparada com base nos principios do Institut der
Wirtschaftsprifer, relativamente a preparacao das divulgagdes pro-forma (IDW RH HFA 1.004
“Preparagdo de informacado financeira pro-forma”). A declaragdo, o reconhecimento e a
avaliacdo da informacgao financeira pré-forma sdo consistentes com os principios IFRS. Os
principios da declaragdo, do reconhecimento e da avaliagao que foram utilizados como os
descritos nas auditadas e publicadas declaragdes financeiras consolidadas da Hypo Real
Estate Holding AG para o periodo que terminou em 31 de Dezembro de 2007. Os valores proé-
forma nao consideraram qualquer sinergia ou poupanc¢a de custos associada a transacg¢ao. Em
conformidade com os principios IDW relacionados com a informagao financeira pré-forma,

Pontos chave Financeiros (pré-forma) 2007 2006

Desempenho operacional

Receitas operacionais 1.463 1.844
Rendimento liquido de impostos e rendimentos similares em milhdes € 1.471 1.212
Rendimento liquido de comissdes em milhdes € 234 178
Rendimento liquido de negociagéo em milhdes € -274 191
Rendimento liquido de investimentos financeiros em milhdes € 6 265
Rendimento liquido de relacionamentos de cobertura em milhdes € 11 3
Balango de outros rendimentos/despesas operacionais em milhdes € 15 -5

Provisbes para perdas em empréstimos e adiantamentos em milhdes € -61 159

Despesas administrativas gerais em milhdes € 656 580

Balango de outros rendimentos/despesas em milhdes € -6 -47

Lucro antes de impostos em milhdes € 862 1.058

Récio custo-rendimento (baseado nas receitas operacionais) em % 44,8 31,5
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foi assumido que a aquisicdo teve lugar a 1 de Janeiro de 2006, com o propésito de
preparagao das declaragbes de rendimentos pré-forma. A informacgao financeira pré-forma é
baseada no método de aquisigdo em conformidade com IFRS 3 (Unides Comerciais). Em
conformidade, a informagéao disponivel no momento de preparacgao foi utilizada como base para
reparticdo dos custos calculados da compra, provisionalmente, sobre os activos adquiridos e as
responsabilidades transferidas. A distribuicdo é baseada nos valores de mercado dos activos e
responsabilidades adquiridos a 2 de Outubro de 2007, o que foi determinado provisionalmente
por gestéo.

As receitas operacionais desceram de 1.844 milhdes € para 1.463
milhdes € em relacdo ao correspondente periodo do ano anterior. Excluindo os efeitos de 466
milhdes € reconhecidos na declaragdo de rendimentos em relacdo as CDO, as receitas
operacionais aumentaram, no entanto, 4,6% para 1.929 milhdes €. O desenvolvimento positivo
do rendimento liquido de impostos e rendimentos similares e no rendimento liquido de
comissdes mais do que compensaram o decréscimo do rendimento liquido de negociagao.
O item “rendimento liquido de impostos e rendimentos similares” aumentou de 1.212 milhdes €,
no ano anterior, para 1.471 milhdes € no ano financeiro de 2007. O aumento consideravel é
devido ao fortalecimento de novos negocios, particularmente no campo do financiamento do
imobiliario comercial e no financiamento infraestrutural. Este item também inclui um lucro de 90
milhdes €, atribuivel a venda de uma carteira ndo estratégica de execugcdo de empréstimos
imobiliarios a ING-DiBa. Os efeitos positivos mais do que compensaram os encargos atribuiveis
aos juros do posicionamento no DEPFA. O Grupo Hypo Real Estate decidiu limitar o risco de
perdas na eventualidade de futura movimentacdo desfavoravel do mercado, através da
cobertura de posigbes abertas. Adicionalmente, o item “rendimento liquido de impostos e
rendimentos similares” inclui lucros atribuiveis as vendas de empréstimos garantidos por
obrigacdes e outros cobraveis, compensagao por penalizagbes de pré-pagamento, bem como
de lucros atribuiveis aos rendimentos e a reaquisigcdo de obrigagdes financeiras. Enquanto que
estes lucros liquidos no DEPFA sao superiores ao que eram no ano anterior, sdo inferiores ao
valor correspondente do ano anterior nas outras empresas do Grupo Hypo Real Estate.
O fortalecimento de novos negécios, especialmente no campo do financiamento imobiliario
comercial e no financiamento infraestrutural e os empréstimos alargados este ano, também
tiveram um impacto positivo no rendimento de comissdes, o qual aumentou de 56 milhdes €
para 234 milhdes € (2006: 178 milhdes €). Adicionalmente, também se verificou um aumento
no rendimento de derivados de clientes, um produto de venda abrangente com negdcio de
empréstimos e gestao de activos. O rendimento de comissées gerado pelo negdcio de reserva
de liquidez do DEPFA nos EUA manteve-se, de uma maneira geral, inalterado em comparagéo
com o ano anterior.
A agitagdo que tem vindo a afectar os mercados financeiros desde meados de 2007, teve um
impacto negativo significativo no rendimento liquido de negociagéo. As alteragbes negativas do
spread resultaram em redugdes nos registos medidos de negociagdo que tiveram que ser
reconhecidos na declaracdo de rendimentos. Uma alteracdo na avaliagdo negativa de 198
milhdes € foi atribuivel a CDOs sintéticas. As CDOs sintéticas incluem derivativas incorporadas
que devem ser separadas, em conformidade com IAS 39 e cujas alteragbes no valor devem ser
reconhecidas na declaragéo de rendimentos. Globalmente, o rendimento liquido de negociagao
desceu para -274 milhdes €, de 191 milhdes € no ano anterior.
O rendimento liquido dos investimentos financeiros, cujo montante atingiu os 6 milhdes €
(2006: 265 milhdes €), também foi afectado pela agitagdo nos mercados financeiros. Este item
inclui redugdes de 268 milhdes €, incluindo um tipo de reserva no montante de 90 milhdes €,
em relagdo as CDOs em dinheiro. A fragilidade continua dos mercados financeiros
internacionais no seguimento da crise de subvalorizagdo nos EUA, determinou que se tornou
necessaria uma reavaliagao das Obrigagdes de Débito Colaterais (CDOs) dos EUA e de outros
produtos estruturados. A disperséo de lucros atribuiveis a titulos teve um impacto positivo no
rendimento liquido dos investimentos financeiros. Também foi reconhecida uma
sobrevalorizagdo em relagao a propriedades.
O rendimento liquido das relagdes de cobertura incluem ineficiéncias de cobertura na amplitude
de 80% a 125%, o que é permitido em conformidade com IAS 39, bem como os resultados da
avaliagado de activos, designados a um justo valor, através de lucro e perda e das derivativas
correspondentes. Globalmente, o rendimento liquido das relagbes de cobertura atingiu o valor
de 11 milhdes €, comparado com os 3 milhdes € no ano anterior.
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Os outros rendimentos/despesas operacionais atingiram um montante de 15 milhdes €,
comparado com os -5 milhées do ano anterior. A melhoria é essencialmente devida aos
rendimentos de aluguer superiores e a dispersdo de lucros dos instrumentos nao-financeiros.
Os outros rendimentos operacionais também incluem a reversao de uma provisdo para juros
sobre impostos, devido a uma verificagao fiscal virtualmente concluida, no terceiro trimestre de
2007, no DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG (no montante de 18 milhdes €).

Um total de 61 milhdes € foram
revertidos das provisées por perdas em empréstimos e adiantamentos. No ano anterior, foi
atribuido o valor de 159 milhdes € a este item. Globalmente, a reversdo das provisdes para
perdas em empréstimos e adiantamentos reflecte o desenvolvimento positive na qualidade da
carteira. Além disso, foi libertada uma reserva para as franquias da carteira. Dado ter sido o
caso do ano anterior, ndo foi necessario criar no DEPFA quaisquer provisdes para perdas em
empréstimos e adiantamentos.

Comparadas com o ano anterior, as despesas
administrativas gerais aumentaram 76 milhdes €, para 656 milhdes € (2006: 580 milhdes €). O
aumento é atribuivel a expansdo de pessoal no DEPFA, nos anos mais recentes até a
aquisicdo e a consolidagao inicial do DEPFA First Albany Securities LLC. Por outro lado, as
despesas administrativas gerais nas outras empresas aumentaram apenas de forma ligeira. A
rigorosa politica de custos e a acumulacdo de boénus corrigidos compensaram, quase
totalmente, para um aumento planeado atribuivel para uma maior expansdo no financiamento
imobiliario comercial e a expansédo de outras fontes de rendimento, como a titularizacdo de
débitos, gestdo de activos ou financiamento baseado nos activos ou infra-estrutural.
Globalmente, o racio custo-rendimento deteriorou-se para 44,8%, comparado com 31,5% no
ano anterior, porque o aumento proporcionado nas despesas administrativas gerais foi superior
ao aumento correspondente nas receitas operacionais. Todavia, o racio custo-rendimento
ainda é muito baixo e salienta a alta produtividade do Grupo. O nimero de empregados no
ultimo ano aumentou, como resultado da expansdo no DEPFA e da consolidagao inicial do
DEPFA First Albany Securities LLC. Em 31 de Dezembro de 2007, o novo Grupo Hypo Real
Estate empregava 2.000 pessoas, comparado com 1.829 no final de 2006.

No ultimo ano, o balango de outros
rendimentos/despesas atingiu o montante de -6 milhdes €, devido a outras despesas sobre
impostos. No ultimo ano, o balango de outros rendimentos/despesas incluiu os efeitos do titulo
convertivel obrigatério, emitido para financiamento da aquisicdo do DEPFA. O titulo convertivel
obrigatdério contém um componente multiplo incorporado derivado, com base nas acgdes da
Hypo Real Estate Holding AG; em conformidade com IAS 39, deve ser separado do contrato
inicial e deve ser medido separadamente, ao justo valor. A alteracdo do justo valor deve ser
reconhecida na declaracdo de rendimentos. Para efeitos da preparacdo das declaragbes de
rendimentos pro-forma, foi assumido que o titulo convertivel obrigatorio foi emitido na data
assumida de aquisicdo do DEPFA, nomeadamente, o dia 1 de Janeiro de 2006. A medida da
derivativa em 31 de Dezembro de 2006 resultou numa despesa antes do imposto deferido de -
47 milhdes €, 0 que nao é economicamente sustentavel.

No ultimo ano, o Grupo Hypo Real Estate gerou, antes dos efeitos
excepcionais, um lucro antes de impostos pré-forma de 1.073 milhdes € e, apesar do
rendimento liquido de negociagédo negativo, foi apenas ligeiramente inferior ao correspondente
valor pré-forma do ano anterior (2006: 1.105 milhdes €). O valor para o ano 2007 n&o inclui os
lucros de 90 milhées € atribuiveis a venda da carteira ndo estratégica e o resultado da
avaliacdo que afecta o rendimento de 301 milhdes € relativamente as CDOs (rendimento
liguido de negociacdo de 198 milhdes € e rendimento liquido de investimentos financeiros de
268 milhdes €, reduzidos pela reversdo de 165 milhdes € de provisbes para perdas em
empréstimos e adiantamentos), enquanto o valor do ano anterior foi corrigido pela despesa de
47 milhdes € atribuiveis a derivativa incorporada no titulo convertivel obrigatério. Incluindo
efeitos excepcionais, o lucro antes de impostos combinado do Grupo atingiu 0 montante de 862
milhdes, comparado com o valor de 1.058 milhdes no ano anterior.
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O facto de o Euro se ter reforgado face a outras divisas apenas teve um impacto menor no
rendimento liquido, porque as posi¢cdes das divisas sdo geralmente cobertas numa fase inicial.
Contudo, o desenvolvimento nas taxas de cambio teve impacto nos itens individuais na
declaracdo de rendimentos. Este teve um impacto negativo nas receitas operacionais e um
impacto positive nas despesas administrativas gerais.

Segmento de Negdcio do Imobiliario Comercial

Pontos chave Financeiros (pro-forma) 2007 2006

Desempenho operacional

Receitas operacionais em milhdes € 963 973
Rendimento liquido de impostos e rendimentos similares em milhdes € 760 737
Rendimento liquido de comissdes em milhdes € 152 128
Rendimento liquido de negociagéo em milhdes € 2 3
Rendimento liquido de investimentos financeiros em milhdes € 36 106
Rendimento liquido de relacionamentos de cobertura em milhdes € 6 -
Balango de outros rendimentos/despesas operacionais em milhdes € 7 -1

Provisbes para perdas em empréstimos e adiantamentos em milhdes € 66 113

Despesas administrativas gerais em milhdes € 180 179

Balango de outros rendimentos/despesas em milhdes € - -

Lucro antes de impostos em milhdes € 717 681

Récio custo-rendimento (baseado nas receitas operacionais) em % 18,7 18,4

O segmento Imobiliario Comercial inclui essencialmente os planos estratégicos do
financiamento imobiliario comercial do Hypo Real Estate Bank AG e do Hypo Real Estate Bank
International AG. Em conformidade, o novo segmento inclui principalmente as actividades
domésticas e internacionais no campo do financiamento imobiliario comercial. O segmento
demonstra a viabilidade significativa nesta importante e nuclear area do Grupo Hypo Real
Estate. Comparado com o ano anterior, o lucro pré-forma antes de impostos de 717 milhdes €
foi inferior ao valor correspondente do ano anterior (681 milhdes €).

As receitas operacionais atingiram o montante de 963 milhdes € e foram, assim, ligeiramente
inferiores ao valor correspondente do ano anterior (973 milhdes €). O desenvolvimento positivo
no rendimento liquido de impostos e rendimentos similares, bem como o rendimento liquido de
comissbes, compensaram principalmente o rendimento liquido inferior dos investimentos
financeiros. Em conformidade, o rendimento liquido de impostos e rendimentos similares
atingiram o valor de 737 milhdes €, comparado com os 737 milhées € no ano anterior. Este
item inclui um rendimento menor das penalizagdes de pré-pagamento e de vendas cobraveis
do que no ano anterior. Os aumentos da carteira de financiamento imobiliario estratégico e dos
proveitos de novos negécios, que foram evidentes a partir do meio do ano, tiveram um impacto
positivo. O rendimento liquido de comissdes aumentou em 24 milhdes €, para 152 milhdes €,
como resultado do maior volume dos novos negécios e do rendimento de derivados de clientes
(2006: 128 milhdes €). O rendimento liquido de negociacdo de 2 milhdes € inclui o resultado da
avaliagdo dos derivados autbnomos no registo bancario que deve ser apresentado na
declaragdo de rendimentos, para além da realizagdo dos instrumentos financeiros (2006: 3
milhdes €). Como resultado de lucros muito menores gerados pela dispersédo de titulos de
crédito, o rendimento liquido dos investimentos financeiros decresceu para 36 milhdes € (2006:
106 milhdes €). Devido as alteragdes no valor dos instrumentos de cobertura e subjacentes
nao se equilibrarem na totalidade, foi reconhecido o rendimento liquido das relacbes de
cobertura no valor de 6 milhées (2006: 0 milhdes €).

Os suplementos as provisdes para perdas em empréstimos e adiantamentos atingiram o valor
de 66 milhdes € e foram, assim, 47 milhdes € inferiores ao valor correspondente do ano
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anterior (113 milhdes €), principalmente como resultado do desenvolvimento positivo na
qualidade da carteira de financiamento imobiliario.

Apesar dos aumentos de salarios, os quais foram alinhados com o sector, as despesas
administrativas gerais atingiram 180 milhdes €, quase exactamente o mesmo valor registado no
ano anterior (2006: 179 milhdes €). Este desenvolvimento € o resultado da rigorosa politica de
custos. Dado que as receitas operacionais e as despesas administrativas gerais foram muito
semelhantes as correspondentes do ano anterior, quase ndo se registou alteracdo no racio
custo-rendimento (18,7% em 2007, comparado com 18,4% em 2006).

Segmento de Negdécio do Financiamento do Sector Publico & Financiamento de Infra-
estruturas

Pontos chave Financeiros (pro-forma) 2007 2006
Desempenho operacional
Receitas operacionais em milhdes € 834 656
Rendimento liquido de impostos e rendimentos similares em milhdes € 579 438
Rendimento liquido de comissbes em milhdes € 43 32
Rendimento liquido de negociagéo em milhdes € -18 10
Rendimento liquido de investimentos financeiros em milhdes € 205 185
Rendimento liquido de relacionamentos de cobertura em milhdes € 29 -5
Balango de outros rendimentos/despesas operacionais em milhdes € -4 -4
Provisbes para perdas em empréstimos e adiantamentos em milhdes € - 3
Despesas administrativas gerais em milhdes € 152 113
Balanco de outros rendimentos/despesas em milhdes € - -
Lucro antes de impostos em milhdes € 682 540
Racio custo-rendimento (baseado nas receitas operacionais) em % 18,2 17,2

O segmento do Financiamento do Sector Publico & Financiamento de Infra-estruturas inclui
principalmente o negdécio do sector publico do DEPFA bem como o negdcio de financiamento
de infra-estruturas do DEPFA e do Hypo Public Finance Bank.

O novo segmento que foi criado apds a aquisicao do DEPFA alcangou um desempenho muito
positivo, e por isso real¢ca a estratégia de diversificagdo bem-sucedida do Grupo Hypo Real
Estate. Comparado com o ano anterior, o lucro antes de impostos aumentou 142 milhdes €,
para 682 milhdes €.

As receitas operacionais de 834 milhdes € excederam consideravelmente os nimeros do ano
anterior (656 milhdes €) e tal é reflectido no desenvolvimento positivo de quase todos os tipos
principais de rendimentos. O rendimento liquido de juros e rendimentos similares aumentaram
141 milhdes €, para 579 milhdes €. Este item beneficiou de um aumento do volume de
negoécios de financiamento de infra-estruturas de margem elevada. Esta situagdo mais do que
compensa o declinio no Financiamento do Sector Publico. Os lucros com a venda de cobraveis
tiveram também um impacto positivo. Os novos negécios resultaram num aumento do
rendimento liquido de comissbes, no valor total de 43 milhdes € (2006: 32 milhdes). O
rendimento liquido de negociacdo resultante das actividades de tesouraria e um total de -18
milhdes € foram afectados pela agitagcdo dos mercados (2006: 10 milhdes €). Os niveis
elevados de vendas de accdes no DEPFA fizeram com que o rendimento liquido dos
investimentos financeiros aumentasse 20 milhdes €, para 205 milhdes €. A agitagdo dos
mercados financeiros resultou numa corrida aos investimentos de alta qualidade e em
particular as obrigacbes do tesouro, bem avaliadas. Isto proporcionou ao DEPFA uma
oportunidade para a venda de alguns activos que tinham aumentado de valor. O rendimento
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liquido das relagbes de cobertura atingiu o montante de 29 milhdes €, comparado com os -5
milhdes do ano anterior.

O aumento das provisbes para perdas em empréstimos e adiantamentos no segmento do
Sector Publico e Infra-estrutura Financeira ndo foi necessario (2006: prejuizos relativos a
carteira no valor de 3 milhdes €). As despesas administrativas gerais aumentaram 39 milhdes
€, para 152 milhdes. Este aumento reflecte os normais aumentos salariais e, em particular, a
maior expansdo da carteira de financiamento de infra-estruturas. Devido ao aumento
proporcional das despesas administrativas gerais ter sido superior ao aumento correspondente
das receitas operacionais, o racio custo-rendimento diminuiu ligeiramente para 18,2 %,
comparado com 17,2 % do ano anterior. Apesar disso, o racio relativamente baixo demonstra a
elevada viabilidade econdmica do segmento.

Segmento de Negocio dos Mercados de Capitais & Gestdo de Activos

Pontos chave Financeiros (pro-forma) 2007 2006

Desempenho operacional

Receitas operacionais em milhdes € 19 195
Rendimento liquido de impostos e rendimentos similares em milhdes € 85 9
Rendimento liquido de comissdes em milhdes € 44 19
Rendimento liquido de negociagéo em milhdes € -63 164
Rendimento liquido de investimentos financeiros em milhdes € -23 -5
Rendimento liquido de relacionamentos de cobertura em milhdes € -24 8
Balango de outros rendimentos/despesas operacionais em milhdes € - -

Provisdes para perdas em empréstimos e adiantamentos em milhdes € 1 -

Despesas administrativas gerais em milhdes € 100 66

Balango de outros rendimentos/despesas em milhdes € - -

Lucro antes de impostos em milhdes € -82 129

Racio custo-rendimento (baseado nas receitas operacionais) em % >100,0 33,8

O segmento dos Mercados de Capitais e Gestao de Activos inclui todas as actividades do
Grupo relacionadas com o mercado de capital, bem como da gestdo de activos para os
produtos imobiliarios secundarios. O objectivo estd nos produtos como derivativos do cliente,
titularizagdo de débitos e solugdes de gestdo de activos seleccionadas. As actividades de
negociagao de posse foram reduzidas na segunda metade de 2007.

A agitacdo dos mercados financeiros apés meados de 2007 teve um impacto consideravel nas
operacdes do segmento dos Mercados de Capitais e Gestdo de Activos. Como consequéncia,
o lucro pro-forma antes de impostos foi registado como sendo de --82 milhdes €, enquanto no
ano anterior foi registado um ndmero positivo (2006: 129 milhdes €).

O resultado é muito pior do que os niumeros correspondentes do ano anterior e isso reflecte-se
principalmente nas receitas operacionais, que ascenderam a 19 milhdes € (2006: 195 milhdes
€). O rendimento liquido de impostos e rendimentos similares aumentaram 76 milhdes €, para
85 milhdes €. O rendimento dos contratos de investimento garantidos do DEPFA e da carteira
de titularizagdo de débitos registaram um desenvolvimento positivo. O rendimento liquido de
comissdes aumentou de 19 milhdées € no ano anterior, para 44 milhdes €. O aumento foi
gerado por negoécios com directivas de cliente do DEPFA, que beneficia da realizagdo das
oportunidades de venda cruzada emergentes do negocio de empréstimos. Além disso, os
rendimentos liquidos de comissdes da gestdo de activos aumentaram 5 milhdes €, para 21
milhdes €, devido aos rendimentos mais elevados gerados particularmente na primeira metade
de 2007. Na segunda metade de 2007, os activos sobre gestdo diminuiram consideravelmente,
particularmente no Asset Backed Commercial Paper Conduit Morrigan TRR Funding LLC,
devido aos investimentos de clientes em activos, principalmente a curto prazo, que foram
reduzidos devido a crise nos mercados de capitais. Globalmente, os activos sobre gestédo
ascenderam apenas a 20,5 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2007, comparados com 31,7



Revisdo Financeira 63
Relatério Financeiro
Desenvolvimento de proveitos

mil milhdes € no final do ano anterior. Os itens principais afectados pela crise do mercado (-63
milhdes € comparados com 164 milhdes € em 2006) e o rendimento liquido dos investimentos
financeiros (-23 milhdes €, comparados com -5 milhdes € em 2006). As alteragdes negativas no
lucro resultaram numa queda no justo valor de muitos produtos. As carteiras de negdécio
resultaram em cobrangas directas reconhecidas na declaragao de rendimentos. Os prejuizos
tiveram de ser reconhecidos relativamente a produtos ndo apresentados a preco justo através
do lucro ou perdas e foram originadas perdas por alienagdo. Os rendimentos liquidos das
relagdes de cobertura ascenderam a -24 milhdes €, comparado com os 8 milhées do ano
anterior.

Os aumentos das provisdes para perdas em empréstimos e adiantamentos equivalem apenas
a 1 milhdo € (2006: 0 milhdes €). Como resultado do processo de fixacdo do segmento nos
anos recentes no DEPFA e também no Hypo Public Finance Bank, as despesas
administrativas gerais aumentaram 34 milhdes €, para 100 milhdes €. No entanto, a correcgédo
de bénus acumulado no segmento de negdécio demonstra a sensibilidade do custo. Como
resultado das receitas operacionais baixas, o racio de custo-rendimento foi > 100 % (2006: 33,8
%).

Desenvolvimento dos activos

O total de activos do Grupo Hypo Real Estate mais do que duplicou comparado com 31 de
Dezembro de 2006, principalmente como resultado da consolidagéo inicial do DEPFA. Em
conformidade, o total de activos em 31 de Dezembro de 2007 aumentou para 400,2 mil milhdes
€, comparados com 161,6 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2006. O aumento do grupo de
empresas consolidadas para incluir no DEPFA teve os seguintes efeitos:

Activos Balango dos quais: Balanco
em milhdes € Consolidado 2007 activos adquiridos (1) Consoliczi(a)gg
Reserva em dinheiro 10.654 1.979 648
Activos de negociagéo 20.552 4.420 11.798
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos 51.975 32.607 18.010
Empréstimos e adiantamentos a clientes 213.173 140.716 81.602
Franquias para perdas em empréstimos e adiantamentos -905 -24 -940
Investimentos financeiros 88.851 45.809 41.287
Activos intangiveis 68 28 46
Propriedade, instalagdes e equipamento 2.555 336 69

Outros activos 9.870 4.885 5.514

Taxa de rendimento de activos (actuais e diferidos) 3.381 32 3.559

Total de activos 400.174 230.788 161.593

(1) Valores a transportar da primeira consolidagdo do DEPFA, incluindo a amortizagéo das correcgdes PPA, reservas e

perdas em 31 de Dezembro de 2007
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O principal efeito atribuivel a aquisicio do DEPFA foi observado em empréstimos e
adiantamentos a clientes e em empréstimos e adiantamentos a outros bancos, nos quais é
apresentada a maior parte da carteira do financiamento publico e de infra-estruturas. Os
instrumentos de garantia e débito destas carteiras resultaram num aumento consideravel dos
activos financeiros. A consolidagéo inicial resultou num fundo de comércio de 2.213 milhdes €,
bem como o reconhecimento de relacdes de clientes no total de 177 milhdes € (31 de
Dezembro de 2007: 174 milhdes €, apds redugdes) e nomes de marca no valor de 80 milhdes
€. Estes itens resultaram num aumento dos bens intangiveis.

Excluindo os efeitos da consolidagdo inicial do DEPFA, o total de activos aumentou
ligeiramente. Os empréstimos municipais diminuiram significativamente, como previsto
inicialmente. O financiamento imobiliario estratégico aumentou, enquanto o financiamento
imobiliario ndo estratégico diminuiu (aproximadamente 4.3 mil milhdes no momento da
assinatura do contrato), também como resultado da venda de carteira. Os depdsitos mantidos
pelos bancos centrais e incluidos na reserva em dinheiro aumentaram consideravelmente. As
actividades de negociacdo do Hypo Public Finance Bank resultaram num aumento ligeiro dos
inventarios de transacg¢bées comparados com o inicio do ano. No entanto, comparado com 30
de Junho de 2007, os referidos valores mobiliarios foram reduzidas como resposta a agitagédo
dos mercados financeiros internacionais. O volume de activos financeiros aumentou
ligeiramente, quando comparado com o ano anterior. Apds a reclassificagdo das Sociedades
HtM em 1 de Julho de 2007, os activos financeiros incluiam apenas activos financeiros nas
categorias AfS, dFVTPL e LAR, bem como propriedades de investimento e a participagdo na
Quadra Realty Trust, Inc., Nova lorque, que é contabilizada para utilizar o método da equidade.
As participagdes na Quadra Realty Trust e a participagdo de cerca de 2,2 % na empresa de
consultoria e investimento australiana Babcock & Brown constituem as Unicas participacdes de
maior equidade que nao estdo completamente consolidadas.

As responsabilidades contingentes ascenderam a 4,4 mil milhdes € em 31 de Dezembro de
2007 (2006: 1,7 mil milhdes €). Aumentaram principalmente como resultado da consolidagéo
inicial do DEPFA. O volume derivado tinha um valor nominal de 1.137,9 mil milhdes € em 31 de
Dezembro de 2007 (2006: 489,8 mil milhdes €). Os derivados sao utilizados principalmente
para cobertura do risco de variacdo da taxa de juro, riscos de crédito e de cambios
estrangeiros. Os principais instrumentos utilizados sdo as swap de juros. As principais
coberturas subjacentes sdo cobraveis, tituladas e responsabilizadas.

A carteira de crédito que, ao contrario do seguinte

volume total de empréstimos, também inclui compromissos com empréstimos e acg¢des e que &
a base da gestdo do grupo, é apresentada a seguir como se o DEPFA tivesse feito parte do
Grupo Hypo Real Estate desde o inicio de 2006. Apds as datas de vencimento e reembolsos, a
carteira global aumentou em cerca de 3,5 mil milhdes €, comparando com 31 de Dezembro de
2006 (352,4 mil milhdes €). O volume das carteiras estratégicas aumentou, particularmente as
carteiras estratégicas de financiamento imobiliario e financiamento de infra-estruturas,
enquanto as carteiras n&o estratégicas decresceram mais do que o previsto. Em 31 de
Dezembro de 2007, o volume total da carteira de crédito ascendeu a 355,9 milhdes € (dos
quais foram pagos: 317,0 mil milhdes €).
A carteira de financiamento imobiliario estratégico ascendeu a 65,6 mil milhdes € em 31 de
Dezembro de 2007, comparado com 62,2 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2006. Deste
valor, 54,3 mil milhdes foram pagos (31 de Dezembro de 2006: 50,6 mil milhdes €). Isto
reflectiu o impacto positivo dos novos negécios. O volume de novos negdcios para o
financiamento imobiliario estratégico ascendeu a 32,1 mil milhdes €. Consequentemente, o
novo negocio para o financiamento imobilidrio foi ndo sé consideravelmente superior ao valor
correspondente em 2006 (26,6 mil milhdes €); foi também superior ao objectivo previsto de
23,5 mil milhdes €. Foram assumidos novos compromissos sem desvios dos requisitos
rigorosos aplicaveis ao risco e retorno e, assim, assegurar também a alta qualidade da carteira
a longo prazo. Medido em relagdo a todo o negdcio de financiamento imobiliario em 2007,
existiu um retorno médio apds impostos superior a 14 %. Existiu uma melhoria notavel nos
retornos apds impostos, particularmente na parte final de 2007. Analisado separadamente, foi
alcangado um superior a 15% no ultimo trimestre de 2007.
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86% da carteira de financiamento imobiliario estratégico caiu, em conformidade com as regides
que integram o acordo de financiamento Europeu o qual inclui, por sua vez, principalmente a
Alemanha, Gra-Bretanha, Franca e Escandinavia. A América, Asia e outras regides
contabilizam 14 %. Em relagdo aos tipos de propriedades financiadas, os edificios de
escritorios e instalagbes comerciais a retalho, bem como a construgéo residencial comercial,
s&o as predominantes, em conformidade com a estratégia global.

O total do financiamento publico ascendeu a 229,0 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2007
(31 de Dezembro de 2006: 244,2 mil milhdes €). Deste valor, 206,4 mil milhdes ja foram
liquidados. Uma das razbes para a diminuicdo foi a venda de obrigagcdes e de valores
cobraveis que aumentaram de valor. 182,5 mil milhdes € da carteira sao atribuiveis ao DEPFA
e 46,5 mil milhdes € sdo atribuiveis a outras empresas do Grupo Hypo Real Estate. O volume
de novos negocios para o financiamento publico ascendeu a 57,5 mil milhdes € (2006: 61,7 mil
milhdes €) e foi, assim, inferior em 4,2 mil milhdes € em relagdo ao valor correspondente do
ano anterior.

O total do financiamento de infra-estruturas ascendeu a 18,4 mil milhées € em 31 de Dezembro
de 2007, comparado com 10,1 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2006. Deste valor, 15,5
mil milhdes € ja foram liquidados. A razdo por tras deste aumento significativo foi os novos
negocios, que ascenderam a 12,3 mil milhdes € (2006: 8,1 mil milhdes €). A Hypo Real Estate
esta, consequentemente, a investir consideravelmente neste mercado do futuro.

A carteira dos mercados de capitais ascendeu a 18,3 mil milhdes €, comparados com 5,6 mil
milhées € em 31 de Dezembro de 2006. Este aumento € atribuivel a uma expansao do negdcio
com institui¢des financeiras.

Existe também um plano de investimento de 1,7 mil milhdes € (2006: 1,1 mil milhdes €) e trés
carteiras ndo estratégicas. A carteira de financiamento de imobiliario ndo estratégico do Hypo
Real Estate Bank AG ascendeu a 6,5 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2007 (31 de
Dezembro de 2006: 11,2 mil milhdes €), tendo, assim, diminuido 4,7 mil milhées €, em linha
com a estratégia global. A diminuicdo é principalmente atribuivel & venda da carteira néo
estratégica da execucdo de empréstimos imobiliarios a ING-DiBA. As duas carteiras nao
estratégicas do DEPFA ascenderam a um total de 16,4 mil milhées € (2006: 18,0 mil milhdes €)
e sao atribuiveis a uma carteira existente de acordos de financiamento imobiliario e com
posicdes de interesse proximas.

Existem também activos sobre gestdo de 20,5 mil milhdes € (2006: 31,7 mil milhdes €). A
diminuicdo é atribuivel ao resgate de fundos por parte dos clientes, como consequéncia da
agitagdo dos mercados financeiros.

Desenvolvimento na posicao financeira

A estrutura de capital do Grupo Hypo Real Estate em 31 de Dezembro de 2007 ainda se
mantém; podem ser cumpridas todas as obrigagbes. O passivo tem uma estrutura de prazo de
vencimento equilibrada. O passivo total do Grupo aumentou consideravelmente de 158,1 mil
milhdes € para 394,1 mil milhdes €. A razdo principal para esse aumento foi a consolidagéo
inicial do DEPFA, que teve o seguinte impacto:
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Passivo Balango Consolidado dos quais: Balango
em milhdes € 2007 passivo assumido (1) Consoligggg
Passivo junto de outros bancos 111.241 76.263 24.609
Passivo junto de clientes 27.106 9.184 12.225
Passivo demonstrado por certificados 218.080 127.258 102.511
Passivo em negociagao 14.835 3.574 5.879
Provisdes 144 65 55

Qutros passivos 14.722 8.573 8.417

Taxa de rendimento dos passivos (actuais e diferidos) 2.357 287 2.190
Capital subordinado 5.615 2.512 2.262
Passivo 394.100 227.716 158.148

(1) Valores a transportar da primeira consolidagdo do DEPFA, incluindo a amortizagdo das correcgdes PPA, reservas e
perdas em 31 de Dezembro de 2007

Excluindo os efeitos atribuiveis a consolidagao inicial do DEPFA, o passivo total aumentou
ligeiramente. O passivo junto de outros bancos e o passivo junto de clientes aumentaram,
também como resultado da emissdo das notas de empréstimo dos financiadores. Por outro
lado, o passivo demonstrado por certificados diminuiu. Como resultado da redugéo planeada
da carteira ndo estratégica de financiamento imobiliario e financiamento publico, foram emitidas
menos hipotecas e titulos hipotecarios Pfandbriefe do sector publico. Além disso, as posigdes
de Recompra e a emissao de titulos comerciais também diminuiram. O capital subordinado
aumentou, comparado com 31 de Dezembro de 2006, como resultado do capital hibrido de 350
milhdes € emitidos no segundo trimestre de 2007 e do titulo convertivel obrigatério de 450
milhdes € para refinanciamento da aquisicdo do DEPFA, que foi emitido no terceiro trimestre.

O capital dos accionistas (excluindo a reserva de reavaliagdo) ascendeu a 7,9 mil milhdes € em
31 de Dezembro de 2007, comparado com 4,9 mil milhdes € em 31 de Dezembro de 2006. O
aumento, comparado com o ano anterior, € principalmente atribuivel ao aumento de capital de
2,8 mil milhdes €, efectuado no contexto da aquisicdo do DEPFA. O capital dos accionistas
diminuiu em cerca de 9 milhées como resultado das 211.896 acgbes do tesouro detidas na
carteira do DEPFA BANK Deferred Stock Trusts, Dublin. A reserva de reavaliagao diminuiu 397
milhdes €, quando comparada com o ano anterior. Os prejuizos atribuiveis aos instrumentos
financeiros do AfS, que foram reconhecidos como resultado do capital na reserva da AfS,
descendo 302 milhdes € para —346 milhdes €. Este desenvolvimento reflecte as correcgdes de
preco devido ao nivel do aumento das taxas de mercado para os consoércios classificados
como AfS. Isto também inclui os efeitos atribuiveis a avaliacdo para os produtos estruturados.
Por outro lado, as reservas de cobertura do fluxo de caixa desceram ligeiramente em 95
milhdes € para -1.511 milhdes €. As reservas AfS e as reservas de cobertura do fluxo de caixa
nao sao consideradas para efeitos de calculo do rendimento de capital.

Como resultado da aquisicdo do DEPFA, as outras obrigagdes aumentaram consideravelmente
para 35,5 mil milhdes €. Aqui se inclui a liquidez de recursos de 16,5 mil milhdes € emitidos
pelo DEPFA. Os valores cobraveis que nado foram saldados ou que nao foram totalmente
saldados, sao reflectidas nos compromissos de empréstimos irrevogaveis. Estes aumentaram
de 11,2 mil milhdes € para 17,3 mil milhdes €, como resultado da consolidagéo inicial do
DEPFA. Excluindo os compromissos do DEPFA, existiu apenas uma perda menor em
comparagao com o ano anterior.

O grupo Hypo Real Estate também

regista uma capitalizagao estavel para questdes regulamentares (de acordo com o BIS) em 31
de Dezembro de 2007.
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Os Fundos proprios de sentido restrito aumentaram para 7,1 mil milhdes €, comparados com
4,6 mil milhdes € no final de 2006. A principal razao para o crescimento € o aumento de capital
que foi efectuado no contexto da aquisicdo do DEPFA e também pela emissdo do capital
hibrido, com um volume de 350 milhdes € no segundo trimestre de 2007. O capital suplementar
ascende a 2,9 mil milhdes € (31 de Dezembro de 2006: 2,0 mil milhdes €). Assim, globalmente,
os fundos proprios ascendem a 10,0 mil milhdes €, comparados com 6,6 mil milhdes € no final
de 2006. Nao existe capital de lista 3 a data do relatério. Os activos de risco aumentaram 34,6
mil milhdes €, desde o inicio do ano, para 101,0 mil milhdes € como resultado dos novos
negocios fortes e da aquisicdo do DEPFA.

Activos de risco em conformidade com as regras BIS
em mil milhdes €
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(1) Calculado com base nos valores do Principio “Corrigidos pelo Banco para efeitos de Base de Apreciagao.

O racio dos fundos proprios de sentido restrito € de 7,0 % comparado com 7,0 em 31 de
Dezembro de 2006; o racio de capital proprio é de 9,4%, comparado com 9,3 %.

As operagdes de refinanciamento foram fundidas como resultado da nova
organizagdo do Grupo Hypo Real Estate. Apesar das transacgbes de refinanciamento
continuarem a ser executadas pelas entidades operacionais, sdo agora geridas centralmente. A
apresentacao seguinte enumera todas operacgdes de 2007 (ou seja, como se o DEPFA tivesse
feito parte do Grupo Hypo Real Estate desde o inicio de 2007) e distribui as transacgbes de
refinanciamento pelos diversos segmentos.

Financiamento de Imobiliario Comercial O refinanciamento do segmento Imobiliario
Comercial é negociado através de dois emissores e gerido centralmente em Munique. O Hypo
Real Estate Bank International AG e o Hypo Real Estate Bank AG s&o os dois emissores
Alemaes que emitem titulos hipotecarios Pfandbriefe, bem como obriga¢des principais nao
seguras.

As emissbes dos Titulos Hipotecarios Pfandbrief foram de menor importancia em 2007. Tal
deveu-se ao facto de ter sido vendida uma carteira de retalho nédo estratégico com 4,3 mil
milhGes €. Esta carteira servia principalmente para cobrir os fundos dos Titulos Hipotecarios
Pfandbriefe. A maior parte do fluxo de saida dos fundos de cobertura ja foi substituida por
novos negocios. No entanto, apenas foram efectuadas novas emissées muito limitadas em
2007, como resultado da venda da carteira. No entanto, os titulos hipotecarios Pfandbrief
continuam a desempenhar um papel estratégico para o refinanciamento do segmento
Imobiliario Comercial.

O Hypo Real Estate Bank International AG e o Hypo Real Estate Bank AG colocaram no
mercado obrigagdes principais n&o seguras no valor de 18,6 mil milhdes €. Deste valor, a maior
parte foi absorvida pelo mercado através de colocacdes privadas. Em Fevereiro de 2007, estas
colocagbes privadas foram complementadas por uma transacgédo de referéncia do Hypo Real
Estate Bank AG no valor de 1,5 mil milhées €, com um prazo de trés anos. A transacgao foi
colocada com sucesso no mercado. 51 % dos investidores foram provenientes de outros
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paises Europeus e da Asia. Além disso, uma transacgdo de referéncia do Hypo Real Estate
Bank International AG atingiu o valor de 500 milhdes €, em Julho de 2007. Com o nome de



Slimbos, cada uma no valor de mil milhdes €, foram emitidas com sucesso em Fevereiro e
Julho de 2007.

Apesar da agitagdo no mercado de capitais entre Julho e o final de 2007, o Grupo Hypo Real
Estate teve muito sucesso na colocagdo de acgdes no mercado. O refinanciamento para os
novos negocios, que superou o orgamentado, foi novamente assegurado, sempre no segundo
trimestre de 2007. A estrutura de refinanciamento equilibrada, envolvendo uma mistura de
financiamentos a longo e a curto prazo nos mercados internacionais, demonstrou, em
particular, o seu valor. No campo do refinanciamento a curto prazo, o Hypo Real Estate Bank
Internacional AG e o Hypo Real Estate Bank AG operam no mercado com as transacgbes de
Recompra e actividades no mercado financeiro e no tesouro. Globalmente, o excelente volume
de depdsitos de titulos comerciais, certificados de depdsito e depdsitos interbancarios foi de
cerca de 3 bilides €, no final de 2007. Para além de Munique, Nova lorque tornou-se também
num centro de liquidez e proporcionou uma grande contribuicdo para a diversificagdo da
variedade de financiamentos a curto prazo. Os depdésitos e os titulos comerciais apresentados
em Dolares Americanos, bem como em Dolares Canadianos, sio utilizados principalmente
como fonte de refinanciamento. Consequentemente, no ultimo ano, o Grupo Hypo Real Estate
teve capacidade para captar diversos investidores Norte Americanos importantes.

Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e Mercados de Capitais & Gestao de
Activos A equipa de Mercados de capitais, com sede em Dublin, é responsavel pelas
actividades de financiamento a longo prazo do DEPFA. Para isso, é utilizada uma grande
variedade de instrumentos de financiamento, incluindo marcas publicas de referéncia,
colocagoes privadas e transacg¢oes de empréstimos.

O DEPFA desfruta de uma posigdo de lideranga no mercado de Obrigagbes Garantidas,
através das suas Obrigagcdes Garantidas do sector publico do nivel triplo A, dos Titulos
Garantidos por Activos da Irlanda (Asset Covered Securities — ACS) e os Titulos Hipotecarios
da Alemanha (Pfandbriefe), que séo as principais fontes, para o Banco, do financiamento a
longo prazo. Estes instrumentos de liquidez sdo garantidos por activos de grande qualidade do
sector publico, com alta diversificagdo e negociagdo de plataformas electronicas incluido o
EuroMTS, EuroCredit MTS, Tradeweb, Marketex e Bond Vision.

Em 2007, o DEPFA executou duas marcas de referéncia em dolares dos EUA. Em Marcgo, o
DEPFA ACS BANK executou uma transacgado a 30 anos no valor de 1,25 bilides de Dolares.
Esta foi a primeira e Unica, até este momento, emissao de obrigagcbes garantidas em Ddlares
dos EUA alguma vez emitida. Em Outubro, esta foi seguida por uma emissao de 2 bilides de
Délares dos EUA a 3 anos. Ambas as transacgbes serviram para construir a curva de
referéncia de Délares do banco, que possui agora seis empréstimos pendentes com datas de
vencimento de Outubro de 2008 a Margo de 2037. Actualmente, o volume total pendente das
marcas de referéncia DEPFA ACS possui um excesso ligeiro do equivalente a 23,5 bilides €.
As actividades do DEPFA nos mercados principais este ano conduziram ao reconhecimento do
Banco pelo EUROMONEY como “Best Covered Bond Borrower 2007” (“Melhor Financiador de
Obrigagdes Garantidas de 2007”).

As marcas de referéncia em Délares dos EUA do DEPFA, estdo amplamente colocadas fora da
Europa (em média 70%), reflectindo a forca do reconhecimento do nome DEPFA globalmente
entre os investidores. Dado que os EUA s&o uma regido onde o banco observou, e que
antecipa ainda mais, um crescimento significativo dos activos, o DEPFA esta empenhado em
expandir a sua base de financiamento em Délares dos EUA com outros produtos dos mercados
de capitais, incluindo o programa AAA 144A USMTN recentemente instituido.

Os investidores das marcas de referéncia DEPFA ACS sao atraidos pela alta qualidade e
liquidez destes instrumentos e a margem de lucro positiva para gerir e agenciar os titulos.
Apesar da crise global do crédito e liquidez, o mercado secundario para as obrigagdes
garantidas que suportam o sector publico, permaneceu consideravelmente estavel em
contraste com outras classes de activos. O DEPFA beneficiou da estabilidade desta classe de
activos e, por esse motivo, ficou bem posicionado para aceder aos mercados principais durante
a segunda metade de 2007.
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O DEPFA é também um emissor activo de EMTN, tanto seguro como nao seguro, numa ampla
variedade de estruturas, divisas e datas de vencimento, como colocagdes de titulos privados
ou como transacgdes publicas. 2007 foi um ano muito forte para esses mercados, com dois
tercos dos financiamentos do DEPFA a longo prazo a terem origem nos mercados de
colocagéo de titulos privados.

O sucesso da estratégia de financiamento utilizada pelo DEPFA em 2007, reflectiu-se no facto
que o Banco aumentou o seu objectivo de 13,5 bilides € para o financiamento a longo prazo,
para niveis inferiores a Libor, mais baixos do que os alcangados em 2006 ou em qualquer dos
anos mais recentes. Tal foi alcangado enquanto mantinha um peso ponderado dos novos
empréstimos em cerca de nove anos.

A plataforma dos Mercados de Capitais do DEPFA, com balcdes localizados em Dublin,
Frankfurt, Nova lorque e Toquio, assegura o acesso a liquidez global e desempenha um papel
essencial na estratégia de financiamento. Os balcdes dos Mercados de Capitais gerem e
proporciona todos os requisitos de financiamento do banco até dois anos.

O balcéo proporciona liquidez a partir de uma vasta gama de contrapartidas e geografias,
oferecendo aos investidores uma larga variedade de produtos e programas de débito de alta
liquidez.

O DEPFA continua a ser um emissor de destaque no mercado de titulos de curto prazo, devido
as nossas fortes taxas de curto prazo, niveis de pregos consistentes e a disponibilidade para
suportar os nossos titulos, oferecendo aos investidores pregos de recompra competitivos. O
Banco continuou a enfatizar o desenvolvimento de bases de financiamento doméstico, de
modo a acompanhar a continua diversificacdo do balango comercial do Grupo. Em 2007,
proporcionamos financiamento em 25 divisas diferentes.

O reconhecimento do excelente nome do DEPFA e o forte historial nos mercados financeiros,
permitiram ao banco manter os empréstimos consistentes e, frequentemente, a aumentar as
cobrangas, em depésitos e em programas de Titulos Comerciais em 2007. Na realidade, o
balcido do mercado financeiro aumentou um total de 700 bilides € em empréstimos durante o
ano. Apesar da ruptura dos mercados financeiros causados pela crise de liquidez global, a
posicdo de financiamento do DEPFA manteve-se sempre confortavel.

Outra importante fonte de liquidez a curto prazo é derivada das nossas operagbes de
Recompra que estdo anexadas as nossas actividades de origem com activos de débitos de
gestado liquida ou sub-gestdo de débitos. Dado o salto de qualidade que se verificou nos
mercados de rendimento fixo, particularmente no final do ano de 2007, o balcido de mercados
financeiros foi capaz de capitalizar nos activos de alta qualidade do DEPFA para alcangar
margens de lucro de financiamento de recompra incrivelmente apertados. A estabilidade
relativa das margens de lucro do financiamento ndo seguros do DEPFA (particularmente
quando comparados com outras classes de activos de outras instituigdes financeiras) quando
combinados com o melhoramento significativo nos lucros de recompra, resultaram no excelente
financiamento do mercado financeiro para o banco e, em 31 de Dezembro de 2007, a serem
cotados aos niveis mais baixos de sempre da Libor — 15,8 bps.

O Hypo Public Finance Bank limita as suas actividades a emisséo de obriga¢des principais ndo
seguras, onde a sua subsididria sedeada no Luxemburgo, a Hypo Pfandbrief Bank
International, emite Lettre de Gage Public, a versdo Luxemburguesa dos Titulos Hipotecarios
Pfandbrief publicos. Em 2007, o Hypo Pfandbrief Bank International emitiu Lettres de Gage
Publiques no valor de 1,2 bilides €.

Resumo

O resultado do Grupo Hypo Real Estate foi influenciado por inUmeros factores excepcionais no
ano financeiro de 2007. A agitagdo nos mercados financeiros resultou em depreciagdes e
alteragbes no valor das Obrigacdes de Débito Colaterais (Collaterised Debt Obligations —
CDOs) e outros produtos que séo reconhecidos na Declaragdo de Rendimentos. Tal teve um
impacto consideravelmente negativo nos rendimentos liquidos de negociacao e no rendimento
liquido dos investimentos financeiros. Para além disso, os lucros antes de impostos incluem
efeitos isolados negativos resultantes da aquisicdo e integragcdo do DEPFA, bem como da
venda de carteira ndo estratégica.
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A Quadra Realty Trust Inc., Nova lorque, esta cotada na bolsa de negdcios de Nova lorque
desde 15 de Fevereiro de 2007. A Hypo Real Estate Capital Corporation, subsidiaria de Nova
lorque da Hypo Real Estate Bank International, gere o consércio. Dentro da estrutura de uma
venda de contas cobraveis, a Hypo Real Estate Capital Corporation adquiriu 8.330.000 ac¢des
do consoércio. Do ponto de vista do Grupo, a Hypo Real Estate Capital Corporation gerou um
lucro de 2 milhdes de € com a venda das contas cobraveis. A Hypo Real Estate Capital Cor-
poration também recebeu 600.000 acgdes do consoércio como pagamento. Globalmente, a
Hypo Real Estate Capital Corporation possui 34,72 % do consorcio desde 31 de Dezembro de
2007. As acgoes sao contabilizadas para utilizar o método de equidade.

Uma visdo geral das outras relagdes de negdcio principais com as partes relacionadas €
descrita nas notas as declaragdes financeiras consolidadas.

Eventos apos 31 de Dezembro de 2007

Em 29 de Janeiro de 2008, a Hypo Real Estate Capital Corporation, Nova lorque, uma
subsidiaria totalmente propriedade da Hypo Real Estate Bank International AG, Munique e a
Quadra Realty Trust Inc., Nova lorque, anunciaram a assinatura de um acordo de fusdo. Em
conformidade com este acordo, a Hypo Real Estate Capital Corporation, através da sua
subsidiaria especifica, HRECC Merger Sub Inc., que foi fundada especificamente para
assuntos como esta transacgao, fez uma oferta de compra relativa as acgbes pendentes, no
valor de 65,3 %, da Quadra Realty Trust, Inc., que ndo possuia, por um prego de 10,6506
Ddlares, por acgédo, em dinheiro. Para além disso, a Quadra Realty Trust, Inc. anunciou um
dividendo de 0,3494 Doélares (num total de 9 milhdes de ddlares) pagaveis aos proprietarios de
accbes da Quadra Realty Trust Inc. se a oferta de compra fosse concluida em conformidade
com o acordo de fusdo. Assim, cada proprietario de ac¢bes da Quadra recebeu um total de
11,00 ddlares por cada ac¢do da Quadra. Na data limite da oferta de compra (12 Margo de
2008, a meia-noite) mais de 89 % das acgbes na posse dos proprietarios da Quadra Realty
Trust Inc. (outros, que ndo da Hypo Real Estate Capital Corporation, Inc.) foram compradas, o
que resultou na posse de mais de 90% das acg¢des da Quadra Realty Trust Inc., por parte da
Hypo Real Estate Capital Corporation, através da sua subsidiaria HRECC Merger Sub Inc.
Assim, com efeito a partir de 14 de Margo de 2008 as 16:01 EST (Horario de Ver&o na Europa),
a Quadra Realty Trust, Inc. pbdde ser fundida com a HRECC Merger Sub Inc. A transaccéo foi,
entdo, concluida. A partir dessa data, a Quadra Realty Trust, Inc. é propriedade exclusiva da
Hypo Real Estate Capital Corporation Inc. A Quadra Realty Trust, Inc. € uma empresa que
investiu principalmente em produtos de financiamento de imobiliario comercial e de produtos
semelhantes.

Em 31 de Janeiro de 2008, a Hypo Real Estate Holding AG recebeu a notificagdo de uma
accao legal apresentada por um accionista, reclamando danos relacionados com o anuncio
especifico de 15 de Janeiro de 2008. A Empresa presume que a acgao legal ndo tem qualquer
perspectiva de sucesso.

Em 9 de Janeiro, Andrew Readinger, Vice-Presidente do Conselho de Administragdo do
DEPFA BANK plc, abandonou o DEPFA BANK plc, como parte do acordo estabelecido. As
suas responsabilidades com origem no sector publico serdo assumidas por Paul Leatherdale,
que é ja responsavel pelas actividades de financiamento de infra-estruturas do DEPFA.
Também foi efectuada a seguinte alteracdo a composi¢cao ao Conselho de Administragdo do
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG: O Dr. Marcel Morschbach tornar-se-a membro do
Conselho de Administracdo do DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, com efeito a partir de 1
de Fevereiro de 2008. Hans R. Keller, que era membro deste Conselho de Administragcao
desde 1 de Janeiro de 2006, retirar-se-a em 31 de Margo de 2008.

Para além dos ja mencionados, nao existiram eventos significativos apds 31 de Dezembro de
2007.
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Relatorio sobre Transacc¢des das Partes Relacionadas

Assumir prudentemente os riscos e a gestdo do risco para maximizar os rendimentos é a
esséncia do nosso negdcio. Tal implica uma base de risco, incluindo uma estratégia de risco,
uma infra-estrutura de gestdo de risco (incluindo politicas de risco, processos e
procedimentos), a identificagdo e calculo de todos os tipos de risco, monitorizagdo do risco em
curso e uma estrutura de limitacdo abrangente. Para essas actividades, a Hypo Real Estate
Group destaca a importancia essencial de uma fungdo de Gestdo de Risco forte e
independente através de uma organizagao de Gestdo de Grupo de Risco do Grupo abrangente
e integrada.

Devido a fusdo com o DEPFA em 2007, os dados do ano anterior (por exemplo, os valores pro-
forma) sdo apenas significativos até um determinado limite e sdo listados para as partes
relevantes.

O relatdrio de risco contém informacédo que deve ser divulgada, entre outros, de acordo com o
IFRS 7.

Organizacéo de gestdo de risco e controlo

Organizacéo e controlo da funcdo de risco na empresa: Conselho de Administracdo do
Grupo, comissfes, diagrama organizacional

O Conselho de Administragcdo do Grupo é o corpo de decisdo para todas as decisOes

estratégicas e operacionais. Em relagédo a gestéo do risco, é responsavel por:

m Assegurar a organizagdo adequada do negdcio, bem como a gestdo adequada e a
monitorizagao dos riscos;

m Definigdo, comunicagdo e revisdao das estratégias de negécio e risco (com base na
capacidade da tolerancia de risco do Grupo), definindo a estrutura de todas as entidades
do Grupo Hypo Real Estate;

m Aprovar as linhas gerais da Autoridade de Crédito para definigdo da estrutura para cada
decisao necessaria ao longo da cadeia de processo de crédito. Com base das linhas gerais
da Autoridade de Crédito, as autoridades individuais sao atribuidas como autoridades de
crédito pessoais, de acordo com a qualificagéo individual, experiéncia e formacao;

m Decidir quais as estratégias relativas ao risco de liquidez e de mercado, bem como aos
desenvolvimentos de desempenho nos Mercados de capitais, Tesouro, refinanciamento de
negocio e gestdo de activos e passivos. Funciona como ponto de escala em combinagéo
com a Comissao de Activos e Passivos do Grupo (ALCO).

Os Conselhos Fiscais de ambas as Holding, bem como as entidades legais do Grupo Hypo
Real Estate revéem regularmente as estratégias e o perfil de risco do Grupo com as suas
subsidiarias.

A Comissédo de Gestdo de Risco do Grupo (Risk Management Committee — RMC) reune-se
mensalmente, é presidida pelo Director de Risco e € composta pelo Director Financeiro e pelos
Chefes do Gabinete de Operagdes da Gestdo de Risco do Grupo, do Controlo de Risco do
Grupo e do Departamento Financeiro do Grupo. O objectivo principal da Comisséo é:
m Avaliar a posigéo de risco do Grupo numa base regular, incluindo aprovagéo regular pelo
célculo do ICAAP;
m Discutir/aconselhar o Conselho de Administracdo do Grupo, em particular, mas néao
limitado aos seguintes itens:
m Exposicao ao risco global do Grupo;
m  Exposicao ao risco de crédito do Grupo (incluindo o risco de pais);
m Carteiras de crédito divisional do Grupo no contexto dos desenvolvimentos de
mercado;
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Gestéo da carteira de créditos do Grupo; Exposi¢cao do Grupo ao risco de mercado;
Situacao de liquidez a curto prazo do Grupo;

Exposi¢ao do Grupo ao risco operacional e a outros;

Limitagdo dos riscos globais, especialmente os riscos de mercado e de crédito;
Implementagdo de uma metodologia de medi¢c&o do risco consistente e uma estrutura
de monitorizagdo/relatérios do risco eficaz dentro do Grupo;

Introdugéo de novos produtos, novas unidades de negdcio e/ou novos mercados;
Discussao das politicas aplicaveis a todo o Grupo e processos relevantes para a
gestao de risco.

A Comissao de Activos e Passivos do Grupo (Group Asset and Liability Committee — ALCO)
reune-se mensalmente, é dirigido pelo Director Financeiro e é constituido pelo Director de
Risco, pelos Membros do Quadro dos segmentos de negoécio relevantes, Chefes dos
Departamentos Financeiro e do Controlo de Risco e os gestores responsaveis pelas entidades
de tesouraria e financiamento do Grupo. O objectivo principal da Comiss&o é optimizar a unido
de activos/passivos do Grupo, gerir o mercado e o risco de liquidez, bem como:

[ Riscos de liquidez e mercado do Grupo Hypo Real Estate;

Desempenho de Tesouraria e Negociagao;

Gestdo de Activos e Passivos e estratégias de financiamento;

Configuracéo e gestéo dos livros de modelo (capital, pré-pagamentos, etc.);

Gestéo das posicdes cambiais do Grupo;

Introducgao de novos grupos de produtos, novas unidades de negécio e/ou mercados;
Discussao de politicas de expansao do Grupo e procedimentos relativamente aos
tépicos de Gestao de Activos e Passivos;

Documentagéo e comunicacgao de topicos relevantes.

A estrutura organizacional da Gestdo de Risco do Grupo e as suas comissdes ao nivel do
Quadro sao apresentadas na imagem seguinte. A organizagdo da Gestdo de Risco esta
alinhada com os segmentos do negécio.

Organizagéo de gestdo de risco e controlo

Conselho Fiscal da Hypo Real Estate Holding | Comissao
| de Auditoria
Comissao de Conselho de Administracéo Comissao de
Gestéo de Risco Hypo Real Estate Holding (CEO, CFO, CRO ...) Activos e
Passivos

Director de Risco

Gestao Gestao Gestao Gestao Risco Gestao Controlo

de Risco de Risco de Risco de Risco Operacional de Risco do Risco
de de de de do Grupo do Grupo do Grupo
Crédito Crédito Crédito Crédito
Escritorio
Imobiliari Financiame Gestao Operacional
o] nto do dos
Comercia Sector Mercados
I Publico & de
Infra- Capitais

estruturas & Activos
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Os objectivos da organizagéo da Gestéo de Risco do Grupo séo:

[ Rever toda a carteira de créditos e os limites de risco do mercado relativamente ao
desejo de risco do Grupo;

Identificar e reduzir os riscos de concentragao;

Identificar e eliminar os aniquiladores de valor na carteira do Grupo;

Rever os modelos de risco do Grupo em relagédo a validade;

Rever os processos relativos a transparéncia, contabilizagdo, integridade e
consisténcia.

Tipo de riscos encontrados

E considerado fundamental para a execugdo da estratégia de negécio do Grupo assumir riscos
em conformidade com o respectivo desejo do Grupo em assumir riscos, dentro de limites
definidos. Os riscos principais enfrentados pelo Grupo sao:

] Risco de crédito

[ ] Risco de mercado
[ ] Risco de liquidez
] Risco operacional

O risco de crédito é o risco central do Grupo com base no modelo de negécio do Grupo Hypo
Real Estate. Este também ¢é reflectido pela distribuicdo do capital econdémico de
aproximadamente 4,9 mil milhdes €, onde o Risco de Crédito contribuia com 72 % em
31.12.2007. Os riscos de Crédito, Mercado, Liquidez e Operacional sdo abordados nas
secgoes seguintes.

Descricdo das estratégias e politicas de risco gerais

O Conselho de Administragao do Grupo e a Comissao de Gestao de Risco do Grupo definem a
estratégia global do Grupo, as politicas e os limites.

A estratégia do Grupo Hypo Real Estate é baseada no crescimento lucrativo sustentavel com

uma combinagao de negodcios estaveis e equilibrados, juntamente com uma forte diversificagéo

pelas actividades de negdcio e geografias, bem como pelo financiamento. A estratégia do risco

€ caracterizada por:

m Identificagdo abrangente do risco e calculo de todos os tipos de risco material inerentes ao
negocio do Grupo;

m A limitagdo prudente dos riscos, em conformidade com o desejo de risco do Grupo e a
capacidade de tolerancia de risco;

m Monitorizagéo e gestao periddica do risco, ao nivel do negdcio Unico e ao nivel da carteira,
para optimizar os racios de rendimento do risco e manter um perfil de risco altamente
diversificado e prudente.

A Politica de Crédito Geral do Grupo é adoptada pelo Conselho de Administragdo do Grupo e é
aplicada em todo o Grupo. Define os principios essenciais do crédito e os elementos chave do
processo de crédito.

O Conselho de Administragao do Grupo, a Comissado de Gestdo do Risco e a ALCO do Grupo
definem o limite global para Exposi¢do ao Risco de Mercado do Grupo. Os limites sdo, entao,
definidos dentro dessa exposigdo para as linhas de negdécio do Grupo. Esses limites séo
baseados na direcgao estratégica do Grupo e da capacidade de tolerancia de risco.

Relatério de Risco
Os relatérios de risco regulares, ao nivel da Administragéo, sdo o Relatério diario de Risco de

Liquidez e Mercado, o Relatério mensal do Comissao de Gestdo de Risco e o Relatério
trimestral do Risco do Grupo. Estes relatérios proporcionam ao Conselho de Administracao
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uma visdo geral abrangente dos riscos, por tipo de risco e unidade operacional legal e incluem
informacao detalhada, por exemplo, actuais pontos perigosos.

Para além destes relatérios de risco executivos, a gestao de riscos do Grupo é suportada por
uma série de relatdrios regulares, bem como de relatérios aleatérios.

Integracado da gestéo de risco do Hypo Real Estate e DEPFA

Com a alteragao do controlo, as fungbes de risco do DEPFA foram imediatamente integradas
na direcgao de risco do Grupo Hypo Real Estate. Os relatérios de risco diarios e a actividade
da comissdo de crédito foram integrados. Além disso, a oportunidade foi utilizada para
seleccionar as melhores politicas de gestao de risco, procedimentos, metodologias e processos
do DEPFA e do Hypo Real Estate.

O Grupo Hypo Real Estate estd no processo de harmonizagao total de procedimentos e
politicas e definiu os seguintes pontos-chave:

1. Controlo e organizacéo de nivel superior: concluido. Pouco tempo apds a alteragéo do
controlo, a estrutura organizacional, as posi¢des de topo, bem como as comissdes de controlo
foram decididas e implementadas. Aqui se inclui a interligacdo entre as Comissdes de Crédito
nos bancos e a Comisséo de Gestao de Risco.

2. Estratégia de negécio e risco: Sera revista no inicio de 2008. O Grupo esta actualmente a
rever uma estratégia de associagdo do negdcio com a gestdo de risco, abrangendo todos os
tipos de risco e segmentos do Grupo. Ja em 2007, o Grupo tomou decisdes estratégicas para
reduzir a exposicdo ao assumir de riscos relativamente aos riscos financeiros (risco de
mercado em cadernos de transacg¢des) e concentrar-se no seu risco principal, assumindo
competéncias de empréstimos para imobiliario comercial, financiamento do sector publico e
infra-estruturas.

3. Politicas de risco no ambito do grupo: 2° Trimestre de 2008. As politicas de risco globais
ja tinham sido harmonizadas em 2007, aproveitando os melhores elementos do DEPFA e
mantendo auténomo o Hypo Real Estate. As actualizagdes finais serdo efectuadas no 2°
Trimestre de 2008.

4. Relatério de risco unificado: concluido. Um relatério conjunto diario de risco de liquidez e
do mercado ja existia desde o primeiro dia apdés a alteragdo do controlo em 2007.
Adicionalmente, o Grupo desenvolveu um pacote unificado de relatérios de risco com base nos
dados reunidos da carteira conjunta para os valores do final do ano de 2007.

5. Harmonizacao da ferramenta de precos baseada no risco: 3° Trimestre de 2008. No final
do terceiro trimestre de 2008, a ferramenta de pregos baseada no risco sera harmonizada entre
as anteriores areas de negdécio do DEPFA e do Hypo Real Estate.

6. Harmonizacdo dos manuais de procedimento: 3° Trimestre de 2008. A consolidacédo dos
diversos procedimentos de risco sera concluida no final do terceiro trimestre de 2008.

7. Gestéo do capital econémico no ambito do Grupo: 4° Trimestre de 2008. Tanto o Hypo
Real Estate como o DEPFA tiveram a sua versao especifica do capital econémico, que foi
unificado como parte da integracdo. Em 2008, as metodologias estdo a ser ainda mais
integradas, utilizando a experiéncia de ambos os negécios.

Em areas onde o trabalho de integracédo ainda ndo esta concluido, os bancos individuais estéo
a funcionar de acordo com as politicas, procedimentos e ferramentas existentes, que foram
todas aprovadas pelos reguladores competentes.
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Relatério de Risco

Organizagao de gestao de risco e controlo
Risco de crédito

Risco de crédito

Defini¢céo e politica de risco

O risco de crédito é o risco de prejuizo e perda total ou parcial de uma conta a receber devido a
incumprimento ou deterioracdo da qualidade de crédito de uma contraparte. O risco da
contraparte, risco de pais, risco de garantia, risco de regularizagdo e risco de emissor sao
também incluidos no risco de crédito.

O risco da contraparte inclui a possivel perda de valor que afecte a taxa de juro e
derivativos de cambio de moeda estrangeira e transacgdes futuras. Adicionalmente, o risco
do emissor é frequentemente monitorizado de perto.

O risco de pais é considerado como equivalente ao risco de transferéncia e converséo
(definido como risco a assumir por um governo — soberano — com medidas tendo como
objectivo a limitagdo de transferéncias de capital e conversao de divisas) e para o risco
publico (definido como o risco que um governo/pais, em si préprio, entra em nao
cumprimento).

O risco de garantia é o risco de potenciais perdas do valor da garantia devido a razbes
relacionadas com os activos financiados e/ou ao ambiente do mercado.

O risco de regularizagao € o risco em que o Grupo entrega um activo vendido ou um
pagamento a uma contraparte e ndo recebe o activo comprado ou o pagamento como
esperado.

O risco do emissor € o risco de uma perda parcial ou total de contas cobraveis, como notas
promissoérias e titulos de divida, devido ao incumprimento de um emissor.

O Grupo Hypo Real Estate definiu os seguintes principios de crédito:

Os padrdes de consisténcia aplicam-se globalmente;

Cada decisédo de crédito deve ser aprovada de acordo com o principio dos quatro-olhos:
dois olhos do patrocinador do negdcio e dois do Departamento de Gestdo do Risco de
Crédito independente;

As autoridades de crédito podem ser nomeadas como autoridades de crédito pessoal, de
acordo com a qualificagao individual, experiéncia e formagéao;

Os limites de crédito sao consolidados, aprovados e monitorizados globalmente pelo Grupo
Hypo Real Estate (§ 19.2 KWG)

As decisbes de crédito sdo baseadas (entre outros) nas ferramentas e metodologias Basel
Il (por exemplo, probabilidade de incumprimento, perda por incumprimento, perda
esperada);

Os novos negdcios apenas podem ser aprovados apos a verificagdo da base de dados de
nao cumpridores do respectivo membro do Grupo Hypo Real Estate, para se certificar que
0 mutuario/contraparte n&do é devedor a outro banco do Grupo Hypo Real Estate;

O Grupo Hypo Real Estate definiu um critério restrito que define se um empréstimo deve
passar por uma monitorizagdo/gestéo intensiva;

Antes de entrar em transacgdes com novos produtos ou tipos de transacgdo, em novas
regides deve ser desenvolvido um processo de novo Produto (NPP) e registado num
formulario escrito;

Qualquer politica de crédito exigida pela entidade local competente deve estar em
consonancia com estes principios gerais.

A gestao da carteira de crédito é particularmente importante
dentro do contexto da gestéo de risco de crédito. O objectivo da gestdo de uma carteira de
crédito é tripartido:

Reduzir o valor e a volatilidade dos custos de risco de crédito, em consonancia com a
estratégia de negécio global do Grupo.

Aumentar a capacidade do Grupo para assumir o risco através de medidas adequadas a
carteira.

Diversificar os paradmetros de risco e proveitos do Grupo.
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O processo de controlo deste objectivo é suportado pelas seguintes ferramentas:

m  Andlise continua do mercado e carteira;

m  Aumento ou diminui¢do sistematica das sub-carteiras, em consonancia com a estratégia de
risco através de um novo negdcio adequado ou do ajuste das condigdes com margens de
risco adequadas;

m Transferéncia do risco através de vendas parciais da carteira, medidas de titularizagéo e
organizagado em corporizagoes;

m Monitorizagédo central, no &mbito do Grupo, de grupos de risco, bem como concentragdes
de risco especificas através de avaliagbes regulares especiais;

m Avaliacdo do Risco de Crédito VaR ao nivel da carteira.

Para avaliar o Risco de Crédito VaR o Grupo Hypo Real Estate emprega um modelo de carteira
de crédito, quantificando o impacto de uma potencial deterioracdo da qualidade do crédito, bem
como o impacto da alteragdo dos prémios de risco (margens de lucro do crédito). O grau de
possibilidade de crédito dos devedores é obtido através de um indice de classificagcao,
contendo componentes sistematicos (indicados por dois factores macroeconémicos) e nao
sistematicos. Os resultados do modelo de carteira sdo — entre outros — base para a analise
interna da capacidade para a tolerancia ao risco do Grupo.

Organizacao da funcéo do risco de crédito

Dentro da Organizacdo de Gestao de Risco do Grupo, a gestao do risco de crédito é executada
em quatro departamentos, que estdo alinhados com os segmentos do negécio. A Gestédo
Central do Risco de Crédito é efectuada em Munique; no entanto, um elemento chave da
anadlise do crédito do Grupo é a localizagdo descentralizada de profissionais de crédito em
mercados locais para obter um entendimento das condi¢gdes de mercado locais ao processo de
risco de crédito.

m  CRM Commercial Real Estate Germany, Europe & Asia: Esta unidade abrange a analise de
risco de crédito de novos negdcios e a gestdo da carteira de crédito para a Europa e Asia.
Por esse motivo, os profissionais de risco de crédito que fazem parte desta unidade estao
localizados em Munique, Estugarda, Londres, Paris, Mildao, Madrid, Estocolmo e Toéquio.
Para além disso, o responsavel pela area para os problemas de crédito faz parte desta
unidade, bem como os secretarios das comissdes de crédito do Hypo Real Estate Bank
International AG e do Hypo Real Estate Bank AG.

m  CRM Commercial Real Estate Americas: Esta unidade é responsavel pelos novos negécios
e pela gestéo da carteira para os mercados de risco nas Américas e 0s membros da equipa
estao localizados em Nova lorque.

m CRM Capital Markets & Asset Management: Esta area é responsavel pelas decisdes de
risco de crédito no contexto das actividades de Mercados de Capitais incluindo os produtos
estruturados. A equipa da Gestao de Riscos esta localizada em Munique, Nova lorque,
Dublin e Dortmund.

m  CRM Public Sector & Infrastructure Finance: Esta unidade é responsavel pela gestdo de
risco de crédito para o financiamento do sector publico e de infra-estruturas. Esta unidade
também inclui os secretarios das comissdes de crédito DEPFA. A equipa esta localizada
em Munique, Dublin e Londres.

Comissodes de Crédito

As Comissoes de Crédito sdo a plataforma predefinida para conceder a aprovagao de crédito.
Cada entidade legal presente no negocio do crédito tem a sua propria comissdo de crédito.
Cada comissédo de crédito € constituida por membros da linha de negdcio e membros da
Gestdo de Risco de Crédito. Os votos da Gestdo de Risco de Crédito ndo podem ser
indeferidos. Através da participacdo da Gestdo de Risco do Grupo em cada uma destas
comissoes, é assegurada a consisténcia no Grupo.
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Sistema de notacdo e contrapartes

O anterior Grupo Hypo Real Estate fez um pedido para aprovagdo regulamentar para
abordagem a IRB Advanced (Internal Rating Based — Notag¢des de Risco Internas Avangadas)
para calcular os requisitos de capital em 2008, em conformidade com Basel Il. A
implementagdo dos requisitos da IRB Advanced para todo o Grupo foi discutida com o
regulador e foi iniciado um projecto relacionado.

Risco de crédito

O risco de crédito do Grupo em 31 de Dezembro de 2007 totalizou 408 mil milhées € numa
base de risco de incumprimento. O termo EaD considera que o0s juros proporcionais
correspondentes podem ser atrasados antes de ser considerado o incumprimento do cliente
(pelo menos 90 dias de atraso), bem como o acordo de empréstimo irrevogavel que um cliente
€ capaz de amortizar, apesar de uma redugao consideravel da sua notagdo. Em relacéo as
derivativas, o EaD é calculado como a soma do valor de mercado actual e do complemento
regulamentar, que descreve uma memoria para potenciais futuros aumentos do valor de
mercado.

Para além da garantia de activos para o imobiliario e o financiamento de infra-estruturas, as
caugdes financeiras e garantias sdo aceites para a atenuagao de risco (por exemplo, garantias,
obrigacdes, etc.). O valor de mercado estimado de todos as garantias no segmento de negdcio
Imobiliario Comercial ascende a, aproximadamente, 81 mil milhdes €.

O grafico seguinte apresenta
a queda do crédito EaD entre a banca e o registo contabilistico da negociacdo. O registo
contabilistico da negociagdo contém apenas uma pequena parte da actividade do Grupo (5 %),
a maior parte é registo contabilistico bancario.

Carteira do Grupo:
Divisdo dos registos
em 31.12.2007

Registo de negociagao 5%

Registo bancério 95%

A carteira de crédito esta dividida nos seguintes registos contabilisticos: Financiamento do
Sector Publico & Infra-estruturas, Imobiliaria Comercial CRE, Instituicbes Financeiras CRE,
Mercados de capitais & Gestao de Activos e Centro de Empresas. A carteira é principalmente
constituida pelo segmento do Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas que
representa 62 %.

O risco do Centro de Empresas contém activos de 13,3 mil milhdes €, introduzidos no DEPFA
no contexto de posicionamento da taxa de juros. Com excepgdo de uma posicdo menor, a
posicdo de taxa de juros foi coberta ao minimo. Com 7 mil milhdes €, esta principalmente
relacionada com empréstimos e cobraveis (Schuldscheindarlehen). O restante € soberano
altamente notado, sub-soberano e risco de instituicbes financeiras. Além disso, o registo
contabilistico do Centro de Empresas contém produtos contextualizados no registo bancario
(consultar abaixo), bem como uma pequena carteira imobiliaria derivada anterior a derivagao
do DEPFA e que possui garantia bancaria.
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Carteira do Grupo:

Quebra da carteira de crédito por segmento de negécio
em 31.12.2007

Mercados de capitais

&
Centro de empresas 5% Gestéo de Activos 9%
Instituicées Financeiras
Financiamento Publico — CRE 9%
&
Financiamento de Imobiliario Comercial 15%

Infra-estruturas 62%

A imagem seguinte apresenta a quebra do risco, por regido. Mais de 60% do risco de
incumprimento esta concentrada na Europa Ocidental. A Alemanha por si sé representa mais
de um quarto do risco total. A maioria dos activos, principalmente no Imobiliario Comercial, esta
actualmente localizada na Alemanha e paises vizinhos.

A distribuicdo de todo -~ 7~ - -~ e Amem s b s oSt oemes - acordo com as notagdes

internas de 31 de Dez gigs'rf deooGrr;fri)coai paises com uma notacéo
de BBB+ ou inferior « S 31_12%0079 %) conta com paises de
notacdo AAA a AA-. 2s limites maximos foram

atribuidos a cada pais Japo 3% -
notagoes dos pe Alemanha 27% s 3

. Franga 5%
parte da Comiss Gra-Bretanha 8%

T Itélia 9%

Carteira do Grupo:

Quebra geogréfica ses da Europa Ocidental 13%
em 31.12.2007 ’

o]

BBB e inferior 3%
A+ a A-13%

1=
=
1=

\63% — AA+a AA-21%
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A carteira de Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas esta altamente
diversificada por mais de 50 paises e é predominantemente constituida por activos na Europa
Ocidental, com mais de dois tergos, seguido pelos EUA (20%). A carteira de acgdes de crédito
dos EUA é predominantemente constituida por municipios dos EUA com perfil de notagao.

Financiamento do Sector Publico e Infra-estruturas ~ .

Queda geogréfica uturas s&o predominantemente

em 31.12.2007 ipostos. As entidades publicas
representam 75% e incluem Empresas do Sector Publico (32%), Soberanas (25%) e
Autoridades Locais (18%).

Espanha 3% Eranna EOL
Outros paises da Financiamento do Sector Publico e Infra-estruturas
Europa Ocidental 23% Queda geografica

em 31.12.2007

Financiamento de Projecto 5% — == o Instituigbes relacionadas
Itélia 13%  com o Governo 6%
Instituigées Financeiras 8%



Como parte do modelo de negécio do DEPFA, uma pequena parte da exposigdo inclui a
exposicao de linha de crédito mono baseada no aperfeicoamento do crédito, que representa 8
% da carteira. O tipo de emissor subjacente consiste em 49% de entidades publicas (por
exemplo, municipios dos EUA), 34 % de instituicbes governamentais e 17% de financiamento
de projectos. O perfil de risco dos subjacentes é confortavel, devido ao caracter do sector
publico.

As facilidades de suporte de liquidez representam 7% da carteira de crédito do Sector Publico.
A maior parte destas facilidades sdo acordos de compra de obrigagées em suspenso. Todos 0s
emissores subjacentes sdo entidades do sector publico. 93 % da carteira subjacente é de
investimento graduado (notagdo média adjacente AA2).
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A quebra regional por
regido da carteira de Imobiliario Comercial (63 mil milhdes EaD) mostra a diversificagcdo em 36
paises combinada com uma posigdo forte na Europa Ocidental. A globalidade dos
compromissos fechados ascende a 72 mil milhdes €.

A parte Alema foi suportada por novos negdécios fortes em 2007 e € parcialmente compensada
pela venda de activos ndo estratégicos (pequenos empréstimos residenciais) de
aproximadamente 4 mil milhdes €.

Imobiliario Comercial:
Quebra geografica
em 31.12.2007

s 7 22 Japao 3%
Italia 1% —— Franga 7%
— EUA7%
Alemanha 49% . Outros 10%

Gra-Bretanha 11%
Outros paises da Europa
Ocidental 12%

Os Escritérios e Residéncias (principalmente transacgbes de carteira) representam perto de
dois tercos da exposicdo de Imobiliario Comercial. Outros tipos de propriedades para além do
Retalho (21%) representam, cada um, menos de 5% - 6% de exposi¢do. Os novos negdcios de
2007 foram dominados pelo tipo de propriedade “escritoério” como segmento estavel com baixa
probabilidade de incumprimento. Adicionalmente, a carteira € dominada por empréstimos de
investimento que representam quase 80% da carteira.

Outros 36 mil milhdes € estao relacionados com a exposig¢ao de Instituicdes Financeiras como
parte do Imobiliario Comercial.

; Imobiliario Comercial:
Quebra por tipo de propriedade
" em 31.12.2007

Cistributian f Haotel [ Leisure 5%
logistics 53 — Others &%

Office35% =9 —  Retail 21%



Distribuicdo/Logistica 5% Hotel/Lazer 5%
Outros 6%

Escritérios 35% Retalho 21%

Residencial 28%

A politica de risco do Grupo Hypo Real Estate foca-se nos empréstimos conservadores, para
valorizar os racios no segmento do Imobiliario Comercial. A maior parte dos empréstimos CRE
tém um valor de empréstimo inferior a 75 %. Os racios LTV sao monitorizados de perto pela
Gestdo do Risco de Crédito, juntamente com outros acordos standard do mercado (por
exemplo, ISC).
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A carteira dos Mercados de Capitais e Gestdo de Activos relne a maior parte das
actividades de registo de negécios do Grupo. No inicio de 2007, a Administragao do Grupo
Hypo decidiu reduzir substancialmente as actividades de negociacdo do Hypo Public Finance
Bank. Isso incluiu o encerramento de armazéns para investimentos estruturados. Uma parte
substancial das actividades de registo de negociagdes estdo assinaladas como legado e, numa
grande parte, foram cobertas ou encerradas na segunda metade de 2007.

A carteira global dos Mercados de Capitais e Gestdo de Activos inclui principalmente
contrapartes de notagdo AAA-A. A maior parte é representada por entidades publicas/GRI e
instituicdes financeiras que contabilizam 56%. O ABS (13 %) inclui empréstimos a estudantes e
empréstimos AAA CMBS no registo de negdcios e que estao principalmente cobertos. O Grupo
Hypo Real Estate continua a focar-se na redugéo do risco de mercado dos registos, o que
requer atengdo dedicada na actual situagéo de agitacdo do mercado.

Gestdo de Mercados de Capitais:

Quebra por contraparte
em 31.12.2007

ABS 13%

- Corporagoes 14%
Soberanos /Agéncias 56%

- Instituigbes Financeiras 17%

No ambito do seu negdcio de crédito alternativo, o Grupo Hypo Real
Estate investiu em titulos onde o risco de crédito subjacente esta ligado ao sector imobiliario
(“Investimentos Ligados ao Imobiliario” como CMBS ou RMBS) ou ligado a riscos corporativos
ou uma conjugagado de ambos (“Investimentos Ligados ao Crédito” como CDO, CLO e CSO).
Ambos os tipos de investimentos estdo agora, principalmente assinalados como carteira legada
no Centro Empresarial. A estratégia do Grupo Hypo Real Estate ndo permite quaisquer novos
investimentos em Investimentos Ligados ao Crédito, que totalizam menos de metade desta
carteira legada, com 1,9 mil milhdes €. Tal como nos Investimentos Ligados ao Crédito no
Centro Empresarial, também uma parte dominante dos Investimentos Ligados ao Imobiliario,
que ascendem a 3,3 mil milhdes €, estdo englobados nos investimentos adquiridos antes da
derivacdo do Grupo em 2003. Aproximadamente 75 % dos quais s&o activos Europeus. Os
activos financeiros sdo classificados como “empréstimos e contas cobraveis” ou “disponiveis
para venda”.
De acordo com as regras IAS 39.10, os derivados incluidos foram separados dos titulos e
avaliados ao preco de mercado. Os derivados incluidos separados séo registados de acordo
com a transacgéo subjacente e adequadamente avaliados na declaragdo de rendimentos. No
ano comercial de 2007, esses derivativos perderam 198 milhdes € do seu valor.
Os valores de mercado séo calculados pelo Controlo de Risco do Grupo e de acordo com a
hierarquia de avaliagdo do IAS 39. Sdo utilizadas as relevantes transacgbes da data e os
precos de mercado das Opgdes de Compra. Quando estas nao estiverem disponiveis, séo
utilizados os métodos de avaliagdo reconhecidos. Em principio, o Grupo utiliza uma ampla
variedade de parametros de entrada que podem ser derivados das transac¢bes de mercado.
Se os parametros de entrada que podem ser derivados das transacgbes de mercado nao
estiverem disponiveis para avaliagdo, sao desenvolvidas conclusdes proprias. Na maioria das
situagoes, estas conclusdes foram restringidas ao prazo de vencimento previsto e a avaliagdo
dos fluxos de tesouraria.
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A gestao em curso da carteira e a monitorizagdo dos investimentos é executada pela Gestao

de Riscos de Crédito. Os objectivos das actividades de monitorizagao e vigilancia sao:

] Identificar potenciais emissdes de crédito antes do seu aparecimento;

] Quantificar o impacto das alteragées no desempenho do investimento relativamente ao
rendimento do investimento e ao perfil de risco do Grupo; e

[ Formular estratégias para lidar com as emissdes com risco potencial.

Estes objectivos sdo cumpridos através de um regime de monitoriza¢ao do risco pro-activo que

inclui os seguintes elementos importantes:

m Recolha e revisdo continua dos dados chave do desempenho para cada investimento
incluindo os dados da carteira relativamente aos incumprimentos, ndo pagamentos e
migracdes de crédito;

m A andlise aprofundada das tendéncias de desempenho e do seu efeito nos rendimentos do
investimento através de técnicas de modelacéo, tais como a curva de perdas e analise de
cenarios;

m A monitorizacdo continua e as condigdes macroecondémicas dos mercados que afectam
estes investimentos e analise da forma como estas condi¢cbes de alteragdo irdo afectar o
desempenho do investimento.

Além disso, a Gestdo do Risco de Crédito disponibiliza uma notificagdo de prejuizo baseada na
identificagdo de “Eventos Despoletadores” (de acordo com IAS 39.59) que incluem os testes de
prejuizos, tais como:

m Dificuldades significativas na situagdo econémica do emissor;

m  Quebra do contrato;

m Provavel faléncia do mutuario.

O reconhecimento precoce de potenciais
problemas nos empréstimos pode ser descrito como um principio fundamental da cultura de
risco de crédito do Grupo Hypo Real Estate. Os empréstimos problematicos sdo monitorizados
intensivamente e analisados regularmente. O sistema de aviso prévio do Grupo Hypo Real
Estate assegura uma identificagdo precoce dos empréstimos que podem ficar expostos a um
nivel superior de risco de crédito ou dos mutuarios, cuja credibilidade de cumprimento quanto
ao crédito pode estar em perigo.

O Grupo estabeleceu um sistema de monitorizagéo de problemas com o crédito que abrange
uma lista de verificagdo, reestruturagdo e reformulagdo de empréstimos de acordo com os
requisitos regulamentares. Seguindo um critério especifico, os empréstimos sado classificados
para um destes niveis de monitorizacdo. O processo de empréstimo problematico inclui
procedimentos de testes de incapacidade de cumprimento, em conformidade com os
respectivos padrdes contabilisticos das entidades oficiais.

Além do sistema de monitorizagdo de empréstimos problematicos descrito em cima, também
estdo em curso critérios detalhados para a determinagdo de deterioracdo de rendimentos.
Estao divididos entre rendimentos individuais e com base na carteira (consulte também as
Notas na seccgao “Prejuizos”).

As Provisbes de Perdas em Empréstimos sdo reservadas, se os resultados do Teste de
Deterioracdo de Capacidade resultar num défice. Os Testes de Incapacidade sao executados
se os especialistas de crédito responsaveis tiverem identificado um (ou mais) “Despoletadores
de Incapacidade”. Estes podem existir ao nivel do mutuario (por exemplo, atraso nos
pagamentos, diminuicdo da capacidade econdémica, quebra de contrato), bem como ao nivel
global (por exemplo, deterioragdo do ambiente econémico geral do mercado, diminuicdo de
unidades de mutuarios semelhantes).

A provisdo para perda em empréstimo é reservada apds aprovacao pela gestdo de riscos e
pelo respectivo membro do Conselho de Administragdo. Adicionalmente, as provisdes
baseadas na carteira sdo reservadas em conformidade com a pratica habitual do mercado. Em
conformidade com os métodos descritos, foram reservadas adequadas compensacdes para
incumprimento (IFRS) na declaragéao financeira anual.

Os créditos problematicos representaram 0,6% da carteira total em 31 de Dezembro de 2007.
Os empréstimos em lista de verificagéo totalizaram um tergo desta categoria.
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A partilha dos empréstimos problematicos esta limitada ao segmento de negdcio de Imobiliario
Comercial e é apresentada a seguir, a data de 31 de Dezembro de 2007.

Carteira de Mercado:
Quebra de empréstimos problematicos
em 31.12.2007

Reestruturacao
weekair I 0,6 mil milhdes €
Renegociacao
1,2 mil milhdes €

Durante 2007, 5% dos empréstimos foram transferidos do segmento de reestruturagéo e
renegociacao para a carteira de execuc¢do de empréstimos com base na gestédo do risco activo
e renegociagdes de contratos.

Risco de mercado
Definicdo e politica de risco de mercado

O risco de mercado ¢é definido como o risco de perda de valor devido a volatilidade dos precos
de mercado dos instrumentos financeiros. Isto inclui, entre outros, o risco de perdas potenciais
resultantes de alteragdes nas condigdes de mercado, principalmente:

m  Risco de taxa de juro

m  Risco de margem de lucro do crédito

m Risco de cambio de moeda estrangeira

O Grupo Hypo Real Estate gere o risco de mercado através de uma abordagem assente em
trés pontos: conhecimento do risco no front office, monitorizagdo dos limites pelo Controlo de
Risco do Grupo e um procedimento em escala para a gestao executiva.

O risco de mercado é controlado através de uma associagéo entre o limite do Valor em Risco
no registo de negociagdo e as posi¢cdes Disponiveis para Venda, bem como através da
monitorizagdo de sensibilidades para que a exposi¢ao ao risco do Grupo se adeque na
estratégia de risco do Grupo.

Funcdo de organizacdo do risco de mercado

A monitorizacdo do risco de mercado € a responsabilidade da unidade de Controlo de Risco do
Grupo, que reporta directamente ao Director de Risco e a Comissao de Activos e Passivos do
Grupo. As responsabilidades incluem a medicdo, monitorizacdo e gestdo do mercado de
actuacéo e no risco de liquidez.

Descricdo dos modelos e ferramentas utilizados

O Controlo de Risco do Grupo calcula o risco de mercado diariamente para toda a carteira,
utilizando uma abordagem Valor em Risco (VaR). Os valores VaR s&o calculados utilizando a
metodologia varidncia-covariancia para os registos de negociagéo e para os registos bancarios.
As correlagbes e volatilidades sao calculadas com base num histérico de 250 dias de
negociagdo. O VaR é calculado numa base de consolidagédo do nivel do Grupo, bem como em
quebras por entidade legal, segmento de negdcio e ao nivel de balco. E baseada num periodo
de posse de dez dias com um intervalo de confianga unilateral de 99%.

A taxa de risco de juro emergente da negociagao proprietaria foi reduzida significativamente na
segunda metade de 2007 e inclui todos os registos de negociagéo e bancarios do Grupo. Com
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um valor médio de aproximadamente 56 milhdes € em 2007 (maximo 106 milhdes €; minimo 14
milhdes €), o risco da taxa de juro do Grupo é considerada baixo.

Risco de taxa de juro (VaR a 10 dias)
do Grupo Hypo Real Estate 2007

Pré-forma em milhdes € Grupo (novo) relativo ao DEPFA BANK
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Além disso, a medigdo dos riscos da margem de lucro do crédito assinala as potenciais
alteragbes no valor actual, na eventualidade das alteragbes nas margens de lucro do crédito
influenciarem os pregos dos titulos e derivados. Os sistemas de medi¢do do risco da margem
de lucro de Crédito sdo colocados para as respectivas posicoes e serdo continua e
adequadamente harmonizados. Faz parte da estratégia do Grupo reduzir a exposigao da
margem de lucro do crédito dos registos de negociacéo.

As posicdes de cambios estrangeiros (FX) sdo, numa ampla extensao, cobertas por todos os
bancos do Grupo Hypo Real Estate. A média do VaR a 10 dias em 2007 ascende a 7,2 milhdes
€ (maximo 13,3 milhdes €; minimo 3,3 milhdes €). Outros riscos de mercado, como as posicdes
dos riscos de acgdes ou risco de inflagdo, sdo considerados numa extensdo muito limitada. As
derivativas financeiras sao principalmente utilizadas para actividades de cobertura.

Risco de cambios estrangeiros (VaR a 10 dias)
do Grupo Hypo Real Estate 2007

Pro-forma em milhdes € Grupo (novo) relativo ao DEPFA BANK
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O calculo e relatérios diarios do valor em risco e das alteracdes actuais nos valores presentes
sdo complementados por testes regulares de base e limite. A qualidade do método empregue é
constantemente revista e optimizada por comparagéo dos numeros de valor em risco com as
alteracbes diarias nos valores presentes. Ao nivel de Grupo, nenhum levantamento a
descoberto ocorreu em 2007, confirmando as conclusbes estatisticas dos nossos modelos.
Enquanto o valor em risco mede o risco de mercado em condigdes de mercado "normais"”, os
cenarios de tensdo medem o risco em movimentos de mercado muito extremos e invulgares.
Uma alteragdo de 200 pontos base de toda a curva da taxa de juros ira diminuir o valor de
mercado da posi¢ao da taxa de risco de juros em 104,6 milhdes €.

As ferramentas de gestdo adicionais, tais como analise de sensibilidade, sao utilizadas para
complementar o VaR.

A lista seguinte mostra os factores de risco que sao relevantes para a carteira do grupo e que
sdo utilizados para modelagdo do prego dos instrumentos financeiros nos registos
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contabilisticos do Grupo. A volatilidade destes factores de risco, em combinagcdo com a

composig¢ao da carteira, determina o risco de mercado:

[ Margens de lucro do Crédito — por emissor, moeda e teor

n Taxa de juros zero — por moeda, indice e teor

[ ] Margens de lucro de permuta financeira e incumprimento de Crédito — por nome, moeda
e teor

[ ] Volatilidade — por moeda, produto, termo de validade das margens de lucro base — por
moeda, indice e teor

[ indices de projeccao da inflagdo — por economia e teor

[ Taxas de cambio estrangeiras

Os calculos sao efectuados ao nivel da entidade legal e sdo entdo anexados e consolidados ao
nivel de grupo.

Relatério de risco de mercado

O grupo de Risco de Liquidez e do Mercado disponibiliza uma série de relatérios chave

(diarios) para varios circulos:

[ Relatérios do P&L do valor de mercado actual e VaR do Grupo: A primeira saida
disponibilizada numa base diaria € o Relatério VaR do Grupo Hypo Real Estate (incluindo
o de P&L do valor de mercado actual) que é enviado para a direcgao do Grupo.

[ ] Relatérios de Sensibilidade do Grupo: O grupo de Risco de Liquidez e Mercado
proporciona sensibilidades aos principais factores de risco dos balcées de front Office,
diariamente.

Numa base diaria, o relatério de Risco de Liquidez e Mercado exibe a utilizagdo VaR ao longo
do Grupo, em diversos niveis. Na eventualidade dos limites serem quebrados, o responsavel
individual ou o balcdo e as suas respectivas equipas sao notificados. Se a quebra dos limites
persistir, entdo o CFO, como Presidente da Comissdo de Activos e Passivos do Grupo, e o
CRO podem acordar uma realocagdo temporaria ou aumento, que deve, de seguida, ser
rectificado nas reunides seguintes da Comissao de Gestao de Risco e do ALCO do Grupo.

O Conselho de Administracdo do Grupo é notificado da utilizacdo VaR através do relatério de
Risco de Liquidez e Mercado.
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Risco de liquidez
Definicéo

O Grupo Hypo Real Estate distingue entre o risco de liquidez de mercado e risco de liquidez.

O risco de liquidez de mercado relaciona o risco de nao ser possivel vender um activo ao prego
determinado por modelos internos ou que nao existe sequer mercado.

O risco de liquidez refere-se ao risco que o Grupo, ou um membro do Grupo, ndao possa ser
capaz de cumprir as suas obrigagdes financeiras em qualquer momento. Para questdes de
gestéo, o risco de liquidez é dividido em diferentes horizontes temporais: curto prazo, médio
prazo e longo prazo (risco de refinanciamento ou de financiamento).

Gestéo do risco de liquidez

O objectivo da gestéo de risco de liquidez € assegurar que o Grupo e todos os seus bancos
subsidiarios sdo solventes e estaveis e capazes de cumprir as suas obriga¢cdes de pagamentos
dentro do prazo e nas condi¢gdes de mercado. O risco de liquidez € monitorizado de perto,
diariamente e suportado por cenarios de teste de tensédo de prospecgdo. A liquidez é gerida
através de dois centros de competéncia: Financiamento de Imobiliario Comercial (Munique),
Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e Mercados de Capitais & Gestdo de
Activos (Dublin). Apesar da agitacdo na liquidez em 2007, a situagdo de liquidez estavel é
demonstrada pelos parédmetros relevantes de acordo com o principio Il da Lei Bancaria Alema
(KWG); estes foram mais do que 1,35 em 31 de Dezembro de 2007 para os bancos Alemaes
do Grupo e, assim, foram superiores ao minimo especificado de 1. A situagao é principalmente
suportada pela manutencdo de acgdes altamente cotadas e fontes de financiamento
diversificadas.

O risco de liquidez é gerido através de uma abordagem com trés vertentes.

[ Curto prazo: O limite do intervalo de liquidez de 5 dias é 0 € e € monitorizado numa base
diaria pelo Controlo de Risco do Grupo.

[ Médio prazo: A previsdo de liquidez de curto prazo é ampliada para 90 dias e
monitorizada para assegurar que as vertentes para a necessidade de liquidez foram bem
planeadas antecipadamente. O Grupo mantém um stock suficiente de titulos altamente
disponiveis para assegurar que em caso de colapso do mercado ou em crises
especificas tenha acesso suficiente a fluxos de tesouraria para protec¢do contra uma
interrupgao de liquidez de tesouraria.

[ ] Longo prazo: Os riscos de liquidez sdo minimizados a longo prazo através de um plano
de financiamento robusto com énfase nos vencimentos coincidentes dos activos e
passivos.

Para financiamento a curto prazo, todos os bancos do Grupo tém acesso adequado ao
mercado de capital, bem como a reservas de liquidez. Além disso, os bancos possuem
extensas reservas de liquidez que podem ser utilizadas como parte das operagdes monetarias
do banco central Europeu ou podem ser disponibilizadas no mercado de recompra. Em
31.12.2007, o Grupo possuia uma reserva de liquidez de 37,7 mil milhdes €.

Para refinanciamento de médio e longo prazo, os instrumentos de refinanciamento principais
do Grupo sao o Sector Publico Pfandbriefe, Titulos Protegidos por Activos (DEPFA), bem como
titulos hipotecarios Pfandbriefe, com as suas notagdes de crédito especiais e liquidez. Em
2007, as emissdes Hypothekenpfandbrief ascenderam a 0,25 mil milhdes € (anterior Grupo
Hypo), 1,4 mil milhdes € (Deutsche Pfandbriefbank), 1,3 mil milhdes € Lettre de Gage (HPBI
Luxembourg) e 10,4 mil milhdes € de Titulos Cobertos por Activos (DEPFA BANK plc). A
terceira fonte de financiamento é a emissao nos mercados de capitais ndo seguros. As origens
de titulos comerciais, emissdes de débito e programas de notas de médio prazo, colocacbes
privadas, bem como depésitos interbancarios, também tém permitido aos bancos do Grupo
responder de uma forma rapida e simples.
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Risco operacional
Definicéo

O risco operacional é o risco de perdas resultantes de processos internos falhados ou
inadequados, pessoas e sistemas de eventos externos.

O risco esta associado a erro humano, falhas no sistema e controlos e procedimentos
inadequados. A definigéo inclui risco legal mas exclui o risco estratégico e o de reputagao.

Gestéo do Risco Operacional

O Grupo adoptou a abordagem padronizada para calcular os requisitos de capital conforme o
Acordo Basel Il e a Directiva de Requisitos de Capital da UE.
Os objectivos principais do Grupo sdo a identificagdo precoce, registo, avaliagéo,
monitorizagdo, prevengdo e mitigacdo dos riscos operacionais, bem como os relatérios de
gestéo significativos e em tempo oportuno. O Grupo n&o tenta eliminar completamente o risco
mas minimizar as perdas inesperadas. A abordagem do Grupo € assegurar-se que possui
informacgao suficiente para tomar decisdes informadas acerca da mitigagdo de riscos. O CRO
do Grupo e o Director de Risco Operacional do Grupo sdo responsaveis pela independéncia,
objectividade e eficacia da estrutura de risco operacional do Grupo.

O Risco Operacional do Grupo tem trés objectivos:

[ Coordenacao da politica de consisténcia, ferramentas e praticas através do Grupo Hypo
Real Estate para a gestdo, medicao, monitorizagéo e relatérios dos riscos operacionais
relevantes

[ ] Metodologia de medi¢ao do risco operacional global

[ ] Partilha do conhecimento e experiéncia pelo Grupo para manter uma abordagem
coordenada

A chave para a gestao eficaz dos riscos operacionais é a posse pelo director responsavel do
processo de negocio relevante. O risco operacional €, assim, dirigido através de uma rede de
controlos, procedimentos, relatérios e responsabilidades. Dentro do Grupo, ao nivel de cada
uma das areas de negodcio e da direcgdo tomam a responsabilidade pelos seus proprios riscos
operacionais e disponibilizam recursos adequados e procedimentos para a gestdo desses
riscos.

O Grupo utiliza um numero de processos de risco para toda a empresa e ferramentas para a

gestao, medigado, monitorizagéo e relatérios do risco operacional. Estes incluem:

[ Auto-avaliagdo do risco operacional: baseado na identificagdo de ameacas aos
processos de negoécio, o impacto dessas ameagas € a avaliagdo subsequente de
controlos adequados para atenuar o risco.

[ Gestédo do evento de risco: a recolha, registo e analise dos dados de eventos de risco
internos permitem ao Grupo identificar controlos de fraquezas, processos ou actividades
ineficazes e sistemas fracos; também assegura que o Grupo toma acg¢des adequadas
para atenuar quaisquer denuncias.

[ ] Relatérios indicadores-chave de risco: proporcionam avisos antecipados de aumento de
riscos associados a falha no alcance dos objectivos.

[ ] Revisbes do risco alvo: em parceria com o negdécio, examina em profundidade as areas
chave predefinidas do risco e proporciona recomendacdes para atenuar riscos.

[ Novo Negécio: O Processo de Novo Negocio do Grupo € essencial para a avaliagdo e
gestdo dos riscos pertencentes a potenciais iniciativas de novos negbcios e é
coordenado pela fungdo de Novo Negdcio dentro do Risco Operacional do Grupo.

Toda esta informagéao € utilizada para determinar o perfil de risco operacional para o Grupo e
as acgbes necessarias para enderecar emissbes especificas. Sdo efectuados relatérios
regulares para o Director de Risco do Grupo e para a Comissdo de Gestdo de Risco para
permitir que a direcgao e o Conselho de Administragdo avaliem o perfil de risco operacional
global do Grupo.
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O Capital Econémico é a quantificagcdo interna dos riscos associados do Grupo Hypo Real
Estate as actividades de negdécio do Grupo. O Capital Econdmico é definido como o capital
necessario para permanecer estavel durante um prazo de um ano dada uma notagao de
objectivo de débito.

Antes da aquisicdo do DEPFA, tanto o Hypo Real Estate como o DEPFA implementaram as
suas proprias versdes do Capital Econdmico, que foram combinados como parte da integragao.
Durante 2008, a Gestéo de Risco ira continuar a seleccionar os melhores elementos das duas
abordagens e execugao pelo Grupo. Nos principios do ano de 2008 sera iniciada a fase de
testes. Na ultima metade de 2008, a abordagem sera ainda refinada.

O Capital Econdmico serve como medida principal para a avaliagdo da posi¢cdo de risco
agregado do Grupo € a base do capital. A politica do Grupo € manter um nivel de capital
comum e outros tipos de instrumentos de capital com funcionalidades de perda de absorg¢ao
que excedam o Capital Econémico com uma margem confortavel.

O Capital Econémico é calculado tendo em conta um nimero maior de tipos de risco do que os
que sao utilizados no capital regulador (consultar tabela).

Categorias de Risco de Capital Econdmico

Risco de crédito O risco de deterioracdo e perda total ou parcial de contas cobraveis
devido a incumprimentos ou deterioracdo da qualidade de crédito de
uma contraparte. Também inclui a volatiidade da margem do crédito
para todas as posicdes de registos bancarios.

Risco de mercado O risco de perda de valores devido a volatilidade nos precos de mercado
de instrumentos financeiros. Inclui todas as posicbes de registos
bancarios e negociacdo. Os riscos derivados da volatilidade da margem
de lucro nos registos de negociagéo estéo incluidos no risco de mercado.

Risco operacional O risco de perdas derivadas de processos internos inadequados ou
falhados, pessoas e sistemas ou de eventos externos.

Risco de negécio O risco de perda de receitas devido a alteragdes no ambiente externo ao
negdcio que danifique os fundamentos econémicos do banco.

Risco Imobiliario O risco de alteragbes no valor das propriedades detidas pelo Grupo.

Risco de Posicao O risco de alteragbes no valor das participagoes tituladas do Grupo.

O maior risco que enfrenta o Grupo é o risco de crédito, seguido pelo risco de mercado e
operacional. Isto é fundamentado pelos valores do Capital Econémico do Grupo em 31 de
Dezembro de 2007, com mais de 72 % da utilizagdo do capital econdmico a ter origem no risco
de crédito. Numa base homogénea, o capital econémico do Grupo foi de aproximadamente 5,5
mil milhdes €, que desce para cerca de 4,9 mil milhdes € apds ser considerada a diversificagao.

Divisdo do capital econémico do Grupo por categorias de risco
em 31.12.2007

Risco de posicédo 2% Risco de negécio 6%
(acgdes proprias das holdings) - Risco operacional 8%
Risco de Imobiliario 2% ———— __ Risco de mercado 5%
(propriedade do banco) (Risco de juros & FX)
Risco de crédito 60% T = Risco de crédito 12%
(incumprimento e migragao) (Registo bancario de Volatilidade no Spread do crédito)

Risco de crédito 60%

Cada tipo de risco é quantificado utilizando uma abordagem quantitativa e o Capital Econémico
correspondente é estimado utilizando correlagdes inter-risco referenciadas. Os tipos de risco
s&0 escalados para um horizonte de um ano em sintonia com os padrdes de mercado.



Revisdo Financeira 87
Relatério de Risco
Adequagao de capital

O calculo e alocagéo do Capital Econémico envolvem um conjunto de hipéteses e julgamentos.
As metodologias estdo em constante envolvimento para assegurar que a estrutura do Capital
Econémico é abrangente e consistente. As metodologias sdo referenciadas pelas praticas da
industria através da participacdo em analises, revisoes e interacgdes da industria.

No final do ano de 2007, o Grupo Hypo Real Estate tem uma margem de capital confortavel
(aplicando um nivel de confianga de 99,97% na margem de capital para o Grupo que ascende
a aproximadamente 26% do total disponivel com recursos de 6,6 milhdes €.

Além disso, sao executados testes de tenséo ao longo de quatro dimensoes, Risco de Crédito
(incluindo risco de concentracdo), Risco de Liquidez de Financiamento, Risco de Mercado e
testes de tensao de vulnerabilidade especificos. O propdsito dos testes de tensado é formar uma
base para um planeamento de contingéncia, bem como permitir a direccado uma compreenséo
mais profunda das vulnerabilidades do Grupo.

Estes processos e metodologias constituem o Processo de Avaliagdo da Adequagao do Capital
Interno do Grupo (Internal Capital Adequacy Assessment Process — ICAAP). O resultado do
ICAAP e os testes de tensdo sio apresentados (e aprovados) na Comissdo de Gestdo de
Risco da Administragdo do Grupo, trimestralmente. O ICAAP do negécio futuro planeado ajuda
na decisao do perfil de risco futuro e a tolerancia de risco do Grupo. Além disso, alguns limites
— tais como o risco de mercado ou os limites do pais — sdo derivados a tomada em
consideragédo do perfil de risco pelo ICAAP. Por exemplo, os limites maximos do pais séo
definidos de uma forma que assegura que a utilizagdo futura n&o ira exceder o espago de
manobra do capital. As alteragdes no perfil de risco ou nos valores planeados — tais como os
aumentos de limites — sofrem um ICAAP adicional numa base sub-anual.
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Sumaério e perspectiva

Com a aquisi¢ao e integragao do DEPFA, o Grupo Hypo Real Estate fortaleceu com sucesso o

seu perfil de risco em:

[ Diversificagao relativamente as novas actividades de negdcio e mercados

[ Melhoramento da qualidade da carteira constituida pelo “Financiamento do Sector
Puablico”

[ Diversificagdo das origens de financiamento

Uma Gestéo de Risco abrangente é assegurada no Grupo Hypo Real Estate por:

[ ] Gestores de risco com elevada experiéncia dentro do Grupo

n Gestao de Risco de Crédito Descentralizada, gerindo localmente todas as emissdes de
risco relevantes

[ ] Direcgao centralizada de todas as actividades de Gestdo de Risco, consisténcia de
seguranga e transparéncia

O processo de integracdo do DEPFA avangou. Mais actividades de melhoramentos,
sofisticagdo e harmonizagdo serao objectivos importantes em 2008, de modo a continuar a
assegurar uma gestdo de risco completa e atempada de todos os riscos materiais,
especialmente no contexto de mercados turbulentos.
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Relatério de Previsdo

Condi¢c8es macroecondémicas

O ano de 2007, em particular, proporcionou uma demonstragao impressionante de como as
previsdbes econdmicas podem ser problematicas. As ebulicdes dos mercados financeiros e os
riscos geopoliticos de grande expansdo, ndo poderiam ser admitidos mesmo nas previsdes
mais completas.

Para 2008, o abrandamento da economia esta a ser previsto em todo o mundo e para todas as
maiores regides. E esperado um crescimento real de, aproximadamente, 2% para a Alemanha
e para a Zona Euro, 1,5 % para os EUA e uma média de 4,8 % para a Asia. A China ira
continuar com a sua rapida taxa de crescimento. Se a previsdo de 10,1 % estiver correcta, este
sera o sexto ano consecutivo com uma taxa de crescimento de dois digitos.

O abrandamento econdmico ira resultar em alguma diminuigao da inflagao pelo mundo, onde a
inflagdo continuou a ser moderada na média anual em 2007. O lento desenvolvimento ira
resultar no aumento das taxas de desemprego, particularmente nos EUA. Por outro lado,
prevé-se que as taxas de desemprego diminuam na Alemanha e no resto da zona Euro. Isto
significa que o desemprego ira diminuir pelo terceiro ano consecutivo.

Dado que os mercados de acgbes nao foram afectados pela crise financeira durante seis
meses, o0 prego das acgbes desceu consideravelmente em Janeiro de 2008. Isto resultou numa
precaucao ainda maior das previsdes de crescimento de algumas instituicdes. A instabilidade
internacional da negociagdo é ainda elevada. E esperada um excedente na conta corrente de
aproximadamente 12% do PIB na China. Apesar da queda massiva do valor do Délar dos EUA,
o défice da conta corrente dos EUA néo ira diminuir consideravelmente (5,5%), apesar de néo
aumentar mais. No entanto, como resultado da desvalorizagdo do Ddlar no passado — num
total de quase 24 % face ao Euro em 2006 e 2007 — uma situagéo dificil. Esperamos que os
principais bancos centrais, provavelmente, desgam as taxas de juro (ou, pelo menos, que néo
as aumentem).

Em 2008, o desenvolvimento positivo do mercado de trabalho ira, provavelmente, impulsionar o
consumo privado na Alemanha em 2008; esta sera a primeira vez em muitos anos que o
consumo privado ira aumentar consideravelmente e, juntamente com o crescente aumento das
exportacdes, pode suportar a economia. No entanto, o desenvolvimento positivo do mercado
de trabalho no passado recente apenas ira continuar se a base da politica de reformas
continuar ou néo retroceder.

Previsdo econémica 2008
Em %
Crescimento Real do PIB Inflagdo de Precos no consumidor Taxas de desemprego
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Condicg68es especificas do sector
Mercados financeiros

Tornou-se evidente nos primeiros meses de 2008 que a crise nos mercados financeiros pode
ter consequéncias muito maiores para os bancos mundiais do que as perdas imprevisiveis e de
avaliagdo nos produtos estruturados com as hipotecas dos EUA aos devedores de menor
credibilidade de crédito (hipotecas do subprime). Ndo pode ser excluido que a crise do
imobiliario nos EUA ira continuar a aumentar e que a maior economia nacional do mundo ira
cair em recessao. Tal cenario irda aumentar a probabilidade de, pelo menos, se verificar uma
estabilizacdo na dramatica expansao dos prémios de risco (spreads do crédito) nos proximos
meses. O aumento dramatico dos prémios de risco ndo afecta apenas os produtos
estruturados, mas atingiu todos os mercados de crédito, incluindo os “portos seguros”, ou seja,
os titulos de divida publica. A expansao dos prémios de risco ndo afecta apenas os activos do
banco, onde pode ser sentido na forma de correcgdes de avaliagdo negativas continuas, mas
também conduz a uma escassez e aumento de prego do seu financiamento. Especialmente
nos anos recentes, o refinanciamento dos bancos pelo mundo foi capaz de confiar nos
mercados financeiros. Devido ao extremo aumento do prego de refinanciamento nas
instituicbes de crédito, o risco mantém-se, pois estes desenvolvimentos nos mercados de
crédito irdo reflectir-se noutros mercados, como por exemplo nas bolsas e no desenvolvimento
econdmico na Alemanha e Europa.

Mercados Imobiliarios

E esperado que os espacos vazios em instalacdes modernas diminuam mais em
2008. As rendas, especialmente as de escritérios em instalagbes modernas, permanecerao
estaveis ou podem aumentar ligeiramente. As rendas no retalho em localizagbes importantes
permanecerdo estaveis durante 2008. As instalagdes de retalho em localizagcbes importantes
continuardo a ser procuradas. E assumida uma queda de 5% na &rea de vendas como
resultado do abrandamento econdémico. A Alemanha é ainda uma das localizagbes mais
populares de investimento na Europa. Espera-se que 2008 seja um bom ano de investimentos,
apesar do resultado recorde de 2007 nao ser repetido.

E assumido que os volumes de transacgdo e prego das propriedades irdo continuar a
ser influenciados negativamente pela crise financeira do crédito que colocou os mercados num
impasse durante a uUltima metade de 2007. No entanto, em 2008 os peritos em propriedades
esperam um maior grau de divergéncia entre as taxas de crescimento em diferentes regides. E
esperado que os paises desenvolvidos assistam a descidas de prego de 10-20 % e que essas
descidas ocorram na primeira metade do ano, com a liquidez e volume afectadas pela elevada
incerteza das condicdes do mercado financeiro de crédito. Os peritos em propriedades
prevéem melhoramentos no crescimento de pre¢o e volume desses mercados, nos paises
desenvolvidos, na segunda metade de 2008. Além disso, € assumido que os investidores
devem aumentar o foco nos paises desenvolvidos, onde os cenarios da economia doméstica
sejam dominantes no sentimento negativo global actual. Na Europa, esta atencdo caira,
predominantemente, sobre as regides da Russia, CIS e CEE.

O mercado imobiliario Comercial nos EUA permanecera solido, apesar da atribulagdo do
mercado residencial e de um panorama econdémico negativo. Enquanto se aguarda até que
altura de 2008 vai durar este periodo de preocupagao, menos transacg¢des serdo concluidas e
mais contratos assinados, longos periodos de marketing, menor valor das propriedades e
maiores taxas globais de capitalizagdo. O grau para o qual o impacto da agitagdo do mercado
de crédito influencia os mercados individuais e tipos de propriedade sera variado, baseado nos
fundamentos de base e nas caracteristicas das propriedades. Os mercados secundario e
terciario irdo, provavelmente, assistir a maior taxa de expansado e capitalizagdo e maiores
diminuicées no valor. Por outro lado, os mercados dindmicos, antigos, como Manhattan e
Washington DC, irao provavelmente assistir apenas a pequenos ajustes. Enquanto as vagas de
escritérios e industriais irdo continuar a diminuir, o segmento de retalho ira assistir a alguma
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reversdo nas taxas de ocupacgdo e os hotéis continuardo a registar pequenas diminuigbes na
ocupagao.

Os profissionais de Propriedades continuam a prever um crescimento forte no Médio
Oriente, que continuara a beneficiar de pregcos de bens de consumo fortes e o surgimento da
liquidez do Fundo de Riqueza Soberana (Sovereign Wealth Fund — SWF). Espera-se que a
india atraia uma maior concentracdo de investidores, dado que a actual economia em
crescimento e a esperada liberalizagao dos terrenos e imobiliario ganham um maior impulso.
Espera-se que o crescimento regional continue ao longo da maioria dos sectores imobiliarios,
incluindo escritdrios, retalho e residencial.

O EIU esta a projectar um crescimento positivo do PIB na regido, incluindo uma previsdo de
10% de crescimento na China.

Enquanto mantém as economias Europeias e a dos Estados Unidos sobre observagao, os
investidores continuardo a procurar oportunidades de investimento na regido da Asia Pacifico.
Como a concorréncia no capital continua a ser apertada nos mercados mais antigos, como
Hong Kong e Singapura, espera-se que os investidores olhem para mercados alternativos
como o Vietname, Tailandia e Coreia, para colocar capital.

A China ira continuar a interessar aos investidores; o fluxo de negécio podera reduzir devido
aos niveis elevados de procedimentos e diligéncias necessarias para concluir transacgdes,
como resultado das tentativas actuais do Governo Central para diminuir o investimento no
sector imobiliario.

O Japao permanecera atractivo para os investidores devido ao actual ambiente de baixas taxas
de juros.

Financiamento do Imobiliario Comercial

A alteragdo das condi¢cdes emergentes na segunda metade de 2007 foi provocada por um
periodo de incerteza para a indUstria de imobiliario. E esperado que o crescimento global
diminua e que a expansédo continue liderada largamente pela China, com um crescimento de
10%, pelo que muitos esperam agora um cenario de recessao nos EUA. O crescimento
continua a estar em risco pelos desequilibrios econémicos globais persistentes — grandes
défices de negocios nos EUA e excedentes na China. Durante os préximos cinco anos o
crescimento do imobiliario nos mercados desenvolvidos esta definido para crescer a uma
trajectéria menor a dos anos recentes; no entanto, tal deve ser compensado pelo crescimento
mais rapido nos mercados Emergentes, especialmente a Asia.

Os bancos Centrais encontram-se numa posi¢ao dificil, por um lado, induzidos a baixar as
taxas de juro para contrariar a crise do crédito e preocupag¢des com a liquidez, mas por outro
lado, com necessidade de controlar a inflagdo pois os precos dos bens de consumo continuam
a manter-se em niveis recorde.

Espera-se que as condigdes de financiamento da industria imobiliaria se mantenham dificeis
nos proximos tempos, dado que os bancos evitam o risco do desejo de contornar as dificeis
condi¢cdes de mercado. A curto prazo, mesmo num ambiente de queda das taxas de juro, os
prémios de risco devem continuar altos pois o sector das propriedades continua a sofrer de
baixa visibilidade e alta volatiidade nos ultimos anos. Na primeira metade do ano, os
provedores tradicionais do imobiliario irdo provavelmente continuar a focar-se no controlo do
RWA, o que ira manter a liquidez baixa, os niveis de preco elevados e o volume de
transacgdes abaixo dos niveis recentes.

No entanto, a estabilizagdo dos lucros e as baixas ocupagdes nos maiores mercados podem
fornecer justificagao suficiente para que os investidores reentrem nos mercados estabelecidos.

Financiamento do sector publico e de infra-estruturas
Apesar dos problemas continuos nos mercados de crédito mais alargados, esperamos que na

maior parte dos paises a emissao de débitos do sector publico ira, pelo menos, permanecer
estavel: de facto, as crises econdmicas que conduzem a receitas de impostos mais baixas para
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0 governo significam o aumento dos pedidos de empréstimo e tornam-se em oportunidades de
empréstimo e investimento para bancos que se foquem no sector publico. Os spreads de
crédito no sector irdo continuar a reflectir a alta qualidade do risco de crédito subjacente, mas
estes deverao estar ao nivel mais alto jamais visto nos anos recentes. Também esperamos que
a sofisticagdo crescente das emissdes do sector publico pelo mundo conduza a melhores
oportunidades para bancos especializados em disponibilizar produtos de gestdo de risco de
valor acrescentado. Onde as pressdes or¢amentais restringem o crédito directo, esperamos
observar a tendéncia rumo a subcontratagao na construcédo e a operagao de activos de infra-
estruturas publicas continuar com mais parcerias publico-privadas e monetizacdo dos activos
de infra-estruturas existentes.

Mercados de capitais e gestdo de activos

Os mercados financeiros preparam-se, enquanto o assunto do seguro
de ac¢des se mantém por resolver, como os de Northern Rock. Além disso, existe uma agenda
apertada do devido refinanciamento de empresas e os sinais precoces sdo de que tal ira
inflacionar os spreads de crédito. Isto tera o efeito de recapitalizagdo do sistema bancario em
algum periodo e, com um melhor posicionamento dos instrumentos de crédito e padrdes de
empréstimo, podem fornecer alguma estabilidade na ultima metade de 2008.

Em 2008, pode ser esperado o crescimento dos produtos estruturados
menos complexos. Em geral, os investidores irdo procurar produtos simples que tenham
avaliagbes transparentes. Os gestores de activos experientes podem ser capazes de encontrar

oportunidades no espago, a medida que os investidores comegam a regressar ao mercado
financeiro estruturado.



Revisao Financeira 93

Relatério de Previsao

Condigdes especificas do sector
Condigdes especificas da empresa

Condicobes especificas da empresa

As previsdes que relacionam o desenvolvimento futuro do Grupo Hypo Real Estate constituem
estimativas que foram efectuadas com base em toda a informacao disponivel actualmente. Se
as suposigdes com base nas quais foram efectuadas as previsdes nao se efectivarem ou se os
riscos (como detalhado no relatério de risco) ocorrerem numa extensdo nao calculada, os
resultados actuais podem ser diferentes dos resultados que sdo actualmente esperados.

Objectivos do Grupo

O Grupo Hypo Real Estate desenvolve o seu negécio em trés segmentos de Imobiliario

Comercial, Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e Gestdo de Mercados de

capitais & de Activos. Apdés a aquisicdo do DEPFA, o ambito dos produtos inclui o

financiamento de solugdes de imobiliario comercial e financiamento publico e de infra-

estruturas, bem como a gestdo dos mercados de capitais e a de activos.

O processo de integragdo do DEPFA no Grupo Hypo Real Estate esta a decorrer mais

rapidamente do que o originalmente previsto. As principais medidas estruturais e de Legislagao

Empresarial para a reestruturagcdo do Grupo foram concluidas ou estdo ja bastante

implementadas, incluindo:

m O DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG foi vendido pelo DEPFA BANK plc ao Hypo Real
Estate Holding AG. O Hypo Public Finance Bank em Dublin foi também vendido pelo Hypo
Real Estate International AG ao DEPFA BANK plc. O Hypo Public Finance Bank sera
fundido, de acordo com o planeado, com o DEPFA BANK plc.

m  Como parte do processo de fusdo das actividades mundiais no segmento do Imobiliario
Comercial, a sede do Hypo Real Estate Bank Internacional AG foi deslocalizada de
Estugarda para Munique, a sede da Holding e do Hypo Real Estate Bank AG. Uma grande
parte do processo de deslocalizagdo das entidades operacionais esta concluida. O Hypo
Real Estate Bank International AG e o Hypo Real Estate Bank AG vao também ser
fundidos em 2008.

m As préprias actividades de negociagao do DEPFA que ndo se adequam a estratégia do
novo grupo foram suspensas.

m O processo de optimizagao da rede de vendas internacional, por exemplo, através de fusédo
de localizagdes, esta ainda a ser implementado.

Resultado esperado das operacfes

O Grupo Hypo Real Estate fez as seguintes suposi¢cbes para estabelecer o planeamento até ao

final de 2007:

m Espera-se que o desenvolvimento macroeconémico decorra como descrito nas secg¢des do
relatério de previsao relativamente a situagdo macroeconémica e especifica do sector.

m As condigbes dos mercados financeiros internacionais sdo ainda dificeis, razéo pela qual o
planeamento do Grupo Hypo Real Estate ndo esta a assumir nenhuma deterioragdo maior
nos spreads do crédito e nos spreads de refinanciamento.

m Com base nas taxas futuras, o planeamento assume uma taxa virtualmente inalterada do
Euro face ao Délar Americano e a Libra Esterlina bem como ao relativamente forte lene
Japonés.

m As taxas inalteradas foram assumidas.

Em relagdo ao acesso ao ambiente do futuro mercado, € necessario um extremo cuidado. Os
mercados de financiamento internacionais ainda estdo extremamente frageis e em certas areas
nao estdo a funcionar ou sdo apenas capazes de funcionar até um determinado limite. Os
receios que a crise do financiamento possa também alastrar para outras areas da economia
aumentaram bastante em 2008. Entretanto, o consenso das opinides dos peritos € que o
crescimento econdmico nas principais economias ira abrandar durante este ano. Tal é
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particularmente aplicavel aos EUA, onde os receios de recessdo aumentaram
consideravelmente no inicio de 2008. Nesta situagdo, ndo é possivel fazer uma avaliagdo de
confianga das condicdes dos mercados de financiamento e de capital num futuro préximo.
Também nao é possivel excluir a possibilidade de mais problemas na industria de crédito — e,
assim, também para o Grupo Hypo Real Estate. Em particular, os negocios serao afectados
pela consideravel abertura do crédito e spreads de refinanciamento que tém vindo a ser
realizados desde Janeiro. Tal ndo & previsivel desta forma. A crise financeira foi também
agravada como resultado dos eventos em redor da Bear Stearns.

O Conselho de Administragao espera que os negdcios em funcionamento continuem a alcangar
um desempenho positivo. Ainda assim, deve ser declarado que 0 nosso negdécio atravessou
fase mais dificil nos meses iniciais deste ano. O limite de 1,0 a 1,2 mil milhdes € para lucros
antes de impostos que foi comunicado em Janeiro foi efectuado sob condicdo, sem a
ocorréncia de quaisquer eventos negativos inesperados significativos para o Grupo,
particularmente relativos ao desenvolvimento dos mercados de crédito e financiamento. Em
relagcdo aos ultimos desenvolvimentos no trimestre actual, € agora possivel que os valores
previstos para 2008 possam nao ser totalmente atingidos. Esperamos constatar um impulso no
crescimento neste ano, particularmente nos campos do financiamento publico e financiamento
de infra-estruturas que fortalecemos consideravelmente como resultado da aquisicdo do
DEPFA e pelo qual estamos a antecipar a expansao de carteiras de financiamento. Estamos a
antecipar um desempenho estavel da carteira no segmento do Imobiliario Comercial.

O Grupo Hypo Real Estate tenciona acelerar o seu crescimento e aumentar a rentabilidade no
decorrer dos proximos anos — acompanhados de um melhoramento em simultaneo do perfil de
risco. O objectivo & alcangar um aumento no resultado operacional apds impostos para 1,5 mil
milhdes € no ano financeiro de 2010, bem como um rendimento relacionado no rendimento
apos impostos de 15%.

Posicéo financeira esperada

O Grupo Hypo Real Estate ira continuar no futuro a tirar vantagens de uma ampla variedade de
oportunidades de refinanciamento. A fusdo das fungdes de refinanciamento no Grupo ira
aumentar a viabilidade do Grupo Hypo Real Estate. Além disso, para os passivos ndo cobertos
e produtos do mercado financeiro, o titulo hipotecario Pfandbrief ira continuar a ser um dos
maiores suportes do volume de refinanciamento de hipotecas de empréstimos.

O Conselho de Administracao e o Conselho Fiscal do Hypo Real Estate Holding AG tencionam
propor um dividendo de 0,50 € por acc¢ao para 2007 na Assembleia-geral Anual. Esta politica
conservadora de pagamento de dividendos é um dos factores por trds da capacidade de
suporte do capital. Consequentemente, a partir do ponto de vista actual, o Grupo Hypo Real
Estate é capaz de obter vantagens das oportunidades de crescimento rentaveis que se
tornaram disponiveis na situagdo de mercado actual nas suas areas nucleares de negocio sem
ter de executar medidas de capital.

Oportunidades e riscos

As oportunidades e os riscos principais sao as seguintes:

Se ndo for possivel para o novo negoécio ser gerado até a extensdo esperada e com as
margens esperadas no mercado e/ou se os fluxos de saida na carteira de propriedades for
maior do que o originalmente previsto, tal pode ter um impacto negativo nas receitas
operacionais. Se for o caso, o Grupo Hypo Real Estate continuara a ndo ceder no seu critério
exclusivo de risco e rendimento. Por outro lado, o novo negécio que for superior ao orgamento,
por exemplo, como resultado do processo de expansao para novos mercados de financiamento
imobiliario que tenha sido promovido nos anos recentes ou no campo do financiamento de
infra-estruturas, constitui uma oportunidade. O melhoramento de um potencial de venda
cruzada em todos os produtos e grupos de clientes pode também ser uma oportunidade para
um maior crescimento nas receitas.

Existiu um desenvolvimento positivo nas margens nos meses recentes particularmente no
campo do financiamento imobiliario devido aos participantes que apenas correm riscos nos
seus registos contabilisticos ou numa base de curto prazo, sairam do mercado. A pressao da
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concorréncia esta a diminuir neste momento e esta pode ser uma oportunidade em relacéo a
rentabilidade do novo negécio.

Porque os rendimentos no negdécio bancario normalmente ndo poderem ser gerados sem
correr alguns riscos, € possivel que as provisbes para perdas em empréstimos e
adiantamentos possam ser superiores ao orgamento. O Grupo Hypo Real Estate esta a
combater este risco através do controlo do Grupo orientado para o risco. Um passo adicional
nesta direcgéo foi o estabelecimento de uma gestao de carteira global do grupo pela Holding.

O preco de aquisi¢cao, que foi superior aos doas activos liquidos, resultou no reconhecimento
do fundo de prestigio, que deve ser testado relativamente as perdas durante pelo menos um
ano. Na IFRS, se forem esperados desenvolvimentos negativos num negodcio no futuro, pode
ser necessario que os prejuizos sejam reconhecidos em relagéo ao fundo de prestigio.

O racio da equidade de capital regulamentar do Grupo diminuiu como resultado da aquisigéo
do DEPFA; tal pode significar que os fornecedores de equidade e débito possam esperar um
rendimento superior do seu capital. Para questdes de refinanciamento, uma notagdo melhorada
pode constituir uma maior oportunidade, porque pode, provavelmente, resultar em menores
custos dos juros.

Por outro lado, qualquer deterioracdo na notagcéo (que, no entanto, ndo é esperada) tera um
efeito oposto.

Se a agitacao nos mercados financeiros internacionais continuar, sdo possiveis mais efeitos no
Grupo Hypo Real Estate. Isto significa que as condicbes de mercado actuais podem ter
também um impacto negativo em novos negdcios, refinanciamento, negdcios de titularizagao
de débitos, actividades de transacgdes e, consequentemente, os activos liquidos, posicao
financeira e resultados de operagdes do Grupo Hypo Real Estate. Os riscos podem ter origem,
principalmente, nas causas seguintes:

m Uma liquidacdo acelerada dos produtos estruturados, como os CDOs, que foram induzidos

até certo ponto pelo mercado, pode ter um impacto negativo nos valores.

m  Uma maior expansdo dos spreads do crédito pode resultar em alteragbes no valor, ndo
afectando as receitas e afectando as receitas.

m Qualquer alteragdo nas condigdes macroeconémicas e qualquer deslize na crise do
subprime dos EUA para outros mercados imobiliarios podem ter um impacto negativo em
novos negécios do Grupo Hypo Real Estate e podem resultar em encargos nas carteiras
existentes.

m Na deterioragdo significativa dos mercados de crédito e a divulgagao dos spreads que
continuam sem pausas, € possivel que o Grupo Hypo Real Estate, tal como o caso com
outros participantes no mercado, podem verificar-se faltas de liquidez, que podem resultar
em restricdes em termos de novos negocios.
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Millau Viaduc, Sul de Franca

Millau Viaduc é a mais alta e mais longa ponta de veiculos do mundo. Desenhada por Lord
Norman Foster prossegue o percurso da auto-estrada A75, criando uma estrada continua entre
Norte e Sul. Para o negdcio no valor de € 573 milhdes, o DEPFA BANK actuou como
Mandatario de Financiamento para os clientes Eiffage e Caisse des Dépbts et Consignations. A
inovadora proposta do DEPFA foi a utilizacdo de uma divida bancaria interligada a inflagdo que
permite ao mutuario ter uma cobertura quanto a sua exposi¢gao natural em termos de inflagéo.
O Acordo recebeu o prémio de “Negocio de Refinanciamento de Transporte do Ano” pela
Project Finance Magazine.

Projecto Omega
Aguas Residuais
PPP

£ 160 milhdes

Mandatario

Irlanda do Norte

Auto-estrada A8

€ 241 milhdes

Mandatario

Alemanha
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Declaracdo de Rendimentos

Dezembro de 2007

Rendimento/despesas

para o Periodo de 1 de Janeiro a 31 de

Alteragéo Alteragéo
em € milhées Notas-Pag. 2007 2006 em € em %
milhdes
Proveitos operacionais 906 1,082 -176 -16.3
Rendimento liquido de juros e similar 29-124 1,105 804 301 374
Rendimento de juros e similar 9,983 7,497 2,486 33.2
Despesas de juros e similares 8,878 6,693 2,185 32.6
Rendimento liquido de comissdes 30-124 198 145 53 36.6
Rendimento de comissbes 238 190 48 25.3
Despesas de comissdes 40 45 -5 -11.1
Rendimento liquido de comercializagéo 31-124, 33-125 -224 43 - 267 «-100.0
Rendimento liguido de investimentos financeiros 32-125, 33-125 -169 79 - 248 «-100.0
Rendimento liquido de relagdes de cobertura 34 -125 -5 9 -14 «-100.0
Balango de outros rendimentos/despesas operacionais 35-125 1 2 -1 -50.0
Provisbes para perdas sobre empréstimos e adiantamentos 36-126 - 61 159 - 220 «-100.0
Despesas administrativas gerais 37-126 435 335 100 29.9
Balango de outros rendimentos/despesas 38-126 55 -17 72 » 100.0
onde:
Despesas de reestruturagédo 35 17 18 » 100.0
Efeitos da aquisicdo do DEPFA 96 - 96 » 100.0
Rendimentos antes de tributacdo de impostos 587 571 16 2.8
Impostos sobre rendimentos 39-127 130 29 101 » 100.0
onde:
Isencao de tributacdo sobre perdas capitalizadas transportadas - 55 - 51 -4 -7.8
Efeito da reavaliagdo de acordo com o acto da reforma fiscal para
empresas 25 -- 25 » 100.0
Efeitos da aquisicdo do DEPFA 24 - 25 » 100.0
Rendimento de reclamagdes de imposto sobre rendimentos
empresariais capitalizados - -62 62 100.0
Rendimento/perdas liquidas 457 542 -85 -15.7
atribuivel a:
Detentores de equidade (proveitos consolidados da empresa mae) 457 542 -85 -15.7
Quota minoritaria - - - -
457 542 -85 -15.7
Proveitos por acc¢ao
em€ Notas-Pag. 2007 2006
Proveitos basicos por acgao 41-129 3.01 4.04
Proveitos diluidos por acg¢éo 41-129 3.01 4.04
Proveitos basicos por accio” 41-129 3.32 3.20
Proveitos diluidos por accdo” 41-129 3.32 3.20

" Excluindo (incluindo os efeitos tributaveis resultantes dos mesmos, calculados com a taxa de imposto geral do Grupo
de 25%) o resultado do DEPFA, desde 2 de Outubro de 2007, despesas de reestruturagédo adicionais para a integragao
do DEPFA, efeito especial das medidas derivativas relacionadas com a obrigagdo convertivel em calbes, o resultado de
avaliagdo da carteira CDO que afecta o rendimento e lucro da venda de empréstimos imobiliarios, assim como os
efeitos das perdas capitalizadas transportadas, o efeito da reavaliagdo de acordo com o Acto da Reforma Fiscal para
Empresas e o rendimento das reclamagdes de impostos sobre rendimento das empresas.
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Declaracdo de Rendimentos

Balanco
Activos
Alteracéo Alteracéo
em € milhées Notas-Pag. 31.12.2007  31.12.2006 em € em %
milhdes

Reserva de caixa 42 -130 10,654 648 10,006 » 100.0
Activos negociaveis 7-114, 43-130 20,552 11,798 8,754 74.2
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos 8-114, 44-130 51,975 18,010 33,965 » 100.0
Empréstimos e adiantamentos a clientes 8-114, 45-130 213,173 81,602 131,571 » 100.0
Compensacgdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos 9-114, 47-131 - 905 - 940 35 3.7
Investimentos financeiros 10-114, 48-132 88, 851 41,287 47,564 » 100.0
Propriedade, instala¢des e equipamento 11-115, 49-135 68 46 22 47.8
Bens incorporeos 12-115, 50-136 2,555 69 2,486 » 100.0
Qutros bens 51-137 9,870 5,514 4,356 79.0
Imposto sobre bens de rendimento 19-117, 52-137 3,381 3,559 -178 -5.0
Bens correntes tributaveis 114 121 -7 -5.8
Bens isentos de imposto 3,267 3,438 -171 -5.0
Total de Activos 400,174 161,593 238,581 » 100.0

Equidade e Passivo
Alteragéo Alteracéo
em € milhdes Notas-P4g. 31.12.2007  31.12.2006 em€ em %

milhdes

Passivo para outros bancos 13-116, 56-138 111,241 24,609 86,632 » 100.0
Passivo para clientes 13-116, 57-138 27,106 12,225 14,881 » 100.0
Passivo evidenciado por certificados 58-138 218,080 102,511 115,569 » 100.0
Passivo comercializado 14-116, 59-138 14,835 5,879 8,956 » 100.0
Provisbes 15-116, 60-138 144 55 89 » 100.0
Qutros passivos 16-116, 61-140 14,722 8,417 6,305 74.9
Imposto sobre Passivo 19-116, 62-140 2,357 2,190 167 7.6
Passivo corrente tributavel 116 80 36 45.0
Passivo isento de tributagdo 2,241 2,110 131 6.2
Capital subordinado 63-140 5,615 2,262 3,353 » 100.0
Passivo 394,100 158,148 235,952 » 100.0
Equidade atribuivel atitulares de equidade 6,074 3,445 2,629 76.3
Capital subscrito 64-142 602 402 200 49.8
Capital adicional 5,926 3,319 2,607 78.5
Proveitos retidos 64-142 943 641 302 471
Reserva de reavaliagdo - 1,857 - 1,460 - 397 -27.2
Reserva AfS 6-110 - 346 -44 - 302 «-100.0
Reserva de cobertura de fluxo de caixa 6-110 -1,511 -1,416 -95 -6.7
Rendimento consolidado 457 542 -85 -15.7
Lucros transportados do ano anterior 3 1 2 » 100.0
Quota minoritaria em equidade -- -- -- --
Equidade 6,074 3,445 2,629 76.3
Total de equidade e passivo 400,174 161,593 238,581 » 100.0
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Equidade Equidade atribuida a titulares de equidade Quota Equidade
minoritaria
equidade
Reserva de reavaliagdo
em € milhdes Capital Capital | Proveitos Reserva Reserva Lucros Lucros
subscrito adicional retidos AfS " cobertura | consolidados | transportados
fluxo capital” ano anterior
Equidade a 1.1.2006 402 3,319 395 274 -1,698 380 7 - 3,079

Alteracdo  valor de
instrumentos financ. que
n/ afectam rendimento -- - - - 249 - 60 -- - -- - 309

Alteracdo  valor de
instrumentos financ. que

afectam rendimento - - -- - 69 342 - - - 273
Reserva proveniente de

divisas e outras

alteragoes - - -7 - - - - - -7
Rendimentos/perdas

liquidas -- - - -- - 542 - -- 542

Total alteracGes de
equidade que afecta e
néo afecta rendimento - 499

Alocacgéo/adigao

rendimento consolidado - - 253 - - -253 - - -
Rendimento

transportado - - - - . = 1 _ 1
Distribuicéo - - - - - - 127 -7 - ~134
Alteragdes do grupo em

empresas consolidadas - -- -- - - - - - -
Equidade a 31.12.2006 402 3,319 641 -44 -1,416 542 1 -- 3,445
Equidade a 1.1.2007 402 3,319 641 - 44 -1,416 542 1 -- 3,445

Alteragédo de valor de
instrumentos financ. que
nao afectam rendimento - -- -- - 326 - 352 -- -- - - 678

Alteragdo de valor de
instrumentos financeiros

que afectam rendimento - - - 24 257 - -- -- 281
Reserva de divisas e

outras alteragdes - - -40 -- - - - - - 40
Rendimento/perdas

liquidas - - - - - 457 - - 457

Total de alteragdes em
equidade que afecta e

néo afecta rendimento - 20
Aumento de capital 201 2,621 -- - -- - -- - 2,822
Custos de transacgao de

aumento de capital - -6 - - - - - - -6
Acgbes de tesouro -1 -8 -- -- -- -- -- -- -9
Alocagao/adigdo  lucro

consolidado - -- 342 - -- - 342 -- - --
Lucro transportado -- -- -- -- -- - 3 - 3
Distribuicéo - - - - - - 200 -1 - - 201
Alteragdes em grupo de

empresas consolidadas - - - - - - - - -
Equidade a 31.12.2007 602 5,926 943 - 346 -1,511 457 3 -- 6,074

1) Explicagdes na nota 6 — pagina 110. O Conselho de Administragdo do Hypo Real Estate Holding AG ira propor a
Assembleia Geral Anual Ordinaria de 27 de Maio de 2008 para que, do rendimento liquido de € 475 milhdes da Hypo
Estate Holding AG em 2007, seja pago um dividendo de € 101 milhdes, equivalente a € 0.50 por accéo, aos titulares de
equidade (pago em 2007: € 201 milhdes, respectivamente € 1.50 por acgéo).
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Declaracdo de Alteracdes de Equidade
Declaracéo de Fluxo de Caixa

Declaragao de Fluxo de Caixa

Declara¢ao de Fluxo de Caixa 2

em € milhdes 2007 2006
Rendimento/perdas liquidas 457 542
Depreciagbes, provisdes por perdas e reavaliacdes de empréstimos e adiantamentos,

e adigbes a provisdes por perdas sobre garantias e indemnizacdes -57 208
Depreciagdes menos reavaliagdes sobre activos a longo prazo 121 131
Alteragbes em outras posigdes de tipo ndo capital 5 - 261
Resultado da venda de investimentos, propriedade, instalagcdes e equipamento -75 - 104
Outros ajustes - 103 -83
Subtotal 348 433

Alteragéo de activos e passivos de actividades operacionais apds correc¢do para
componentes tipo ndo-dinheiro

Aumento de activos/diminuicédo de passivos (-)

Diminuigdo de activos/aumento de passivos (+)

Activos comercializaveis -1,737 -5,934
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos -171 1,533
Empréstimos e adiantamentos a clientes 10,459 - 5,308
QOutros activos de actividades operacionais -136 -54
Passivos a outros bancos 10,370 2,163
Passivos a clientes 5,697 2,145
Passivos evidenciados através de certificados - 11,684 7177
Qutros passivos de actividades operacionais 2,522 1,491
Emendas de itens ndo-dinheiro (juros acumulados, comissdes acumuladas,

prémio/desconto registado fora do ano) -234 - 354
Fluxo de caixa de actividades operacionais 15,434 3,292
Receitas de venda de propriedades, instalagdes e equipamentos 19,620 12,070
Pagamentos pela aquisicdo de propriedades, instalagdes e equipamentos - 24,025 - 15,424
Receitas da venda de investimentos -- 2
Pagamentos pela aquisi¢éo de investimentos -421 -14
Efeitos devido a alteracdo de empresas consolidadas no grupo - -
Fluxo de caixa de actividades de investimento - 4,826 - 3,366
Receitas de aumentos de capital -14 1
Dividendos liquidados - 201 -134
Capital subordinado, liquido 597 223
Outras actividades de financiamento, liquidas -- --
Fluxo de caixa de actividades financeiras 382 90
Caixa e equivalentes no final do periodo anterior 648 182
+/- Fundos préprios liquidos disponiveis/utilizados em actividades operacionais 15,434 3,292
+/- Fundos préprios liquidos disponiveis/utilizados em actividades de investimento - 4,826 - 3,366
+/- Fundos préprios de actividades de financiamento 382 90
+/- Efeitos de alteragdes de taxas cambiais e alteragdes de avaliagdo ndo-dinheiro - 984 450
Caixa e equivalentes no final do periodo 10,654 648

1) Explicagbes na nota 68, pagina 144.

Estao incluidos os seguintes montantes nos fluxos de caixa para o ano em analise:

Montantes incluidos

em € milhdes 2007 2006
Rendimento de juros recebidos 9,586 6,180
Despesas de juros liquidadas 6,259 4,097

Rendimento de dividendos recebidos 6 4
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Notas 1 a2
Politicas contabilisticas

1 Informacédo Geral

O Hypo Real Estate Group é lider global no financiamento de imobiliario comercial. Apos a
recente aquisicao do Grupo DEPFA, o grupo passou a ser um importante interveniente mundial
na area do financiamento publico e infra-estruturas. A sociedade de controlo do Grupo Hypo
Real Estate ¢é a listada Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft, incorporada no registo
comercial do Amtsgericht (comarca local) em Munique (HRB 149393) com a seguinte sede:
UnsoéldstraBe 2, 80538 Minchen

As accgbes do Hypo Real Estate Holding AG sdo comercializadas na bolsa de valores de
Frankfurt / Main (Prime Standard) (ISIN: DE0008027707).

Politicas contabilisticas
2 Principios

O Hypo Real Estate Holding AG preparou as suas declarac¢des financeiras consolidadas pelo
periodo findo a 31 de Dezembro de 2007 em linha com o regulamento EC N° 1606/2002 do
Parlamento e Conselho Europeu de 19 de Julho de 2002, em conformidade com as Normas
Internacionais de Informacgao Financeira (IFRS). Estas declaragbes financeiras baseiam-se nas
normas IFRS adoptadas a Lei Europeia pela comissdao da EU como parte do processo de
endosso; baseia-se ainda nos regulamentos da lei comercial aplicaveis de acordo com a
seccao 315 a (1) HGB (Cédigo Comercial Alemao). Com excepgao do IAS 39, todas as normas
obrigatdrias IFRS foram completamente endossadas pela EU. Certos regulamentos do IAS 39,
relacionados com contabilidade de cobertura com o justo valor para uma cobertura de carteira
de riscos, ndo foram endossados. O Grupo Hypo Real Estate ndo aplica este tipo de
contabilidade, por conseguinte as declaragdes financeiras sdo consistentes com o conjunto das
normas IFRS e ainda com as normas IFRS aplicaveis na EU.

As normas IFRS sdo padrdes e interpretacdes adoptados pelo Conselho das Normas
Internacionais de Contabilidade (IASB). Sédo estas as Normas Internacionais de Informagao
Financeira (IFRS), as Normas Contabilisticas Internacionais (IAS) e as interpretagbes do
Comité de Interpretacdo das Normas de Informagdo Financeira Internacionais (IFRIC) ou o
antigo Comité de Interpretagcdo Permanente (SIC).

Se as mesmas nao forem consistentes com as IFRS, as Normas Contabilisticas Alemas
(Deutsche Rechnungslegungs Standards - DRS) publicadas pelo Comité de Normas Deutsche
(DRSC) serao levadas em conta.

IFRS adoptadas O Grupo Hypo Real Estate aplica todas as normas e interpretacdes
adoptadas pelo IASB ou IFRIC endossadas pela UE.

Na sua maioria, as seguintes normas novas ou emendadas e interpretacdes foram aplicadas
pela primeira vez nas actuais declaragdes financeiras:

1 IFRS 7 (Instrumentos Financeiros: Divulgagéo de Informagéo)

1 IAS 1 (Apresentacao de Declaragdes Financeiras — Divulgacédo de Capital)

1 IFRIC 10 (Informacéo e Danos Financeiros Internos)

O IFRS 7 sera aplicado aos periodos anuais com inicio a ou apés 1 de Janeiro de 2007. O
IFRS 7 exige uma informacdo que permita o leitor avaliar o significado dos instrumentos
financeiros quanto a uma posi¢cdo e desempenho financeiros de uma entidade. A norma inclui
informacao quantitativa e qualitativa acerca dos riscos dos instrumentos financeiros. Muitas das
informagdes do IFRS 7 incluem requisitos, tal como previamente estabelecido na IAS 32.
Devido ao IFRS 7, o Grupo Hypo Real Estate alargou a divulgagéo de informagéo das notas e
do respectivo relatério de risco. Por exemplo, as notas que contém informacao detalhada
acerca dos instrumentos financeiros dFVTPL, uma tabela de fluxo de caixa para os itens
cobertos pela respectiva contabilidade, detalhes adicionais quanto aos itens apresentados na
declaracdo de rendimentos, incluindo receitas liquidas e perdas liquidas e uma descrigdo
detalhada das politicas contabilisticas, assim como informacdo detalhada acerca dos riscos
dos instrumentos financeiros parcialmente apresentados no relatério de risco.
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A emenda da norma IAS 1 sera aplicada em periodos anuais com inicio ou apés 1 de Janeiro
de 2007. Aborda negdcios com aspectos qualitativos e quantitativos do capital de gestdo. O
Grupo Hypo Real Estate gere capital regulador de acordo com as recomendacgbes emitidas
pelo Comité de Basel para a Supervisdo Bancaria de Julho de 1998. Este capital é divulgado
nas notas.

A interpretacdo do IFRIC 10 sera aplicada aos periodos anuais com inicio a ou apés 1 de
Novembro de 2006. A interpretagcdo aborda a interacgao entre os requisitos do IAS 34 e o
reconhecimento de perdas e danos de fundo de comércio no IAS 36, e Pedros e danos de
certos activos financeiros no IAS 39, e ainda o efeito de tal interacgdo sobre declaragbes
financeiras anuais ou interinas subsequentes. De acordo com o IFRIC 10, quaisquer danos e
perdas reconhecidos numa declaragdo financeira anual ou interina ndo deve ser revertida em
declaragbes financeiras interinas ou anuais subsequentes. A aplicagcao desta interpretagdo néo
surtiu qualquer impacto nos activos liquidos, posicao financeira e resultados do Grupo.

As declaracdes financeiras consolidadas para o periodo com termo a 31 de Dezembro de 2006
reflectem uma aplicagdo precoce das novas interpretagbes do IFRIC 7 (Aplicagao da
Abordagem de Renovacdo sob IAS 29), IFRIC 8 (Ambito do IFRS 2) e IFRIC 9 (Reavaliagdo
das Derivativas Nao Realizadas). Assim, nao resultaram em efeitos de aplicagc&o inicial nas
presentes declaragdes financeiras.

IFRS publicas que ndo sdo ainda obrigatérias e que ndo estdo sujeitas a uma adopcéao
precoce As normas novas ou emendadas do seguinte material e respectivas interpretacdes que
nao sao ainda obrigatdrias ndo foram aplicadas precocemente:

1 IFRS 8 (Segmentos Operacionais)

1 IAS 1 (Apresentagdo de Declaracdes Financeiras)

1 IAS 23 (Custos de Captagao)

1 IFRIC 11 (IFRS 2 — Transacgbes de Acg¢des do Grupo e do Tesouro)

1 IFRIC 12 (Acordos de Concesséo de Servigos)

1 IFRIC 13 (Programas de Fidelidade do Cliente)

1 IFRIC 14 (IAS 19 - Limite de Activo de Beneficio Definido, Requisitos Minimos de
Financiamento e respectiva Interacgéo)

As normas e respectiva interpretacdo serdo provavelmente aplicadas pela primeira vez
(inicialmente) quando forem obrigatdrias. A norma IFRS 8 sera aplicada em declaragdes
financeiras anuais por periodos com inicio a ou apés 1 de Janeiro de 2009. O IFRS especifica
como uma entidade deve divulgar informacédo acerca dos seus segmentos operacionais. A
norma também estabelece os requisitos de divulgagdo no ambito de produtos e servicos, areas
geograficas e importantes clientes. Apds a aquisicao do DEPFA BANK plc, o Grupo Hypo Real
Estate alterou a sua definicdo de segmentos. Actualmente, o conselho de administracdo gere
trés segmentos operacionais que também cumprem os requisitos do IFRS 8 para segmentos
operacionais. Por conseguinte, além de alguma informacao adicional, a aplicagao inicial do
IFRS 8 ndo tera provavelmente um impacto tao significativo na divulgacao dos segmentos.

Foi publicada uma emenda da IAS 1 em Setembro de 2007. Sera aplicada aos periodos anuais
no inicio ou apés 1 de Janeiro de 2009. Altera nomeadamente a apresentacdo das alteracées
em termos de equidade e de rendimento compreensivo, requerendo em certas circunstancias a
divulgacédo da declaracédo de posicao financeira de dois periodos comparativos. A norma ira
alterar a estrutura de divulgacéo das declaragdes financeiras do Grupo Hypo Real Estate, mas
ndo ira afectar o reconhecimento, medi¢édo ou divulgacéo de transacgdes especificas e outros
eventos exigidos por outros IFRSs. A norma ainda n&o foi endossada pela UE.

A emenda da IAS 23 sera aplicada para periodos anuais com inicio ou apés 1 de Janeiro de
2009. A norma substitui a IAS 23 revista em 1993. Como principio nuclear, a norma regula o
facto de os custos de captagdo serem directamente atribuidos a aquisicdo, construgdo ou
produgdo de um activo de qualificagdo, parte dos custos de aquisi¢do ou construcao de tal
activo. Os restantes custos de captagcédo sédo reconhecidos como uma despesa. Um activo de
qualificagdo € um bem que leva um periodo substancial de tempo a ficar pronto a utilizar ou
vender. Os activos de qualificagdo sdo de menor relevancia para o Grupo Hypo Real Estate.
Por conseguinte, a norma nao tera provavelmente um impacto material nos activos liquidos,
posicao financeira e resultados do Grupo. A norma ainda nao foi endossada pela UE.
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A interpretacéo da IFRIC 11 sera aplicada para periodos anuais com inicio ou apés 1 de Margo
de 2007. A interpretacdo trata da forma de aplicagdo da IFRS 2 em termos de contabilidade
para acordos de pagamentos com base em acgdes que envolvam os instrumentos de equidade
da entidade ou instrumentos de equidade para outra entidade do mesmo grupo (ex.
instrumentos de equidade da sua empresa parente). Também fornece uma orientagao sobre se
os acordos de pagamento com base em acgbes, nos quais os fornecedores de bens ou
servicos de uma entidade obtém instrumentos de equidade da equidade parente, devem ser
contabilizados como liquidagdo em dinheiro ou liquidagdo em equidade nas declaragbes
financeiras da entidade. Podera haver um impacto nos activos liquidos, posigao financeira e
resultados do Grupo, dependendo da existéncia e estrutura de tais acordos no futuro.

A interpretacdo da IFRIC 12 devera ser aplicada a periodos anuais com inicio em ou apés 1 de
Janeiro de 2008. Os direitos de concessdo de servico sdo acordos através dos quais um
governo ou outra entidade do sector publico aloca contratos para o fornecimento de servigos
publicos — tais como, estradas, aeroportos, estabelecimentos prisionais, fornecimento de
energia e agua, e instalacées de distribuigdo — a entidades do sector privado que assumem a
sua operacionalidade. A IFRIC 12 abrange a forma como os operadores de concessao de
servicos devem aplicar a existente IFRS. Visto que o Hypo Real Estate ndo participa neste
negdcio, provavelmente esta interpretacdo ndo terd impacto nos activos liquidos, posicédo
financeira e resultados do Grupo. A sua interpretacdo ainda nao foi endossada pela UE.

A interpretagédo da IFRIC 13 sera aplicada a periodos anuais com inicio a ou apés 1 de Julho
de 2008. A sua interpretagdo abrange a contabilidade da entidade que designa créditos de
distingdo aos seus clientes. Visto que o Grupo Hypo Real Estate ndo possui semelhantes
programas, a IFRIC 13 n&o tera qualquer impacto nos activos liquidos, posigao financeira e
resultados do Grupo. A sua interpretagédo ainda nao foi endossada pela UE.

A interpretacéo da IFRIC 14 sera aplicada a periodos anuais com inicio a ou apés 1 de Janeiro
de 2008. A IFRIC 14 abrange a interacgédo entre os requisitos minimos de financiamento e o
limite para a medig¢ao de activos e passivos de beneficios definidos, de acordo com a IAS 19. A
interpretacdo estabelece directrizes gerais sobre como determinar o limite do excedente que
pode ser reconhecido como um bem. A interpretacdo também explica como os requisitos
minimos de financiamento estatutarios ou contratuais podem afectar os activos ou passivos de
um plano. Provavelmente, esta interpretacdo nado afecta os actuais activos do plano do Grupo
Hypo Real Estate. A IFRIC 14 ainda nao foi endossada pela UE.

Declaracdo sobre o Cédigo Aleméo de Gestdo de Empresas O Hypo Real Estate Holding
AG publicou a declaragdo sobre o Codigo Alemao de Gestdo de Empresas no seu website
oficial (www.hyporealestate.com) em conformidade com a seccdo 161 AktG (Acto de
Empresas).

Revisdo financeira consolidada A revisdo financeira consolidada cumpre os requisitos da
seccao 315 (1) e (2) HGB (Cdédigo Civil Alemao) e a DRS 15. Compreende um relatério sobre o
negocio e condigdes, um relatorio sobre resultados de operacdes, activos liquidos e a sua
posicao financeira, um relatério sobre as transacgbes das partes intervenientes, um relatério de
eventos significativos que ocorreram apds o prazo limite e um relatério resumo, assim como um
relatorio de riscos. O relatério de riscos contém informagao que, em conformidade com a IFRS
7, necessita ser divulgada (especialmente nos capitulos de Risco de Crédito, Risco de Mercado
e Risco de Liquidez).

3 Consisténcia

O Grupo Hypo Real Estate aplica politicas contabilisticas consistentes de acordo com a
estrutura de IFRS, assim como da IAS 1 e IAS 8. Em 2007 nao foram alteradas quaisquer
politicas contabilisticas para os processos de reconhecimento e medicdo. Os métodos de
divulgacao foram alterados como se segue:

10 rendimento liquido de relagdes cobertas é apresentado numa linha separada na declaragéo
de rendimentos. O rendimento abrange as ineficiéncias dentro do ambito permitido pela IAS 39
de 80 % para 125 %. No passado, estes resultados foram divulgados na posi¢gao de rendimento
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liquido de juros e rendimentos semelhantes, no caso de cobertura de empréstimos,
adiantamento ou passivos, e no rendimento liquido de investimentos financeiros se os mesmos
estivessem cobertos. Adicionalmente, a linha contém o resultado da medi¢cdo dos activos
financeiros dFVTPL e os derivativos relacionados. Este resultado foi apresentado na posi¢ao
de rendimento liquido de juros e rendimentos semelhantes de empréstimos e adiantamentos
dFVTPL, e no rendimento liquido de investimentos financeiros para investimentos financeiros
dFVTPL no passado. No total, devido a mudanga de posi¢éo, o rendimento liquido de juros e
rendimentos semelhantes diminuiu em € 2 milhées e o rendimento liquido de investimentos
financeiros diminuiu em € 7 milhdes, comparado com o0 ano anterior de 2006.

1 O resultado da medi¢cdo de derivativos Unicos do caderno bancario € apresentado no
rendimento liquido de comercializacdo em vez da posi¢cdo de rendimento liquido de juros e
rendimentos semelhantes, e rendimento liquido de investimentos financeiros, tal como no
passado. Assim, a posi¢do de rendimento liquido de juros e rendimentos semelhantes diminuiu
em € 5 milhdes comparado com o ano anterior de 2006, e o rendimento liquido de
investimentos financeiros diminuiu em € 0 milhdes, sendo que o rendimento liquido de
comercializagdo aumentou em € 5 milhdes. No balanco, os valores de mercado de derivativos
unicos do caderno bancario sédo divulgados através de activos e passivos comercializaveis, em
vez de outros activos e outros passivos, tal como no passado. Assim, os activos
comercializaveis aumentaram em € 168 milhdes e os passivos comercializaveis em € 134
milhdes, onde outros activos diminuiram em € 168 milhdes e outros passivos diminuiram em €
134 milhdes.

Todos os montantes comparativos, o resumo dos dados financeiros trimestrais e o resumo dos
dados financeiros anuais foram ajustados em conformidade.

4 Contabilidade consolidada uniforme

As declaragdes financeiras individuais das empresas consolidadas domésticas e estrangeiras
sdo incorporadas nas declaragbes consolidadas e financeiras do Hypo Real Estate Holding AG,
utilizando uma contabilidade uniforme e principios de avaliagéo.

5 Consolidacéao

Hypo Real Estate Holding AG e subsidiarias (incl. Nao consolidadas
entidades de objectivo especial) totalmente (devido a
imaterialidade/n&o serao

Consolidaggo total consolidadas para SIC12)

Entidades Entidades
de objectivo de objectivo
Total especial Total especial Total
1.1.2007 46 28 33 12 79
Adicoes 31 13 21 12 52
Cessodes 5 4 3 1 8
31.12.2007 72 37 51 23 123
Empresas associadas e outros investimentos Empresas associadas
Valorizadas Nao
por método valorizadas
equidade por método
equidade
(devido a Outros
imaterialidade) Total investimentos Total
1.1.2007 - 9 9 12 21
Adicdes 1 -- 1 2 3
Cessdes -- -- - 3 3
31.12.2007 1 9 10 11 21

Estas declaragdes financeiras estabeleceram uma lista de “participa¢des efectivas” no capitulo
“Holdings”. Nesta lista, as subsididrias estdo estruturadas com base no facto de serem ou néo
consolidadas. Também sao listadas outras participagdes activas. Todas as empresas
totalmente consolidadas prepararam as suas declaragdes financeiras para o periodo com
termo a 31 de Dezembro de 2007.
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A folha de balango efectiva as relagbes contratuais entre as empresas do Grupo e as
subsidiarias ndo consolidadas e sao estabelecidas nas declaragdes financeiras consolidadas.
Os resultados das subsidiarias, que ainda nao foram consolidadas dada a sua menor
importancia, totalizam € - 1 milhdo. As perdas liquidas estdo quase incluidas por completo na
declaragdo financeira do grupo por depreciagdo em investimentos, provisbes e lucros
transferidos. Os activos totais das subsidiarias ndo consolidadas perfazem 0,02 % dos activos
totais do Grupo. As acgbes das empresas nao consolidadas sdo apresentadas nos
investimentos financeiros AfS.

As seguintes subsidiarias recentemente estabelecidas ou actuais foram incluidas no grupo de
empresas consolidadas:

Subsidiarias Consolidadas Juros de equidade (em %) Data contabilistica de

aquisigado/primeira vez
IMMO Immobilien Management GmbH & KG, Munique 100.00 1.1.2007
Ragnarék Vermégensverwaltung AG & Co. KH, Munique 100.00 1.1.2007
Hypo Real Estate International LLC I, Wilmington 100.00 14.6.2007
Hypo Real Estate International Trust |, Wilmington 100.00 14.6.2007
Hypo Real Estate Finance B.V., Amesterdédo 100.00 20.8.2007
San Sabia Capital Corporation, Wilmington -- 1.10.2007

(entidade objectivo especial)

DEPFA BANK plc, Dublin 100.00 2.10.2007

Subgrupo com as seguintes empresas

= DEPFA ACS Bank plc, Dublin
DEPFA Assent Management Romania S.A., Bucareste
DePfa-Bank Europe plc, Dublin
DEPFA Bank Representagoes, Ltda., Sdo Paulo
DEPFA First Albany Securities LLC, Nova lorque
DEPFA Funding Il LP, Londres
DEPFA Funding Il LP, Londres
DEPFA Funding IV LP, Londres
DEPFA Holdings B.V., Amesterdao
DEPFA International Holdings GmBH (em Liquidagao), Eschborn
DEPFA Investment Bank Ltd. Zypern (em Liquidacéo), Nicésia
DEPFA Ireland Holding Ltd., Dublin
Nebra Hold One Ltd. i. L., Dublin
DEPFA UK Ltd., Londres
The India Dept Opportunities Fund Ltd., Mauricia
DEPFA BANK plc Deferred Stock Trust, Dublin
Green Finance S.r.L., Roma
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, Eschborn
DEPFA Finance N.V., Amesterdao
= DEPFA Zweite GmbH i.L., Eschborn

Estate Germany 2007-1 Limited, Dublin -- 8.10..2007
(entidade objectivo especial)

Third Essential Public Infrastructure Capital GmbH, Frankfurt - 27.12.2007
(entidade objectivo especial)

R-Estate Germany-6 GmbH, Frankfurt -- 28.12.2007

(entidade objectivo especial)

O Grupo Hypo Real Estate Group obteve controlo sobre o DEPFA BANK plc apds aprovagao
do esquema de acordo pelo responsavel do Tribunal Superior da Irlanda a 2 de Outubro de
2007. Os accionistas do DEPFA ja tinham aprovado a transacgdo com uma forte maioria a 24
de Setembro de 2007. O Grupo Hypo Real Estate completou com éxito a aquisicdo do DEPFA
BANK plc. O DEPFA BANK plc foi inicialmente consolidado no ponto em que o controlo foi
adquirido a 2 de Outubro de 2007. O Hypo Real Estate Holding AG detém 100 % dos direitos
de voto do DEPFA BANK plc. O DEPFA BANK plc & um dos lideres na prestagdo de servigos
financeiros ao sector publico a nivel mundial. O espectro de produto de Financiamento Publico
do DEPFA cobre todos os requisitos e tem como alvos todos os clientes de todos os niveis do
sector publico.

O Grupo Hypo Real Estate financiou a transacgao através da emissdo de novas acgdes do
Hypo Real Estate Holding AG em titulos e dinheiro. No geral, foram emitidas aproximadamente
67 milhdes de novas acg¢des do Hypo Real Estate Holding AG para os accionistas do DEPFA
BANK plc. Para tal, o capital social da empresa foi aumentado em 201 milhdes (ou cerca de 67
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milhdes de accgbes) de € 402 milhdes (consistindo de aprox. 134 milhdes de accgbes) em
retorno para uma contribuigdo nao-dinheiro para aprox. € 603 milhdes através da utilizacdo do
capital autorizado existente. A transacgdo foi ainda formalmente completada quando este
aumento de capital foi introduzido no registo comercial de Munique a 2 de Outubro de 2007.

Fundos de comércio

em € milhdes

Accdes 2,822
Dinheiro 2,400
Redugéo de custos de aquisicdo para acgdes
detidas em carteira prépria -16
Custos de transacgdo 20
Preco total de compra 5,226
Justo valor inferior de activos liquidos adquiridos

3,013
Fundos de comércio 2,213

A contabilidade inicial da aquisicio do DEPFA BANK plc foi determinada apenas
provisoriamente de acordo com a IFRS 3.62 devido ao justo valor dos activos, passivos e
passivos contingentes identificaveis ndo poder ser determinado.

O justo valor na altura dos acordos negociais € os montantes de transporte imediatamente
anteriores ao acordo de negdcio sao apresentados na tabela a seguir:

Activos e Passivos

em € milhdes Montante a transportar Ajustes Justo Valor
Reserva de caixa 1,979 -- 1,979
Activos comercializaveis 4,420 -- 4,420
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos 32,965 - 370 32,595
Empréstimos e adiantamentos a clientes 140,711 4 140,715
Depreciagdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos - 24 - -24
Investimentos financeiros 45,809 -- 45,809
Bens incorpéreos 63 219 282
Propriedade, instalagbes e equipamento 28 -- 28
Outros activos 4,885 -- 4,885
Imposto sobre o rendimento de activos 32 - 32
Total de activos 230,868 - 147 230,721
Passivos a outros bancos 76,304 -42 76,262
Passivos a clientes 9,186 -2 9,184
Passivos evidenciados por certificados 127,406 - 153 127,253
Passivos comercializaveis 3,574 -- 3,574
Provisbes 65 -- 65
Outros passivos 8,573 -- 8,573
Imposto sobre rendimento de activos 211 77 288
Capital subordinado 2,616 -107 2,509
Total de passivos 227,935 -227 227,708
Activos liquidos 2,933 80 3,013
Quota minoritaria - - -
Activos liquidos adquiridos 2,933 80 3,013

Os bens incorpéreos incluem nomes de marca que totalizam até € 80 milhdes, relagdes com
clientes que perfazem até € 177 milhdes e software no valor de € 25 milhdes. Os empréstimos
e adiantamentos a clientes incluem acordos de empréstimos irrevogaveis para reconhecimento
com um justo valor até ao montante de € - 18 milhdes. O fundo de comércio reflecte, por
exemplo, os beneficios econdémicos futuros de potenciais sinergéticos e conhecimento dos
funcionarios. A partir da data de aquisicao até 31 de Dezembro de 2007, as empresas
adquiridas contribuiram com € 59 milhdes para os lucros anteriores a tributagdo de impostos.
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Os primeiros passos para a conversao a nova estrutura do Grupo apés a aquisicao do DEPFA
BANK plc, consistiram na venda do Hypo Public Finance Bank, Dublin do Hypo Real Estate
Bank International AG, Munique ao DEPFA BANK plc, Dublin, e o DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank AG, Eschborn, foi vendido do DEPFA BANK plc, Dublin, para o Hypo Real
Estate Holding AG, Munique. Estas transacgdes internas do grupo nao tiveram impacto nos
activos liquidos, posicao financeira e resultados do Grupo.

O Hypo Real Estate International LLC I, Wilmington, e o Hypo Real Estate International Trust I,
Wilmington, foram totalmente consolidados pela primeira vez em Junho de 2007. O objectivo
do negoécio para estas duas empresas especiais € a emissao de instrumentos de capital
hibrido, nomeadamente titulos reconhecidos no Grupo como fundos proprios de sentido restrito
para objectivos regulatérios. Como resultado da consolidagao total, o capital subordinado na
folha de balango aumentou em € 350 milhdes. De acordo com a IAS 32, o capital subordinado
nao € apresentado como equidade dos accionistas, em vez disso € apresentado sob o item
passivos. Na declaragdo de rendimentos, o cupdo dos documentos afixado em 5.864 % por
ano para os primeiros dez anos e subsequentemente variavel, € apresentado sob o item de
despesas de juros.

Como parte do processo de alocagdo de obrigagao convertivel em acgbes obrigatéria
subordinada, o Hypo Real Estate Holding AG, Munique, estabeleceu a sua propria subsidiaria
Hypo Real Estate Finance B.V., Amesterddo, no terceiro trimestre. O objectivo de negdcio
desta entidade de objectivo especial € a emissado de dividas com conversao obrigatéria para
acgdes do Hypo Real Estate Holding AG. Como resultado de uma consolidagao total, o capital
subordinado da obrigagéo devido a 20 de Agosto de 2008 aumentou em € 450 milhdes na folha
de balango. Apds um prazo de vencimento, havera uma conversdo obrigatéria em novas
acgdes a serem emitidas a partir do capital de contingente actual do Hypo Real Estate Holding
AG. O cupéo de juros da obrigagéo de 5.5 % ao ano tem impacto nas despesas de juros.

A IMMO Immobilien Management GmbH & Co. KG, Munique, e a Ragnardk
Vermdgensverwaltung AG & Co. KG, Munique, ambas subsidiarias do Hypo Real Estate Bank
AG, Munique, foram consideradas na sua totalidade pela primeira vez no 1° Trimestre de 2007.
O negocio de ambas as empresas baseia-se na garantia de que os seus holdings imobiliarios
sdo geridos de forma optimizada. Como resultado da consolidagao inicial, os activos totais
aumentaram em € 123 milhdes e ndo houve nenhum fundo de comércio como resultado do
mesmo. O rendimento ascendeu a € 25 milhdes nos resultados do Grupo.

As entidades de objectivo especial Estate Germany 2007-1 Limited, Dublin, R-Estate Germany-
6 GmbH, Frankfurt, e a Third Essential Public Infrastructure Capital GmbH, Frankfurt, foram
estabelecidas para titularizagdes sintéticas no 4° trimestre de 2007 e foram incluidas no grupo
de empresas consolidadas. A San Sabia Capital Corporation, Wilmington, uma entidade de
objectivo especial estabelecida para o financiamento do sector GIC (contratos de investimento
garantido), foi também consolidada pela primeira vez no 4° trimestre de 2007.

A consolidacdo inicial ndo teve qualquer efeito significativo nos activos liquidos, posigao
financeira e resultados do Grupo.

A 3 de Janeiro de 2007, a subsidiaria Hypo Real Estate Capital Ltd., Londres, foi renomeada
Flint Nominees Limited, Londres. O local de registo do Hypo Real Estate Bank International AG
foi alterado de Estugarda para Munique a 21 de Dezembro de 2007.

A Quadra Realty Trust, Inc., Nova lorque, foi estabelecida para a utilizagdo do método de
equidade com inicio a 15 de Fevereiro de 2007. A Quadra Realty Trust, Inc. € uma empresa de
financiamento de imobiliario comercial qualificada como fundo de investimento imobiliario
(REIT) de acordo com a lei tributaria norte-americana, e encontra-se listada na Bolsa de
Valores de Nova lorque. A Hypo Real Estate Capital Corporation, Nova lorque, possuia uma
fatia no total de 34.72 % da Quadra Realty Trust, Inc. a 31 de Dezembro de 2007. Deste valor,
33.33 % resultou da venda de dividas de terceiros a Quadra Realty Trust, Inc., e a as ac¢des
restantes resultaram de um pagamento. O montante a transportar do investimento na Quadra
Realty Trust, Inc., Nova lorque, ascendeu a € 86 milhdes a partir de 31 de Dezembro de 2007,
depois de utilizar o método de equidade apresentado sob os investimentos financeiros. Nao
resultou qualquer fundo de comércio do facto de a empresa ser apontada por utilizar o método
de equidade. Os resultados da aplicagdo do método de equidade, assim como os custos de
refinanciamento sdo apresentados na posi¢ao de rendimento liquido de juros e semelhante.
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A Quadra Realty Trust Inc., Nova lorque, preparou as suas declaragbes financeiras para o
periodo findo a 31 de Dezembro de 2007.

Nao foram vendidas quaisquer subsidiarias no ano financeiro de 2007. As entidades de
objectivo especial Liffey 451 LLC, Nova lorque, Isar East 60th Street LLC, Nova lorque, Isar RP
Membro LLC, Nova lorque, Isar Two Columbus LLC, Nova lorque, e DEPFA UK Ltd., Londres,
foram desconsolidadas em 2007 apds a sua solvéncia. Visto que os principais activos
reconhecidos nas entidades foram vendidos anteriormente, ndo houve qualquer efeito material
na declaracao de rendimentos e na folha de balango da desconsolidagao.

Principios de consolidacao Para efeitos de consolidagéo de capital, os custos da compra de uma
subsidiaria, s&o incorporados na parte do Grupo no &mbito da equidade dos accionistas recalculada
na altura da aquisi¢cdo. Esta equidade dos accionistas é calculada como a diferenga entre os
activos e passivos da empresa adquirida, utilizando o seu justo valor. A diferenga positiva
resultante da consolidacdo é apresentada como fundo de comércio na folha de balango sob
bens incorpéreos. Depois de ser inicialmente reconhecido, o fundo de comércio é
subsequentemente declarado a custo de compra menos todas as depreciagdes acumulativas.
As relagbes de negocio dentro do grupo das empresas consolidadas sao incorporadas de
forma inter-relacionada. Os resultados das inter-empresas atribuiveis a transacgdes internas
séo eliminados.

6 Instrumentos financeiros

De acordo com a IAS 3 2, um instrumento financeiro € qualquer contrato que fomenta um
activo financeiro de uma entidade e um passivo financeiro ou instrumento de equidade de outra
entidade.

Reconhecimento e desreconhecimento O Grupo Hypo Real Estate reconhece um activo ou
passivo financeiro na sua folha de balango quando, e apenas quando, se torna parte das
provisdes contratuais do instrumento.

Em principio, as compras ou vendas de instrumentos financeiros sdo contabilizadas na data de
comercializagdo. Os prémios e descontos sao apresentados na posicao de rendimento liquido
de juros e semelhante para o periodo contabilistico em questdo. De acordo com o conceito
primario de desreconhecimento da IAS 39, um activo financeiro devera ser desreconhecido
quando todos os riscos e recompensas forem transferidos. Se os principais riscos e
recompensas associados a propriedade do activo financeiro transferido ndo forem transferidos
ou retidos, e se o poder de cessdo continuar a ser exercido sobre o activo transferido, a
empresa devera reconhecer o activo no ambito do envolvimento continuo suposto. Nao
existem transacgdes que resultem em desreconhecimento parcial devido a envolvimento
continuo.

No caso de acordos de reaquisi¢ao e titularizagdes sintéticas, os activos transferidos néo se
qualificam para desreconhecimento devido ao facto de os critérios de desreconhecimento da
IAS 39 néo serem preenchidos.

Categorias por forca da IAS 39 Inicialmente, quando um activo ou passivo financeiro é
reconhecido, € medido de acordo com o seu justo valor. Para uma medigdo subsequente de
acordo com a IAS 39, todos os instrumentos financeiros devem ser classificados de acordo
com esta norma, para serem reconhecidos na folha de balango e medidos de acordo com a
sua categorizagao:

Retido para comercializagcdo Um activo ou passivo financeiro é retido para comercializagao

se for:

1 inicialmente adquirido ou nomeadamente designado para o efeito de venda ou reaquisicéo
num futuro préximo;

1 parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados geridos em conjunto para os
quais existe prova de um padrao recente actual de lucro a curto prazo; ou

1 um derivativo (excepto para um derivativo designado e efectivo como instrumentos de
cobertura).

Os instrumentos financeiros retidos para comercializagdo sdo medidos de acordo com o seu

justo valor. As alteragdes do justo valor sdo reconhecidas sob lucros ou perdas. Os
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instrumentos financeiros retidos para comercializagao sdo apresentados sob activos e passivos
comercializaveis. O rendimento de juros e dividendos, assim como os custos de
refinanciamento para os instrumentos comercializaveis sdo apresentados no rendimento liquido
de comercializagao.

Quando forem observados dados que tenham um impacto significativo na avaliagdo de um
instrumento financeiro, a diferenga inicial completa quanto ao reconhecimento do justo valor
indicado pelo modelo de avaliagao do preco da transacg¢ao nao é reconhecida de imediato na
declaracado de rendimentos, mas é reconhecida durante o periodo da transacgao visto que os
instrumentos financeiros sao instrumentos de divida. A diferenca é tratada directamente na
declaragédo de rendimento quando as entradas sao observadas, quando a transac¢ao matura
ou é fechada.

Designado a Justo Valor Através de Lucros ou Perdas (dFVTPL) Se certas condi¢des
forem satisfeitas, os activos ou passivos financeiros podem ser classificados ao seu justo valor
através de lucros ou perdas aquando da sua declaragéo inicial. Pode ser feita uma designagéo
se a utilizagdo da categoria de avaliagéo significar que a inconsisténcia de um reconhecimento
e avaliacéo é evitada ou consideravelmente reduzida, e a medicdo de gestdo e desempenho
de uma carteira de instrumentos financeiros seja baseada nos justos valores ou se o0s
instrumentos contiverem um derivativo inerente em separado. O Grupo Hypo Real Estate
classifica os activos financeiros sob a categoria dFVTPL apenas para os primeiros dois casos.
A partir de 31 de Dezembro de 2007, apenas as titularizagbes de rendimento fixo e
empréstimos e adiantamentos sdo mantidos na categoria dFVTPL. Os passivos financeiros nao
sdo alocados nesta categoria. A carteira de titularizagbes de rendimento fixo e empréstimos e
adiantamentos € gerida com base no seu justo valor. Adicionalmente, as posi¢cdes de risco
aberto da carteira sdo fechadas por derivativos de cobertura. Devido as altera¢des de valor dos
derivativos sob a IAS 39, devem ser reconhecidas em termos de lucros ou perdas, a
designacdo de fitularizagbes de rendimento fixo e empréstimos e adiantamentos sob a
categoria dFVTPL irdo evitar qualquer inconsisténcia em termos de avaliagdo. Como resultado
da designacao de titularizagbes de rendimento fixo e empréstimos e adiantamentos, os
movimentos opostos da declaragdo de rendimentos cancelam-se um ao outro na sua maioria.
O tratamento contabilistico é consistente com a gestéo de risco e a estratégia de investimento.
Os instrumentos financeiros dFVTPL sao medidos pelo seu justo valor. As alteragbes de justo
valor sdo reconhecidas nos lucros ou perdas. O valor de alteragéo, durante o periodo e desde
o reconhecimento inicial, no justo valor do empréstimo e adiantamento atribuivel as alteragdes
do risco de crédito dos activos financeiros € divulgado nas notas. O valor é determinado como
valor de alteragdo no seu justo valor, ndo atribuivel a alteragdes nas condigbes de mercado
que originam riscos de mercado. Por conseguinte, o valor resultante do risco de crédito é a
diferenca entre a alteragéo total do justo valor e a alteragéo atribuivel aos riscos de mercado.
Visto que os passivos financeiros ndo sdo designados na categoria dFVTPL, o Grupo Hypo
Real Estate Group ndo tem qualquer efeito resultante dos instrumentos avaliados com o
proprio risco de crédito actual. As titularizagbes de rendimento fixo sob a categoria dFVTPL
sdo declaradas sob o item de instrumentos financeiros, os empréstimos e adiantamentos sob
empréstimos e adiantamentos a clientes. O rendimento de juros das titularizagbes e
empréstimos e adiantamentos & apresentado sob a posi¢cdo de rendimento liquido de juros e
rendimento semelhante. As alteragdes do valor a serem reconhecidas nos lucros ou perdas
(lucros e perdas liquidos da opgéo de justo valor) sdo apresentadas sob a linha de rendimento
liquido de relagdes com cobertura da mesma forma que as alteragdes no valor dos derivativos
correspondentes.

Retido por Prazo de Vencimento (HtM) Estes investimentos s&do activos financeiros nio
derivativos com pagamentos fixos ou determinados e maturidade fixa cotados num mercado
activo, e sobre os quis uma entidade tem uma intengao positiva e capacidade para manter a
maturidade. Os investimentos financeiros Htm s&o medidos a um custo amortizado. No
passado, o Grupo Hypo Real Estate utilizou a categoria HtM. Como resultado, a alteracéo de
intencdo do Grupo Hypo Real Estate em ndo manter os investimentos financeiros para vencer
a totalidade de carteira
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dos investimentos HtM foi reclassificada a partir de 1 de Julho de 2007 de acordo com a IAS
39.51 na categoria AfS.

Empréstimos e Valores a Receber (LAR) sdo activos financeiros nao derivativos com
pagamentos fixos ou determinados ndo cotados num mercado activo. Os empréstimos e
valores a receber incluem notas de pagamento se nao forem designadas na comercializagao.
Os empréstimos e valores a receber sao reconhecidos nas posicbes empréstimos e
adiantamentos a bancos, empréstimos e adiantamentos a clientes e investimentos financeiros,
e sdo medidos a custo amortizado. O rendimento dos juros de empréstimos e valores a receber
€ apresentado no rendimento liquido de juros. Os lucros e perdas liquidas relacionados com o
preco de mercado atribuiveis a sangbes de pré-pagamento e a venda de empréstimos e
adiantamento a clientes e a empréstimos e adiantamentos a bancos sdo apresentados sob a
posicdo de rendimento liquido de juros e rendimento semelhante. Tais lucros e perdas liquidas
sdo apresentados no rendimento liquido de investimentos financeiros para investimentos
financeiros. As reducdes em valor devido a factores de crédito sao apresentadas sob provisdoes
para perdas sobre empréstimos e adiantamentos, respectivamente, no rendimento liquido de
investimentos financeiros para investimentos financeiros na declaragdo de rendimento
respectiva.

Activos Disponiveis para Venda (AfS) s&do os activos financeiros ndo derivativos designados
como disponiveis para venda e que nao sdo categorizados como empréstimos e valores a
receber, investimentos retidos por prazo de vencimento ou activos financeiros a um justo valor
através de lucros ou perdas. O Grupo Hypo Real Estate apenas categoriza titularizagbes como
AfS, mas ndo empréstimos e adiantamentos.

Os activos financeiros AfS sdo medidos a justo valor. As alteragbes de justo valor séo
reconhecidas num item separado de equidade (reserva AfS) que nao afecta o rendimento até o
activo ser vendido, retirado ou eliminado, ou se for estabelecido um prejuizo para o activo
financeiro de acordo com a IAS 39.58 et seq., para que as perdas cumulativas previamente
registadas sob equidade sejam agora apresentadas na declaragédo de rendimentos. Se a prova
efectiva do prejuizo de um instrumento de divida AfS sair de campo, o prejuizo devera ser
revertido para a declaracdo de rendimentos. Por outro lado, os prejuizos para um instrumento
de equidade AfS que tenham sido reconhecidos na declaragdo de rendimentos ndo podem ser
revertidos e introduzidos na declaragao de rendimentos.

Os activos financeiros AfS sdo, na sua maioria, apresentados sob investimentos financeiros. O
rendimento de juros dos activos AfS é declarado sob a posicdo de rendimento liquido de juros
e rendimento semelhante. Os lucros e perdas liquidas gerados pela cessao de instrumentos
financeiros AfS, assim como pelas alteragdes em valor como resultado de prejuizo ou
reconhecimentos de mais-valia reconhecidos sob lucros ou perdas sao apresentados sob
rendimento liquido dos investimentos financeiros.

Passivos financeiros a custo amortizado s&do passivos financeiros ndo derivativos nao
classificados a um justo valor através de lucros ou perdas. Os activos financeiros a custo
amortizado sdo medidos a custo amortizado. Os activos financeiros a custo amortizado nao
titularizaveis sédo reconhecidos nas posi¢cdes de passivos para outros bancos e passivos para
clientes. Se estes activos financeiros forem titularizaveis e néo subordinados, os mesmos séo
apresentados junto dos activos evidenciados por certificados. Os activos subordinados figuram
do capital subordinado. As despesas dos juros de activos financeiros a custo amortizado séo
apresentadas sob a posicdo de rendimento liquido de juros e rendimento semelhante.
Adicionalmente, a posi¢ao rendimento liquido de juros e rendimento semelhante inclui lucros e
perdas liquidas atribuiveis a reaquisicbes ou abandonos de activos financeiros a custo
amortizado antes do respectivo prazo de vencimento.

Derivativos sdo medidos pelo seu justo valor. As alteragdes de justo valor sdo reconhecidas
na declaracdo de rendimentos se os derivativos ndo forem reconhecidos na contabilidade de
cobertura do fluxo de caixa. A avaliagdo resultante dos derivativos auténomos é apresentada
no rendimento liquido de comercializagdo e a dos derivativos de cobertura no rendimento
liquido de relagbes cobertas. Os juros de derivativos ndo comercializaveis, incluindo derivativos
de cobertura, sdo colocados na posicdo de rendimento liquido de juros e rendimento
semelhante. Os juros dos derivativos comercializaveis sao apresentados sob rendimento
liquido.
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de comercializagdo. Na folha de balancgo, os derivativos auténomos sao colocados sob activos
comercializaveis e passivos comercializaveis, e os derivativos de cobertura sob outros activos
e outros passivos.

Classes A IFRS 7 requer uma informacdo de acordo com as classes de instrumentos
financeiros. O Grupo Hypo Real Estate definiu as categorias de medigédo IAS 39, garantias de
crédito irrevogaveis, garantias financeiras, derivativos de cobertura e reserva de caixa cujas
classes se encontram em conformidade com a IFRS 7.

Métodos de avaliacdo Os instrumentos financeiros que devem ser medidos pelo seu justo
valor com base nos precos da bolsa de valores ou outros precos de mercado, se aplicavel. Se
um prego nao se encontrar disponivel a partir de um mercado activo, os modelos de
valorizacdo sao utilizados com base nos parametros observaveis do mercado. Se nao forem
observados quaisquer parametros nos mercados, os activos financeiros sdo avaliadas com
base num modelo com parametros de mercado n&o observaveis.

Alguns exemplos de modelos de valorizagdo sdo: Comparagdo com os instrumentos
financeiros para os quais existem dados de mercado observaveis, modelos de valor presentes
ou modelos de pregos opcionais como os actuais modelos Black-Scholes. Para os modelos de
valor presente e de prego opcional, os fluxos de caixa esperados sdo descontados utilizando
curvas de benchmark relacionadas. Os fluxos de caixa sdo determinados com base nas
fixagbes contratuais até aos prazos de vencimento previstos. A curva swap nas respectivas
divisas é a base para a determinacdo das curvas de benchmark a serem utilizadas. se
aplicavel, ajustando as adi¢cdes de liquidez. O diferente tipo de produtos e categorias de
notacao de risco foram considerados através da utilizagdo de taxas de desconto especificas.
Foram alocadas diferentes curvas de benchmark aos respectivos produtos com base numa
andlise dos subjacentes. Os fluxos de caixa previstos foram descontados com as curvas
alocadas. Paralelamente, as perdas previstas foram calculadas com base nos valores
subjacentes e na subordinagdo. Foi realizada uma analise de crédito em separado para as
partes retidas em caso de perdas significativas previstas.

Os investimentos sobre instrumentos de equidade que ndo possuem um preco de mercado
cotado num mercado activo e cujo justo valor ndo é medido de forma fiavel sdo medidos pelo
seu custo de acordo com a IAS 39.46. O Grupo Hypo Real Estate esta apto a estabelecer o
justo valor para todos os outros instrumentos financeiros.

Prejuizos De acordo com a IAS 39.58, um activo financeiro devera ser testado em termos de

prejuizos. A cada data da folha de balango, o Grupo Hypo Real Estate avalia caso por caso de

forma a verificar se existe alguma prova de prejuizo. O critério utilizado para determinar tal

prova inclui:

1 dificuldades de fluxo de caixa conhecidas junto do mutuério

1 pagamentos contratuais em atraso, sejam os valores principais, de juros ou outras violagdes
do contrato

1 a probabilidade de que o mutuario ira abrir faléncia ou outra reorganizagao financeira

m renegociacdes, quando disponiveis, do pregco de mercado do activo

Existem dois tipos de depreciagdes por prejuizo: depreciagdes individuais e depreciagbes com

base na carteira de titulos. As depreciacbes para empréstimos e adiantamentos sao

apresentadas numa conta em separado (as depreciacbes para perdas sobre empréstimos e

adiantamentos) em vez de se reduzir directamente o valor a transportar dos activos. As

despesas sao apresentadas sob o item de provisbes para perdas sobre empréstimos e

adiantamentos na declaragdo de rendimentos. Os prejuizos dos investimentos financeiros sao

directamente deduzidos do valor dos activos a transportar. As despesas sao alocadas sob

rendimento liquido de investimentos financeiros na declaracdo de rendimentos. Quando a

subsequente medicao dos activos financeiros se baseiam no justo valor, os prejuizos séo

sempre equacionados no justo valor.

O Grupo Hypo Real Estate regista um prejuizo sobre empréstimos e adiantamentos cujos

termos foram renegociados face a desvantagens econémicas devido a renegociagao.
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Ao determinar depreciacdes sobre contas avaliadas de forma individual, sdo considerados os

seguintes factores:

1 a exposigcao agregada do Grupo Hypo Real Estate Group junto do cliente

» 0 valor e periodo de tempo dos juros e as amortizagdes previstas

n 0 valor realizavel do titulo e probabilidade de resolu¢gao com éxito

1 a dedugéo provavel de quaisquer custos relacionados com a recuperagao de valores
extraordinarios

1 0 preco de mercado do activo, se aplicavel

Os activos financeiros transportados a custo amortizado para os quais nado foi identificada

nenhuma prova de prejuizo numa base individual sdo agrupados de acordo com o seu risco de

crédito de forma a calcular as depreciacbes com base na carteira de titulos. Estes prejuizos

cobrem as perdas inerentes, mas ainda nao foram identificados sobre empréstimos sujeitos a

uma avaliagao individual. As depreciagbes com base na carteira de titulos sdo determinadas

apos ter em linha de conta:

1 0 histoérico de perdas nas carteiras com caracteristicas de risco de crédito semelhantes

® uma avaliagdo sobre se as actuais condigdes econdémicas e as condi¢des de crédito
melhoraram ou pioraram, em comparag¢ao ao passado

1 0 periodo estimado entre a ocorréncia de prejuizos e a sua respectiva identificagéo

Contabilidade de Cobertura As relacées de cobertura entre os instrumentos financeiros sédo
classificadas como cobertura de justo valor, cobertura de fluxo de caixa ou cobertura de
investimento liquido numa operacdo estrangeira, em conformidade com a IAS 39. Os
instrumentos de cobertura sdo nomeadamente os derivativos da taxa de juro, por exemplo os
swaps da taxa de juro e op¢des. Na maioria dos casos, os riscos da taxa de juro sdo cobertos,
mas também outros tipos de risco como os riscos de divisas.

Cobertura de justo valor Sob a IAS 39, com uma cobertura de justo valor, um activo

declarado, passivo, uma obrigagédo extra patrimonial fixa ou uma parte designada de tal activo,

passivo ou obrigacdo, estd coberto contra o risco de alteragdo do justo valor atribuivel a um

risco especifico e, possivelmente, com efeito nos lucros e perdas do periodo em questo.

Se a cobertura do justo valor no decorrer do periodo de declaragéo satisfizer os critérios da

IAS 39.88, a cobertura é declarada na folha de balango tal como se segue:

® 0 lucro ou perda advindo da reavaliagdo do instrumento de cobertura com o seu justo valor
(para um instrumento de cobertura derivativo) ou o componente de divisa do seu valor
contabilistico calculado de acordo com a |IA 21 (para instrumentos de cobertura nao
derivativos) é reconhecido nos lucros ou perdas do respectivo periodo, e

s 0 valor contabilistico de uma transacgéo subjacente é ajustado ao lucro ou perda advindo da
transacgao subjacente e atribuivel aos riscos cobertos, e é reconhecido nos lucros ou perdas
do periodo em causa. Tal aplica-se se a transacgao subjacente for declarada através da
utilizagdo dos custos de aquisicdo. O lucro ou perda atribuivel ao risco coberto é
reconhecido nos lucros ou perdas do periodo em questdo, se a transacgéo subjacente for
um activo financeiro disponivel para venda (AfS). A amortizagdo do ajuste de cobertura tem
inicio na designacao da relagdo de cobertura.

O Grupo Hypo Real Estate utiliza uma contabilidade de cobertura de justo valor para a
apresentacao de relagcdo micro-cobertura. A contabilidade de cobertura de justo valor ndo é
utilizada para uma carteira de riscos de juros. A falta de eficacia inerente permitida sob a IAS
39 é apresentada na linha de rendimento liquido de relagcées de cobertura. Para a eficacia de
medigao, utiliza-se o método offset do délar. Se a relagdo de cobertura for terminada por
razdes para além do nao reconhecimento do item coberto, a diferenga entre o valor a
transportar do item coberto nesse dado momento e o valor no qual teria sido transportado, caso
a cobertura ndo existisse (“ajuste de justo valor ndo amortizado”), € amortizado na declaragao
de rendimentos sobre o item da cobertura original. Se o item coberto n&o for reconhecido, ex.
devido a venda ou amortizacdo, o ajusto de justo valor ndo amortizado é reconhecido de
imediato na declaracéo de rendimentos.

Cobertura de fluxo de caixa De acordo com a IAS 39, a cobertura de fluxo de caixa cobre o
risco inerente aos fluxos de pagamento flutuantes atribuiveis a um certo risco associado ao
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activo declarado, passivo declarado (por ex.: alguns ou todos os futuros pagamentos de juros
de uma divida de juro variavel), o risco associado a uma futura transacgao (prevista que ocorra
com um elevado grau de rendimento) ou que possa afectar os lucros ou perdas para o periodo
em causa. A contabilidade de cobertura de fluxo de caixa reconhece os derivativos utilizados
para a cobertura do risco da taxa de juro como parte da gestdao de activos/passivos. Por
exemplo, os futuros pagamentos de juros varidveis para amortizagdes de juro variavel e
passivos sdo trocados por pagamentos fixos, nomeadamente através de swaps da taxa de
juro.

Os instrumentos de cobertura sdo declarados sob a contabilidade de cobertura de fluxo de
caixa com o seu justo valor. O resultado da avaliagdo devera ser dividida numa parte efectiva e
nao efectiva da relagado de cobertura.

A parte efectiva do instrumento de cobertura é reconhecida num item em separado de
equidade sem qualquer impacto sobre as receitas (reserva de cobertura do fluxo de caixa). A
parte ineficaz do instrumento de cobertura é reconhecida nos lucros ou perdas do rendimento
liquido das relagdes de cobertura.

Uma relagao de cobertura devera ser efectiva, no inicio e através do periodo de duracéo das
transacgdes, as alteragbes nos fluxos de pagamento das transacgbes subjacentes sao
equilibradas quase por completo (abrangéncia de 80 % a 125 %) pelas alteragbes dos fluxos
de pagamento do instrumento de coberturas. Com o objectivo de estabelecer se uma parte
especifica do instrumento de cobertura é efectiva, os futuros pagamentos de juro variavel das
amortizagbes e passivos a serem cobertos sdo comparados trimestralmente para as
declaragdes financeiras com os pagamentos de juro variavel dos derivativos de juros em fases
de vencimento detalhadas. Utiliza-se o método de offset do ddlar ou métodos estatisticos (ex.
analise de regressao) para medir a eficacia.

Nestes periodos em que os fluxos de pagamento das transacg¢des subjacentes cobertas tém
um impacto sobre os lucros ou perdas do periodo em causa, a reserva de cobertura do fluxo de
caixa é apresenta na declaragao de rendimentos. Se uma cobertura de fluxo de caixa para uma
transaccgao prevista deixar de ser efectiva ou se a relagao de cobertura terminar, os ganhos ou
perdas cumulativos sobre o derivativo de cobertura previamente relatado na equidade
permanece ai até a transacgao prevista ocorrer ou se se considerar que n&o vai ocorrer, ponto
no qual é transferida para a declaragao de rendimentos.

7 Activos comercializaveis

Os activos comercializaveis compreendem os titulos retidos para comercializagao, assim como
os valores de mercado positivos de derivativos comercializaveis de derivativos auténomos do
livro bancario. Adicionalmente, os empréstimos dos mutuarios e as obrigacdes registadas,
assim como as obriga¢des do sector publico, se utilizados para fins de comercializagdo, sao
declarados sob outros activos comercializaveis. Os activos comercializaveis individuais sao
declarados com o seu justo valor. No caso de transacc¢des financeiras de derivativos e originais
nao listadas em modelos de cambio e prego interno com base em consideragdes de valor de
caixa, € modelos de precgo opcional, as mesmas sao utilizadas como base de calculo para o
valor da folha de balango. Os lucros e perdas atribuiveis aos activos comercializaveis sao
declarados sob o rendimento liquido de comercializagdo na declaragao de rendimentos.

8 Empréstimos e adiantamentos

Os empréstimos e adiantamentos a outros bancos e os empréstimos e adiantamentos a
clientes sdo apresentados sob a IAS 39 com os seus custos de compra amortizados, no caso
de ndo serem categorizados em dFVTPL ou AfS, ou uma transacgdo subjacente de uma
cobertura de justo valor. Os instrumentos financeiros dFVTPL sdo medidos pelo seu justo valor.
As alteracgdes do justo valor sdo reconhecidas nos lucros e perdas. A partir de 31 de Dezembro
2007 e a partir de 31 de Dezembro de 2006, os empréstimos e adiantamentos do Grupo Hypo
Real Estate ndo sdo AfS categorizados. As depreciagdes de perdas sobre empréstimos e
adiantamentos sao apresentadas sob uma linha em separado denominada provisées para
perdas na declaragao de rendimentos. Todos os outros rendimentos e despesas de
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empréstimos e adiantamentos, incluindo lucros e perdas liquidas, sdo declarados sob a
posicao de rendimento liquido de juros e rendimento semelhante.

9 Depreciacbes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos, e provisées para
passivos contingentes e outras obrigacfes

As depreciagbes para empréstimos e adiantamentos sdo criadas se houver prova objectiva de
que nao sera possivel recuperar um valor por inteiro devido, de acordo com as condigbes
contratuais originais. As depreciagbes para empréstimos e adiantamentos sao calculadas com
base nas expectativas de crédito mal parado, estrutura e qualidade da carteira de empréstimo,
assim como nos parametros macroeconémicos numa base individual e de carteira.

Deprecia¢cfes individuais Para todos os riscos de incumprimento, a extensdo de
depreciagbes para perdas sobre empréstimos e adiantamentos € calculada como a diferenga
entre 0 montante de activo a transportar e o valor presente do futuro fluxo de caixa previsto.
Este ultimo é calculado com base na taxa de juro efectiva financeira original dos instrumentos
de rendimento fixos e com base na taxa de juro na data de prejuizo em caso de instrumentos
de rendimento variavel. As alteracbes da taxa de mercado nido tém qualquer efeito neste facto.
O aumento do presente valor de uma amortizagéo ajustada (reforma) que ocorre durante um
periodo de tempo é apresentado como rendimento de juros.

Depreciacbes com base na carteira de titulos Sob a IAS 39.64, os empréstimos para os
quais nao existe uma indicacdo objectiva para a necessidade de uma depreciagdo sao
agrupados em conjunto para formar carteiras inerentes ao risco. As depreciagdes com base na
carteira de titulos sdo colocadas a partes destas carteiras; estas depreciagdes sao calculadas
com base nos eventos correntes e na informagéo respeitante a alteragdes significativas com
consequéncias prejudiciais que ocorram na industria tecnoldgica, ambiente de mercado,
economia ou legal, assim como nas taxas de incumprimento histéricas. As depreciagbes para
perdas sobre empréstimos e adiantamentos séo divididas em depreciagdes relacionadas com
empréstimos e adiantamentos, e provisdes para passivos contingentes e outros compromissos.
Uma depreciagao relacionada com empréstimos e adiantamentos é apresentada como um item
negativo no lado dos activos da folha de balango, em que a provisdo para passivos
contingentes e outros compromissos é apresentada na parte dos activos da folha de balango.
Na declaragao de rendimentos, todos os efeitos sao alocados nas provisdes para perdas sobre
empréstimos e adiantamentos a parte dos aumentos relacionados com os periodos de tempo
do presente valor das amortizagées danosas apresentas sob a posicdo de rendimento liquido
de juros e rendimento semelhante.

10 Investimentos financeiros

Os instrumentos financeiros dFVTPL, LaR e AfS, assim como as propriedades e titulos de
investimento das empresas avaliadas pela sua equidade sdo declarados sob investimentos
financeiros.

Os activos financeiros dFVTPL e AfS sado declarados com o seu justo valor. As alteragdes do
justo valor séo alocadas na declaragdo de rendimentos no caso de activos financeiros dFVTPL.
As alteragbes do justo valor dos activos financeiros AfS s&o reconhecidas num item em
separado de equidade (reserva AfS) que nao afectam o rendimento até o activo ser vendido,
retirado, eliminado ou se um prejuizo for estabelecido para o activo financeiro de acordo com a
IAS 39.58 et seq. Por conseguinte, o lucro ou perda cumulativa previamente registada sob
equidade, é agora alocada na declaragédo de rendimentos. Os activos financeiros AfS cobertos
de forma eficaz contra os riscos do prego de mercado sédo reconhecidos dentro da estrutura da
contabilidade de cobertura de justo valor. Os investimentos financeiros LaR sdo medidos a
custo amortizado. A partir de 31 de Dezembro de 2007, o Grupo Hypo Real Estate n&o teve
quaisquer activos financeiros HtM.

Sob a IAS 40, propriedades e edificios (parte de um edificio ou ambos), mantidos como
investimentos financeiros geradores de rendimento de arrendamento e/ou para apreciagao de
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capital, sdo declarados com o seu justo valor. Os relatérios preparados no ano de 2007 para o
estabelecimento de valores baseiam-se nos actuais métodos de valor. O rendimento de
arrendamento gerado por estes investimentos financeiros é declarado na posigdo rendimento
liguido de juros e rendimento semelhante (da mesma forma que as despesas de
refinanciamento). As alteragbes do justo valor sdo apresentadas no rendimento liquido de
investimentos financeiros. As propriedades e edificios designados para utilizacdo mista séo
divididos em propriedade, instalagdes e equipamento, e investimentos com base na sua area.
A partir de 31 de Dezembro 2007, o Grupo Hypo Real Estate possuia propriedades e edificios
para utilizagdo mista parcialmente classificados como propriedades de investimento na
Alemanha. Estas sdo contabilizadas de forma proporcional como propriedades de
investimento. O Grupo Hypo Real Estate ndo detém quaisquer juros de propriedade material
sob arrendamentos operacionais e classificados, e contabilizados como propriedade de
investimento.

A quota na Quadra Realty Trust, Inc., Nova lorque, avaliada em equidade, é apresenta sob
investimentos financeiros. O resultado da aplicagcdo do método de equidade, assim como os
custos de refinanciamento s&o apresentados na posigdo de rendimento liquido de juros e
rendimento semelhante. A holding contabilizada com a utilizagdo do método de equidade é
testada para efeitos de prejuizo.

11 Propriedade, instalacdes e equipamento

As propriedades, instalagdes e equipamento sdo normalmente declarados a custo de compra
ou a custo de produgcdo. Como excepgao a regra, propriedades e edificios sdo apresentados
com 0 seu justo valor em conformidade com a IAS 16. Os montantes a transportar, se os
activos forem sujeitos a desgaste, sdo diminuidos por depreciagdo de acordo com a vida util
prevista para estes activos. No caso de melhoramentos em edificios arrendados, a duragdo do
contrato, tendo em conta as opgdes de extensdo, é utilizada como base da duragao deste
contrato no caso de ser inferior a sua vida econémica.

Vida util econémica

em anos

Edificios 50
Melhoramentos em edificios arrendados 5-15
Equipamento (sentido vasto) 3-5
Outras instalagdes ou equipamento operacional 3-25

Se o valor da propriedade, instalagdes e equipamentos tiver sido adicionalmente diminuido, a
depreciagdo nao agendada € alocada na declaragdo de rendimentos. Se as razbes para a
depreciagdo nao agendada deixarem de ser aplicaveis, um montante é reintegrado na
declaragcédo de rendimentos, ndo excedendo a extensdo do custo de compra amortizado para
produgdo. O custo de compra ou custo de producdo, subsequentemente verificado, é
capitalizado se um beneficio econdmico adicional for adquirido pela Empresa. As medidas
concebidas para manter a condicdo das propriedades, instalagdes e equipamento sao
reconhecidas na declaragédo de rendimentos no ano financeiro durante o qual surgiram.

Os relatérios preparados para estabelecer o justo valor da propriedade e edificios baseiam-se
nos métodos de valor presente e foram preparados por um especialista no final de 2007.

12 Bens incorporeos

Os fundos de comércio, software, relagbes com o cliente e nomes de marcas sdo os principais
itens apresentados como bens incorpéreos. De acordo com a IFRS 3, ndo é permissivel que os
fundos de comércio sejam depreciados. Em vez disso, os mesmos s&o alocados nas unidades
de geragdo de caixa. Em linha com a estratégia do Grupo, os segmentos de negocio
constituem as unidades geradoras de caixa do Grupo Hypo Real Estate. A partir de 31 de
Dezembro de 2007, houve fundos de comércio no valor de € 944 milhdes no ambito da unidade
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geradora de caixa de Imobilidrio Comercial, € 1,212 milhdes no ambito da unidade geradora de
caixa do Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e € 77 milhées no ambito dos
Mercados de Capitais & Gestdo de Activos. Ao nivel da unidade geradora de caixa, os fundos
de comércio estdo sujeitos a, pelo menos, uma revisao de prejuizos anual. Um prejuizo é
reconhecido se 0 montante a transportar da unidade de geragdo de caixa exceder o valor
realizavel liquido, definido como a parte mais alta do valor em uso e o justo valor menos os
custos para venda. O valor utilizado é assumido como a base para o teste de prejuizo dos
fundos de comércio nas unidades geradoras de caixa. Visto ser superior ao montante a
transportar, ndo é reconhecido qualquer prejuizo. Os fluxos de caixa dos proximos quatro anos
foram planeados para estabelecimento do valor. De forma a determinar o valor adicionado para
além do horizonte de planeamento detalhado, os fluxos de caixa projectados foram
extrapolados utilizando uma taxa de crescimento a longo prazo de 1%. A taxa de crescimento
nao excede a taxa de crescimento média a longo prazo para os produtos ou paises onde a
entidade opera, ou para o mercado para o qual a unidade é direccionada. Os fluxos de caixa
sdo descontados utilizando taxas de juro que ascendem aos 10,25% para todas as unidades
geradoras de caixa.

O software e nomes de marca sao declarados a custo amortizado de compra. Sao bens
incorpdéreos com uma vida util finita. O software € amortizado numa base de linha recta sobre a
via util prevista de trés a cinco anos, enquanto as listas de clientes sdo amortizadas numa base
de vida util prevista de 11 a 18 anos (média de 15 anos). Adicionalmente, os bens incorpéreos
com uma vida util finita devem ser testados em termos de prejuizo sempre que existir indicagao
de que os mesmos podem causar prejuizo.

Os nomes de marca sao declarados a custo amortizado de compra. Nao sdo amortizados com
base numa linha estreita, visto serem activos com uma vida util indefinida. Contudo, os bens
incorpéreos com uma utilidade indefinida devem ser testados em termos de prejuizo
anualmente e sempre que haja indicagdo disso mesmo. A partir de 31 de Dezembro de 2007,
existiam nomes de marca no valor de € 18 milhdes ao nivel do segmento de negdcio de
Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e de € 62 milhdes ao nivel dos Mercados
de Capitais & Gestao de Activos. O teste de prejuizo baseia-se na mesma abordagem que o
teste de prejuizo para os fundos de comércio. Nao ocorreu qualquer prejuizo.

13 Passivos

Os passivos, que nao as transacgdes subjacentes de uma cobertura de justo valor efectiva ndo
classificados como dFVTPL, sdo declarados a custo amortizado. Os descontos e prémios sao
reconhecidos numa base pré-rata. Os activos sem juros sao declarados com o seu valor de
caixa. O Grupo Hypo Real Estate ndo designou quaisquer passivos sob a categoria dFVTPL.
Todo o rendimento e despesas de passivos, incluindo lucros e perdas liquidas resultantes da
amortizacdo de passivos sdo apresentados sob rendimento liquido de juros e rendimento
semelhante.

14 Passivos comercializaveis

As posicoes de refinanciamento da carteira de comercializagdo medidas com justo valor sdo
declaradas sob passivos comercializaveis. Adicionalmente, os passivos comercializaveis
também incluem valores negativos de mercado de derivativos comercializaveis e de derivativos
auténomos do livro bancario. Os passivos comercializaveis sdo reconhecidos com os seus
justos valores. A valorizagdo e lucros e perdas realizadas atribuiveis aos passivos
comercializaveis sdo declarados sob rendimento liquido de comercializagao na declaragdo de
rendimentos.

15 Provisdes

Sob a IAS 37.36 et seq., a melhor estimativa possivel é utilizada para se estabelecer as
provisdes para passivos incertos e perdas de contingente atribuiveis a transac¢des pendentes.
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As provisGes a longo prazo sdo descontadas. As provisbes para pensdo e obrigagdes
semelhantes s&o calculadas com base nos relatérios actuais, em conformidade com a IAS 19.
Sao calculadas utilizando o método de “crédito de unidade projectado” e tal leva em linha de
conta o valor de caixa dos titulos de penséao obtidos, assim como os lucros e perdas actuariais,
que ainda nao foram amortizados. Existem diferengas entre os factores previstos e os actuais
(por ex.: um numero superior ou inferior de casos de invalidez ou mortalidade do que o previsto
com base nos principios de calculo utilizados) ou alteragéo dos parametros de calculo.
Os lucros e perdas actuariais séo tratados utilizando o método de corredor; uma consideragéo
na declaragdo de rendimentos devera ser apenas alocada na declaragao de rendimentos nos
anos subsequentes se os lucros e perdas totais acumularem, a partir da data de referéncia das
declaragbes financeiras, um excesso de 10 % do valor maximo calculado como valor de caixa
dos titulos de penséao obtidos e dos activos de qualquer causa de beneficios externa. O efeito
alocado na declaragdao de rendimentos & dividido pela média prevista das vidas uteis dos
empregados que participam nesse plano.
A taxa de desconto utilizada para fins de célculo baseia-se numa taxa de juro a longo prazo
aplicavel a obrigagdes industriais de primeira classe na data de referéncia para as declaragbes
financeiras.
O Hypo Real Estate Holding AG, Hypo Real Estate Bank AG e Hypo Real Estate Bank
International AG subscreveram seguros contra os principais riscos inerentes a compromissos
de pensdes de beneficios definidas a partir de 1 de Janeiro de 2005, assumindo uma apdlice
de seguro classificada como “apodlice de seguro qualificada” sob a IAS 19. Esta apdlice de
seguro qualificada constitui os activos de plano sob a IAS 19. As provistes de pensdes devem
ser liquidas em relagcdo aos activos de plano. Na eventualidade de uma cobertura
excedentaria, o valor declarado sob outros activos é equivalente ao balan¢o negativo do
seguinte:
1 0 valor actual da obrigagéo de beneficios definida a partir da data da folha de balanco;
® mais quais lucros actuariais (menos quaisquer perdas actuariais) que ainda ndo tenham sido
reconhecidos na declaracao de rendimentos;
1 menos qualquer tempo de servigo reconhecido, mas que ainda nao tenha sido considerado;
=1 menos o justo valor dos activos de plano na data da folha de balango que deva ser utilizado
directamente para o tratamento das obrigagdes.

Em conformidade com a IAS 19, o custo dos compromissos de pensdes de beneficios
definidas incluido nas despesas gerais administrativas na posicdo “Custos para pensdes de
reforma e beneficios” foi reduzido pelo rendimento previsto dos activos de plano. As obrigagtes
dos compromissos de pensdes de beneficios definidas do DEPFA BANK plc e suas
subsidiarias adquiridas a 2 de Outubro de 2007 nio sdo tratadas directamente por activos de
plano.

16 Outros passivos

Os passivos acumulados, em conformidade com a IAS 37, sdo um dos itens declarados sob
outros passivos. Tal inclui despesas futuras, algo incerto em termos da extensdo ou timing
actuais, mas menos incerto do que as provisdes. Estes sdo passivos para produtos ou servigos
recebidos ou fornecidos, e que ainda ndo foram pagos, facturados pelo fornecedor ou
formalmente acordados. Também inclui passivos a curto prazo devidos a empregados, por ex.:
crédito de tempo flexivel e titulos de férias. Os passivos acumulados foram declarados no valor
que é provavel que seja utilizado.

Se as obrigagbes listadas neste ponte ndo puderem ser quantificadas de forma mais precisa na
data de referéncia para as declaragdes financeiras, e se os critérios especificados na IAS 37
para o estabelecimento de provisdes forem satisfeitos, estes itens devem ser declarados sob
provisdes.
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17 Compensacédo baseada nos titulos de valor

O DEPFA BANK plc opera um programa de compensagédo de incentivos, sob o qual sdo
realizadas ofertas de acgdes a empregados. O justo valor dos servigos do empregado recebido
€ medido por referéncia ao justo valor da ac¢do na data da oferta, e é reconhecido como
despesa na declaragdo de rendimentos durante o periodo de contribuicbes com o crédito
correspondente a equidade. Em cada data da folha de balango, a entidade revé a sua
estimativa do numero de acgdes previstas para contribuicées. Reconhece o impacto da reviséo
das estimativas originais, se verificavel, na declaragdo de rendimentos, e um ajuste
correspondente com a equidade sobre o restante periodo de contribui¢cdes. A partir de 31 de
Dezembro de 2007, outras entidades do Grupo Real Estate ndo apresentaram um acordo para
quaisquer tipos de compensacdo a membros do Conselho de Administragdo, Conselho Fiscal
ou empregados.

18 Conversao de divisas

A tradugéo de divisas é transportada de acordo com os regulamentos da IAS 21. Na data de
referéncia para as declaragbes financeiras, os itens monetarios em moeda estrangeira séo
convertidos em Euros utilizando a taxa aplicavel na data de referéncia. Os itens nao monetarios
declarados numa moeda estrangeira que utilizem o custo de compra histérico sdo declarados
através da utilizacdo da taxa de cambio aplicavel no ponto em que foram adquiridos. O
rendimento e as despesas atribuiveis a conversao de divisas nas empresas individuais do
Grupo sao normalmente apresentados na declaragdo de rendimentos sob “balango de outros
rendimentos/despesas operacionais”. Visto que as posi¢des de divisas abertas sdo geralmente
fechadas de imediato, ndo existe qualquer importante efeito atribuivel a converséo de divisas.
Nestas declaragbes financeiras consolidadas, os itens da folha de balango das subsidiarias, se
ndo preparem declaracdes financeiras em Euros, sao convertidos utilizando taxas médias para
as declaragdes financeiras. Para converter despesas e rendimento destas subsidiarias, sédo
utilizadas as taxas de cambio aplicaveis nas datas de transaccgao. As diferencgas resultantes da
conversdo das declaragdes financeiras das subsididrias sédo tratadas sem qualquer impacto na
declaragéo de rendimentos e sdo apresentadas nos movimentos da equidade dos accionistas.
O grupo de empresas consolidadas n&o inclui quaisquer empresas de paises com inflagéo
elevada.

19 Impostos sobre rendimento

Os impostos sobre o rendimento sdo contabilizados e valorizados de acordo com a IAS 12.
Além das excepgoes definidas na norma, a isengdo de impostos é calculada para todas as
diferengas temporarias para os valores sob IFRS e os valores de impostos, assim como para
as diferencas resultantes da avaliagdo uniforme do grupo dentro do Grupo e as diferengas da
consolidagdo (método folha de balango). Os activos com isengdo de impostos provindos de
perdas nao utilizadas transportadas sao calculados, se necessario, de acordo com a IAS 12.34
et seq. A isengao de impostos é calculada utilizando as taxas tributarias nacionais previstas na
altura quando as diferencas sdo anexadas ao balango, visto que o conceito de isencdo de
impostos se baseia na apresentacdo de activos ou passivos tributaveis futuros (método de
passivo). As alteragbes nas taxas tributarias que ndo foram adoptadas a partir da data do
relatério, sdo sempre levadas em consideragdo. Tal é especialmente relevante para a
aplicacdo da alteragéo de taxa tributavel resultante da reforma fiscal para empresas valida na
Alemanha com inicio a 1 de Janeiro de 2008. A versdo revista da secgdo 37 (5) do
Korperschaft-steuergesetz (KStG — Acto Fiscal para Empresas), adoptada em 2006, resultou
num rendimento excepcional ainda no ano de 2006 apresentado sob a forma de valor de
rendimento Unico na folha de balango do ano financeiro de 2006, e resultou num aumento
correspondente de rendimento liquido. A partir de 1 de Janeiro de 2008, o crédito fiscal sobre o
rendimento da empresa sera pago seja qual for o pagamento de dividendos durante um
periodo de dez anos. O crédito fiscal sem juros relacionado com o pagamento do crédito fiscal
sobre o rendimento da empresa devera ser apresentado com o valor presente. Foi utilizada
uma taxa de 3.7 % para efeitos de desconto. O efeito foi alocado aos impostos actuais, visto
ser, numa perspective econémica, um pagamento por excesso. No passado ano financeiro de
2007, o efeito de juros foi tratado como aumento de rendimento.
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20 Activos néo correntes retidos para venda

De acordo com a IFRS 5, um grupo de activos ndo correntes do grupo retidos para venda
devera sera apresentado na folha de balango date com o valor de transporte mais baixo ou
justo valor menos os custos de venda. Os activos devem ser apresentado em separado na
declaracao de rendimentos e na folha de balango. A partir de 31 de Dezembro de 2007 e de 31
de Dezembro de 2006, o Grupo Hypo Real Estate ndo detém quaisquer activos n&o correntes
retidos para venda que satisfagam os critérios da IFRS 5.

21 Assuncgdes relacionadas com o futuro e incerteza de estimativas

Quando as declaragbes financeiras estdo a ser preparadas, o Grupo Hypo Real Estate
apresenta assuncgdes relacionadas com o futuro, assim como estimativas resultantes de um
risco consideravel de uma importante alteragdo junto dos activos e passivos declarados,
necessaria durante o préximo ano financeiro.

Normas ndo sujeitas a uma adopgdo precoce As novas normas emitidas ou as normas
existentes revistas e ndo sujeitas a uma adopgéo precoce, podem resultar em alteragdes no
tratamento contabilistico e avaliagéo, assim como na declaracao de activos e passivos quando
sao aplicadas da primeira vez. As normas n&o sujeitas a uma adopgao precoce sao descritas
em detalhe na nota 2.

Depreciacfes para perdas sobre empréstimos e adiantamentos A carteira de empréstimos
do Grupo Hypo Real Estate é revista, pelo menos, todos os anos de forma a identificar
quaisquer depreciacdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos. E necessario avaliar
se os futuros fluxos de caixa estimados de uma carteira de empréstimos sao inferiores aos
contratuais. Para tal, torna-se necessario transportar as estimativas baseadas nas taxas de
incumprimento anteriores e na informacdo relativa as alteragdes significativas em termos
tecnoldgicos, de mercado ou legais com consequéncias danosas, assim como eventos
presentes. Os métodos e assuncgdes relativos as avaliagdes da extenséao e timing dos fluxos de
pagamento sido regularmente verificados, de forma a minimizar as diferengas entre os
incumprimentos estimados e os actuais.

Prejuizos sobre investimentos financeiros Além da equidade dos investimentos nas
empresas, a vasta maioria de investimentos financeiros é avaliada através de precos de
cotagdes de um mercado activo. Contudo, especialmente desde meados de 2007, ndo existiam
precos de mercado fiaveis para a avaliagdo da maioria dos produtos estruturados. Estes eram
medidos com base nos modelos de valorizagao com dados de mercado observaveis. Para tal,
os fluxos de caixa estimados foram descontados com as curvas de swaps alocadas por tipo de
produto, categoria de classificagao e divisas. Os métodos e assungdes relativos as avaliagdes
da extensdo e timing dos fluxos de pagamento sao regularmente verificados de forma a
minimizar as diferengas entre os incumprimentos estimados e os actuais.

Justo valor de instrumentos financeiros originais e derivativos O justo valor dos
instrumentos financeiros n&o listados em mercados activos € calculado através de modelos de
valorizagdo. Nos casos em que os modelos de valorizagdo sdo usados, é realizada uma
verificagdo regular para avaliar se os modelos de valorizagdo fornecem um standard
comparavel para os pregos de mercado actuais. Para consideragdes praticas, os modelos de
valorizagdo apenas podem ter em conta factores quantificaveis que também requerem
estimativas. As alteragdes das assungdes relacionadas com estes factores podem ter um

impacto sobre o justo valor dos instrumentos financeiros.

Derivativos integrados De acordo com a IAS 39.11, um derivativo integrado deve ser separado
do contrato subjacente e deve ser valorizado em separado se, além de outros critérios, as
caracteristicas e riscos econdmicos do derivativo integrado n&o estiverem relacionados com as
caracteristicas e riscos econémicos do acordo subjacente. Os riscos econémicos sao avaliados
com base em métodos de medigéo.
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Contabilidade de cobertura As relagbes entre instrumentos subjacentes e de cobertura podem
ser apresentadas na contabilidade de cobertura. Uma relagdo apenas se qualifica para
contabilidade de cobertura quando certas condi¢cdes especificadas sob IAS 39.88 sao satisfeitas.
Uma destas condigdes baseia-se no facto de a cobertura ter que ser eficaz no ambito da
obtencdo de compensacgao para os riscos resultantes de alteragdes do justo valor ou fluxo de
caixa em relagdo ao risco coberto, alinhado com a estratégia original de gestdo de risco
documentada para esta cobertura especifica. No caso de coberturas de fluxo de caixa, uma
futura transacgdo com cobertura subjacente deverd ter uma elevada probabilidade de
ocorréncia, e devera ser exposta a risco sob a forma de flutuagbes sob a forma de fluxos de
caixa que, na analise final, devem ser reflectidos no rendimento/perdas liquidas para o periodo
em causa. Se o instrumento de cobertura deixar de satisfazer os critérios, a contabilidade de
cobertura tem que ser descontinuada. Neste caso, a reserva de cobertura do fluxo de caixa
devera ser tratada afectando o rendimento ou as perdas. O estabelecimento da eficacia da
cobertura de risco e a avaliagdo da probabilidade de ocorréncia de futuros fluxos de caixa
dependem dos métodos de medigdo de risco, dos parametros utilizados e das assungodes
relacionadas com a probabilidade de ocorréncia. Estes métodos e pardmetros sao
continuamente desenvolvidos em linha com os objectivos e estratégias de gestdo de risco, o
que significa que uma revisdo nos anos subsequentes pode resultar numa avaliagao que difere
da avaliacéo original.

Impostos sobre o rendimento O Grupo Hypo Real Estate esta sujeito a uma vasta gama de
regulamentos tributarios nacionais no ambito do calculo de impostos sobre o rendimento. De
forma a avaliar a actual carga fiscal, torna-se necessario realizar estimativas calculadas com o
conhecimento existente, a partir da data da declaragdo e relacionadas com o retorno de
impostos preparado no proximo ano financeiro. Nalguns paises, as actuais cargas fiscais
atribuiveis ao ano financeiro corrente s6 podem ser finalizadas apos a realizagao da respectiva
auditoria fiscal. As variagbes relacionadas com a carga fiscal estimada podem ter uma
influéncia positiva ou negativa na carga fiscal nos futuros anos financeiros.

No que diz respeito a capitalizagdo de perdas transportadas e outros créditos fiscais, a
extensdo, assim como a disponibilidade de tais beneficios fiscais, estdo sujeitas a uma
estimativa. Grandes perdas transportadas estdo sujeitas a aplicagdo da Lei Fiscal Alema e a
sua disponibilidade também depende das restricbes estabelecidas na secc¢do 8 (4) KStG. Os
activos isentos de impostos advindos de perdas transportadas sao declarados de acordo com a
probabilidade da disponibilidade do rendimento tributavel em desviar as perdas fiscais nio
utilizadas transportadas para o ano seguinte.

A extensao de futuros pagamentos do crédito fiscal sobre o rendimento da empresa tem sido
calculada utilizando o presente método valor e uma taxa de juro de 3.7 %. O valor real pago
durante um periodo de dez anos, com inicio em 2008, pode diferir dos valores especificados no
ano financeiro de 2006.

Combinac6es de negdcio Todas as combinagdes de negdcio devem ser contabilizadas perante
a aplicagdo do método de compra. A entidade que adquire devera, na data de aquisi¢ao, alocar o
custo de uma combinagdo de negdcio ao reconhecer os activos, passivos € passivos
contingentes identificados da entidade adquirida, que satisfagam os critérios de reconhecimento
da IFRS 3.37 no seu justo valor. A consideragdao da aquisicido do DEPFA foi realizada
provisoriamente de acordo com a IFRS 3.62, visto que o justo valor dos activos identificaveis,
passivos e passivos contingentes apenas podiam ser determinados provisoriamente. Tal pode
resultar em ajustes aos valores provisorios como resultado da completacdo da contabilidade
inicial dentro do prazo de doze meses da data de aquisi¢ao.

Os fundos de comércio adquiridos numa combinagéo de negdcio representam um pagamento
feito pela entidade que adquire, em antecipagao dos beneficios futuros econdémicos dos activos
incapazes de serem identificados e reconhecidos em separado. Os fundos de comércio ficam
sujeitos, pelo menos, a uma revisdo de prejuizo anual. Os desenvolvimentos ndo previstos no
negocio e a estratégia sustentavel de crescimento podem causar prejuizos nos fundos de
comeércio.

Relatérios de segmentos

22 Notas sobre relatérios de segmento por segmento de negécio (segmentacdo priméria)
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O Grupo Hypo Real Estate (HREG) foi dividido em trés segmentos de negdcio: Imobiliario
Comercial, Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e Mercados de capitais &
Gestao de Activos. Desde a aquisicdo do DEPFA BANK plc; estes sao utilizados como a base
de gestdo do grupo. Nos relatérios de segmentos, estes segmentos de negdcio sdo definidos
como segmentos primarios.

O segmento de negocio Imobilidrio Comercial (CRE) combina o negdcio Internacional e
Alemao do financiamento de imobiliario comercial estratégico do Hypo Real Estate Bank AG e
do Hypo Real Estate Bank International AG. O segmento é dividido em quatro plataformas:
Alemanha, Europa, América e Asia. O segmento de negécio de Financiamento do Sector
Publico & Infra-estruturas (PS & IF) abrange nomeadamente o negdcio do Sector Publico do
DEPFA BANK plc e suas subsidiarias. Adicionalmente, o segmento contém as carteiras de
Financiamento de Infra-estruturas e com Base em Activos do DEPFA BANK plc e suas
subsidiarias, incluindo o Hypo Public Finance Bank. O segmento consiste de plataformas de
Financiamento do Sector Publico e Infra-estruturas. O segmento de negécio de Mercados de
Capitais & Gestdo de Activos (CM & AM) abrange os negécios dos Mercados de Capitais e
Gestao de Activos do grupo. A plataforma Mercados de Capitais reflecte a maioria dos activos
e passivos comercializaveis, assim como o rendimento das titularizagdes e negdcio com
derivativos de cliente DEPFA. A plataforma de Gestao de Activos consiste basicamente do
negdcio da Collineo Asset Management, Morrigan TRR Funding LLC e do negécio de contratos
de investimento garantido (GIC).

A coluna “Centro Empresarial” inclui as transacgbes de consolidagdo, assim como as
contribuicbes dos proveitos de carteiras ndo estratégicas. Adicionalmente, inclui as
contribuigdes dos proveitos dos centros empresariais € conselho.

A informagdo dos relatérios de segmentos do Grupo Hypo Real Estate baseia-se no seu
instrumento de controlo de segmento e sistema de informagdo de gestdo, preparados em
conformidade com a IFRS. As transacc¢bes entre os segmentos sdo realizadas numa base
extensivel. O rendimento e as despesas sao apresentados de forma a reflectir a unidade
operacional. Os segmentos operam como empresas autbnomas com 0s seus proprios recursos
de equidade e responsabilidade por lucros e perdas. Os lucros sao alocados pelas estruturas
de carteira. As despesas gerais administrativas sdo alocadas ao actual segmento de acordo
com a causalidade.

O Grupo Hypo Real Estate também foi estruturado em trés segmentos no relatério de
segmentos anual de 31 de Dezembro de 2006, no qual o DEPFA BANK plc ainda ndo estava
consolidado. Contudo, em comparagdo ao ano anterior, a constituicdo e denotagdo foi
significativamente alterada a 31 de Dezembro de 2007. Actualmente, o segmento de negdcio
CRE compreende a carteira de imobiliario comercial nao alvo dos dois antigos segmentos de
negécio da Hypo Real Estate International e Hypo Real Estate Germany. O segmento de
negodcio PS & IF contém a carteira de financiamento publico do antigo segmento de negdcio do
Hypo Public Finance Bank. Adicionalmente, o financiamento de infra-estruturas e com base em
activos do antigo segmento de negocio do Hypo Public Finance Bank é aqui apresentado. O
segmento de negécio CM & AM é semelhante ao antigo segmento de negdcio do Hypo Public
Finance Bank. Contudo, n&o inclui o negdcio de financiamento publico e de financiamento de
infra-estruturas e com base em activos. Em comparagao com as colunas prévias “Outros /
Consolidagao”, a coluna “Centro Empresarial” também contém os efeitos de carteiras ndo alvo.
As carteiras do DEPFA BANK plc e suas subsidiarias foram alocadas aos segmentos de
negocio PS & IF e CM &AM, assim como ao Centro Empresarial.

Todas as alteracdes descritas nos valores de comparagao para 2006 foram ajustadas em
conformidade. Adicionalmente aos valores de comparagéo, em conformidade com a IAS 1.36,
a informacao financeira pro-forma é divulgada de forma a efectuar a comparagéo entre o ano
fiscal de 2007 e de 2006 mais facil. O rendimento do relatério de informagéao financeira proé-
forma assume o DEPFA BANK plc como fazendo parte do Grupo Hypo Real Estate desde 1 de
Janeiro de 2006.
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23 Declaragao de rendimentos repartida por segmento de negocio

Rendimento/despesas CRE PS&IF CM & Corporat HREG
em € milhdes Am © Center

2007 963 247 — - 304 906

2006 974 10 60 38 1,082

pro-forma 2007 963 834 19 - 353 1,463

pro-forma 2006 973 656 195 20 1,844

Rendimento liquido de juros e rendimento semelhante 2007 760 178 62 105 1,105

2006 737 11 7 49 804

pro-forma 2007 760 579 85 47 1,471

pro-forma 2006 737 438 9 28 1,212

Rendimento liquido de comissdes 2007 152 20 30 -4 198

2006 128 -1 18 - 145

pro-forma 2007 152 43 44 -5 234

pro-forma 2006 128 32 19 -1 178

Rendimento liquido de comercializagéo 2007 2 13 - 50 - 189 -224

2006 3 - 32 8 43

pro-forma 2007 2 -18 -63 -195 -274

pro-forma 2006 3 10 164 14 191

Rendimento liquido de investimentos financeiros 2007 36 33 -23 -215 -169

2006 106 - -5 -22 79

pro-forma 2007 36 205 -23 -212 6

pro-forma 2006 106 185 -5 -21 265

Rendimento liquido de relagdes de cobertura 2007 6 8 -19 -- -5

2006 1 - 8 - 9

pro-forma 2007 6 29 -24 - 11

pro-forma 2006 - -5 8 -- 3

Balango de outros rendimentos/despesas operacionais 2007 7 -5 - -1 1

2006 -1 - -- 3 2

pro-forma 2007 7 -4 - 12 15

pro-forma 2006 -1 -4 - -- -5

Provisdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos 2007 66 - 1 -128 - 61

2006 113 3 -- 43 159

pro-forma 2007 66 - 1 -128 - 61

pré-forma 2006 113 3 - 43 159

Despesas gerais administrativas 2007 180 47 53 155 435

2006 179 2 17 137 335

pro-forma 2007 180 152 100 224 656

pro-forma 2006 179 113 66 222 580

Balango de outros lucros/despesas 2007 — — — 55 55

2006 — — — -17 -17

pro-forma 2007 — — — -6 -6

pro-forma 2006 — — — -47 -47

onde: Despesas de reestruturagéo 2007 — — — 35 35

2006 — — — 17 17

pro-forma 2007 — — — 35 35

pro-forma 2006 — — — 17 17

Efeitos da aquisigdo do DEPFA 2007 — — — 96 96

2006 — — — — —

pro-forma 2007 — — — — —

pro-forma 2006 — — — -47 -47

Rendimento antes da tributacéo fiscal 2007 717 200 -54 - 276 587

2006 682 5 43 - 159 571

pro-forma 2007 717 682 -82 - 455 862

pro-forma 2006 681 540 129 - 292 1,058
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24 Réacio principal repartido por segmento de negdcio

Récio principal CRE PS & IF CM&AM  HREG
em %
Racio de rendimento por custo (com base nas receitas 2007 18.7 19.0 >100.0 48.0
operacionais) 2006 18.4 20.0 28.3 31.0
pro-forma 2007  18.7 18.2 >100.0 44.8
pro-forma 2006  18.4 17.2 33.8 315
25 Valores da folha de balanco repartidos por segmento de negécio
Activos e passivos CRE PS & IF CM & AM HREG
- Centro
em € milhdes Empresarial
Total de activos 31.12.2007 95,184 241,155 27,531 36,304 400,174
31.12.2006 117,645 13,420 14,518 16,010 161,593
Total de passivos 31.12.2007 91,993 238,964 27,078 36,065 394,100
31.12.2006 115,129 13,337 14,425 15,257 158,148
26 RAacios de capital principais (com base no Cédigo Comercial Aleméao [HGB]), repartidos
por segmento de negécio
Os activos de elevado risco e as posi¢cdes de risco de mercado a 31 de Dezembro de 2007
eram os seguintes:
Activos de elevado risco CRE PS & IF CM & AM HREG
em € mil milhdes
Activos sobre folha de balango 31.12.2007 44 4 31.6 2.1 875
31.12.2006 48.0 — 3.3 61.1
Activos sobre extra patrimoniais 31.12.2007 5.7 6.7 0.1 13.2
31.12.2006 4.1 — 0.4 5.1
Riscos das contrapartes na carteira de negociagéo 31.12.2007 — — 0.3 0.3
31.12.2006 — — 0.2 0.2
Total 31.12.2007 50.1 38.3 25 101.0
31.12.2006 52.1 — 3.9 66.4
Posic6es de risco de mercado CRE PS & IF CM & AM HREG
em € milhdes
Riscos de divisas 31.12.2007 20 — — 19
31.12.2006 47 — 1 48
Activos sobre extra patrimoniais 31.12.2007 17 — 411 428
31.12.2006 — — 330 330
Riscos das contrapartes na carteira de negociagédo 31.12.2007 2 — 4 6
31.12.2006 — — 8 8
Total 31.12.2007 39 — 415 453
31.12.2006 47 — 339 386

27 Relacado de segmentos por regido (segmentagao secundaria)

As diferentes regides sao referidas como segmentos secundarios. O Grupo Hypo Real Estate a
31 de Dezembro de 2007 diferencia entre as regides da Alemanha, resto da Europa e
América/Asia. A coluna “Centro Empresarial” inclui transaccdes de consolidagdo, assim como
as contribuicdes para receitas de carteiras nao estratégicas. Adicionalmente, inclui as
contribui¢cdes para receitas dos centros empresariais e conselho, A alocagao de valores para
regides baseia-se na localizagdo dos escritérios registados das empresas do Grupo ou
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sucursais. O financiamento publico, o financiamento de infra-estruturas, o financiamento de
imobiliario comercial, assim como os negdcios dos mercados de capitais e gestdo de activos

s&o realizados em todas as regides.

Performance operacional Restoda  América/ Centro
em € milhdes Alemanha Europa Asia Empresarial HREG
Receitas operacionais 2007 524 480 206 - 304 906
2006 565 277 202 38 1,082
Provisbes para perdas sobre empréstimos e adiantamentos 2007 151 - 1 -213 - 61
2006 130 3 - 26 159
Despesas gerais administrativas 2007 42 169 69 155 435
2006 52 76 70 137 335
Lucros/perdas operacionais 2007 331 311 136 - 246 532
2006 383 198 132 -125 588
Rendimento antes da tributagéo 2007 350 291 137 -191 587
2006 383 198 132 -142 571
Racio de rendimento por custo (com base nas receitas operacionais) Restoda  América/
em % Alemanha Europa Asia HREG
Récio de rendimento por custo 2007 8.0 35.2 33.5 48.0
2006 9.2 274 34.7 31.0
Empregados Restoda  América/
Alemanha Europa Asia HREG
Empregados 31.12.2007 858 767 375 2,000
31.12.2006 810 242 177 1,229
Notas da declaracdo de rendimentos
28 Receitas operacionais
Receitas operacionais
em € milhdes 2007 2006
Rendimento liquido de juros e rendimento semelhante 1,105 804
Rendimento liquido de comissao 198 145
Rendimento liquido de comercializagéo - 224 43
Rendimento liquido de investimentos financeiros - 169 79
Rendimento liquido de relagdes de cobertura -5 9
Balango de outros lucros/despesas operacionais 1 2
Total 906 1,082
29 Rendimento liquido de juros e rendimento semelhante
Rendimento liquido de juros e rendimento semelhante, repartido por categorias de lucros/despesas
em € milhdes 2007 2006
Rendimento de juros e rendimento semelhante 9,983 7,497
Negocio de empréstimos de mercado de capitais 7,786 6,045
Titularizagdes de rendimento fixo e divida estatal 2,191 1,448
Titularizagdes de equidade e outros titulos de rendimento variavel 2 1
Juros de participagédo -- 3
Empresas valorizadas utilizando o método de equidade 4 --
Despesas de juros e despesas semelhantes 8,878 6,693
Depositos 2,614 1,637
Passivos evidenciados por certificados 5,574 4,193
Capital subordinado 194 124
Resultado corrente de transacgdes de troca (balango de rendimento de juros e despesas de juros) 496 739
Total 1,105 804
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em € milhdes 2007 2006
activos de risco médio de acordo com o BIS 78,094 60,596
com base nos activos de risco médio de acordo com o BIS ? (em %) 1.41 1.33
média de volume de negdcio 223,976 154,690
com base na média de volume de negdcio ? (em %) 0.49 0.52
1) Rendimento liquido de juros e rendimento semelhante / activos de risco médio de acordo com o BIS
2) Rendimento liquido de juros e rendimento semelhante / média de volume de negdcio
O rendimento total de juros para activos financeiros sem justo valor através de lucros ou
perdas, ascende a € 9.8 mil milhdes (2006: € 6.6 mil milhdes). O total das despesas de juros
para os passivos financeiros sem justo valor através de lucros ou perdas ascendem a € 8.4 mil
milhdes (2006: € 6.0 mil milhdes).
O rendimento liquido de juros e rendimento semelhante inclui o rendimento de € 24 milhdes
(2006: € 30 milhdes) devido ao aumento do presente valor das depreciagdes ajustadas,
resultantes do periodo em causa.
30 Rendimento liquido de comiss@es
Rendimento liquido de comissdes
em € milhdes 2007 2006
Titulos e servigos de guarda -8 -4
Operagdes de empréstimo e outras operagdes de servicos 206 149
Total 198 145
O rendimento liquido das comissdes é exclusivamente atribuivel aos activos e passivos
financeiros n&o concebidos a justo valor através de lucros e perdas. A gestdo de activos
contabilizada em termos de rendimento de comissdes de € 22 milhdes (2006: € 17 milhdes).
Tal opde-se por despesas de comissionamento de € 1 milhdo em 2007, tal como aconteceu o
ano passado. O rendimento das comissdes de fundos e outras actividades fiduciarias
ascendem a menos de € 1 milh&o, tal como foi 0 caso no ano passado, com despesas de
comissionamento a € 0 milhdes (2006: € 0 milhdes).
31 Rendimento liquido de comercializagcao
Rendimento liquido de comercializagdo
em € milhdes 2007 2006
de outros instrumentos de equidade e derivativos relacionados 5 8
de instrumentos de taxa de juros e derivativos relacionados -3 18
de instrumentos de risco de crédito e derivativos relacionados - 229 17
onde: o resultado de valorizagdo de CDOs sintéticos - 198 -
de juros de comercializagdo de divisas estrangeiras 3 --
Total -224 43

O resultado para os instrumentos de equidade e derivativos relacionados é atribuivel as
transacgdes relacionadas com o prego de comercializagdo e unidades de investimento, em
particular. O resultado para os instrumentos de juros e derivativos relacionados inclui lucros de
transacgdes relacionadas com os juros comerciais. Os instrumentos de comercializagao neste
contexto incluem titulos de divida e derivativos de juros, como swaps de taxas de juro. O
comeércio com riscos de crédito é reflectido no resultado dos instrumentos de risco de crédito, e
derivativos relacionados. Os swaps de incumprimento de crédito também séao utilizados para
este fim.

O rendimento liquido de comercializagdo inclui o rendimento de juros e dividendos totalizando
€ 644 milhdes (2006: € 369 milhdes) e custos de refinanciamento totalizando € 649 milhdes
(2006: € 338 milhdes) resultando no balango de activos e passivos de comercializagéo.



126

32 Rendimento liquido de investimentos financeiros

Rendimento liquido de investimentos financeiros

em € milhdes 2007 2006
Rendimento de investimentos financeiros 120 126
Despesas de investimentos financeiros 289 47
Total - 169 79
O rendimento liquido de investimentos financeiros consiste do rendimento da venda de
investimentos HtM, AfS, LaR e de investimentos de propriedades em conjunto com as
alteracgdes de valor de tais instrumentos a serem reconhecidos na declaragao de rendimentos.
Este item também inclui as alteragdes no valor dos instrumentos financeiros dFVTPL e os
derivativos relacionados. Com base nas categorias de valorizagdo, o rendimento liquido dos
investimentos financeiros é repartido como se segue:
Rendimento liquido de investimentos financeiros por categorias IAS39
em € milhdes 2007 2006
Investimentos financeiros retidos por prazo de vencimento 18 27
Investimentos financeiros disponiveis para venda -218 50
onde: Prejuizos em CDOs de caixa - 268 --
Investimentos financeiros de empréstimos e amortizagdes -- --
Resultado de propriedades de investimento 31 2
Total - 169 79
33 Resultado de valorizagcdo combinada de carteira CDO e produtos semelhantes
Carteira CDO Resultado valorizagéo a Resultado valorizagao a
em € milhdes afectar o rendimento  n&o afectar o rendimento
CDOs sintéticos - 198 -
Norte-americanos - 132 -
Europeus - 66 --
CDOs de caixa - 268 - 295
Norte-americanos - 167 -197
Europeus -1 - 98
Reserva de modelo - 90 --
Total - 466 - 295

A carteira de obrigacdes de divida colaterais (CDOs) e produtos de estrutura semelhante é
caracterizada como AfS. As CDOs de caixa europeias também contém notas de ligacédo de
crédito (CLNs) e opgdes de swap de crédito (CSOs). Além disso, € extremamente importante
em termos contabilisticos que as CDOs sejam classificadas como estruturas de caixa ou como
estruturas sintéticas.

As CDOs sintéticas constituem derivativos integrados que devem ser separados de acordo com
a IAS 39 — tal como especificado pelo Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) na sua posigéo
datada de 10 de Dezembro de 2007 -, e quaisquer outras alteracbes de valor devem ser
reconhecidas na declaragdo de rendimentos. No caso de CDOs de caixa, as alteragcbes de
valor sdo normalmente reconhecidas directamente na equidade na reserva AfS. Se houver uma
indicacao objectiva de prejuizo, as alteragdes cumulativas de valor reconhecidas directamente
sobre a equidade devem ser revertidas e apresentadas no resultado do periodo em causa. O
resultado de valorizagdo de € - 466 milhdes que afecta o rendimento é oposto por uma
divulgacao de depreciagdes existentes no valor de € 165 milhdes, resultando num efeito de € -
301 milhdes reconhecidos na declaragdo de rendimentos. A valorizagdo baseia-se em modelos
de valor presente internos. Foi reconhecida uma reserva de modelo no resultado de
valorizagao relacionado com a declaragao de rendimentos em termos de incerteza no ambito
das assuncgoes e estimativas realizadas.
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34 Rendimento liquido para relagdes de cobertura

Rendimento liquido de relagdes de cobertura

em € milhdes 2007 2006
Resultado da contabilidade de cobertura de justo valor 11 3
Resultado de itens cobertos 3,045 -127
Resultado de instrumentos de cobertura - 3,034 130
Resultado de investimentos dFVTPL e derivativos relacionados -16 6
Resultado de investimentos dFVTPL -72 -112
Resultado de derivativos relacionados com investimentos dFVTPL 56 118
Total -5 9

Nao foi reconhecida falta de eficacia na declaragao de rendimentos para 2007 e 2006.

35 Balango de outros lucros/despesas operacionais

Balanco de outros lucros/despesas operacionais

em € milhdes 2007 2006
QOutros lucros operacionais 26 16
Qutras despesas operacionais 25 14
Balanco de outros lucros/despesas operacionais 1 2

Os outros lucros/despesas operacionais ndo contém quaisquer montantes individuais de maior
significado. O rendimento de arrendamento atribuivel a edificios de activos correntes
(aquisicdes de salvado) foi de € 9 milhdes, comparado com € 6 milhdes do ano passado. O
rendimento da transferéncia de provisdes n&o relacionadas com negdcios de empréstimos
ascendeu a € 4 milhdes (2006: € 5 milhdes). As receitas realizadas e um reconhecimento de
mais-valia de outros activos correntes resultaram em proveitos de € 2 milhdes (2006: € 0
milhdes). As despesas de adigbes para provisdes e activos acumulados nao relacionados com
negocios de empréstimos ascenderam a € 0 milhdes (2006: € 5 milhdes). A depreciagéao e
outras despesas atribuiveis a edificios em activos correntes (aquisicbes de salvado)
ascenderam a € 5 milhdes (2006: € 4 milhdes). As despesas de € 4 milhdes resultaram da
conversdo de divisas (2006: € 0 milhdes).

36 Provisdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos

Provisfes para negécios de empréstimos

em € milhdes 2007 2006
Provisdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos - 56 157
Adicoes 187 235
Transferéncias - 243 -78
Provisdes por passivos contingentes e outros acordos -- 5
Adigdes - 5
Transferéncias -- --
Recuperagdes de reconhecimentos de mais-valia de empréstimos e adiantamentos -5 -3

Total -61 159
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37 Despesas gerais administrativas

Despesas gerais administrativas

em € milhdes 2007 2006
Despesas pessoais 247 199
Remuneracdes e salarios 207 169
Despesas da Seguranga Social 28 19
Despesas de pensdes e custos relacionados com beneficios para empregados 12 11
Outras despesas gerais administrativas 161 122
Depreciagdo/amortizagao 27 14
sobre software e outros bens incorpéreos, excluindo fundos de comércio 19 9
sobre propriedades, instalagbes e equipamento 8 5
Total 435 335

As despesas de € 15 milhdes (2006: € 12 milhdes) para acordos de pensdes de beneficios
definidos incluidos em “Despesas de pensbes e custos de beneficios relacionados com
empregados” a 31 de Dezembro de 2007 foram reduzidas de acordo com a IAS 19 pelo
rendimento previsto da apdlice de seguros que foi subscrita em 2005, e classificada como
“apdlice de seguros qualificada” para o valor de € 9 milhdes (2005: € 9 milhdes).

O Grupo Hypo Real Estate tinha um total de 2.000 empregados a 31 de Dezembro de 2007. O
numero de empregados era de 338 no segmento do Imobilidrio Comercial, de 361 no segmento
de Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas e de 132 no segmento de Mercados de
Capitais & Gestdo de Activos, sendo que 1.169 funcionarios se encontravam atribuidos ao
Centro Empresarial.

Récio de rendimento e custos
em % 2007 2006

Racio de rendimento e custos (com base nas receitas operacionais) 48.0 31.0

38 Balango de outros lucros/despesas

Balango de outros lucros/despesas

em € milhdes 2007 2006
Outros lucros 96 --
onde: Efeitos da aquisicdo do DEPFA 96 -
Qutras despesas 41 17
onde: Outros impostos 6 --
Despesas de reestruturagao 35 17
onde: Adi¢cdes a provisdes de reestruturacéo 27 17
Balanco de outros lucros/despesas 55 - 17

O balango de outros lucros/despesas inclui efeitos da aquisicio do DEPFA. Em 31 de
Dezembro de 2007, estes efeitos foram atribuiveis a obrigagao conversivel em acgdes emitida
em Agosto de 2007 para financiar a aquisicdo do DEPFA. Esta obrigagdo conversivel em
accdes contém um composto inerente de derivativo com base nas ac¢des do Hypo Real Estate
Holding AG que, de acordo com a IAS 39, sera separada do contrato original e medida com
justo valor como derivativo. A alteracéo do justo valor devera ser reconhecida na declaracéo de
rendimentos. A medicao do derivativo em 31 de Dezembro de 2007 resultou num rendimento
de isengao de impostos de € 96 milhdes.

Apéds a aquisicdo do DEPFA BANK plc, e da recolocacdo da sede sécia do Hypo Real Estate
Bank International AG de Estugarda para Munique, a reestruturagdo do Grupo Hypo Real
Estate teve um rapido inicio. De forma a optimizar a rede vendas internacional do Grupo, as
localizagdes operacionais serdo fundidas, as actividades de comercializacdo de propriedades
que nao se encontram alinhadas com a estratégia combinada do grupo serédo descontinuadas e
serao efectuados ajustes na conta principal. Tal resultou em despesas de reestruturagdo de €
35 milhées em 2007.

Em 2006, os processos subjacentes foram analisados de forma mais precisa no decorrer do
estreitamento da estrutura do grupo e a combinagéo de carteiras. Os recursos necessarios
podem ser especificados de forma mais exacta e as despesas a implementar na optimizacao
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de recursos podem ser estimadas de forma fiavel. Tal resultou em ajustes de estrutura e
capacidade, envolvendo a criagcdo da provisdo de reestruturacédo de € 17 milhdes em 2006.

39 Impostos sobre o rendimento

Reparticao
em € milhdes 2007 2006
Impostos correntes 112 -3
onde: Rendimento de crédito fiscal sobre o rendimento capitalizado da empresa -- - 62
Isengdo de impostos 18 32
onde: Isencdo de impostos sobre perdas capitalizadas transportadas - 55 - 51
Efeitos de reavaliagdo de acordo com o Acto de Reforma Fiscal das Empresas 25 --
Efeitos da aquisicdo do DEPFA 24 --
Total 130 29

Os impostos actuais sdo influenciados por varios factores, incluindo as novas regras de
taxagdo minima introduzidas na Alemanha. No ambito destas regras, cerca de 60 % do
rendimento tributavel pode ser compensado contra as perdas existentes transportadas para o
exercicio seguinte. A redugéo da carga fiscal devido ao acordo de transferéncia de lucros e
perdas entre o Hypo Real Estate Bank International AG e o Hypo Real Estate Holding AG é
limitada e ascende até € 79 milhdes para o ano 2007 (2006: € 46 milhdes). A possivel redugao
da carga fiscal do Hypo Real Estate Bank AG como resultado das perdas existentes
transportadas ascende a € 118 milhdes em 2007 (2006: € 15 milhdes). Os efeitos néo
recorrentes que ascendem a € 25 milhdes foram produzidos a partir a reavaliagdo dos impostos
isentos devido a taxa fiscal emendada pelo novo Acto de Reforma Fiscal das Empresas
Alemas em conjunto com € 24 milhdes resultantes da aquisicdo da DEPFA.

As diferengas entre os impostos sobre o rendimento previstos (computorizados) e os impostos
sobre o rendimento realmente apresentados sdo alinhadas na seguinte reconciliagao:

Reconciliagao

em € milhdes 2007 2006
Rendimento/perdas liquidos antes da tributagéo fiscal 587 571
Taxa fiscal aplicavel (legal) em % 26.38 26.38
Despesa fiscal prevista (computorizada) 155 151
Efeitos fiscais
resultantes do rendimento estrangeiro 12 4
resultantes das diferencas da taxa fiscal 26 32
resultantes de perdas - -
resultantes de rendimento sem tributacao fiscal - 27 4
resultantes de itens dedutiveis e ndo dedutiveis 49 5
resultantes de ajustes de valorizagéo e da n&o aplicagéo de isencdo de impostos - 28 1
resultantes do reconhecimento de mais-valia de iseng&o de impostos -7 -74
resultantes dos anos anteriores e outros efeitos aperiddicos 14 - 94
Impostos sobre o rendimento contabilizados 130 29
Racio fiscal do Grupo em % 22.1 5.1

A taxa fiscal aplicavel para o ano financeiro € de 26.38 % e compreende 25 % da taxa fiscal
sobre empresas alemé ainda valida para 2007 e a sobretaxa de solidariedade pagavel de 5.5
%.

Os efeitos atribuiveis as diferencas da taxa fiscal sobre o rendimento estrangeiro s&o
resultantes das jurisdigbes fiscais estrangeiras. Estes sdo apresentados como rendimento
estrangeiro taxado a diferentes taxas.

Os efeitos das diferencas da taxa fiscal incluem diferencas devidas a taxas fiscais comerciais
divergentes, a carga fiscal comercial (corrente e diferida) em conformidade com a IFRS e
também a reducéo resultante da dedutibilidade do imposto comercial ao calcular o imposto
sobre empresas e sobretaxa de solidariedade. O efeito da alteragao nas taxas fiscais também
foi levado em consideragéo, onde estas taxas fiscais ja foram aprovadas na data da folha de
balanco. Tal relaciona-se em particular com a reforma fiscal das empresas em 2008 na
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Alemanha, mas também inclui alteragdes em taxas fiscais internacionais. Os impostos diferidos
foram recalculados com base nestas taxas fiscais emendadas.

A compensacgao realizada relacionada as perdas existentes transportadas para as quais nao
foram capitalizadas quaisquer impostos diferidos previamente é apresentada sob o item
“Efeitos resultantes de perdas”.

O item “Efeitos resultantes do rendimento sem impostos” compreende os efeitos do rendimento
sem impostos dos juros, dividendos e ganhos e perdas de capital de participagdo, a nivel
doméstico e internacional. Os regulamentos para a determinagdo do rendimento tributavel
foram aplicados como validos para a jurisdigdo particular.

Os efeitos atribuiveis as adi¢cdes e dedugdes fiscais sdo relacionados com as despesas nao
dedutiveis, que ndo tém que ser levados em conta como impostos diferidos como resultado de
diferengas permanentes, mas que foram reduzidos ou aumentados quanto a base de taxacéo.
Os efeitos do reajustamento dos impostos diferidos resultaram primariamente em relagao aos
reconhecimentos de mais-valia de inventarios.

O efeito primario do reconhecimento de mais-valia dos impostos diferidos é a recolocagao dos
activos e perdas de impostos diferidos transportados, previamente nao capitalizados
(componente de imposto sobre empresas). Por outro lado, os efeitos das perdas periddicas s&o
apresentados sob o item “Efeitos de perdas”.

O item “Efeitos dos anos anteriores e outros efeitos aperiédicos” inclui os impostos actuais para
0s anos incorridos como resultado de auditorias de impostos ou a reavaliagdo dos passivos
fiscais, assim os efeitos aperiddicos e impostos diferidos para os anos anteriores. A
capitalizacdo do crédito fiscal sobre empresas é também incluida como efeito aperiddico neste
item.

O racio fiscal do Grupo é o quociente dos impostos sobre o rendimento declarados (impostos
correntes e diferidos) e lucro pré-tributacdo. O mesmo foi influenciado pela capitalizagdo das
perdas transportadas e o efeito de rendimento relacionado dos activos de impostos deferidos,
assim como o rendimento do crédito fiscal capitalizado sobre empresas.

Os passivos fiscais diferidos ou activos fiscais diferidos estdo relacionados com os itens
seguintes:

Passivos/activos fiscais diferidos

em € milhdes 2007 2006
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos/clientes (incluindo depreciagdes de perdas sobre empréstimos) -2 10
Investimentos Financeiros 244 102
Bens incorpéreos/Propriedades, instalagbes e equipamento 52 --
QOutros activos/passivos 1,532 1,532
Passivos a outros bancos/clientes 344 465
Outros 71 1
Passivos fiscais diferidos 2,241 2,110
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos/clientes (incluindo provisdes por perdas sobre empréstimos e

_adiantamentos) 329 484
Investimentos financeiros 139 24
Provisbes 27 21
Qutros activos/passivos 2,510 2,701
Perdas transportadas 256 201
Outros 6 7
Activos fiscais diferidos 3,267 3,438

Para as empresas domésticas, os impostos diferidos sdo calculados através da utilizacdo da
taxa uniforme pendente do imposto sobre empresas de 15 % mais 5.5 % da sobretaxa de
solidariedade pagavel, e a taxa de encaixe aplicavel a nivel local para o imposto comercial
municipal (a actual taxa base é 3.5 %). Apds a reforma da taxagéo sobre empresas, tal resulta
(sem dedutibilidade do imposto comercial municipal na determinacdo do imposto sobre
empresas) numa taxa de avaliagao geral para impostos diferidos de 32.98 % para o Hypo Real
Estate Holding AG. Na data do relatério, existiram perdas nao utilizadas transportadas
totalizando € 859 milhdes (2006: € 955 milhdes). Os activos fiscais diferidos foram declarados
em € 802 milhdes (2006: € 500 milhdes), visto que o critério para o reconhecimento de acordo
com a IAS 12.34 et seq. foi satisfeito. As perdas transportadas podem ser utilizadas por um
periodo de tempo sem limites.
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Foi diferido um valor de € 125 milhdes e os impostos actuais assumiram o valor liquido com a
reserva AfS e € - 253 milhdes assumiram o valor liquido com a reserva de fluxo de caixa. A
equidade restante foi alvo de encargos de € 81 milhdes em relagdo a aquisicdo do DEPFA.

40 Ganhos liquidos/perdas liquidas

A declaracdo de rendimentos contém a seguinte declaracao relacionada com ganhos e perdas
liqguidos em conformidade com a IFRS 7.20a:

Ganhos liquidos/Perdas liquidas

em € milhdes 2007 2006
Empréstimos e valores devidos 336 24
Retido por prazo de vencimento 18 27
Disponivel para venda -218 50
Retido para comercializacgo " - 128 43
designado em Justo Valor através de P&L -16 6
Passivos financeiros a custo amortizado 69 --

1) incluindo o rendimento no valor de € 96 milhdes de derivativo inerente compreendido na obrigacdo conversivel em
accoes apresentado no balango de outros rendimentos/despesas (2006: € 0 milhdes)

41 Receitas por acc¢ao

De acordo com a IAS 33 (Receitas por Acgao), as receitas por acgao sao calculadas ao dividir
o rendimento liquido consolidado pelo nimero médio avaliado de acgdes circulantes. Tanto
para as receitas basicas como para as diluidas, o nimero de acgbes ordinarias circulantes é
aumentado pelas acgdes potenciais que serdo emitidas no maximo pela conversao actual da
obrigacao conversivel em acgdes emitida em Agosto de 2007. As despesas de financiamento
relacionadas com as obrigagbes conversivel em acgdes sao adicionadas ao rendimento liquido

consolidado.
Receitas por accédo 2007 2006
Lucros/perdas consolidados em € milhdes 457 542
+ Despesas de financiamento para a acgéo conversivel em acgodes, liquido de efeitos fiscais em € milhdes 8 --
Rendimento consolidado ajustado em € milhdes 465 542
Numero médio ajustado de acgdes ordinarias emitidas em unidades 150, 732,453 134,072,175
Accdes potenciais a serem emitidas apds conversdo da obrigagéo conversivel em acgbes em unidades 3,576,650 -
Numero total de média ajustada de acgbes ordindrias emitidas e potenciais em unidades 154,309,103 134,072,175
Receitas base por accdo em € 3.01 4.04
Receitas diluidas por ac¢do em € 3.01 4.04

Excluindo (inclusive efeito fiscal resultante do mesmo) o resultado do DEPFA desde 2 de

Outubro de 2007, as despesas de reestruturagdo adicionais para a integracao do DEPFA, as

despesas de refinanciamento para a aquisicido do DEPFA, o efeito especial da medicado de

derivativo relativo a obrigacdo conversivel em acgdes, o resultado de valorizagdo da carteira

CDO que afecta o rendimento e os lucros da venda de empréstimos para imobiliario, assim

como os efeitos de perdas capitalizadas transportadas, o efeito da revalorizagdo de acordo

com o Acto de Reforma Fiscal das Empresas e o rendimento dos créditos fiscais capitalizados

sobre as empresas por acgdes, sao 0s seguintes:
Receitas por accéo 2007 2006
Lucros/perdas consolidados " em € milhdes 504 429
+ Despesas de financiamento para a acgao conversivel em acgodes, liquido de efeitos fiscais em € milhdes 8 --
Rendimento consolidado ajustado " em € milhdes 512 429
Numero médio ajustado de ac¢des ordinarias emitidas em unidades 150, 732,453 134,072,175
Accdes potenciais a serem emitidas apds conversao da obrigacéo conversivel em acgbes em unidades 3,576,650 --
Numero total de média ajustada de acgdes ordindrias emitidas e potenciais em unidades 154,309,103 134,072,175
Receitas base por accdo ¥ em € 3.32 3.20
Receitas diluidas por acgéo ) em € 3.32 3.20
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1) Excluindo (inclusive efeitos fiscais resultantes do mesmo, calculados com a taxa fiscal geral do Grupo de 25%) o
resultado do DEPFA desde 2 de Outubro de 2007, as despesas de reestruturagdo adicionais para a integragdo do
DEPFA, as despesas de refinanciamento para a aquisicdo do DEPFA, o efeito especial da medi¢cdo de derivativo
relativo a obrigagdo conversivel em acgdes, o resultado de valorizagdo da carteira CDO que afecta o rendimento e os
lucros da venda de empréstimos para imobiliario, assim como os efeitos de perdas capitalizadas transportadas, o efeito
da revalorizagdo de acordo com o Acto de Reforma Fiscal das Empresas e o rendimento dos créditos fiscais
capitalizados sobre as empresas por acgoes.

Notas da folha de balanco (Activos)

42 Reserva de caixa

Reserva de caixa

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Dinheiro em caixa -- --
Balangos com bancos centrais 10,654 648
Total 10,654 648

Os valores de dinheiro em caixa ascendem a menos de € 1 milhdo, tal como no ano passado.

43 Passivos de comercializacéo

Passivos de comercializagao

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Titulos de divida e outros titulos de rendimento fixo 11,165 11,381
Titulos do mercado monetario 262 1,121
Obrigagdes e notas 10,903 10,260
emitidas pelos mutuarios do sector publico 2,949 568
emitidas por outros mutuarios 7,954 9,692
onde: listadas 5,985 7,733
nao listadas 5,180 3,648

Titulos de equidade e outros titulos de rendimento variavel - 66
onde: listados -- --
ndo listados -- 66

Justo valor positivo de instrumentos financeiros derivativos 787 183
Transaccgdes relacionadas com equidade - 63
Transacgdes com base em juros e com base em divisas estrangeiras 240 70
Outros 547 50
Outros activos de comercializagéo 2,398 -
Dorivali - T — 6.202 68
Total 20,552 11.798

44 Empréstimos e adiantamentos a outros bancos

Empréstimos e adiantamentos a outros bancos, repartidos por tipo de negécio

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Empréstimos e adiantamentos 38,675 11,495
Empréstimos ao sector publico 31,128 10,455
Empréstimos ao sector imobiliario 1,280 187
Qutros empréstimos e adiantamentos 6,267 853
Investimentos 13,300 6,515

Total 51,975 18,010
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Empréstimos e adiantamentos a outros bancos, repartidos por prazo vencimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Reembolsaveis a pedido 2,519 2,688
Com prazo de vencimento estabelecido 49,456 15,322
até 3 meses 15,195 4,967
entre 3 meses a 1 ano 6,034 2,196
entre 1 ano a 5 anos 12,187 6,422
entre 5 anos e mais 16,040 1,737
Total 51,975 18,010

45 Empréstimos e adiantamentos a clientes

Empréstimos e adiantamentos a clientes, repartidos por tipo de neg6cio

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Empréstimos e adiantamentos 213,161 81,602
Empréstimos ao sector publico 142,698 16,470
Empréstimos ao sector imobilidrio 60,870 63,793
Outros empréstimos e adiantamentos 9,593 1,339
Investimentos 12 --
Total 213,173 81,602

Empréstimos e adiantamentos a clientes, repartidos por prazo de vencimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Prazos néo especificados 6 714
Com prazo de vencimento estabelecido 213,167 80,888
até 3 meses 6,105 4,255
entre 3 meses a 1 ano 12,004 7,229
entre 1 ano a 5 anos 52,329 26,970
entre 5 anos e mais 142,729 42,434
Total 213,173 81,602

Os empréstimos e adiantamentos a clientes incluem activos dFVTPL de € 569 milhdes. Os
valores reembolsaveis dFVTPL foram adquiridos no decorrer da aquisicdo do DEPFA BANK
plc. O risco de crédito maximo desses valores é reduzido por € 564 milhdes através de um
derivativo de crédito relacionado. O spread do crédito dos empréstimos e adiantamento mudou
desde a data de aquisicdo em perdas de € 4 milhdes sobre os empréstimos. Contudo, o
derivativo de crédito relacionado aumentou em valor por € 4 milhdes neste periodo.

46 Volume de empréstimo

Volume de empréstimo

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos 38,675 11,495
Empréstimos e adiantamentos a clientes 213,161 81,602
Passivos contingentes 4,379 1,731

Total 256,215 94,828
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47 Depreciacdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos

Desenvolvimento

em € milhdes Depreciagdes Depreciagdes com Total
individuais base em carteira

Balanco a 1.1.2006 673 216 889
Alteragdes que afectam o rendimento 81 46 127
Adi¢des em bruto 184 51 235
Transferéncias -73 -5 -78
Aumento do valor presente devido a passagem de tempo (reforma) - 30 -- -30
Alteragbes que nao afectam o rendimento - 26 -50 -76
Utilizagao de depreciac¢des de perdas sobre empréstimos existentes - 149 -23 -172
Efeitos de conversdes de divisas e outras alteragdes que ndo afectam o rendimento 123 -27 96
Balanco a 31.12.2006 728 212 940
Balango a 1.1.2007 728 212 940
Alteragdes que afectam o rendimento 9 -89 - 80
Adigbes em bruto 171 16 187
Transferéncias -138 - 105 - 243
Aumento do valor presente devido a passagem de tempo (reforma) -24 -- -24
Alteragdes que nao afectam o rendimento - 65 110 45
Utilizagao de depreciagdes de perdas sobre empréstimos existentes - 184 -- -184
Efeitos de conversdes de divisas e outras alteragdes que ndo afectam o rendimento 119 110 229
Balanco a 31.12.2007 672 233 905

O montante a transportar de empréstimos e adiantamentos que ndo foram comprometidos nem
se encontram numa fase de exigiveis ascendem a € 254 mil milhées (2006: € 97 mil milhdes).
O montante de activos a transportar que, de contrario, seriam exigiveis ou comprometidos e
cujos prazos foram renegociados ascende a € 0 milhdes (2006: € 0 milhdes).

O montante a transportar dos empréstimos e adiantamentos financeiros avaliados como
comprometidos ascende a € 0.7 mil milhdes (2006: € 1.0 mil milhdes). O justo valor das
garantias para os activos financeiros comprometidos ascende aproximadamente a € 0.8 mil
milhdes (2006: € 1.1 mil milhdes). As garantias consistem nomeadamente de encargos sobre
propriedades.

Com a excepgao de uma reserva de modelo criada para a valorizagédo da carteira CDO no valor
de € 90 milhdes divulgada nas depreciagbes baseadas em carteira, as depreciagcdes por
perdas sobre empréstimos e adiantamentos foram criadas em exclusivo para a medi¢cao de
categoria de empréstimos e valores reembolsaveis.

A determinagdo das provisdes com base em carteira baseia-se num periodo de identificagao de
perdas de nove meses. O ajuste de pardmetros teve um efeito de € 105 milhdes no ano
financeiro de 2007.

Reparticao

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Depreciagbes individuais para perdas sobre empréstimos e adiantamentos a clientes 672 728
Depreciagdes com base em carteira 233 212
Total 905 940

Réacio de perdas sobre empréstimos

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006

Perdas sobre empréstimos 183 171
Utilizacao de depreciacdes de perdas sobre empréstimos existentes 184 172
Utilizacdo de deprecia¢des para passivos contingentes e outros acordos 4 2
Recuperagdes de empréstimos e adiantamentos depreciados -5 -3

Total de volume de empréstimos 256,215 94,828

Réacio de perdas sobre empréstimos » em % 0.07 0.18

1) Perdas sobre empréstimos/volume total de empréstimos
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Réacio de depreciacdes para empréstimos totais

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Total de depreciacdes 918 953
Depreciacdes de perdas sobre empréstimos e adiantamentos 905 940
Depreciacdes para passivos contingentes e outros acordos 13 13
Total de volume de empréstimos 256,215 94,828
Ré&cio de provisdes ” em % 0.36 1.00

1) Total de depreciagdes/volume total de empréstimos

A 31 de Dezembro de 2007, os seguintes valores foram anotados pelo Grupo como sendo
exigiveis. Contudo, néo foi feita qualquer provisao para prejuizos contra estes montantes, visto
que o banco ndo considera que sejam um problema em termos de recuperabilidade. Tais
assuntos de timing em termos de recepgdo de pagamentos ocorrem frequentemente no
decorrer normal do negécio e ndo prejudicam a qualidade dos valores reembolsaveis. O valor
contabilistico total em relagdo aos montantes também foi divulgado de forma a contextualizar a
dimenséao dos valores em questao.

Empréstimos e valores reembolséaveis: exigiveis mas nédo danosos (valor devido)

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
até 3 meses 57 46
entre 3 meses a 6 meses 16 2
entre 6 meses a 1 ano 12 2
entre 1 ano e mais 15 2
Total 100 52
Empréstimos e valores reembolséaveis: exigiveis mas ndo danosos (total

empréstimo/investimento 31.12.2007 31.12.2006
em € milhdes

até 3 meses 4,628 907
entre 3 meses a 6 meses 2,881 43
entre 6 meses a 1 ano 1,353 6
entre 1 ano e mais 351 15
Total 9,213 971

A 31 de Dezembro de 2007, foram notados no Financiamento do Sector Publico & Infra-
estruturas e Mercados de Capitais & Gestdo de Activos montantes de € 7.5 mil milhdes de € 37
milhdes como exigiveis. Contudo, nao foi feita qualquer provisdo de prejuizos em relagdo a
estes montantes, visto que o banco n&o considera que sejam um problema em termos de
recuperabilidade. Tais assuntos de timing em termos de recepgdo de pagamentos ocorrem
frequentemente no decorrer normal do negécio e nao prejudicam a qualidade dos valores
reembolsaveis. Os activos exigiveis, mas ndo danosos no ramo do Imobiliario Comercial no
valor de € 1.7 mil milhdes sdo alocados na categoria de empréstimos e valores reembolsaveis.
Os empréstimos e valores reembolsaveis s&o, na sua maioria, garantidos por encargos sobre
propriedades. O justo valor das garantias ascende a € 1.9 mil milhdes (2006: € 1.4 mil milhdes).
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48 Investimentos Financeiros

Reparticao
em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Investimentos financeiros HtM - 7,924
Titulos de divida e outros titulos de rendimento fixo - 7,924
Investimentos financeiros AfS 82,196 29,581
Acgdes em subsidiarias ndo consolidadas 58 60
Juros de participacao 132 127
Titulos de divida e outros titulos de rendimento fixo 82,002 29,388
Titulos de equidade e outros titulos de rendimento variavel 4 6
Investimentos financeiros dFVTPL 4,628 3,782
Titulos de divida e outros titulos de rendimento variavel 4,628 3,782
Investimentos financeiros LaR 1,915 -
Titulos de divida e outros titulos de rendimento fixo 1,915 -
Empresas valorizadas através do método de equidade 86 -
Propriedades de investimento 26 -
Total 88,851 41,287
Investimentos financeiros repartidos por prazo de vencimento
em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Prazos néo especificados 306 193
Com prazo de vencimento estabelecido 88,545 41,094
até 3 meses 2,197 873
entre 3 meses a 1 ano 4,246 1,363
entre 1 ano a 5 anos 18,151 12,021
entre 5 anos e mais 63,951 26,837
Total 88,851 41,287

Titulos listados na Bolsa de Valores

Titulos de divida e outros titulos de  Titulos de equidade e outros Total

em € milhdes rendimento fixo titulos de rendimento varivel
listados 31.12.2007 66,511 1 66,512
31.12.2006 31,913 - 31,913
n3o listados 31.12.2007 22.034 3 31,913
31.12.2006 3,430 - 3,430
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2007 2006
em € milhdes Titulos de
divida AfS e Titulos de
LaR e equidade e Empresas
outros outros valorizadas
Subsidiarias titulos de titulos de através do Propriedades
Investimentos nao Juros rendimento rendimento Investimento método de de
Htm consolidadas participagdo fixo variavel s dFVTPL equidade investimento  Total Total
Custos de
aquisicdo
Balango a 1.1.
7,881 139 104 29,684 5 3,802 - - 41615 38544
Alteracdes  no
grupo de
empresas
consolidadas - -68 - 43,301 1 - 91 27 43,354 130
Alteragdes da
conversdo de
divisas - 250
estrangeiras - 34 - - - 297 - -- -- -- - 331
Adicoes 45 -- 1 20,749 -- 2,734 - - 23,529 15,400
Reclassificacdes - 7,355 -- -- 7,355 - - - - -- -
Transferéncias -601 - -1 - 15,668 -3 - 3,255 - - - -
19,528 11,949
Balango a 31.12 - 64 71 104 85,124 3 3,281 91 27 88,637 41,615
Alteragbes na
valorizacdo
Balanco a 1.1 - -- 23 - 157 -- - - - -134 495
Alteracdes  no
grupo de
empresas
consolidadas - - - - - - - - -- _
Alteragdes da
converséo de
divisas 2
estrangeiras - - - - - - - -- --
Alteracbes de
valor que néo
afectam
rendimento - - 10 - 488 - - - - -478 -309
Reclassificagdes - -- -- - -- - - - - --
Transferéncias -- - - 46 - -- - - 46  -322
Balango a 31.12 - - 33 - 599 - -- -- -- -566 -134
Alteracdo
cumulativa
resultante  de
contabilidade
c/ método
equidade -5 -5 -
Amortizagdo /
depreciacdo e
mais-valias
Balango a 1.1 43 -79 - -139 1 -20 - - -194 100
Alteragdes  no
grupo de
empresas
consolidadas - - 66 -- -17 - 2,149 -- -1 2,197 -
Alteragdes da
converségo de
divisas
estrangeiras - -- -- -619 -- - 81 - - - 700 -92
Prejuizos - - -5 -47 - - - - -52  -126
Reposigbes de
prémios /
descontos - -- -- 209 -- - - - 209 40
Mais-valias -- - - 12 1 -- -- -- 13 10
Reclassificagdes 12 - - -15 - - - - -3 -
Transferéncias 9 - - 8 -1 -- - - 16 -14
Alteracdes  no
justo valor - -- -- - -- - 701 - - -701 -112
Balanco a 31.12 64 -13 -5 - 608 1 1,347 - -1 785 -194
Valores a
transportar
Balango a 31.12 - 58 132 83,917 4 4,628 86 26 88,851 41,287
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A partir de 31 de Dezembro de 2007, 82 % dos activos financeiros AfS, LaR e dFVTPL foram
valorizados com base nos precos da bolsa de valores outros pregos de mercado. 10 % destes
investimentos financeiros foram valorizados através de modelos especificos que se baseiam
em parametros de mercado observaveis e 8 % com base num modelo que utiliza parcialmente
parémetros observaveis de mercado, como prazo de vencimento previsto e assungdes de fluxo
de caixa. O Grupo Hypo Real Estate ndo consegue determinar um justo valor apenas para
algumas acg¢des de empresas para os quais nao existe um valor de mercado e que nao
completamente consolidadas ou sdo consolidadas numa base pro-rata, ou sdo contabilizadas
através do método de equidade devido a consideragdes de materialidade. Estes investimentos
financeiros AfS sdo declarados com custos de compra amortizados. O valor transportado
destes investimentos financeiros ascendeu a € 41 milhdes a partir de 31 de Dezembro de 2007
(2006: € 64 milhdes). No ano financeiro de 2007, os investimentos financeiros para os quais
nao é possivel que o justo valor seja estabelecido de forma fiavel, foram vendidos por € 1
milhao (2006: € 2 milhdes). Tal resultou num rendimento ou perda (2006: € 1 milhdes).

Além de uma parte que totaliza 34.72 % na Quadra Realty Trust, Inc., Nova lorque, adquirida
em Fevereiro de 2007, ndo existem grandes acg¢des mantidas em joint ventures ou empresas
associadas; nenhumas empresas sdo consolidadas de forma proporcional ou contabilizadas
através do método de equidade. Com sede no prego da acgédo na Bolsa de Valores de Nova
lorque, o investimento possuia um justo valor de € 49 milhdes em 31 de Dezembro de 2007. A
Quadra Realty Trust, Inc., Nova lorque, € uma empresa fundada em Fevereiro de 2007. Visto a
Quadra Realty Trust, Inc. ser uma empresa listada na Bolsa de Valores de Nova lorque, a
informacgao financeira em conformidade com a IAS 28.37 (i) de 31 de Dezembro de 2007 néo
pode ser publicada no relatério anual do Grupo Hypo Real Estate. Possuia um total de activos
de USD 694 milhdes e um total de passivos de USD 330 milhdes a 30 de Setembro de 2007.
As suas receitas totais ascenderam a USD 20 milhdes e o seu rendimento liquido a USD 4
milhdes.

No passado, o Grupo Hypo Real Estate utilizou a categoria Retido por prazo de vencimento
(HtM) para medir os activos financeiros. Os investimentos HtM sdo activos financeiros nao
derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, e um prazo de vencimento fixo. Devido as
novas intengbes do Grupo Hypo Real Estate em manter os investimentos financeiros até
vencerem, toda a carteira de investimentos financeiros HtM de € 7,347 milhdes foi
reclassificada a partir de 1 de Julho de 2007 de acordo com a IAS 39.51 na categoria de

disponivel para venda (AfS).
Reparticdo de titulos de divida e outros titulos de rendimento fixo

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Titulos de mercado monetario 252 --
Obrigagdes e titulos de divida 88,293 41,094
por emissores publicos 57,470 15,382
por outros emissores 30,823 25,712
Total 88,545 41,094

Investimentos financeiros Afs: exigiveis mas ndo danosos (valor devido)

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
até 3 meses 4 -
entre 3 meses a 6 meses 1 -
entre 6 meses a 1 ano 2 -
entre 1 ano e mais 1 -
Total 8 -

Investimentos financeiros Afs: exigiveis mas ndo danosos (total
empréstimos/investimentos) 31.12.2007 31.12.2006
em € milhdes

até 3 meses 2,557 -
entre 3 meses a 6 meses 25 -
entre 6 meses a 1 ano 483 --
entre 1 ano e mais 1,625 --
Total 4,690 --

O valor a transportar dos investimentos financeiros AfS que n&o séo exigiveis nem danosos
ascende a € 82.2 mil milhdes (2006: € 41.3 mil milhdes). O montante a transportar dos
investimentos financeiros AfS danosos ascende a € 1.6 mil milhdes (2006: € 0 mil milhdes). Os
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prejuizos relacionam-se com produtos estruturados. Os investimentos financeiros AfS exigiveis,
mas nao danosos ndo possuem garantias.

49 Propriedades, instalagdes e equipamento

Reparticao
em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Propriedades e edificios utilizados para fins operacionais e edificios em construgéo 32 32
Instalagdes e equipamento operacional 36 14
Total 68 46
Desenvolvimento de propriedade, instalac8es e equipamento 2007 2006
Propriedade e edificios
em € milhdes utilizados para fins Instalagoes e
operacionais e edificios equipamento
em construgéo operacional Total Total
Custos de aquisicdo/producéo
Balango a 1.1 33 37 70 42
Alteragbes no grupo de empresas consolidadas 28 52 80 28
Alteragdes na conversao de divisas estrangeiras -1 -1 -2 --
Adicdes 3 5 8 11
Transferéncias - 29 -8 -37 - 11
Balango a 31.12 34 85 119 70
Amortizac8o/depreciacdo e mais-valias
Balango a 1.1 1 23 24 28
Alteragbes no grupo de empresas consolidadas 1 24 25 --
Alteragdes na conversao de divisas estrangeiras -- -- -- --
Amortizagdes/depreciacdes agendadas 1 7 8 6
Amortizagbes/depreciagdes ndo agendadas -- -- -- --
Mais-valias -- -- -- --
Reclassificacdes -- -1 -1 --
Transferéncias -1 -4 -5 -10
Balanco a 31.12 2 49 51 24
Montantes a transportar
Balanco a 31.12 32 36 68 46

Ndo existem obrigagdes contratuais para a compra de propriedades, instalacdes e
equipamento.

O justo valor das propriedades e edificios utilizados para fins de negécio corresponde ao valor
que seria reconhecido se fosse valorizado através de um modelo de custo de compra. Assim, a
reserva de revalorizagdo a partir de 31 de Dezembro de 2007 é de € 0 milhdes, tal como no
ano anterior.

50 Bens incorpéreos

Reparticao

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Fundos de comércio 2,233 20
Software adquirido 53 38
Relagdes com clientes 174 --
Nomes de marcas 80 --
QOutros bens incorpéreos 9 8
Pagamentos adiantados 6 3

Total 2,555 69
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Desenvolvimento de bens incorpéreos

2007 2006
em € milhdes
Fundos de Software  Relagées com Nomes de Outros bens Pagamentos Total Total
comércio adquirido clientes marcas incorpéreos adiantados
Custos de aquisigéo /
producéo
Balango a 1.1. 20 69 - - 11 3 103 56
Alteragdes no grupo de
empresas consolidadas 2,213 33 177 80 1 - 2,504 29
Alteragdes da conversao
de divisas estrangeiras -- -- -- -- -- -- -- --
Adicdes - 10 - - - 5 15 25
Reclassificacdes -- 3 -- -- 2 -2 3 --
Transferéncias - -1 -- -- -- -- -1 -7
Balango a 31.12 2,233 114 177 80 14 6 2,624 103
Amortizagédo /
depreciagdo e mais-
valias
Balango a 1.1 - 31 - - 3 - 34 28
Alteragdes no grupo de
empresas consolidadas -- 10 -- -- -- -- 10 1
Alteragdes da conversao
de divisas estrangeiras -- -- -- -- -- -- -- --
Amortizagdes /
depreciagbes - 15 3 - - - 20 10
agendadas
Amortizagdes /
depreciagdes néao -- 5 -- -- -- -- 5 --
agendadas
Mais-valias -- - - - - - - -
Reclassificacdes -- 1 -- -- -- -- 1 --
Transferéncias - -1 -- -- -- -- -1 -5
Balango a 31.12 -- 61 3 -- 5 -- 69 34
Valores a transportar
Balango a 31.12 2,233 53 174 80 9 6 2,555 69
51 Outros activos
Outros activos
em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Justos valores positivos de instrumentos financeiros derivativos 9,285 5,053
Derivativos de cobertura 9,234 5,003
Cobertura de justo valor micro 3,694 213
Cobertura de fluxo de caixa 5,540 4,790
Derivativos de cobertura para instrumentos financeiros dFVTPL 51 50
Aquisicdes de salvados 185 124
Outros activos 334 264
Encargos diferidos e despesas pré-pagas 10 16
Cobertura capitalizada de excesso de seguro qualificado para provisdes de pensdes 56 57
Total 9,870 5,514

O aumento de aquisicdes de salvados resulta da consolidagéo inicial da IMMO Immobilien
Management GmbH & Co. KG, Munique, e da Ragnardk Vermoégensverwaltung AG & Co. KG,

Munique. Nao foram obtidos novos salvados nos anos de 2007 e 2006.
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52 Activos com imposto sobre o rendimento

Activos com imposto sobre o rendimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Activos tributaveis correntes 114 121
Activos tributaveis diferidos 3,267 3,438
Total 3,381 3,559

O item “Activos tributaveis correntes” contém reembolsos de impostos actuais, assim como um
elemento consideravel de impostos deferidos. Tal atribui-se aos créditos fiscais capitalizados
temporarios relacionados com as perdas fiscais transportadas, assim como com outros créditos
fiscais temporarios. Uma consideravel proporgcao de activos tributaveis diferidos foi creditada
de acordo com a IAS 12.61 de AfS, e reserva de cobertura de fluxo de caixa, visto que os
activos subjacentes também apresentam estes itens. Os actuais créditos fiscais também
incluem o pedido de pagamento capitalizado do crédito fiscal de rendimento sobre empresas.

53 Activos subordinados
Os itens da seguinte folha de balango contém activos subordinados:

Activos subordinados

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Empréstimos e adiantamentos a clientes 61 13
Investimentos financeiros 47 49
Total 108 62

54 Acordos de reaquisicao

Como contraente de acordos de reaquisicdo genuinos, o Grupo Hypo Real Estate
comprometeu-se com activos de valor contabilistico de € 73 mil milhdes (2006: € 14 mil
milhdes). Os titulos ndo sdo desreconhecidos. As consideragdes recebidas ascendem a € 67
mil milhdes (2006: € 15 mil milhdes) e sao reconhecidas sob passivos e sob passivos a outros
bancos. Os activos dos acordos de reaquisicdo sdo os Unicos activos transferiveis que o
comprador pode vender ou prometer na auséncia de incumprimento, em conformidade com a
IAS 39.37 a.

55 Titularizacéo

A estratégia de risco de crédito do Grupo Hypo Real Estate reside em reduzir a sua exposigao
de risco de crédito seja ao vender focos de activos ou transferir risco de crédito de forma
sintética. Além disso, o Grupo Hypo Real Estate pode emitir directamente notas relacionadas
com crédito (CLN) para reduzir a sua exposi¢ao ao crédito. A transferéncia sintética do risco de
crédito é executada sob duas formas, enquanto normalmente € uma combinagao de ambas:
m fransacgdes com fundos de caixa, através das quais o Grupo Hypo Real Estate entra numa
swap de risco de insolvéncia (CDS) (protecgdo do comprador) com garantias e
m transacg¢bes sem fundos, através das quais o Grupo Hypo Real Estate entre na CDS sem
garantias.
A emissao directa de CLNs é, para efeitos de risco, idéntica a uma transferéncia sintética com
fundos de caixa. As transaccbes sintéticas e a emissdo de CLNs nado se qualificam para
desreconhecimento dos activos subjacentes. No final do ano, o risco dos activos ascendeu a €
8,489 milhdes (ano anterior: € 4,886 milhdes) e foi transferido por essas transacgdes.
Em 2007 existiram duas verdadeiras transac¢gdes de venda que resultaram no
desreconhecimento dos activos totais. Um grupo de titulos foi vendido a uma entidade de
objectivo especial (SPE) que adquiriu em simultaneo outro conjunto de activos de uma terceira
parte. O Grupo Hypo Real Estate adquiriu dessa SPE uma parte da equidade e a sua fatia
mezzanine ascendeu a USD 24 milhdes no total. Visto os activos da SPE serem mistos, o
Grupo Hypo Real Estate ndo tem qualquer envolvimento nos seus titulos vendidos. O
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investimento nessa SPE foi completamente realizado em 2007. A segunda transacgéo foi uma
venda sem recursos de empréstimos de retalho ndo estratégicos.

Notas da folha de balan¢o (Equidade e passivos)

56 Passivos a outros bancos

Passivos a outros bancos por prazo de vencimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Reembolsavel a pedido 1,046 193
Com prazo de vencimento estabelecido 110,195 24,416
até 3 meses 75,219 14,982
entre 3 meses a 1 ano 28,376 6,291
entre 1 ano a 5 anos 5,019 2,153
entre 5 anos e mais 1,581 990
Total 111,241 24,609

57 Activos a clientes

Passivos a clientes por prazo de vencimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Reembolsavel a pedido 1,916 284
Com prazo de vencimento estabelecido 25,190 11,941
até 3 meses 7,856 595
entre 3 meses a 1 ano 3,679 1,467
entre 1 ano a 5 anos 5,170 3,400
entre 5 anos e mais 8,485 6,479
Total 27,106 12,225

58 Passivos evidenciados por certificados

Passivos evidenciados por certificados, repartidos por tipo de negécio

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Titulos de divida em emisséo 190,853 81,450
Obrigagdes hipotecarias 12,840 15,006
Obrigagdes do sector publico 107,412 35,667
Outros titulos de divida 40,242 28,871
Titulos do mercado monetario 30,359 1,906
Notas registadas em emisséo 27,227 21,061
Obrigagdes hipotecarias 10,120 11,998
Obrigagdes do sector publico 16,030 8,918
Outros titulos de divida 1,077 145
Total 218,080 102,511

Passivos evidenciados por certificados, repartidos por prazo de vencimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Com prazo de vencimento estabelecido
até 3 meses 41,556 12,239
entre 3 meses a 1 ano 31,413 14,740
entre 1 ano a 5 anos 79,568 45,766
entre 5 anos e mais 65,543 29,766

Total 218,080 102,511
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59 Passivos de comercializagdo

Passivos de comercializagao

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Justo valor negativo de instrumentos financeiros derivativos 862 211
Transacg¢des relacionadas com equidade -- 58
Transac¢des com base em juros e em divisas estrangeiras 361 106
Transacgdes relacionadas com crédito 444 46
Outras 57 1
Qutros passivos de comercializagdo 7,551 5,534
Derivativos auténomos (livro bancario) 6,422 134
Total 14,835 5,879

60 Provisdes

Reparticao
em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Provisdes para pensodes e obrigacdes semelhantes 65 --
Provisdes de reestruturacao 33 20
Provisdes para passivos contingentes e outros acordos 13 13
Outras provisdes 33 22
onde: Provisdes a longo prazo para funcionarios 6 7
Total 144 55

As provisdes para pensdes e obrigagbes semelhantes incluem acordos directos de pensdes
para empregados efectivos no ambito de pensdes pagaveis da empresa a corpos executivos e
a empregados do Grupo Hypo Real Estate. Para a vasta maioria dos empregados alemaes do
Hypo Real Estate Holding AG, Hypo Real Estate Bank International AG, Hypo Real Estate
Bank AG e DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG existem ambos os planos definidos, assim
como planos de contribuicbes. Nos planos de contribuigdes definidos, as empresas do Grupo
efectuam pagamentos de acordos de organizagdes industriais, por exemplo na Alemanha
temos os fundos de beneficios da BVV e HVB.

No caso de planos de beneficios definidos, os empregados recebem um acordo directo da
respectiva empresa. As provisdes de pensdes sdo criadas para este fim. Visto que as
obrigacbes de pensdes sdo financiadas por activos de plano sob a forma de apdlice de seguro
qualificada, as provisdes de pensbes nas declaragdes financeiras consolidadas da IFRS sao
passadas a valor liquido cm o justo valor dos activos de plano. Os planos de pensdes foram
fechados. Para os empregados alemaes do DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, os acordos
de pensao nao sao cobertos por activos de plano directamente designados.

As entidades do Grupo ndo alemas apenas possuem planos de contribuigdo definidos. Para
quase todas as entidades internacionais, uma percentagem definida do salario fixo € paga para
o fundo de pensbdes para empregados, gerido externamente, como parte do esquema de
contribuicdes para pensoes definidas.

As despesas relativas aos planos de contribuicdes ascenderam a € 5 milhdes, em comparagao
com € 5 milhées do ano anterior. Além disso, as contribuigdes de € 5 milhdes também foram
pagas pelos esquemas de seguros de pensdes estatutarios na Alemanha em 2007 (2006: € 5
milhdes).

Taxas de desconto e parametros de valorizagao 31.12.2007 31.12.2006
em % /1.1.2008 /1.1.2007
Taxa de desconto 5.30 4.25
Retorno previsto de activos de planos 5.30 4.25
Taxa de aumento em obrigacdes de pensdes 2.00 1,75
Taxa de aumento em compensacao futura e direitos adquiridos 2.5 2.5

Taxa de aumento sobre carreira 0-1.5 0-1.5
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A partir de 1 de Janeiro de 2005, o Grupo Hypo Real Estate subscreveu uma apdlice de seguro
classificada como “apdlice de seguro qualificada” sob a IAS 19 para se proteger contra os
riscos primarios resultantes de acordos de pensdes de beneficios definidos. O retorno previsto
dos activos de planos foi calculado ao empregar a taxa de juro sem riscos a longo prazo em
conformidade com a estratégia de investimento dos activos de planos. Os activos de planos
nao cobrem as obrigagdes para as empresas inicialmente consolidadas como parte da
aquisicao do DEPFA BANK plc e dos novos acordos de pensdes apds 1 de Janeiro de 2005.

A apdlice de seguro qualificada é um activo de plano em conformidade com a IAS 19. De
acordo com a IAS 19.54, as provisées de pensdes devem ser reduzidos a extenséo dos activos
de planos. Assim, o financiamento é o seguinte:

Estado de financiamento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Valor presente de obrigacdes de pensdes néo financiadas 65 -
Valore presente de obrigagdes de pensdes financiadas 168 190
Justo valor dos activos de planos - 223 - 222
Perdas actuariais extraordinarias -- -23
Custo de servigos passados extraordinarios -1 -2
Cobertura em excesso capitalizada de activos de planos 56 57
Provis6es de pensdes reconhecidas 65 --

O corredor de 10% do valor superior resultante do valor presente das obrigagdes de pensdes e
0 justo valor dos activos de planos ndo excedeu até 31 de Dezembro de 2007. A 31 de
Dezembro de 2006, o corredor foi excedido em € 1 milhdo. De acordo com a IAS 19.93, a soma
das perdas actuariais que excedem o corredor de 10 % foi dividida sobre a média restante de
vida util dos empregados activos no ano financeiro de 2007. Tal resultou numa cobranga de
menos de € 1 milhdo, apresentada sob as despesas gerais administrativas. Os movimentos
nas obrigacdes de pensdes s&o apresentados a seguir:

Desenvolvimento das obriga¢des de pensfes

em € milhdes 2007 2006
Balanco a 1.1 190 187
Alteragdes no grupo de empresas consolidadas 63 --
Despesas de pensdes 11 12
Perdas actuariais extraordinarias -23 -2
Pagamentos a beneficiarios -8 -7
Balanco a 31.12 233 190

Os ajustes baseados na experiéncia dos passivos de planos ascendem a 1% do presente valor
de obrigacdes de pensdes correspondente a partir de 31 de Dezembro de 2007.

Reparticdo das despesas de pensdes

em € milhdes 2007 2006
Valor presente dos direitos adquiridos de pensao 2 2
Despesas de juros 9 8
Custo de servigos passados 4 1
Perdas actuariais reconhecidas como despesas -- 1
Total 15 12

Os activos de planos consistem exclusivamente da apdlice de seguros qualificada. Os activos
de planos nao contém quaisquer instrumentos financeiros ou qualquer propriedade, instalacdes
e equipamento operado pelo proprietario a ser utilizados. Os desenvolvimentos dos activos de
planos séo os seguintes:



Declaragdes financeiras 145
Notas 60 a 63
Notas da declaragéo de rendimentos (Equidade e passivos)

Desenvolvimento de activos de planos

em € milhdes 2007 2006
Balancoa 1.l 222 219
Reembolso de activos de planos -1 --
Retorno actua de activos de planos 9 11
Retorno previsto dos activos de planos 9 9
Rendimento actuarial extraordinario -- 2
Pagamentos aos beneficiarios -7 -7
Transferéncia para subsidiarias ndo consolidadas -- -1
Balanco a 31.12 223 222

Desenvolvimento de reestruturagéo e outras provisdes

Provisbes para

Provisbes para passivos
em € milhdes pensdes e obrigacdes Provisées de contingentes e
semelhantes reestruturagéo outros acordos  Outras provisdes Total
Balanco a 1.1.2007 - 20 13 22 55
Alteragdes no grupo de empresas
consolidadas 63 - 5 14 82
Adicdes 3 27 - 2 32
Estornos - -9 -1 -3 -13
Valores utilizados -1 -5 -4 -2 -12
Balango a 31.12.2007 65 33 13 33 144

Apéds a aquisicdo do DEPFA BANK plc, e a transferéncia da sede social do Hypo Real Estate
Bank International AG de Estugarda para Munique, a integragdo do grupo no Grupo Hypo Real
Estate teve inicio rapidamente. Os primeiros passos como a transferéncia de subsidiarias ja
tinham sido iniciados em 2007 e os restantes passos seguir-se-ao em 2008. Uma concentragao
de actividades de negdcio no negdcio principal do novo grupo e um enfoque estratégico conduz
a ajustes de recursos. No quarto trimestre de 2007, uma provisao de reestruturacdo ascendente
a € 27 milhdes foi criada para estas obrigagdes relacionadas com a reestruturagdo onde ser3,
provavelmente, utilizada no ano de 2008.

Em 2006, no decorrer do estreitamento da estrutura do grupo e a combinag¢ao de carteiras, os
processos subjacentes foram analisados de forma mais precisa. Os recursos necessarios
podem ser especificados de forma mais exacta e as despesas para implementar a optimizagao
de recursos pode ser estimada com fiabilidade. Tal resultou em ajustes de capacidade,
envolvendo a criagdo de uma provisao de reestruturacao de € 17 milhdes em 2006. As partes
da provisdo que nao foram utilizadas serdo provavelmente usadas nos anos de 2008 e 2009.
As provisbGes para passivos contingentes e outros acordos compreendem maioritariamente
provisdes para riscos de garantia, letras de crédito, acordos de crédito irrevogavel e riscos de
litigacdo em negdcios de empréstimos.

As restantes provisbes compreendem as provisdes relacionadas com os acordos de
planeamento urbano (€ 9 milhdes como em 2006), provisbes para obrigacdes a longo prazo
para empregados (€ 7 milhdes como em 2006) e provisdes para obrigagdes de retengao (€ 2
milhées como em 2006).

61 Outros passivos

Outros passivos

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Justos valores negativos de instrumentos financeiros derivativos 14,073 7,855
Derivativos de cobertura 14,021 7,733
Cobertura de justo valor micro 6,996 504
Cobertura de fluxo de caixa 7,025 7,229
Derivativos de cobertura de instrumentos financeiros dFVTPL 52 122
Outros passivos 619 446
Rendimento diferido 30 116

Total 14,722 8,417
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Os outros passivos incluem os passivos de compensagao de resultados e ainda acréscimo de
acordo com a IAS 37. Os passivos acrescidos incluem em particular contas comerciais
pagaveis no ambito de facturas extraordinarias, passivos a curto prazo para empregados e
outros acréscimos em termos de comissoes, juros, despesas operacionais, etc.

62 Passivos com imposto sobre o rendimento

Passivos com imposto sobre o rendimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Passivos tributaveis correntes 116 80
Passivos tributaveis diferidos 2,241 2,110
Total 2,357 2,190

Os passivos com impostos sobre o rendimento incluem provisdes e passivos de impostos
correntes, assim como passivos tributaveis diferidos, Uma significativa parte dos passivos
tributaveis diferidos foram passados a liquidos contra AfS ou reservas de cobertura de fluxo de
caixa.

63 Capital subordinado

Reparticao

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Passivos subordinados 2,127 1,703
Certificados de participagéo extraordinarios 1,511 559
Instrumentos de capital hibrido 1,977 -
Total 5,615 2,262

Com todos os passivos subordinados, ndo podera existir obrigacdo de reembolso precoce por
parte do emissor. Na eventualidade de faléncia ou liquidacao, tais passivos podem apenas ser
reembolsados apds todos os credores nao subordinados estarem satisfeitos.

Capital subordinado, repartido por prazo de vencimento

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006
Com prazo de vencimento estabelecido
até 3 meses 77 21
entre 3 meses a 1 ano 857 39
entre 1 ano a 5 anos 1,430 883
entre 5 anos e mais 3,251 1,319
Total 5,615 2,262

De acordo com os requisitos regulamentares bancarios baseados nas provisdes da secgéo 10
(5) e (5 a) do Acto Bancario Alemao (Kreditwesengesetz - KWG), e ainda em conformidade
com as recomendacbes sobre equidade utilizadas pelo Comité de Basel para Supervisao
Bancaria em Julho de 1988, o capital subordinado foi apresentado como capital principal,
capital suplementar ou capital Tier Ill.

Certificados de participacéo extraordinarios O capital de participacdo emitida compreende
0s seguintes pontos:
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Certificados de participacdo extraordinarios

Ano Valor nominal em € Taxa de juro em Prazo
Emissor emiss&o Tipo milhdes % vencimento
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG 1986 Certificado participagao
portador 102 7.50
Hypo Real Estate BankAG 1993 Certificado participagéo
portador 38 7.00
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG 1994 Certificado participagao
portador 256 6.50
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG 1996 Certificado participagao
portador 383 7.65
Hypo Real Estate HoldingAG 1997 Certificado participagao
portador 102 6.75 2007
Hypo Real Estate Bank International AG 1997 Certificado participagao
portador 102 6.75 2008
Hypo Real Estate Bank AG 1998 Certificado participagao taxa de juro
portador 38 variavel 2009
Hypo Real Estate Bank AG 1999 Certificado participagao
portador 70 7.00 2009
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG 2000 Certificado de
participagao registado 25 7.82 2014
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG 2000 Certificado de
participagao registado 25 7.54 2009
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG 2000 Certificado de
participagao registado 52 7.75 2014
Hypo Real Estate Bank International AG 2001 Certificado participagao
portador 50 7.00 2012
Hypo Real Estate Bank International AG 2002 Certificado participagao
portador 50 7.00 2013

O direito de juros é reduzido ao ponto de que um pagamento resultaria no registo do respectivo
emissor de uma perda liquida anual ou perda liquida consolidada para o ano em causa. Os
detentores dos certificados de participacao, participam de forma extraordinaria em quaisquer
perdas liquidas ou perdas liquidas consolidadas para o ano registado por um emissor, através
de uma reducgdo nos seus direitos de reembolso; tal baseia-se no racio entre os direitos de
reembolso e o capital subscrito, tal como apresentado na folha de balango mais receitas
retidas e pagamentos de capital adicionais, assim como capital de participagéo.

O rendimento liquido para os anos subsequentes devera ser aumentado para conduzir os
direitos de reembolso de volta ao seu valor nominal. Os certificados de participagao
extraordinarios certificam os direitos do credor subordinado; ndo garantem qualquer ac¢ao nos
procedimentos de liquidagao.

Instrumentos de capital hibrido Os instrumentos de capital hibrido em particular incluem
questbes sob a forma de acgdes preferenciais alocadas por entidades estabelecidas para
efeitos especiais. Estes instrumentos diferem do capital suplementar convencional por estarem
sujeitos a condi¢cdes mais restritas em termos de prazo de vencimento. Adicionalmente, os
instrumentos de capital hibrido ndo sado reembolsados até apds o capital suplementar (passivos
subordinados e certificados de participagdo extraordinarios) na eventualidade de faléncia.
Contrastando com os componentes tradicionais do capital principal, a exigéncia de acg¢éo ou
lucro, que depende da existéncia de rendimento, assume a forma de um pagamento de juros
variavel no caso de instrumentos de capital hibrido. Além disso, o capital hibrido pode ser
emitido com um prazo de vencimento ilimitado e reembolsavel a longo prazo.

Obrigacdes conversivel em ac¢des Continuando a balangar o seu capital base, o Hypo Real
Estate Holding AG tem, desde 20 de Agosto de 2007, utilizado uma entidade de fins especiais
para alocar uma obrigagao conversivel em acgdes no volume de € 450 milhdes. A obrigagéo ira
maturar a 20 de Agosto de 2008. A entidade emissora fara pagamentos por cupdes, sujeitos a
restricdes particulares. Durante o prazo, os credores assim como emissores podem converter
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estas obrigagbes durante um periodo fixo. As obrigagdes ndo convertidas até a data de
vencimento serao convertidas em acg¢des no dia do vencimento.

64 Equidade
A 31 de Dezembro de 2007, o capital subscrito do Hypo Real Estate Holding AG de € 603
milhdes foi dividido em:

Capital subscrito

numero (valor face: € 3) 31.12.2007  31.12.2006
Acgdes de titulo ao portador 201,108,262 134,072,175
Acgoes de titulo preferido registo de néo voto -- --
Total 201,108,262 134,072,175
Capital autorizado Balango a
Ano autorizado Disponivel at¢  Valor original em € milhdes 31.12.2007 em €

milhdes

2004 3.6.2009 201 -

Capital condicional Balango a
Ano autorizado Disponivel at¢  Valor original em € milhdes 31.12.2007 em €

milhdes

2004 - 40 40

Proveitos retidos

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Reserva legal - -
Qutros proveitos retidos 943 641
Total 943 641

O capital subscrito iguala a responsabilidade maxima do accionista para as responsabilidades
da empresa em relagéo aos seus credores. O capital adicional pago inclui prémios da emissao
de acgbes. E apenas permitido designar valores para proveitos retidos onde s&o criados a
partir do rendimento liquido nos anos financeiros correntes ou prévios. Tal inclui reservas
legais a serem criadas a partir do rendimento liquido e outros proveitos retidos. A reserva de
revalorizagcdo compreende a reserva AfS e a reserva de cobertura do fluxo de caixa. Para fins
de calculo de retorno sobre equidade, a reserva AfS e a reserva de cobertura do fluxo de caixa
nao sao levadas em consideragéao.

65 Accbes proprias e Programa de Incentivos por Compensacéao

O DEPFA BANK plc estabeleceu um Programa de Incentivos por Compensagéao (o “Esquema”)
sob o0 qual o seu Comité de Compensacgado foi intitulado em recompensar empregados e
directores do DEPFA através de acgbes restritas. Em conjunto com a formagéo do Esquema, o
DEPFA estabeleceu um Fundo utilizado para a aquisigdo de acgdes do DEPFA BANK plc com
fundos fornecidos pelo DEPFA. As acg¢bdes adquiridas foram retidas para o beneficio dos
empregados até a satisfacdo dos requisitos de direitos associados. As regras do esquema
baseavam-se no facto de que as acgdes eram de direito para um empregado ou director
especificos durante um periodo estabelecido ou apds alteragao de controlo do DEPFA.

Como resultado da aquisicdo do DEPFA pelo Hypo Real Estate Holding AG a 2 de Outubro de
2007, e a alteracdo de controlo do DEPFA BANK plc, todas as acgdes oferecidas a
empregados do DEPFA foram-lhes transferidas. Contudo, existiam 1,115,971 ac¢bes do
DEPFA retidas no Fundo nao alocadas sob denominagédo de acg¢des de oferta a empregados
do DEPFA. Apés a alteragdo de controlo, o Fundo recebeu € 6.80 e 0.189 acg¢des do Hypo
Real Estate Holding AG por cada uma das acg¢des do DEPFA retidas no Fundo. Assim, o
Fundo adquiriu 211,896 acg¢des do Hypo Real Estate Holding AG. Destas acgbes, 181,820
foram oferecidos aos empregados do Grupo. Estas ac¢des tornar-se-ao efectivas por completo
em Fevereiro de 2009.

Estas accbOes sado detidas pelo Fundo até as condicdes de direitos especificos serem
satisfeitas. As acgdes restritas ndo incluem direito de voto, mas acarretam o direito de receber
dividendos sempre e quando declarado. As acgdes restritas sao alocadas sem qualquer
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consideragdo e estao apenas sujeitas ao contrato efectivo durante o periodo de atribuigdo
efectiva de direitos.

Apresentam-se os detalhes das acgbes do Hypo Real Estate Holding AG atribuidas:

Média do justo valor na data

o N° de acgbes atribuidas de atribuicdo em € milhdes
Data de atribuicdo
2 de Outubro de 2007 181,820 8
Total 181,820 8

O custo de compensacao total reconhecido aos valores datados a:

Ano findo Custo de compensagéao reconhecido em € milhdes
2007 1
Total 1

Prevé-se a atribuicdo de acgdes retidas em Fundo, que ainda nao foram atribuidas, no ano de
2008. Nao foram comercializadas acgdes do Tesouro nos anos de 2007 e 2006.

66 Activos e Passivos em divisas estrangeiras

Activos e Passivos em divisas estrangeiras

em € milhdes 31.12.2007 31.12.2006

Activos em divisas estrangeiras 123,600 41,763
onde:
USD 64,050 19,098
JPY 13,446 2,185
CHF 3,070 2,637
SEK 3,247 3,802
HKD 119 537
GBP 24,987 11,257
Qutras 14,681 2,247

Passivos em divisas estrangeiras (excluindo equidade) 122,992 39,054
onde:
uUsD 64,170 18,730
JPY 13,232 886
CHF 3,028 2,825
SEK 3,139 3,520
HKD 130 132
GBP 24,777 10,789
Outras 14,516 2,172

67 Fundo Fiduciario

As tabelas seguintes apresentam o volume do negdcio fiduciario ndo apresentado na folha de
balango consolidado.

Activos de Fundo Fiduciario

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Empréstimos e adiantamentos a clientes 39 133
Outros activos 45 -
Restantes valores reembolsaveis do fundo fiduciario -- --
Total 84 133

Passivos de Fundo Fiduciario

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Depositos de outros bancos 32 58
Valores devidos a outros depositarios 52 75

Total 84 133
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68 Notas dos itens na declaracao de fluxo de caixa /Fluxos de caixa ndo descontados de
passivos financeiros

A declaragao de fluxo de caixa apresenta os fluxos de caixa do ano financeiro repartidos em
fluxos de caixa atribuiveis a actividades operacionais, actividades de investimento e actividades
de financiamento. Caixa e equivalentes de caixa correspondem ao item da folha de balango
“reserva de caixa”, e incluem dinheiro em caixa e balancos de crédito em bancos centrais. As
actividades operacionais sao definidas de forma vasta e correspondem ao resultado
operacional. O fluxo de caixa das actividades operacionais inclui pagamentos (fluxo de
entradas e saidas) atribuiveis a empréstimos e adiantamentos a outros bancos, e clientes,
assim como activos de comercializacdo e outros activos. Os fluxos de entradas e saidas
atribuiveis a passivos junto de outros bancos e clientes, passivos evidenciados por certificados
e outros passivos também se encontram incluidos sob as actividades operacionais. Os
pagamentos de juros e dividendos resultantes das actividades operacionais sdo apresentados
sob o fluxo de caixa das actividades operacionais.

O fluxo de caixa das actividades de investimento compreende pagamentos para holdings de
investimento e titulos, assim como de propriedade, instalagbées e equipamento.

O fluxo de caixa das actividades de financiamento compreende fluxos de entradas e saidas
para o capital subordinado, assim como pagamento de dividendos.

Em 2007, o DEPFA BANK plc foi adquirido por um preco de compra de € 5.2 mil milhdes,
resultando num fluxo de saida de caixa e equivalente totalizando € 2.4 mil milhdes. Na data da
consolidagao inicial, o DEPFA BANK plc e as suas subsidiarias consolidadas tinham dinheiro
em caixa e balangos com os bancos centrais que ascendiam a € 2.0 mil milhdes. Nao foram
vendidas outras subsidiarias ou outras unidades de negécio.

O fluxo de saida de caixa e equivalentes dos impostos sobre o rendimento ascendeu a € 156
milhdes em 2007 (2006: € 112 milhdes).

Os fluxos de caixa contratuais ndo descontados dos passivos financeiros, em conformidade
com a IFRS 7.39 sao divididos nos seguintes prazos restantes: até 3 meses: € 143 mil milhdes,
entre 3 meses a 1 ano: € 70 mil milhdes, entre 1 ano a 5 anos: € 128 mil milhdes e entre 5 anos
€ mais: € 122 mil milhdes.

Notas sobre instrumentos financeiros

69 Transaccdo de derivativos

As seguintes tabelas apresentam os respectivos valores nominais e justos valores de
derivativos OTC, e derivativos comercializados na Bolsa de Valores.

De forma a minimizar (reduzir) tanto o risco de crédito econémico e regulatério resultantes
destes instrumentos, foram concluidos acordos especificos (acordos bilaterais de
compensacgao). Através de tais acordos de compensacdo, os justos valores positivos e
negativos dos contratos de derivativos incluidos no acordo especifico podem ser
compensados, e as futuras adicées de risco regulamentar para estes produtos podem ser
reduzidos. Através deste processo de compensacgdo, o risco de crédito é limitado a uma
exigéncia de compensagdo Unica da parte contratual (compensagdo com exigibilidade
antecipada).

Tanto para os relatérios regulamentares como para a medicdo e monitorizagdo interna dos
acordos de crédito, tais técnicas de reducgao de risco sao utilizadas apenas se consideradas
obrigatdrias no dmbito do respectivo sistema legal na eventualidade de o associado do negdcio
se tornar insolvente. Foi obtido aconselhamento legal de forma a verificar a obrigatoriedade.

De forma semelhante aos acordos principais, o Grupo Hypo Real Estate conclui os acordos
colaterais com os seus associados de forma a assegurar a exigéncia de compensagédo ou
responsabilidade apds a compensagao (recepgcédo ou entrega de titulos). Como regra geral,
esta gestdo de garantias reduz o risco do crédito ao medir atempadamente e a ajustar a
exposicéo junto dos clientes.
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Valor nominal Justo valor

Restantes prazos vencimento

em € milhGes mengsode ' 1aS5anos mﬂﬁgse ° Total positivo negativo
TransaccBes com base em juros
Produtos OTC 321,190 245562 430,251 997,003 12,732 19,042
Acordos de taxa transportada 459 - - 459 - -
Swaps de taxa de juro 301,722 234,630 422,603 958,955 12,580 18,434
Opgdes de taxa de juro 16,966 8,281 6,249 31,496 134 594
Opgdes de exigéncia 7,217 2,892 1,499 11,608 134 -
Opgoes de colocagéo 9,749 5,389 4,750 19,888 - 594
Outros contratos de taxa de juro 2,043 2,651 1,399 6,093 18 14
Produtos comercializados por troca 9,837 659 109 10,605 13 1
Juros futuros 4,025 659 - 4,684 10 1
Opgodes de taxa de juro 5,812 -- 109 5,921 3 --
Total 331,027 246,221 430,360 1,007,608 12,745 19,043
TransacgBes com base em divisas estrangeiras
Produtos OTC 51,563 9,866 12,652 74,081 2,896 1,621
Transaccgdes de divisas de colocagéo e transportadas 39,982 172 147 40,301 488 302
Swaps de taxa de juro/ divisas 11,581 9,694 12,505 33,780 2,408 1,319
Opgoes de divisas -- -- -- -- -- --
Outros contractos em divisa estrangeira -- -- -- -- -- --
Produtos comercializados por troca -- -- -- -- -- --
Total 51,563 9,866 12,652 74,081 2,896 1,621
Transacgdes baseadas na Equidade/indice
Produtos OTC 450 -- - 450 102 -
Swaps Equidade/indice - - - - - -
Opcdes Equidade/indice 450 - - 450 102 --
Opcdes de exigéncia -- - - -- - --
Opgoes de colocagéo 450 -- -- 450 102 --
Outros contratos de equidade/indice -- -- -- -- -- --
Produtos comercializados por troca -- -- -- -- -- --
Total 450 - - 450 102 -
Outras transacgdes
Produtos OTC 15,817 17,553 20,776 54,146 524 642
Derivativos de crédito 15,817 17,553 20,776 54,146 524 642
Outros contratos - - -- - -- -
Produtos comercializados por troca 1,365 195 41 1,601 7 51
Outros futuros 152 -- -- 152 2 1
Outras opgbes 1,213 195 41 1,449 5 50
Total 17,182 17,748 20,817 55,747 531 693
Total 400,222 273,835 463,829 1,137,886 16,274 21,357
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Volume de derivativos a 31.12.2006 Valor nominal Justo valor
Restantes prazos vencimento
em € milhGes men:ﬁode " 1asanos mﬂrﬁc?se ° Total positivo negativo
TransaccBes com base em juros
Produtos OTC 105,941 167,153 149,154 422,248 4,297 7,530
Acordos de taxa transportada 100 - - 100 - -
Swaps de taxa de juro 95,035 156,249 144,004 395,288 4,177 6,371
Opgodes de taxa de juro 7,666 7,142 4,135 18,943 89 1,068
Opgdes de exigéncia 3,472 2,286 865 6,623 89 21
Opgoes de colocagéo 4,194 4,856 3,270 12,320 - 1,047
Outros contratos de taxa de juro 3,140 3,762 1,015 7,917 31 91
Produtos comercializados por troca 1,195 395 - 1,590 - -
Juros futuros 1,195 395 - 1,590 - -
Opgoes de taxa de juro -- -- -- -- -- --
Total 107,136 167,548 149,154 423,838 4,297 7,530
TransaccBes com base em divisas estrangeiras
Produtos OTC 9,181 11,065 3,829 24,075 975 541
Transacgdes de divisas de colocagdo e transportadas 4,108 11 - 4,119 23 28
Swaps de taxa de juro/ divisas 5,073 11,054 3,829 19,956 952 513
Opgoes de divisas -- -- -- -- -- --
Outros contractos em divisa estrangeira -- -- -- -- -- --
Produtos comercializados por troca -- -- -- -- -- --
Total 9,181 11,065 3,829 24,075 975 541
Transacc¢des baseadas na Equidade/indice
Produtos OTC i 10,644 14 - 10,658 63 59
Swaps Equidade/Indice 10,644 14 - 10,658 63 59
Opgdes Equidade/indice - - - - - -
Outros derivativos de equidade/indice -- - - -- - --
Produtos comercializados por troca - - - - - -
Total 10,644 14 - 10,658 63 59
QOutras transac¢des
Produtos OTC 17,920 7,730 5,557 31,207 45 45
Derivativos de crédito 17,920 7,730 5,557 31,207 45 45
Outros contratos - - - - - -
Produtos comercializados por troca - - - - - -
Total 17,920 7,730 5,657 31,207 45 45
Total 144,881 186,357 158,540 489,778 5,380 8,175
Contrapartes 31.12.2007 31.12.2006
Justo valor Justo valor
em € milhdes positivo negativo positivo negativo
Governos centrais OCDE (e bancos centrais) 198 73 1 3
Bancos OCDE 13,641 17,412 5,329 7,893
Instituicdes financeiras OCDE 1,674 3,152 -- -
Bancos ndo OCDE 3 5 - -
Instituicdes financeiras ndo OCDE - 1 -- --
Outras empresas e individuos privados 758 714 50 279
Total 16,274 21,357 5,380 8,175
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Os justos valores surgem como uma soma de valores positivos e negativos por contrato, a
partir dos quais n&o € deduzido qualquer titulo de garantia e nenhuns acordos de
compensacao foram levados em consideragao. Por definigao, ndo existe um justo valor positivo

para as opgdes de colocagao.

70 Contabilidade de Cobertura de Fluxo de Caixa

Espera-se que os fluxos de caixa dos itens cobertos apresentados na contabilidade de

cobertura de fluxo de caixa ocorrem nos seguintes periodos:

Cobertura de Fluxo de Caixa: Periodos de itens cobertos em que se espera

que os fluxos de caixa ocorram 31.12.2007  31.12.2006
em € milhdes

até 1 més 4 18
entre 1 més e 3 meses 108 48
entre 3 meses e 1 ano 408 90
entre 1 ano e 2 anos 325 130
entre 2 anos e 5 anos 1,061 698
entre 5 anos e mais 2,104 393
Total 4,010 1,377

Prevé-se que os fluxos de caixa afectem a declaracdo de rendimentos no periodo de
ocorréncia. O desenvolvimento da reserva de cobertura do fluxo de caixa é apresentado na

declaracao de alteragdes de equidade.

71 Activos atribuidos ou formalizados como garantia para passivos proprios
Os seguintes activos foram atribuidos ou formalizados como garantia:

Passivos préprios

31.12.2007  31.12.2006
em € milhdes
Passivos para outros bancos 75,713 13,575
Passivos para clientes 5,509 2,171
Outros passivos 680 866
Total 81,902 16,612

Os activos seguintes foram formalizados como garantia para os passivos acima citados:

Activos utilizados como garantia

31.12.2007  31.12.2006
em € milhdes
Activos de comercializagao 6,567 --
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos 8,658 885
Empréstimos e adiantamentos a clientes 23,243 622
Investimentos financeiros 45,565 14,488
Total 84,033 15,995

Os activos foram utilizados como garantia no contexto de acordos de reaquisigao.

72 Garantias autorizadas a vender ou reutilizar como garantia

O justo valor das garantias que podem ser revendidas ou reutilizadas como garantia na
auséncia de incumprimento ascendeu a € 11.7 mil milhdes em 31 de Dezembro de 2007 (2006:
€ 3.2 mil milhdes). As garantias com justo valor de € 0 milhdes (2006: € 0 milhdes) foram
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vendidas ou reutilizadas como garantia na auséncia de incumprimento. O Grupo Hypo Real
Estate recebeu as garantias como parte de acordos de reaquisi¢ao.

73 Justos valores de instrumentos financeiros

Os justos valores reconhecidos dos instrumentos financeiros em conformidade com a IFRS 7
correspondem aos valores que, na opinido do Grupo Hypo Real Estate, devem ser utilizados
como valor de troca de um activo a data da folha de balango entre parceiros de negdcio
competentes ou o valor pelo qual o passivo pode ser acordado entre os parceiros de negocio.
Os justos valores foram determinados a data da folha de balango baseada na informagéo
disponivel e utilizando os préprios métodos de calculo da Empresa. Os justos valores de certos
instrumentos financeiros reportados segundo os seus valores nominais sdo quase idénticos
aos montantes transportados. Estes incluem, por exemplo, a reserva de caixa e os valores a
receber, e passivos sem uma data de vencimento especifica ou tie-up de juros. Para outros
valores a receber e passivos, os fluxos de caixa futuros previstos sdo descontados do presente
valor decorrente através da utilizagdo das actuais taxas de juros. Os pregos de mercado
cotados sdo aplicados aos titulos de mercado e derivativos, assim como a instrumentos de
divida cotados. O justo valor dos instrumentos de divida originais para os quais nao existe
preco de mercado activo é determinado como o valor actual para os fluxos de caixa futuros
previstos.

O justo valor de juros e swap de juros de valores e ainda as futuras taxas de juro sdo
determinados com base nos fluxos de caixa futuros previstos descontados. As taxas de juros
de mercado aplicaveis para o restante prazo de vencimento dos instrumentos financeiros séo
utilizadas para efeitos de calculo. O justo valor das transac¢des de cambio a serem
transportadas é determinado com base nas actuais taxas de transporte. As opgdes sao
avaliadas de acordo com as cotagdes da taxa de cambio ou modelos reconhecidos para a
determinagdo de precos opcionais. No ambito de opgdes europeias opcionais, os actuais
modelos Black-Scholes (instrumentos de valores e indice) ou modelos log-normal (instrumentos
de juros) sao utilizados como modelos de valorizagdo. No caso de instrumentos mais exoéticos,
as taxas de juro sdo simuladas através de modelos de estrutura a prazo com a estrutura de
taxa de juro actual, assim como volatilidades de opgdo de compra sobre um swap como
parémetros relevantes para efeitos de avaliagao.
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Justos valores de instrumentos financeiros
31.12.2007 31.12.2006

em € milhdes Valores a Valores a
transportar Justo valor transportar Justo valor

Activos 394,058 393,966 157,919 160,884
Reserva de caixa 10,654 10,654 648 648
Activos de comercializagdo (HfT) 20,552 20,552 11,798 11,798
Empréstimos e adiantamentos a outros bancos 51,975 51,515 18,010 18,142
Categoria LaR 51,975 51,515 18,010 18,142
Categoria dFVTPL -- -- -- --
Empréstimos e adiantamentos a clientes T 212,268 212,739 80,662 82,694
Categoria LAR 211,699 212,170 80,662 82,694
Categoria dFVTPL 569 569 -- --
Investimentos financeiros ? 88,739 88,636 41,287 42,088
Categoria HtM -- -- 7,924 8,725
Categoria AfS 82,196 82,196 29,581 29,581
Categoria dFVTPL 4,628 4,628 3,782 3,782
Categoria LaR 1,915 1,812 -- --
Outros -- -- -- --
Outros activos 9,870 9,870 5,514 5,514
onde:
Derivativos de cobertura 9,234 9,234 5,003 5,003
Derivativos que cobrem instrumentos financeiros dFVTPL 51 51 50 50
Passivos 391,599 390,448 155,903 156,353
Passivos a outros bancos 111,241 111,234 24,609 24,576
Passivos a clientes 27,106 27,039 12,225 12,264
Passivos evidenciados por certificados 218,080 217,227 102,511 102,902
Passivos para comercializagdo (HfT) 14,835 14,835 5,879 5,879
Qutros passivos 14,722 14,722 8,417 8,417
onde:
Derivativos de cobertura 14,021 14,021 7,733 7,733
Derivativos que cobrem instrumentos financeiros dFVTPL 52 52 122 122
Capital subordinado 5,615 5,391 2,262 2,315
Outros itens 38,188 38,156 12,909 12,909
Passivos contingentes 4,379 4,379 1,731 1,731
Compromissos de empréstimos irrevogaveis 17,267 17,235 11,178 11,178
Facilidade de liquidez 16,542 16,542 -- --

1) Reduzido pelas depreciagdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos
2) Excluindo propriedades de investimento e empresas avaliadas através do método de equidade

Os valores a transportar reflectem a exposicdo maxima ao risco de crédito dos activos e o valor
maximo que a entidade podera ter que pagar dos outros itens em conformidade com a IFRS 7.
No total, os activos s&o repartidos em empréstimos e valores a receber com um valor de
transporte de € 265,589 milhdes (2006: € 98,672 milhdes), retidos pelo seu prazo de
vencimento de € 0 milhdes (2006: € 7,924 milhdes), activos disponiveis para venda de € 82,196
milhdes (2006: € 29,581 milhdes), activos retidos para comercializagdo de € 20,552 milhdes
(2006: € 11,798 milhdes), activos dFVTPL de € 5,197 milhdes (2006: € 3,782 milhdes), reserva
de caixa de € 10,654 milhdes (2006: € 648 milhdes) e justos valores positivos de derivativos de
cobertura de € 9,285 milhdes (2006: € 5,053 milhdes). Os passivos sdo divididos em passivos
retidos para comercializagdo de € 14,835 milhdes (2006: € 5,879 milhdes), passivos financeiros
a custo amortizado de € 362,460 milhdes (2006: € 141,898 milhdes) e justos valores negativos
de derivativos de cobertura de € 14,073 milhdes (2006: € 7,855 milhdes).
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74 Acréscimo de proveitos do primeiro dia

Acréscimo de proveitos do primeiro dia

em € milhdes 2007 2006
Balango inicial de proveitos do primeiro dia ainda por serem reconhecidos no P&L -- --
Alteragdes no grupo das empresas consolidadas 34 -
Novos proveitos do primeiro dia reconhecidos 11 --
Proveitos do primeiro dia acrescidos ao P&L -3 --
Balango final de proveitos do primeiro dia ainda por serem reconhecidos no P&L 42 -

Os proveitos do primeiro dia a serem acrescidos sao o resultado dos activos financeiros
categorizados como retidos para comercializagao.
Outras notas

75 Passivos contingentes e outros compromissos

Passivos contingentes e outros compromissos

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Passivos contingentes 4,379 1,731
Garantias e acordos de indemnizagéo 4,379 1,731
Garantias de empréstimos 377 368
Garantias de performance e indemnizagdes 1,279 1,314
Créditos documentarios 2,723 49
Qutros compromissos 35.507 11.216
Compromissos de empréstimos irrevogaveis 17,267 11,178
Créditos contabilisticos 1,191 1,054
Garantias 181 192
Hipotecas e empréstimos do sector publico 15,895 9,932
Facilidade de liquidez 16,542 -
Qutros compromissos 1,698 38
Total 39,886 12,947

1) Em principio, o valor dos passivos contingentes equivale ao montante dos activos contingentes

Os passivos contingentes das garantias de performance e indemnizagbes incluem as
obrigacbes de garantia de € 0.1 mil milhdes realizadas pelo Hypo Real Estate Bank
International vis-a-vis HVB AG; estas foram emitidas como parte da transferéncia sintética da
carteira de financiamento de imobiliario da “Western Europe”. Os outros passivos contingentes
e outros passivos ndo contém quaisquer itens individuais de importancia significativa. O Hypo
Real Estate Holding AG emitiu a declaragdo de indemnizagdo por perdas para o fundo de
protecgao de depdsito pelo Bundesverband deutscher Banken e.V., Berlim, tal como prescrito
pelos artigos de associagdo aplicaveis. O Grupo Hypo Real Estate é um locador dentro da
estrutura de acordos de arrendamento operacionais. Os acordos de arrendamento
operacionais nao terminaveis para terras e edificios, assim como o equipamento operacional e
de negdcio existente a 31 de Dezembro de 2007. As obrigagbes minimas resultantes dos
acordos de arrendamento n&o terminaveis resultardo em custos de € 15 milhdes em 2008, € 50
milhdes nos anos de 2009 a 2012 e € 63 milhdes para 2013, e anos seguintes.

Para o Grupo Hypo Real Estate, os acordos de empréstimos irrevogaveis e as facilidades de
liquidez formam a maior parte dos outros acordos. Os acordos de empréstimos irrevogaveis
compreendem todos os acordos de um credor que pode atribuir um empréstimo e
adiantamento a data posterior, e que pode causar um risco de crédito. Estes sdo, na sua
maioria, acordos de crédito ndo assumidos totalmente pelo cliente. As facilidades de liquidez
sdo linhas de crédito estabelecidas.
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76 Racios de capital principal (baseado no Cédigo Comercial Alemao)

O Conselho gere o capital com base na recomendagao sobre a equidade emitida pelo Comité
de Basel para as Supervisbes Bancarias de Julho de 1988. De acordo com esta
recomendagdo, o racio do capital principal (capital principal/activos avaliados com base no
risco) ndo pode cair abaixo dos 4.0 %, e o racio do capital de equidade (capital de
equidade/activos avaliados com base no risco) ndo pode ser inferior a 8.0 %. Em simultaneo, o
calculo do racio de fundos préprios, baseado na relagédo entre os fundos préprios e os activos
avaliados com base no risco mais 12.5 vezes o valor de peso para os itens sujeitos as
posicdes de risco de mercado (incluindo transacgdes opcionais), devem ser, pelo menos, de
8.0 %. O Grupo Hypo Real Estate cumpriu estes requisitos no passado. Os racios de capital
sdo calculados com base nos valores do principio | ajustados pelo Banco, de acordo com os
fins do Basel .

Os fundos proprios consistem do capital principal e capital suplementar (capital de equidade)
mais o capital Tier lll, e sdo como se segue, em conformidade com as declaragdes financeiras
anuais aprovadas a 31 de Dezembro de 2007:

Fundos proprios®

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Capital principal 7,060 4,632
Capital suplementar 2,937 2,017
Capital de equidade 9,997 6,649
Capital Tier Il -- --
Total 9,997 6,649

1) Consolidado de acordo com a secgdo 10 a do Acto Bancario Alemao (KWG); de acordo com as declaragdes
financeiras anuais aprovadas e apoés distribuicdo de lucros

N&ao houve reservas nao realizadas, de acordo com a secgéo 10 (2b), paragrafo 1 n° 6 e 7 do
KWG, alocadas ao capital suplementar.
Os activos com base no risco e as posigdes de risco de mercado foram os seguintes:

Activos com base no risco

em € mil milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Activos com base na folha de balango 87.5 61.1
Activos sem base na folha de balango 13.2 5.1
Riscos das contrapartes na carteira de negociagéo 0.3 0.2
Total 101.0 66.4

Posic¢6es de risco de mercado

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Riscos de numerario 19 48
Riscos de taxa de juro 428 330
Riscos dos titulos de equidade 6 8
Total 453 386

Calculados em conformidade com as recomendagdes Basel sobre equidade, os racios
seguintes foram aplicados a 31 de Dezembro de 2007 (com base nas declaragbes financeiras
anuais aprovadas):

Récios de capital principal®

em % 31.12.2007  31.12.2006
Racio de capital principal 7.0 7.0
Racio de capital de equidade 9.9 10.0
Racio de fundos proprios (indicador geral) 9.4 10.0

1) Conforme aprovado nas declaragdes financeiras anuais e apos distribuicdo de lucros
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77 Credenciais

Para as seguintes empresas, o Hypo Real Estate Holding AG garante a sua capacidade em

cumprir as suas obrigagdes contratuais (com excepgédo do risco politico):

1 Hypo Real Estate Bank International AG, Munique
1 Hypo Real Estate Bank AG, Munique
1 DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, Eschborn

78 Honorarios dos auditores do Grupo

Honorérios dos auditores do Grupo

em € milhares 31.12.2007 31.12.2006
Auditorias 5,386 4,276
Outras declaragdes e avaliagbes 580 73
Consultadoria fiscal 908 254
Qutros servigos 4,226 1,021
Total 11,090 5,624

79 Relacionamento com as partes interessadas

As transacgbes com as empresas e pessoas interessadas sdo conduzidas numa base de

confianga.

Empresas relacionadas

Activos para as partes relacionadas

em € milhdes 31.12.2007  31.12.2006
Empréstimos e adiantamentos a clientes 316 505
de subsidiarias ndo consolidadas 15 141
de empresas nas quais € mantido um interesse de participagao 55 55

Além disso, a carteira de titulos nao incluiu os activos a subsidiarias ndo consolidadas e outras

empresas relacionadas.

Passivos para as partes relacionadas A carteira ndo incluiu quaisquer passivos para
subsidiarias ndo consolidadas e outras empresas relacionadas.

Relacdo com planos de contribuicdo definida Tal como aconteceu o ano passado, nao
existiram quaisquer empréstimos e adiantamentos ou quaisquer passivos existentes com
respeito a planos de contribuicdo definidos a partir de 31 de Dezembro de 2007.
O rendimento e despesas reconhecidos durante o periodo em causa junto das partes

relacionadas ndo eram significativos.

Pessoas relacionadas

Remuneragéo paga a pessoas com func¢8es chave no Grupo (Gestao

Sénior) ¥ 2007 2006
em € milhares Remuneragdo = Component
total fixa ? es
relacionado Total Total
s com
lucros
Total 12,317 14,530 26,847 19,837

1) Os Membros do Conselho de Administracdo e os vice-presidentes executivos das subsidiarias (excluindo os
Membros do Conselho de Administragdo da Hypo Holdings), assim como os gestores da Hypo Real Estate Systems

GmbH e os chefes de departamento do Hypo Real Estate Holding AG

2) Inclui, dentro dos limites, despesas gerais para beneficios de segunda linha, que incluem tributagédo fiscal e

Seguranga Social, mesmo no estrangeiro
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A compensacao para os membros do Conselho de Administragdo e para os membros do
Conselho Fiscal é apresentada (tabelas) no relatério de compensagéo. Em 2007, os membros
do Conselho Fiscal do Hypo Real Estate Holding AG n&o receberam qualquer compensagao
pelos seus servigos pessoais. Na data de referéncia para as declaragbes financeiras, néo
existiam valores a receber com respeito aos membros do Conselho Fiscal.
A tabela seguinte apresenta as acg¢des e derivativos de acgdes do Hypo Real Estate Holding
AG que foram comprados ou vendidos por membros do Conselho Fiscal e Conselho de
Administracdo do Hypo Real Estate Holding AG, em conformidade com a obrigagdo de
divulgagao referida na seccao 15a do Acto de Comercializagdo de Titulos (Wertpapierhan-
delsgesetz - WpHG):

Operacdes dos
Directores (§ 15 a WpHG)

Nome e fungdo como Tipo Descrigao e ISIN/WKN do Data/local Preco Num. Descricdo e Preco Pregco Data
membro dos corpos fransac-  instrumento financeiro transac- em#€ deitens ISIN/WKN exerci- multipli- de
executivos cao céo de instrumento  cio em cador  venci-
financeiro € mento
subjacente
Dr. Markus Fell Compra Accdes ordinarias do 24.7.2007 45.52 1,009 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Dr. Markus Fell Compra Accdes ordinarias do 24.7.2007 45.55 1,119 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Dr. Markus Fell Compra Acgdes ordinarias do 24.7.2007 45.56 820 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Dr. Markus Fell Compra Accdes ordinarias do 24.7.2007 4558 1,291 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Dr. Markus Fell Compra Acgdes ordinarias do 24.7.2007 45.59 761 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707
802770
Thomas Glynn Compra Accdes ordinarias do 24.7.2007 46.19 2,000 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707
802770
Thomas Glynn Compra Accdes ordinarias do 10.8.2007 39.35 1,000 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Acgdes ordinarias do 10.9.2007 38.24 932 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Accgdes ordinarias do 10.9.2007 38.20 200 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707

802770
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Operacdes dos

Directores (§ 15 a WpHG)

Nome e fungdo como Tipo Descricdo e ISIN/WKN do Data/local Preco Num. Descricdo e Preco Pregco Data
membro dos corpos transac- instrumento financeiro transac- emé€ de ISIN/WKN exerci- multipli- de
executivos cao cao itens de instrumento  cioem cador  venci-
financeiro mento
subjacente
Georg Funke Compra Acgoes ordinarias do 10.9.2007 38.19 2,800 — — — _
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Acgoes ordinarias do 10.9.2007 38.18 380 — — — _
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administracéo AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Acgoes ordinarias do 10.9.2007 38.17 100 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Acgoes ordinarias do 10.9.2007 38.14 357 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Acgoes ordinarias do 10.9.2007 38.13 300 — — — _
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Acgoes ordinarias do 10.9.2007 38.08 200 — — — _
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Accdes ordinarias do 10.9.2007 38.05 1,083 — — — _
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Georg Funke Compra Accdes ordinarias do 10.9.2007 38.25 3,648 — — — _
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Kurt F. Viermetz Compra Acgoes ordinarias do 11.9.2007 38.5605 10,000 — — —_ —
Membro do Conselho Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Fiscal AG
DE0008027707
802770
Dr. Robert Grassinger Compra Accdes ordinarias do 13.9.2007 37.89 1,744 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Dr. Robert Grassinger Compra Accdes ordinarias do 13.9.2007 37.90 100 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Dr. Robert Grassinger Compra Accdes ordinarias do 13.9.2007 37.91 156 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707

802770
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Nome e fungdo como Tipo Descrigdo e ISIN/WKN do Datal/local Prego  Num. Descricao e Preco Pregco Data
membro dos corpos transac- instrumento financeiro transac- em€ deitens ISIN/WKN exerci- multipli- de
executivos cao cao deinstrumento  cioem cador  venci-
financeiro mento
subjacente
Frank Lamby Compra Accgdes ordinarias do 13.9.2007 37.79 792 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Frank Lamby Compra Accgdes ordinarias do 13.9.2007 37.80 208 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Frank Lamby Compra Accdes ordinarias do 14.9.2007 36.50 1,000 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Frank Lamby Compra Accdes ordinarias do 14.9.2007 37.50 2,000 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Frank Lamby Compra Accdes ordinarias do 14.9.2007 37.46 400 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Frank Lamby Compra Accdes ordinarias do 14.9.2007 37.47 600 — — — —
Membro do Conselho de Hypo Real Estate Holding Frankfurt
Administragao AG Xetra
DE0008027707
802770
Prof. Dr. Klaus Pohle Compra Certificado de Desconto 17.9.2007 32.34 7,500 Accbes do  44.00 —  19.12.
Membro do Conselho Fiscal 19.12.2008 EUWAX Hypo Real 2008
Hypo Real 44 (UBS Estugarda Estate
AG Ldn.) Holding AG
DEOOOUB7MM53 DE0008027707

A 31 de Dezembro de 2007, os membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal
deitam em conjunto menos de 1% do total de acgbes emitidas pelo Hypo Real Estate Holding
AG. Georg Funke detém 40,876 acgbes. O stock de acg¢des de Kurt F. Viermetz compreende

60,000 accoes.

80 Funcionarios

Numero médio de funcionarios

2007 2006
Funcionarios (excluindo estagiarios) 1,955 1,196
Aprendizes 7 9
Total 1,962 1,205
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81 Resumo dos dados financeiros trimestrais

Grupo Hypo Real Estate 40 1° 20 30 40
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
2006 2007 2007 2007 2007
Performance operacional
Lucros operacionais em € milhges 282 295 310 274 27
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante em € milhGes 204 217 220 234 434
Rendimento liquido de comissdes em € milhges 43 42 46 54 56
Rendimento liquido de comercializagdo em € milhGes 8 17 29 -18 - 252
Rendimento liquido de investimentos financeiros em € milhges 26 13 6 18 - 206
Rendimento liquido de relagbes cobertas em € milhges 3 4 7 -15 -1
Balanco de outros lucros/despesas operacionais em € milhges -2 2 2 1 -4
Provisbes por perdas sobre empréstimos e adiantam.  em € milhdes 36 34 30 17 - 142
Despesas gerais administrativas em € milhGes 90 89 97 85 164
Balango de outros lucros/despesas em € milhges -- -- -- 65 -10
Rendimento pré-tributagdo (excl. despesas reestrutur.) em € milhdes 156 172 183 237 30
Despesas de reestruturagao em € milhges 17 -- -- -- 35
Rendimento pré-tributagao em € milhges 139 172 183 237 -5
Lucros/perdas liquidos " em € milhdes 111 130 137 179 -19
Indicadores chave
Volume total de empréstimo ";mlfwfg! 94.8 92.6 934 94.4 256.2
Activos de risco em conformidade c/ regras BIS ?Ejmsge]! 66.4 69.3 73.0 75.0 101.0
Racio de capital principal em conformidade c/ regras em % 707 6.7 6.9 6.7 7.07
BIS
Funcionarios 1,229 1,234 1,237 1,230 2,000
1) Excluindo os efeitos das perdas capitalizadas transportadas, o efeito da reavaliagdo de acordo com o Acto de
Reforma Fiscal para Empresas e o rendimento dos créditos fiscais sobre o rendimento capitalizado das empresas
2) Conforme aprovado nas declaragdes financeiras anuais e apés distribuigdo de lucros
Grupo Hypo Real Estate (pr6-forma) 40 1° 20 30 40
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
2006 2007 2007 2007 2007
Performance operacional
Lucros operacionais em € milhges 468 498 520 412 33
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante em € milhGes 333 339 335 357 440
Rendimento liquido de comissdes em € milhges 48 54 55 69 56
Rendimento liquido de comercializagéo em € milhGes 49 28 23 -73 - 252
Rendimento liquido de investimentos financeiros em € milhges 47 77 86 49 - 206
Rendimento liquido de relagbes cobertas em € milhges -9 -- 19 -7 -1
Balanco de outros lucros/despesas operacionais em € milhges -- -- 2 17 -4
Provisbes por perdas sobre empréstimos e adiantam.  em € milhdes 36 34 30 17 - 142
Despesas gerais administrativas em € milhGes 156 160 170 162 164
Balango de outros lucros/despesas em € milhGes -15 -- -- -- -6
Rendimento pré-tributagao em € milhdes 261 304 320 233 5
Imobiliario Comercial (pré-forma) 40 1° 20 3° 40
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
2006 2007 2007 2007 2007
Performance operacional
Lucros operacionais em € milhges 290 223 248 247 245
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante em € milhges 199 183 179 196 202
Rendimento liquido de comissdes em € milhges 42 37 43 46 26
Rendimento liquido de comercializagéo em € milhges - 3 - - -1
Rendimento liquido de investimentos financeiros em € milhdes 48 -3 21 3 15
Rendimento liquido de relagbes cobertas em € milhges 1 1 4 -1 2
Balango de outros lucros/despesas operacionais em € milhGes -2 2 1 3 1
ProvisGes por perdas sobre empréstimos e adiantam.  em € milhdes 24 23 20 8 15
Despesas gerais administrativas em € milhges 48 47 50 46 37
Balango de outros lucros/despesas em € milhges -- -- -- -- --
Rendimento pré-tributagao em € milhges 216 153 178 193 193




Declaragdes financeiras 159
Notas 81 a 82
Outras Notas

Financiamento do Sector Publico & Infra-estruturas 40 1° 20 3° 40
(pré-forma) Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
2006 2007 2007 2007 2007

Performance operacional
Lucros operacionais em € milhges 177 197 225 190 222
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante em € milhGes 151 135 133 153 158
Rendimento liquido de comissdes em € milhges 7 7 11 10 15
Rendimento liquido de comercializagéo em € milhGes 8 -3 -13 -15 13
Rendimento liquido de investimentos financeiros em € milhges 21 63 80 29 33
Rendimento liquido de relagbes cobertas em € milhges -12 -4 12 13 8
Balanco de outros lucros/despesas operacionais em € milhges 2 -1 2 -- -5
Provisbes por perdas sobre empréstimos e adiantam.  em € milhdes 2 1 -- -- -1
Despesas gerais administrativas em € milhGes 31 36 37 37 42
Balango de outros lucros/despesas em € milhges -- -- -- -- --
Rendimento pré-tributagao em € milhges 144 160 188 153 181
Mercados de Capitais & Gestdo de Activos (proé- 40 1° 20 3° 40
forma) Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
2006 2007 2007 2007 2007

Performance operacional
Lucros operacionais em € milhges 35 51 36 -25 -43
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante em € milhges -6 19 19 20 27
Rendimento liquido de comissdes em € milhges 1 12 4 15 13
Rendimento liquido de comercializagao em € milhGes 39 23 10 - 32 - 64
Rendimento liquido de investimentos financeiros em € milhGes -- -6 -- -9 -8
Rendimento liquido de relagbes cobertas em € milhGes 2 3 3 -19 -11
Balancgo de outros lucros/despesas operacionais em € milhdes -1 -- -- -- --
ProvisGes por perdas sobre empréstimos e adiantam.  em € milhdes -- -- 1 -- --
Despesas gerais administrativas em € milhdes 15 24 21 25 30
Balango de outros lucros/despesas em € milhdes - - - - -
Rendimento pré-tributagao em € milhges 20 27 14 - 50 -73
Centro Empresarial (pr6-forma) 40 1° 20 30 40
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
2006 2007 2007 2007 2007

Performance operacional
Lucros operacionais em € milhGes -32 27 11 - - 391
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante em € milhges - 11 2 4 -12 53
Rendimento liquido de comissdes em € milhGes -2 -2 -3 -2 2
Rendimento liquido de comercializagao em € milhges 2 5 26 -26 - 200
Rendimento liquido de investimentos financeiros em € milhges -22 23 -15 26 - 246
Rendimento liquido de relagbes cobertas em € milhges - -- -- -- --
Balancgo de outros lucros/despesas operacionais em € milhGes 1 -1 -1 14 --
Provisdes por perdas sobre empréstimos e adiantam.  em € milhdes 10 10 9 9 - 156
Despesas gerais administrativas em € milhGes 62 53 62 54 55
Balanco de outros lucros/despesas em € milhges -15 -- -- -- -6

Rendimento pré-tributagdo em € milhges -119 - 36 - 60 - 63 - 296
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82 Resumo dos dados financeiros anuais

Grupo Hypo Real Estate ¥
Lucros/despesas

em € milhdes 2007 2006 2005 2004 2003
Lucros operacionais 906 1,082 946 835 737
Rendimento liquido de juros e rend. semelhante 1,105 804 722 681 669
Rendimento liquido de comissées 198 145 125 94 45
Rendimento liquido de comercializagao - 224 43 26 13 5
Rendimento liquido de investimentos financeiros - 169 79 70 44 2
Rendimento liquido de relagdes cobertas -5 9 -2 3 -3
Balango de outros lucros/despesas operacionais 1 2 5 - 19
Provisbes por perdas sobre empréstimos e adiantam. - 61 159 151 276 252
Despesas gerais administrativas 435 335 317 315 260
Balanco de outros lucros/despesas 55 -17 -35 -23 - 69
Rendimento pré-tributacédo 587 571 443 221 156
Impostos sobre o rendimento 160 142 109 53 40
Lucros/perdas liquidos ? 427 429 334 168 116

1) A alteragéo na politica contabilistica para depreciacdes por perdas sobre empréstimos e adiantamentos ¢é incluia a

partir de 1 Janeiro de 2005 e anos seguintes

2) Excluindo os efeitos das perdas capitalizadas transportadas, o efeito da reavaliagdo de acordo com o Acto de
Reforma Fiscal sobre Empresas e o rendimento do crédito fiscal sobre o rendimento capitalizado de empresas

83 Membros do Conselho Fiscal e do Conselho de Administracéo

Conselho Fiscal

Kurt F. Viermetz, Presidente

Prof. Dr. Klaus Pohle, Vice-Presidente
Dr. Frank Heintzeler

Antoine Jeancourt-Galignani

Dr. Pieter Korteweg

Robert H. Mundheim (até 31 de Janeiro de 2007)
Thomas Quinn (a partir de 23 de Maio de 2007)

Comité de Nomeacgdes
Kurt F. Viermetz, Presidente
Dr. Pieter Korteweg

Robert H. Mundheim (até 31 de Janeiro de 2007)

Prof. Dr. Klaus Pohle

Comité de Auditoria

Prof. Dr. Klaus Pohle, Presidente
Dr. Frank Heintzeler

Antoine Jeancourt-Galignani

Conselho de Administracéo
Georg Funke, Presidente
Stephan Bub (até 30 de Junho de 2007)

Cyril Dunne (a partir de 9 de Outubro de 2007)

Dr. Paul Eisele (até 31 de Maio 2007)
Dr. Markus Fell

Thomas Glynn (a partir de 1 de Fevereiro de 2007)

Dr. Robert Grassinger (a partir de 1 de Fevereiro de 2007)

Bo Heide-Ottosen (a partir de 9 de Outubro de 2007)
Frank Lamby

Bettina von Oesterreich (a partir de 1 de Fevereiro de 2007)
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Holdings do Hypo Real Estate Holding AG

Declaragdes financeiras 161
Notas 83 a 84
Outras Notas

a 31.12.2007 Juros em %
Total dos quais Activos totais Lucros/perdas Ano
Nome e local de negdcio Sec 16 (4) detidos em milhares Equidade liquidos em financeiro
Acto Tit. Emp. indirectamente Divisa em milhares milhares alternativo
Subsidiarias
Subsidiarias consolidadas
Bancos e instituicdes financeiras
Bancos e instituicBes financeiras
domésticos
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG,
Eschborn 100.00 - € 54,120,612 871,994 36,600 -
Hypo Real Estate Bank AG, Munique 100.00 - € 73,386,992 1,876,109 40,161 -
Hypo Real Estate Bank International AG,
Munique 100.00 - € 60,795,155 1,793,503 1) --
Bancos e instituicdes financeiras
estrangeiros
DEPFA ACS Bank plc, Dublin 100.00 100.00 € 68,963,032 691,078 110,979 -
DEPFA BANK plc, Dublin 100.00 - € 152,611,182 2,733,879 72,386 --
DePfa-Bank Europe plc, Dublin 100.00 100.00 € 64,831 30,346 942 -
Hypo Capital Markets Inc., Nova lorque 100.00 100.00 Us $ 7,284 6,150 392 -
Hypo Pfandbrief Bank International S.A.,
Luxemburgo 99.99 99.99 € 10,739,303 106,722 7,300 -
Hypo Public Finance Bank, Dublin 99.99 99.99 € 11,950,530 481,628 - 33,644 --
Hypo Public Finance USA Inc., Nova
lorque 100.00 100.00 Us$ 1,485,766 87,565 4,225 -
Hypo Real Estate Capital Hong Kong
Corp. Limited, Hong Kond 100.00 100.00 HK $ 2,066,939 - 31,293 - 16,741 --
Hypo Real Estate Capital India Corp.,
Private Ltd., Mumbai 100.00 100.00 INR 393,256 317,211 38,261 --
Hypo Real Estate Singapore Corporation
Private Ltd., Singapura 100.00 100.00 SG$ 152,977 216 - 1,328 -
Outras subsidiarias consolidadas
Collineo Asset Management GmbH,
Dormund 100.00 100.00 € 15,933 13,917 2,970 --
Collineo Asset Management USA Inc.,
Nova lorque 100.00 100.00 Us$ 2,712 1,769 381 --
DEPFA Asset Management Romania S.A.,
Bucareste 90.00 90.00 RON 5,416 5,341 83 -
DEPFA Bank Representagdes Ltda., Sdo
Paulo 100.00 100.00 € 1,939 268 102 --
DEPFA Finance N.V., Amesterdédo 100.00 100.00 € 160,181 4,259 1,053 -
DEPFA First Alabay Securities LLC, Nova
lorque 100.00 100.00 Us$ 252,462 42,500 - 7,800 -
DEPFA Funding Il LP, Londres 100.00 100.00 € 407,449 -- - -
DEPFA Funding Il LP, Londres 100.00 100.00 € 301,076 105 - 207 -
DEPFA Funding IV LP, Londres 100.00 100.00 € 519,649 -- - -
DEPFA Hold Six, Dublin 100.00 100.00 € 1,359 1,358 - -
DEPFA Holdings B.V., Amesterdao 100.00 100.00 € 96 67 - 245 -
DEPFA International Holdings GmbH i.L.,
Eschborn 100.00 100.00 € 6 6 13 -
DEPFA Investment Bank Ltd. i.L., Nicosia 100.00 100.00 € 14,156 11,480 4,597 -
DEPFA Ireland Holding Ltd., Dublin 100.00 100.00 € 266,450 2,744 226 -
DEPFA Zweite GmbH I.L., Eschborn 100.00 100.00 € 421 418 -1 --
Flint Nominees Ltd., Londres 100.00 100.00 GB £ 147,871 73,262 8,795 -
Hypo Property Investment (1992) Ltd.,
Londres 100.00 50.00 GB £ 2 1 1 -
Hypo Property Investment Ltd., Londres 100.00 100.00 GB £ 471 352 12 --
Hypo Property Participation Ltd., Londres 100.00 100.00 GB£ 226 226 26 --
Hypo Property Services Ltd., Londres 100.00 100.00 GB £ 108 107 5 --
Hypo Real Estate Capital Corp., Nova
lorque 100.00 100.00 uss$ 6,034,067 428,630 26,389 --




162

Holdings do Hypo Real Estate Holding
AG

Juros em %

a 31.12.2007
Total dos quais Activos totais Lucros/perdas Ano
Nome e local de negdcio Sec 16 (4) detidos em milhares Equidade liquidos em financeiro
Acto Tit. Emp. indirectamente Divisa em milhares milhares alternativo
Hypo Real Estate Capital Japan Corp.,
Téquio 100.00 100.00 JPY 343,620,142 30,834,100 - 74,185 -
Hypo Real Estate Finance B.V.,
Amesterdao 100.00 - € 459,232 93 75 -
Hypo Real Estate International LLC |,
Wilmington 100.00 100.00 € 361,324 27 - --
Hypo Real Estate International Trust |,
Wilmington 100.00 100.00 € 361,298 52 2 -
Hypo Real Estate Investment Banking
Ltd., Londres 100.00 100.00 GB £ 487 203 -2 -
Hypo Real Estate Transactions S.A.S.,
Paris 100.00 100.00 € 59,824 -32 15 -
IMMO Immobilien Management GmbH &
Co. KG, Munique 94.00 94.00 € 41,410 116 198 -
Isar Gotham West 38th Street LLCi.L.,
Nova lorque 100.00 100.00 uUss$ -- -- - -
Nebra Hild One Ltd, i.L., Dublin 100.00 100.00 € 1,415 6 1,405 -
Ragnartk Vermogensverwaltung AG &
Co. KG, Munique 94.00 94.00 € 61,486 - 1,289 - 1,289 -
The Greater Manchester Property
Enterprise Fund Ltd., Londres 100.00 100.00 GB£ 132 128 5 --
The India Debt Opportunities Fund Ltd.,
Ebene, Mauricia 100.00 100.00 INR 14,540,648 14,538,970 2,673,844 -
WH-Erste Grundstliicks GmbH & Co. KG,
Schoenefeld 94.00 94.00 € 150,780 126,416 12,368 -
WH-Zweite Erste Grundstiicks GmbH &
Co. KG, Schoenefeld 94.00 94.00 € 70,048 69,906 11,809 -
Zamara Investments Ltd., Gibralter 100.00 100.00 GB £ 11,000 11,000 605 -
Subsidiarias ndo consolidadas
Outras subsidiarias ndo consolidadas
DBE Property Holdings Ltd., Dublin 100.00 100.00 € 67 57 -- -
DEPFA Erste GmbH, Frankfurt/Main 100.00 100.00 € - - - -
DEPFA Hold Four Ltd., Dublin 100.00 100.00 € - - - -
DEPFA Hold One Ltd., Dublin 100.00 100.00 € - - - -
DEPFA Hold Three Ltd., Dublin 100.00 100.00 € - - - -
DEPFA Hold Two Ltd., Dublin 100.00 100.00 € - - - -
DEPFA Royalty Management Ltd., 100.00 100.00 € 64 64 -1 --
Dublin
Frappont Altona GmbH, Munique 94.04 94.04 € 11,930 25 2) --
FUNDUS Gesellschaft fiir Grundbesitz €
und Beteiligungen mbH, Munique 94.00 94.00 3,679 904 1) --
Gfl-Gesellschaft fir
Immobilienentwicklung und —verwaltung 11.-
mbH i.L., Estugarda 100.00 100.00 € 339 61 -117  31.12.2006
GGV Geselchaft flur
Grundbesitzverwaltung und Immobilien-
Management mhH, Munique 93.95 93.95 € 2,157 2,072 1) --
Hogni Portfolio GmbH, Munique 1.1-
100.00 100.00 € 25 25 - 31.12.2006
Hypo Dublin Properties Limited, Dublin 100.00 100.00 € 7 -84 71 -
Hypo Real Estate International LLC I,
Wilmington 100.00 100.00 uss — - - -
Hypo Real Estate International Trust II, -
Wilmington 100.00 100.00 uss - - -
Hypo Real Estate Systems GmbH, 1.1-
Estugarda 100.00 - € 15,368 2,717 101 31.12.2006
IMMO Immobilien Management
Beteiligungsgesellschaft mbH, Munique 100.00 100.00 € 37 36 4 -
IMMO Invest Gewerbe GmbH, Munique
100.00 100.00 € 26 26 1) -
IMMO Invest Real Estate GmbH,
Munique 100.00 100.00 € 28 28 1) --
IMMO Invest Wohnwirtschaft GmbH,
Munique 100.00 100.00 € 23 23 1) -




Holdings do Hypo Real Estate Holding
AG

Juros em %

Declaragdes financeiras 165
Notas 84
Outras Notas

a 31.12.2007
Total dos quais Activos totais Lucros/perdas Ano
Nome e local de negécio Sec 16 (4) detidos em milhares Equidade liquidos em financeiro
Acto Tit. Emp. indirectamente Divisa em milhares milhares alternativo
IMMO Trading GmbH, Munique 100.00 100.00 € 700 525 1) -
Meridies Grundbesitz- und
Bebauungsgesellschaft mbH, Munique 94.00 94.00 € 1,106 78 1) --
PBI-Beteiligungs-GmbH i.L., Munique 1.1-
100.00 83.33 € 51,831 51,548 10 31.12.2006
WestHyp Immobilien Holding GmbH,
Munique 100.00 100.00 € 904 629 30 -
WGS Wohn- und Grundbesitz Stendal 1.1-
GmbH, Stendal 100.00 100.00 € 43 38 -4 31.12.2006
WH-Erste Grundstlicks Verwaltungs
GmbH, Schoeneveld 100.00 100.00 € 287 278 -2 -
WHI Warttemberger Hypo Immobilien-
bewertungs- und Beratungsgesellschaft 1.1-
mbH, Estugarda 100.00 100.00 € 277 170 -24  31.12.2006
WH-Zweite Grundstlicks Verwaltungs 1.1-
GmbH, Schoenefeld 100.00 100.00 € 19 19 - 31.12.2006
Empresas Associadas
Empresas associadas valorizadas
através do método de equidade
Outras empresas
Quadra Realty Trust Inc., Nova lorque 34.72 34.72 Us § 3) 3) 3) -
Empresas menores associadas
Outras empresas
Aerodrom Bureau Verwaltungs GmbH, 1.1.-
Berlim 32.00 32.00 € 666 - -46  31.12.2005
Airport Bureau Verwaltungs GmbH, 1.1.-
Berlim 32.00 32.00 GB £ 305 - -372  31.12.2005
Burleigh Court (Barnsley) Management
Limited, Londres 20.00 20.00 € - - - -
Projektentwicklung Schénefeld 1.1.-
Verwaltungsgesellschaft mbH, Estugarda 50.00 50.00 € 29 28 - 31.12.2006
SANO Grundstticks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co. 1.1. -
Objekt Dresden KG, Duesseldorf 33.33 33.33 € 15,295 - 3,903 64  31.12.2006
SOMA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co. 11. -
Objekt Darmstadt KG, Duesseldorf 33.33 33.33 € 35,387 -7,085 -928  31.12.2006
SP Projektentwicklung Schénefeld 1.1.-
GmbH & Co. KG, Estugarda 50.00 50.00 € 30,248 29,394 -95  31.12.2006
Vierte Airport Bureau Center KG Airport
Bureau Verwaltungs GmbH & Co., 1.1. -
Berlim 32.00 32.00 € 9,209 -2,894 356  31.12.2006
Wisus Beteiligungs GmbH & Co. Zweite
Vermietungs-KG, Munique 33.00 33.00 € 11,309 - 3,346 140 -
Outros Investimentos
Bancos e outras instituicdes
financeiras
StuttgarterVolksbank AG, Estugarda 0.18 0.18 € 2,211,232 143,073 3,781 1.1.-
31.12.2006
Outras empresas
Agir Vermégensverwaltung GmbH & Co. 11.-
KG, Munique 0.01 0.01 € 44,105 3 -53  31.12.2006
ARSAGOACM GmbH, Frankfurt/Main
5.00 5.00 € - - -- -
ARSAGOACM HoldingAG, Huenenberg 5.00 5.00 € - -- - --
Babcock & Brown Limited, Sydney 1.1.-
2.20 - AU S 1,907,310 1,292,569 75,433 31.12.2006
Deutsches Theater Grund- und 1.1.-
Hausbesitz GmbH, Munique 3.30 3.30 € 11,668 2,481 337 31.12.2006
lllit Grundstlicks-Verwaltungsgesellschaft 11.-
mbH & Co. KG, Gruenwald 5.00 5.00 € 68,929 -16.374 -1,060 31.12.2006
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Holdings do Hypo Real Estate Holding

AG Juros em %
a 31.12.2007
Total dos quais Activos totais Lucros/perdas Ano
Nome e local de negdcio Sec 16 (4) detidos em milhares Equidade liquidos em financeiro
Acto Tit. Emp. indirectamente Divisa em milhares milhares alternativo
Inula Grundstuicks-
Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, 1.1.-
Gruenwald 10.00 10.00 € 100,045 - 46,986 990  31.12.2006
KOROS Grundstlicks-Verwaltungs GmbH 1.1.-
& Co. KG, Gruenwald 2.50 2.50 € 19,682 - 386  31.12.2006
LEG Landesentwicklungsgesellschaft 11.-
Nordrhein-Westfalen GmbH, Duesseldorf »0 » 0 € 1,273,576 152,260 -17,829  31.12.2006
WILMA Bouwfonds Bauprojekte
GmbH & Co. ,An den Teichen® KG, 1.1.-
Ratingen 5.00 5.00 € 117 86 32 31.12.2006

1) Transferéncia de lucros pelos accionistas com base no acordo de transferéncia de lucros e perdas

2) Lucros transferidos pela Meridies Grundbesitz- und Bebauungsgesellschaft mbH, Munique, com base no acordo de
transferéncia de lucros e perdas

3) Visto que a empresa ¢é listada na Bolsa de Valores de Nova lorque, a informagéo financeira de 31 de Dezembro de
2007 nao deve ser publicada no relatério do Hypo Real Estate Holding AG

Taxas de cambio

a 31.12.2007

Australia 1€= AU $1.6757
Gra-Bretanha 1€= GB£ 0.73335
Hong Kong 1€= HK $ 11.4800
india 1€= INR 58.02282
Japao 1€= JPY 164.93
Roménia 1€= RON 3.6077
Singapura 1€= SG $2.1163

EUA 1€= US$1.4721




Entidades consolidadas para fins
especiais (sem holding de capital)
Nome de SPE

Funcgéo do Grupo Hypo Real Estate

Declaragdes financeiras 167
Notas 84
Outras Notas

Objectivo da SPE

DEPFA BANK plc Deferred Stock

Aquisicdo de acgbes do Tesoura para

Trust, Dublin Investidor programa de funcionarios
Duke 2002 Ltd., St. Helier, Jersey Ordenador Titularizagao de empréstimos para
clientes/Emissao de Notas de Crédito (CLN)
Estate Germany 2007-1 Limited, Titularizagao de empréstimos para
Dublin Ordenador clientes/Emissao de Notas de Crédito (CLN)
Geco 2002 Ltd., St. Helier, Jersey Titularizagéo de empréstimos para
Ordenador clientes/Emissédo de Notas de Crédito (CLN)
Green Finance Srl, Roma Obrigagdo emitida por Veiculo de objectivo
Especial (SPV) utilizado para financiar
Ordenador valores a receber

House of Europe Funding Il plc,
Dublin

Investidor, Prestador de servigos

Titularizacdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)

House of Europe Funding Ill plc,
Dublin

Investidor, Prestador de servigos

Titularizacdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)

House of Europe | Ltd.,
House of Europe Funding ILLC,
Grand Cayman, llhas Caiméo

Investidor, Prestador de servigos

Titularizagdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)

Kiel | Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel Il Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emissao de notas principais garantidas

Kiel lll Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel IV Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel IX Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel V Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel VI Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel VII Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Kiel VIII Ltd., St. Helier, Jersey

Co-ordenador, Investidor

Emisséo de notas principais garantidas

Octagon Ltd.,
Grand Cayman, Illhas Caimao

Ordenador, Patrocinador, Investidor

Armazenamento, Fornecedor de Peca de
Primeiro Risco (FLP) num fundo gerido activo

Pallas Capital Corp., Wilmington

Ordenador, Patrocinador

Veiculo de financiamento

R-ESTATE Germany-6 GmbH,

Titularizagao de empréstimos para

Frankfurt Ordenador clientes/Emissao de Notas de Crédito (CLN)
San Sabia Capital Corporation,

Wilmington Ordenador Veiculo de Financiamento

Third Essential Public Infrastructure Emissdo de Notas de Crédito interligadas
Capital GmbH, Frankfurt Ordenador (CLN)

Entidades ndo consolidadas para
fins especiais de acordo com
SIC12

Nome de SPE

Funcgéo do Grupo Hypo Real Estate

Objectivo da SPE

Alpine Securitization Corp.,
Wilmington

Investidor/Fiador FLP-LOC

Plataforma/conduta titularizagédo

Bonifacius, Ltd., Dublin, Irlanda;
Bonifacius LLC, Newark

Patrocinador, Investidor

Transferéncia de risco de
crédito/Titularizagdo de Titulo com garantia
de Hipoteca (MBS)/Obrigacdo de divida com
garantia (CDO)

Essential Public Infrastructure ~ Ordenador Titularizagdo de empréstimos
Capital plc, Dublin
Essential Public Infrastructure Il Ordenador Titularizagdo de empréstimos

GmbH, Frankfurt

Euromax Il MBS Limited, Grand
Cayman, llhas Caiméao

Investidor, Prestador de servigos

Titularizagdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)

Euromax IV MBS S.A., Luxemburgo

Investidor, Prestador de servigos

Titularizacdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)

EUROMAXVABS plc, Dublin

Investidor, Prestador de servigos

Titularizagdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)

European Prime Real Estate No. 1 Ordenador

plc, Londres Transferéncia de risco de crédito

HALCYON 2005-1, Ltd., Ordenador Transferéncia de risco de crédito para
Grand Cayman, Illhas Caimao posi¢des de comercializagdo

HALCYON 2005-2, Ltd., Ordenador Transferéncia de risco de crédito para

Grand Cayman, llhas Caiméo

posi¢cdes de comercializagcdo

House of Europe Funding V pilc,
Dublin

Investidor, Prestador de servigos

Titularizagdo de Titulos com garantia de
Activos (ABS)
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House of Europe Funding IV plc, Investidor, Prestador de servigcos
Dublin

Titularizagdo de Titulos com garantia de

Activos (ABS)

Kells Funding Limited, Ordenador, Patrocinador Conduta Taxa Total de Retorno (TRR)

Grand Cayman, Illhas Caiméao

MORRIGAN TRR FUNDING LLC, Ordenador, Patrocinador Conduta Taxa Total de Retorno (TRR)

Wilmington

Omega Capital Funding Limited Investidor, Patrocinador Proviséo de linha de liquidez

Dublin

Pegasus 2006-1, Ltd., Ordenador Transferéncia de risco de crédito para

Grand Cayman, Ilhas Caiméo posicdes comerciais

Pegasus 2007-1, Ltd., Ordenador Transferéncia de risco de crédito para

Grand Cayman, Illhas Caimao posi¢cdes comerciais

Process Home 2003 plc, Dublin Ordenador Titularizagdo de empréstimos para
cliente/Emissao de CLN

Provide Home 2002-1 plc, Dublin Ordenador Titularizagdo de empréstimos para

cliente/Emissédo de CLN

PSION Synthetic CDO | plc, Dublin Ordenador

Titularizagcdo de exposigéo soberana

Ranadon Ltd., Hagnola Ltd.,
Drambol Ltd., Dublin Co-ordenador

Titularizagdo de Titulos com garantia de

Activos (ABS)

Munique, 25 de Margo de 2008

Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft
O Conselho de Administragao

Georg Funke (Presidente) Cyril Dunne Dr. Markus Fell

Thommas Glynn

Dr. Robert Grassinger Bo Heide-Ottosen Frank Lamby

Bettina von Oesterreich
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Declaracao de Responsabilidade

De acordo com o nosso conhecimento total e em conformidade com os principios de
informagdo aplicaveis, as declaragbes financeiras consolidadas apresentam uma viséo
verdadeira e justa dos activos, passivos, posi¢ao financeira e lucros ou perdas do Grupo, e o
relatério de gestdo do Grupo inclui uma revisdo justa do desenvolvimento e desempenho do
negocio, e da posi¢gao do Grupo, em conjunto com uma descrigdo das principais oportunidades
e riscos associados ao desenvolvimento previsto.

Munique, 25 de Margo de 2008

Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft

O Conselho de Administragcao

Georg Funke (Presidente) Cyril Dunne Dr. Markus Fell Thommas Glynn
Dr. Robert Grassinger Bo Heide-Ottosen Frank Lamby

Bettina von Oesterreich
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Relatério de Auditoria

Procedemos a auditoria das declaragdes financeiras consolidadas preparadas pelo Hypo Real
Estate Holding AG, Munique, e que incluem a folha de balango, a declaragéo de rendimentos, a
declaracdo de alteracbes na equidade, a declaracido de fluxo de caixa e as notas das
declaragobes financeiras consolidadas, em conjunto com o relatério de gestdo do Grupo para o
ano financeiro entre 1 de Janeiro de 2007 a 31 de Dezembro de 2007. A preparacado das
declaragdes financeiras consolidadas e do relatério de gestdo do grupo, em conformidade com
as IFRSs, tal como adoptado pela UE, e os requisitos adicionais da lei comercial alema
conforme § 315 a Abs. 1 HGB [Handels-gesetzbuch “Cédigo Comercial Alem&o”] é da
responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa. A nossa responsabilidade é a de
expressar uma opinido sobre as declaragdes financeiras consolidadas e sobre o relatério de
gestao do Grupo no decorrer da nossa auditoria.

Conduzimos a nossa auditoria das declaragdes financeiras consolidadas em conformidade com
§ [Artigo] 317 HGB [Han-delsgesetzbuch “Cédigo Comercial Alem&o”] e com as normas aleméas
geralmente aceites no ambito de auditorias a declarag¢des financeiras promulgadas pelo Institut
der Wirtschafts-prifer [Instituto de Auditores Publicos da Alemanha] (IDW). Tais normas
requerem um planeamento e realizagdo de auditoria da nossa parte de forma a detectar, com
razoavel seguranga, declaragdes inexactas que afectem, materialmente, a apresentagdo dos
activos liquidos, posig¢éao financeira e resultados das operagdes nas declaragdes financeiras
consolidadas, de acordo com a estrutura de informagao financeira aplicavel, e ainda no
relatério de gestdo do Grupo. O conhecimento das actividades de negécio e do ambiente
economico e legal do Grupo, e expectativas quanto a possiveis declaragdes inexactas, sdo
levados em conta na determinacdo dos procedimentos de auditoria. A eficacia do sistema de
controlo interno em termos contabilisticos e as provas que suportam a informagéo divulgada
nas declaragdes financeiras consolidadas, e ainda o relatério de gestdo do Grupo, séo
examinados, de forma primaria, com base num teste dentro da estrutura da auditoria. Esta
inclui a avaliagao das declaracdes financeiras anuais das entidades incluidas na consolidacao,
a determinacdo de entidades a serem incluidas na consolidagao, a contabilidade e principios
de consolidagao e estimativas significativas realizadas pelo Conselho de Administragédo, assim
como a avaliagdo da apresentagcdo no geral das declaragdes financeiras consolidadas e o
relatério de gestdo do Grupo. Acreditamos que a nossa auditoria apresenta uma base razoavel
para apresentagdo da nossa opiniao.

A nossa auditoria ndo conduziu a quaisquer reservas.

Na nossa opiniao, com base nos resultados da nossa auditoria, as declaragbes financeiras
consolidadas encontram-se em conformidade com as IFRSs, tal como adoptado pela UE, os
requisitos adicionais da lei comercial alema, conforme § 315 a Abs. 1 HGB e conferem uma
visdo verdadeira e justa dos activos liquidos, posigéo financeira e resultados das operagdes do
Grupo Hypo Real Estate, em conformidade com esses requisitos. O relatério de gestdo do
Grupo é consistente com as declaragdes financeiras consolidadas e, como um todo, apresenta
uma visdo adequada a posicdo do Grupo, assim como as oportunidades e riscos de
desenvolvimento futuro.

Munique, 25 de Margo de 2008

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Bors Techet
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Areal Ferroviario, Houston/Texas

A CMC Industries ¢ uma das maiores instalagdes de armazenamento em
transito de propriedade privada nos E.U.A., situada perto de Houston,
Texas. Estas instalag0es sdo usadas para 0 armazenamento de automotoras
de carga e 0s seus espacos sdo alugados a “BNSF Railway Company” (a
segunda maior companhia ferroviaria nos E.U.A.). A Hypo Public Finance
USA, Inc. forneceu um empréstimo assegurado a Babcock & Brown Texas
Rail Terminal LLC relacionado com a sua aquisi¢do da CMC Industries.
Esta transaccdo € complementar a carteira de activos existente e detida
pelo banco, e demonstra o enfoque e especialidade do Grupo Hypo Real

Estate Group nos respectivos mercados norte-americanos.
Life Labs Desenvolvimento
353 North Clark

Mandatado
Subscritor Unico

CA $ 1.34 mil milhdes $ 287.5 milhdes

Agente Administrativo: Agente:

Bookrunner, Canada Construction
Chicago IL
E.UA.

Atlantic Aviation Colonie Center

€970 milhdes $ 8.5 milhdes

MLA, Bookrunner Agente:

Agente Administrativo Retalho Albany

Agente de Sindicacao

E.U.A. E.U.A.
Acqualatina SA

€ 115 milhdes

Ordenador Mandatado

Italia
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Conselhos

Mandatos do Conselho de Administracéo

a partir de 19.3.2008

Posi¢c6es mantidas noutros Conselhos
de Administracdo estatutarios de
empresas alemés

Membros de organismos de controlo
comparaveis de empresas comerciais
na Alemanha e noutros paises

Georg Funke
Presidente  do
Administragao

Conselho  de

Hypo Real Estate Bank AG, Munique
(Presidente do Conselho de
Administracao)

Hypo Public Finance Bank, Dublin/Irlanda
(Presidente do Conselho de
Administracdo desde 31.1.2007)

Hypo Real Estate Bank International AG,
Munique
(Presidente do Conselho Fiscal

DEPFA BANK plc, Dublin/Irlanda
(Presidente do Conselho Administrativo
desde 5.10.2007)

Stephan Bub
Membro do Conselho de
Administragao até 30.6.2007

Hypo Real Estate Bank AG, Munique
(Membro do Conselho Fiscal)

Hypo Pfandbrief Bank International S.A.,
Luxemburgo (Presidente do Conselho
Administrativo até 30.6.2007)

Collineo Asset Managemento GmbH,
Dortmund

(Presidente do Conselho de Administragao
até 30.6.2007)

Hypo Capital Markets, Inc., Nova
lorque/EUA
(Presidente do Conselho até 30.6.2207)

Hypo Public Finance USA, Inc., Nova
lorque/EUA

HARDT GROUP Investments AG,
Viena/Austria
(Vice-Presidente do Conselho Fiscal)

Cyril Dunne Hypo Real Estate Systems GmbH, DEPFA BANK plc, Dublin/Irlanda

Membro do Conselho de Estugarda (Membro N&o Executivo da

Administracéo desde 9.10.2007 (Presidente do Conselho Fiscal desde Administragéo desde 5.10.2007)
21.11.2007)

Dr. Paul Eisele
Membro do Conselho de
Administragéo até 31.5.2007

Hypo Real Estate Bank AG, Munique
(Vice-Presidente do Conselho Fiscal até
31.1.2007)

Hypo Public Finance Bank, Dublin/Irlanda
(Presidente do Conselho até 31.1.2007)

Dr. Markus Fell

Hypo Real Estate Bank AG, Munique
(Membro do Conselho Fiscal até
15.2.2007, Vice-Presidente do Conselho
Fiscal a partir de 16.2.2007)

Flint Nominees Limited, Londres / Gra-
Bretanha (Director), anterior Hypo Real
Estate Capital Ltd., Londres

Hypo Real Estate Bank International AG.
Munique (Vice-Presidente do Conselho

Hypo Public Finance Bank, Dublin/Irlanda
(Membro Nao Executivo do Conselho de

Fiscal) Administragao)
Hypo Real Estate Systems GmhB, DEPFA BANK plc, Dublin / Irlanda
Estugarda (Vice-Presidente do Conselho de

(Presidente do Conselho Fiscal até
21.11.2007, Membro do Conselho Fiscal a
partir de 21.11.2007)

Administragéo a partir de 5.10.2007)

Thomas Glynn
Membro do Conselho de
Administragao a partir de 1.2.2007

Collineo Asset Management GmbH,

Hypo Capital Markets, Inc., Nova

Dormund lorque/EUA
(Presidente do Conselho de Administragédo (Presidente do Conselho a partir de
a partir de 1.7.2007) 1.7.2007)

Collineo Asset Management Inc. EUA
(Membro do Conselho de Administragcéo)

Dr. Robert Grassinger
Membro do Conselho de
Administracéo a partir de 1.2.2007

Hypo Pfandbrief Bank International S.A.,
Luxemburgo (Presidente do Conselho
Administrativo a partir de 3.8.2007)

Bo Heide-Ottosen

DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG,

DEPFA ACS Bank, Dublin/Irlanda

Membro do Conselho de Eschborn (Presidente do Conselho Fiscal)
Administragéo a partir de 9.10.2007 (Presidente do Conselho Fiscal a partir de
9.11.2007)

Frank Lamby

Hypo Real Estate Bank AG, Munique
(Membro do Conselho Fiscal a partir de
1.2.2007)

Bettina von Oesterreich
Membro do Conselho de
Administragdo desde 1.2.2007

Hypo Real Estate Bank AG, Munique
(Membro do Conselho Fiscal a partir de

Hypo Public Finance Bank, Dublin/Irlanda
(Membro Nao Executivo do Conselho de

4.7.2007) Administracéo)
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, Quadra Realty Trust Inc., Nova lorque
Eschborn /EUA (US REIT) (Membro do Conselho

(Vice-Presidente do Conselho Fiscal a
partir de 12.3.2008, Membro do Conselho
Fiscal a partir de 9.11.2007)

desde 15.2.2007)
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Mandatos do Conselho de Administragao e do Conselho Fiscal

Mandatos do Conselho de Administrag&o (cont.)

a partir de 19.3.2008 Posi¢cdes mantidas noutros Conselhos
de Administracao estatutarios de

empresas aleméas

Membros de organismos de controlo
comparaveis de empresas comerciais
na Alemanha e noutros paises

Bettina von Oesterreich
Membro do Conselho
Administragdo desde 1.2.2007

de

DEPFA BANK plc, Dublin /Irlanda
(Membro Nao Executivo do Conselho de
Administragéo desde 5.10.2007)

Hypo Real Estate Capital Corporation,
Nova lorque/EUA (Membro Nao
Executivo do Conselho até 24.5.2007)

Mandatos do Conselho Fiscal

a partir de 19.3.2008 Posi¢cdes mantidas noutros Conselhos
Fiscais estatutarios de empresas

alemés

Membros de organismos de controlo
comparaveis de empresas comerciais
na Alemanha e noutros paises

Kurt F. Viermetz
Presidente do Conselho Fiscal

Deusche Boérse AG, Frankfurt/Main
(Presidente do Conselho Fiscal)

KfW IPEX-Bank GmbH, Frankfurt/Main
(Membro do Conselho Fiscal desde
12.12.2007)

Prof. Dr. Klaus Pohle DWS Investment GmbH, Frankfurt/Main
(Membro do Conselho Fiscal e Presidente

do Comité de Auditoria)

COTY Inc., Nova lorque / EUA
(Membro Nao Executivo do Conselho e
Presidente do Comité de Auditoria)

Sanofi-Aventis S.A., Paris / Franga
(Administrador e Presidente do Comité de
Auditoria)

Dr. Frank Heintzeler Walter AG, Tuebingen

(Presidente do Conselho Fiscal)

Dr. Haas GmbH, Manheim (Manheim
Morgen)
(Presidente do Conselho de Juridico)

L- Bank — Landeskreditbank Baden-
Wirttemberg-, Karlsruhe / Estugarda
(Membro do Conselho Juridico)

Baden-Wiurttembergische Bank, Estugarda
(Membro do Conselho Fiscal)

Antoine Jeancourt-Galignani

Gecina S.A., Paris / Franga
(Director)

Société Nationale d’Assurances Group
S.A.L., Beirute/Libano (Presidente do
Conselho até 6/2007, Membro do
Conselho a partir de 6/2007)

Euro Disney S.C.A., Marne-la-
Vallée/Franga (Presidente do Conselho
Fiscal)

AGF S.A., Paris/Franga
(Director até 12.1.2007)

Société Générale S.A., Paris/Franga
(Director)

Total S.A., Paris/Franca
(Director)

Kaufman & Broad S.A., Paris/Franca
(Director)

Oddo & Cie S.C.A., Paris/Franga
(Membro do Conselho Fiscal)

Dr. Pieter Korteweg

Cerberus Global Investment Advisors,
LLC, Nova lorque/EUA (Conselheiro
Sénior e Vice-Presidente)

DaimlerChrysler Nederland B.V. (Membro
Nao Executivo do Conselho Fiscal)
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Mandatos do Conselho Fiscal

a partir de 19.3.2008

Posi¢cdes mantidas noutros Conselhos
Fiscais estatutarios de empresas
alemas

Membros de organismos de controlo
comparaveis de empresas comerciais
na Alemanha e noutros paises

Dr. Pieter Korteweg

Aozora Bank Ltd., Téquio/Japao
(Membro Nao Executivo do Conselho)

Development Fund Netherlands Antilles
(SONA), Haia/Holanda (Membro
Executivo do Conselho)

AerCap Holdings N.V.. Schipol/ Holanda
(Presidente do Conselho)

BAWAG P.S.K. Bank, Viena/Austria
(Membro Nao Executivo do Conselho
Fiscal desde 27.8.2007)

Robert H. Mundheim
Membro do Conselho Fiscal até
31.1.2007

Shearman & Sterling LLP, Nova
lorque/EUA (Membro Nao Executivo do
Conselho Fiscal desde 27.8.2007)

Arnhold and S. Bleichroeder Advisers,
Inc., Nova lorque/EUA (Director)

eCollege.com, Inc., Chicago/EUA
(Director)

Thomas Quinn
Membro do Conselho Fiscal desde
31.5.2007

N&o existem mandatos actuais
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Novos Membros do Conselho de Administracéo

@

\ \
‘\ Cyril Dunne

Chefe de Operagdes (COO)
desde 9.10.2007

Data e local de nascimento 18 de Margo de 1960 em Dublin/Irlanda

Carreira profissional 1977-1986 Assumiu varias funcdes na Banca ao nivel das agéncias,
Desenvolvimento de Sistemas de Aplicagao e Gestao de
Projectos no Allied Irish Bank plc., Dublin/Irlanda
1986-1990 Director de Desenvolvimento de Sistemas da, Irish Permanent Building
Society, Dublin/Irlanda (actual Irish Life and Permanent pic.)

1990-1999 IT Director Tesco Ireland Ltd., Dublin/Ireland

(antigamente Power Supermarkets Ltd.)
1999-2000 Director de Desenvolvimento Estratégico, Tesco plc., Londres/RU
2001-2007 Bank of Ireland Group, Dublin/Irlanda

2001-2004 CIO, membro do Comité Executivo do Grupo;
2004-2007 Director de Transformagao do Grupo,
membro do Comité Executivo do Grupo

5/2007-9/2007 Membro do Comité Executivo do Grupo do DEPFA BANK plc,
Dublin/Irlanda (COOQ)

desde 10/2007 Membro do Conselho de Administragéo do Hypo Real Estate Holding AG,
Munique (COO)

Afiliagbes do Conselho Fiscal DEPFA BANK plc, Dublin/Irlanda

e mandatos equivalentes (Membro Nao Executivo do Conselho de Administragdo desde 5.10.2007)

Hypo Real Estate Systems GmbH, Estugarda (Presidente do Conselho Fiscal desde
21.11.2007)
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Bo Heide-Ottosen
Financiamento de Sector Publico & Infra-estruturas
desde 9.10.2007

Data e local de nascimento 25 de Agosto de 1958 em Odense/Dinamarca
Carreira profissional 1983-1989 Bikuben Bank A/S
1983-1985 Economista
1985-1989 Gestor Lider de Carteira
1989-1992 Director Financeiro a Simon Spies Holdings A/S, Copenhaga/Dinamarca
1992-1997 1992-1995 Director Geral da Tele Danmark Finance A/S

(antes da reestruturagdo das empresas de telecomunicagdes nacionais
que formariam a Tele Danmark A/S);

1995-1997 Group Treasurer (Vice-Presidente Sénior) para a Tele Danmark
(TDC) (apds reorganizagao)

1997-2004 Director Financeiro do Nordic Investment Bank,
Helsinquia/Finlandia
desde 2004 Membro do Comité Executivo do DEPFA BANK plc,

Dublin/Irlanda

6/2005-6/2006 Membro do Conselho de Administragdo do DEPFA
Pfandbriefbank AG, Eschborn

desde 10/2007 Membro do Conselho de Administragao do Hypo Real
Estate Holding AG, Munique

Afiliacdes do Conselho Fiscal DEPFA ACS Bank, Dublin/Irlanda

e mandatos equivalentes (Presidente do Conselho Fiscal)

DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG, Eschborn
(Presidente do Conselho Fiscal desde 9.11.2007)
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Abordagem avancada Sob o método de abordagem avangada, um banco com um procedimento de
alocacéo de capital interno suficientemente desenvolvido (critérios estritos em termos de metodologia e
informacgao) pode utilizar as suas avaliagdes internas quanto a solvabilidade de um devedor ao classificar
o risco de empréstimo da respectiva carteira. Existem procedimentos de analise especializados para
diferentes tipos de contratos de empréstimos — ex. empréstimos a empresas e clientes retalhistas — que
exibam diferentes caracteristicas de perdas.

Gestdo de activos/passivos Medidas tomadas por um banco para controlar a estrutura da folha de
balango e limitar os riscos resultantes das diferengas em periodos de tempo e liquidez insuficiente.

Titulo Baseado em Activos Obrigagdo ou nota que baseia no conjunto de activos.
Livro de Activos Posigdes com risco ndo alocadas junto da — carteira de negociagao.

Financiamento de Activos O Financiamento de Activos refere-se a obtencédo de fundos para adquirir
activos adicionais de forma a conduzir o negdécio para a frente. Virtualmente, qualquer activo pode ser
financiado, incluindo IT, software, renovagao, maquinaria, etc.

Taxa de Juro de Leildao Taxa de juro flutuante cuja taxa se encontra na base das licitagdes recebidas
num leildo holandés, levado a cabo no final de cada periodo.

Activos disponiveis para venda Activos financeiros disponiveis venda por parte da empresa e que ndo se
relacionem com empréstimos, instrumentos financeiros retidos para comercializagdo ou — instrumentos
financeiros retidos pelo seu prazo. Os instrumentos financeiros disponiveis para venda incluem titulo de
rendimento fixo particulares que ndo podem ou ndo devem ser retidos até ao fim do vencimento, e ainda
instrumentos de equidade sem prazo de vencimento final.

Basel Il O termo ‘Basel II' equivale a nova estrutura de adequacgéo de capital apresenta pelo Comité de
Basel sobre a Supervisdo Bancaria que teve lugar no Verao de 2004. O comité reune-se regularmente no
Banco de Pagamentos Internacionais (BIS) e é constituido por representantes dos bancos centrais e
supervisores bancarios dos mais importantes paises desenvolvidos. Apresenta recomendagdes
estratégias gerais sobre a estrutura e normas da supervisdo bancaria. Em comparagdo com a primeira
estrutura de adequagéo de capital de 1988 (Basel I), o Basel Il define as novas condigdes gerais quanto a
medigao de activos de risco e requisitos minimos de capital para instituicbes de crédito. Espera-se que a
conversao destas directrizes para a lei aleméa seja realizada a 1 de Janeiro de 2007.

BIS O Banco de Pagamentos Internacionais encontra-se sedeado em Basel; sendo o banco central dos
bancos centrais, é responsavel pela supervisdo bancaria transfronteirica e pelo estabelecimento dos
requisitos de equidade validos a nivel internacional para bancos que operam ao nivel supra-regional.

Fundos de equidade do BIS Capital de equidade reconhecido para efeitos regulatérios e em

conformidade com a Recomendagao sobre a Equidade emitida pelo Comité de Basel para a Supervisao

Bancaria de Julho de 1988 (ultima emenda realizada em Janeiro de 1996) no ambito dos institutos

financeiros que operam a nivel internacional. Compreende o capital de equidade passivo (capital principal

e capital suplementar) e o capital Tier Ill:

= Capital principal ou capital Tier |: capital largamente subscrito, reservas e certos instrumentos de capital
hibrido.

= Capital suplementar ou capital Tier Il: inclui, em particular, o capital de participagdo, passivos
subordinados de longo prazo, ganhos nao realizados de titulos listados e outros ajustes de valorizacao
para riscos inerentes.

= Capital Tier lll: compreende passivos subordinados a curto prazo e capital suplementar acrescido.

Blue Chips Descricdo de acgbes com elevada capitalizacdo de mercado, transacgbes de elevado cadmbio
e muito populares, sendo a sua maioria parte do indice principal no seu pais de origem.

Obrigagdes (bonds) Termo utilizado em paises de lingua saxonica para designar titulos e/ou obrigagdes
de rendimento fixo.
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Buy and Hold/Buy and Distribute (Comprar e Reter / Comprar e Distribuir) “Buy and Hold” refere-se a
uma estratégia de investimento a longo prazo na area do financiamento das infra-estruturas, com enfoque
sobre receitas actuais — por exemplo, através de aluguer e leasing —; as estratégias “Buy and Distribute”
baseiam-se em proveitos a curto prazo através de vendas com lucros.

Valor de empréstimo calculado sobre hipoteca ou: Loan-to-value (LTV) (Empréstimo para Obter Valor)
Relagao entre os fundos emprestados ao devedor e o valor da garantia.

Capacidade para efectuar pagamentos de juros Grau que o rendimento de arrendamento de um
edificio financiado deve, através de financiamento a longo prazo, cobrir pelo menos os pagamentos dos
juros do empréstimo. Récio: DSC (cobertura de servigo por débito).

Fluxo de caixa Equivale as receitas em dinheiro menos os pagamento de caixa durante um determinado
periodo de tempo.

Cobertura de fluxo de caixa Titulo conta o risco de perda de futuros pagamentos de juros sob uma
transacgao de folha de balango com juros variaveis obtida através de uma — swap.

Declaracdo de fluxo de caixa Representagédo do fluxo de entrada ou do fluxo de saida dos fundos de
uma empresa através de actividades operacionais, de investimento e financiamento durante um ano fiscal
e calculo do dinheiro em caixa (reserva de caixa) no inicio e final do ano fiscal.

Obrigagdes de divida com garantia As CDOs representam um segmento dos — titulos com base em
activos. Representam uma obrigacao titularizada através de uma carteira de divida diversificada. Uma
obrigacédo de divida com garantia € normalmente dividida em diferentes partes de fiabilidade de crédito
variavel. Normalmente, as CDOs sao classificadas de acordo com o objecto do seu investimento. Se as
obrigagbes forem vendidas, entdo estamos a lidar com CDOs em caixa - se, no entanto, em vez das
obrigagdes forem apenas vendidos os seus riscos, as mesmas denominam-se CDOs sintéticas.

Titulo Baseado em Hipoteca Comercial (CMBS) Um tipo de — Titulo com Base em Hipoteca (MBS) na
area do imobiliario comercial.

Papel comercial (CP) Instrumentos de mercado monetario sob a forma de instrumentos ao portador que
ndo possuem datas de vencimento estandardizadas, mas podem ser utilizados para requisitos de
investimento individual e s&o pagos numa base de desconto. Os seus prazos de vencimento variam entre
1 e 270 dias. Sdo emitidos no mercado monetario por mutuarios com uma reputagdo de crédito
imputavel, tratando-se normalmente de empresas industriais de topo; sdo emitidos em elevadas quantas
e com valores nominais minimos elevados.

Risco de concentragcdo Risco resultante da concentracdo de risco de crédito numa unica parte
(contraparte, emissor, pais ou cliente mutuario) na carteira ou entre um grupo de partes que, durante um
periodo de tempo, exibe um desenvolvimento paralelo em termos de rendimento por incumprimento
causado, por exemplo, devido a dependéncias econdmicas semelhantes. Sinénimo: risco “cluster”.

Governacdo empresarial Refere-se a estrutura legal e factual para empresas de gestdo e monitorizagéao.
As recomendagdes do Codigo de Governagdo Empresarial cria transparéncia e tém como objectivo
aumentar a confianga de uma gestdo positiva e responsavel; sao dirigidas em primeiro lugar para a
protecgao dos accionistas.

Racio custos-rendimento Relagdo entre as despesas gerais administrativas e o total do rendimento
liguido de juros e rendimento semelhante, rendimento liquido de comissdes, rendimento liquido de
comercializagéo, rendimento liquido de investimentos e balango de outros lucros/despesas operacionais;
um baixo racio custos-rendimento indica uma elevada produtividade.

Risco da contraparte Risco que, como resultado de incumprimento de um dos parceiros contratuais,
deixa de poder ser possivel obter um lucro ndo realizado de juros extraordinarios e derivativos
relacionados com divisas, e ainda transac¢des futuras. O risco da contraparte é diferenciado de acordo
com o risco de performance (desde a data valor até a performance) e risco de cambio/pré-acordo (desde
a data de conclusao até a data valor).
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Risco de pais Risco que um parceiro de negodcio, num certo pais, tera em cumprir com as suas
obrigagbes contratuais devido a situagdes politicas ou sociais de impacto negativo, nacionalizagées ou
expropriagdes, ndo reconhecimento por parte dos governos de dividas estrangeiras, controlo de divisas
ou desvalorizagdo da moeda nacional.

Swap de incumprimento de crédito O contrato financeiro no qual o risco de um evento de crédito.
especificado posteriormente, (ex.: insolvéncia ou deterioragdo da solvabilidade) é transferido por um titular
de direito a um fiador. Quer o evento de crédito se materialize ou ndo, o fiador recebe um pagamento de
prémio regular do titular ao assumir o risco de empréstimo.

Derivativos de crédito Instrumentos financeiros derivativos que permitem que uma parte proceda a uma
transacgao (titular de direito) de transferéncia do risco de empréstimo de um empréstimo ou titulo a outra
parte (fiador) contra o pagamento de um prémio. O comprador do risco passa a assumir o risco de
empréstimo relacionado com o empréstimo ou titulo, sem ter que compra-lo (ex... — Swap por
incumprimento de crédito, — swap de retorno total ou — nota de crédito).

Risco de crédito Os riscos de crédito incluem o risco de incumprimento do empréstimo, risco da
contraparte, risco do emissor e risco de pais; referem-se a uma potencial perda que pode resultar do
incumprimento ou deterioragéo de solvabilidade dos clientes de crédito ou emissores de notas de crédito,
livrangas e titulos de divida, ou de contrapartes no mercado monetario, titulos e transacgbes de
derivativos.

Notas de crédito Nota emitida por um titular de direito que é apenas reembolsada pelo seu valor nominal
no prazo de vencimento se um evento de crédito, previamente especificado, ndo se materializar no d&mbito
do devedor. Se o evento de crédito ndo ocorrer de facto, a nota de crédito é reembolsada apds dedugao
do valor compensatério acordado. Ao contrario dos swaps por incumprimento de crédito e swaps de
retorno total, o fiador recebe 0 seu pagamento monetario adiantado por parte do titular.

Venda cruzada Venda de produtos, acessorios ou servigos adicionais e complementares, ou servigos a
clientes.

DAX Mede a performance das 30 maiores empresas alemas dentro do segmento Prime Standard em
termos de vendas contabilisticas e capitalizagdo de mercado. O indice baseia-se nos pregos do sistema
comercial electronico XETRA. O calculo inicia-se as 9:00 horas e termina com os precos de fecho de
leildo do XETRA que tem inicio as 17:30 horas.

Programa de emissdo de divida (DIP) Acordo estrutural para o langamento simplificado de emissdes de
capital de mercado com um volume de utilizagdo maxima. O DIP ndo é um instrumento de divida, mas uma
plataforma particularmente concebida para normalizar e simplificar os processos de emisséo
internacionais.

Margem de cobertura de divida Relagdo entre o rendimento liquido que pode ser obtido a partir de uma
propriedade e o servigo de divida relacionado com a propriedade em questéao.

Probabilidade de incumprimento Média de probabilidade prevista quanto ao cumprimento das
obrigacbes de um parceiro de negécio com base em analises estatisticas de padrdes de incumprimento
histodrico.

Risco de incumprimento Risco de perda parcial ou total de um empréstimo.

Compensacao diferida Acordo através do qual uma parte da remuneragdo é paga em data posterior
aquela que a remuneragéo devia ter sido paga.

Isencédo temporaria de impostos Impostos sobre o rendimento a pagar ou a receber em data futura e
que resultam de diferentes montantes transportados apresentados nas folhas de balango fiscais e
comerciais. Na data efectiva, ndo representam ainda valores a receber ou passivos por parte das
autoridades tributarias.
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Grau de diversificacdo Grau no qual a carteira é apresentada em varios paises e sectores da industria,
de forma a reduzir o risco inerente.

Promotor imobilidrio Promotores que desenvolvem e executam projectos imobiliarios (geralmente,
grandes projectos comerciais) com o objectivo de assegurar uma venda facil.

Dow Jones EURO STOXX 50 indice blue-chip europeu. Contém os 50 mais importantes titulos dentro da zona
Euro.

DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE (DJIA) INDEX Mais vasto indicador de mercado que apresenta a
performance da Bolsa de Valores de Nova lorque norte-americana. indice de pregos que compreende
uma meédia de 30 titulos blue-chip comercializados, nomeadamente da area industrial.

Auditoria juridica: Andlise detalhada de propriedades imobilidrias em termos de possiveis riscos
presentes (ex.: contaminagao de solos e aguas).

Seguro D&O (Seguro para Directores e Dirigentes) Protege os segurados contra acgdes legais por
actos ilicitos realizados por directores ou dirigentes de empresas no decorrer dos seus deveres
empresariais. Os actos ilicitos incluem omissdes, erros, declaragdes inexactas, declaragdes negligentes
ou violagao de deveres.

Receitas por acc¢ao Indicador que compara o rendimento liquido para o ano apés dedugdo de impostos
com o numero médio de acgbes ordinarias.

Justo valor Valor pelo qual um activo seria trocado ou uma divida paga entre parceiros de negécio
experientes, independentes e fiaveis; na maioria das vezes, é idéntico ao preco de mercado.

Cobertura do justo valor Cobertura de uma posicdo de folha de balango com rendimento fixo (ex-: valor
a receber ou titulo) contra o risco de mercado através de uma — swap; é valorizado ao valor de mercado
(— justo valor).

Instrumentos financeiros Este termo é utilizado em particular para resumir os créditos e empréstimos
alargados, titulos com juros, acgdes, juros de participagao, passivos e derivativos.

Transacg¢fes a prazo Compra/venda de instrumentos financeiros a data afixada e a um precgo fixo; a
distingdo é feita entre transacgbes contingente a prazo (— opgdes) e transacgdes incondicionais a prazo
(— futuras). Em contraste com as transacgdes a vista, a data em que o contrato é concluido e a data de
performance para o contrato sdo diferentes.

Futuros Contratos estandardizados em termos de volume, qualidade e data de vencimento sob os quais
um item comercial pertencente ao mercado monetario, mercado de investimento, mercado de pedras
preciosas ou mercado de valores, deve ser vendido ou comprado numa data futura especifica, a um
preco de mercado especifico. Em muitos casos, é feito um pagamento faseado em vez da venda ou
compra dos titulos.

Requisitos Minimos para a Conduc¢do de Empréstimo no Mercado Alemé&o (MaK) Requisitos minimos
que devem ser cumpridos por todas as instituicdes de crédito de forma a limitar os riscos do negécio, tendo
em conta o respectivo tipo e extensdo do negdcio efectivado.

Requisitos Minimos para a Condicdo de Operagdes Comerciais no Mercado Alemé&o (MaH)
Requisitos minimos que devem ser cumpridos com todas as instituicdes financeiras de forma a assegurar
a solvéncia e deverdo ser suplementados/especificado em mais detalhes através de instrugdes internas,
tendo em conta o respectivo tipo e extensdo das actividades comerciais. Incluem os requisitos no &mbito
do controlo de risco e gestdo de risco, organizagdo de operagbes comerciais e auditorias, assim como
regulamentos para tipos de transacg¢des especificas. Foram apresentados em Outubro de 1995 pelo
Departamento Supervisor Bancario Federal (BaKred), presentemente conhecido como o Departamento
Supervisor Financeiro Federal (BaFin).
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Fundos de comércio Valor que um comprador de uma empresa paga em excesso quanto ao — justo
valor dos activos individuais apds dedugéo de dividas (= valor intrinseco), tendo em conta receitas futuras
previstas (= valor liquido de rendimento).

Contabilidade de cobertura Descrigdo de desenvolvimentos contrarios nos valores de uma transacgao
coberta (ex: swap de taxa de juro) e uma transacgéo subjacente (ex.: empréstimo). A contabilidade de
cobertura tenciona minimizar o impacto sobre a declaragdo de rendimento da valorizagdo, e o registo dos
resultados de valorizagdo das transacgbes derivativas onde tal valorizagéo e registo afecta o rendimento
ou perdas liquidos.

Cobertura Transacgbes com o objectivo de proteger contra o risco de tendéncias de pregos
desfavoraveis (ex.: riscos de taxa de juro e divisas). E estabelecida uma posigdo adequada para cada
posigao, de forma a que o risco seja compensado na sua totalidade ou em parte.

Retido até ao prazo de vencimento Os activos financeiros adquiridos por terceiros com uma data de
vencimento fixa ou pagamentos determinados, em que o titular tenciona ou consegue manter o activo até
a sua data de vencimento.

Instrumentos de capital hibrido Os instrumentos de investimento que s&o caracterizados por
pagamento de juros relacionados com rendimentos. No caso de os pagamentos de juros ndo serem
efectuados a uma data posterior, aquando da ocorréncia das perdas (capital hibrido ndo cumulativo) e os
instrumentos ndo possuem uma data de vencimento fixa e/ou ndo pode ser determinada pelo credor,
entdo, de acordo com os requisitos regulamentares, tais instrumentos pertencem ao capital principal. Em
todos os outros casos, devem ser alocados junto do capital suplementar (ex.: instrumentos de capital
hibrido cumulativo).

Normas Contabilisticas Internacionais (IAS) Normas contabilisticas emitidas pelo IASC (Comité de
Normas Contabilisticas Internacionais), uma organizagédo internacional especializada e composta por
associagdes de profissionais que lidam com problemas contabilisticos. O objectivo & desenvolver
sistemas contabilisticos internacionais transparentes e comparaveis.

Normas Internacionais de Informacdo Financeira (IFRS) As IFRS incluem as presentes Normas
Contabilisticas Internacionais (— IAS) e as interpretacdes do Comité Permanente de Interpretacdes,
assim como todas as normas e interpretagdes emitidas no futuro pelo IASB (Conselho de Normas
Contabilisticas Europeias).

Risco da entidade emitente Perdas de titulos de carteira propria devido a uma deterioragdo na
solvabilidade ou incumprimento por parte de um emissor.

Risco de empréstimo Risco um parceiro de negdcio em ndo cumprir com as suas obrigagdes contratuais
de pagamento. O risco de empréstimo inclui — incumprimento, — riscos de pais e risco de pagamento.

Perda por Incumprimento (LGD) é a fraccdo de Exposi¢cdo a Incumprimento que néo sera recuperada
apos o incumprimento.

Risco de mercado Resultante de mudangas incertas nos pregos e taxas de mercado (incluindo taxas de
juros, pregos de acgdes, taxas de cambio e pregos de matérias-primas) e ainda das correlagdes entre
estes e os seus niveis de volatilidade.

Posicédo de risco de mercado Posigédo de risco de mercado de acordo com o Principio inerente incluindo
risco de divisas estrangeiras, matérias-primas e opg¢bes, assim como posicdes de risco da carteira de
negociacao relacionadas com as taxas de juro e precos de accdes, e ainda — riscos de crédito inerentes
a carteira de negociagao.

MDAX Contém os titulos das 50 empresas Prime Standard de sectores tradicionais listadas no indice
DAX, em termos de vendas e capitalizagdo de mercado (midcaps). O indice baseia-se nos pregos do
sistema de comercializagdo electronico XETRA. O calculo tem inicio as 9:00 horas e termina com os
precos de fecho do leildo XETRA que se inicia as 17:30 horas.
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Notas a médio prazo (MTn’s) Programa de obrigacdes para a emissdo de instrumentos de divida nao
pessoal em diferentes alturas. O volume, divisa e prazo (um a dez anos) podem ser adaptados de acordo
com os requisitos de financiamento.

Financiamento Mezzanine Termo utilizado para descrever formas de financiamento que possuem
caracteristicas de divida e equidade.

Monoliner Uma seguradora “monoliner”, no contexto dos mercados financeiros, garante o reembolso das
obrigacgoes.

Titulos com base em hipotecas (MBS) Titularizagdo de empréstimos hipotecarios para controlo preciso e
reducdo de riscos de empréstimo. Os MBS s&o titulos cujos pagamentos de juro e amortizacdo estédo
ligados a performance de pagamento de um grupo de empréstimos seguros por ligagdes imobiliarias.

Valor liquido de rendimento Para propriedades de investimento arrendadas, o valor de rendimento
liquido representa a base de determinagdo do valor de empréstimo. Descreve o valor econémico da
propriedade e é calculado a partir dos proveitos liquidos capitalizados anuais (rendimento de rendas apds
deducgédo de custos de manutengao) levados a cabo a longo prazo.

Provedor de fundos com base na folha de balangco Credor de empréstimo que é capaz de incorrer em
risco sobre a sua folha de balancgo.

Risco operacional Risco de perdas directas ou indirectas resultantes da inadequacidade ou falha de
meios humanos, sistemas técnicos, procedimentos internos ou eventos externos (definicdo de acordo
com o Basel Il). Os riscos operacionais ndo sdo normalmente assumidos de forma consciente; tais riscos
ndo estdo sujeitos a uma diversificagdo e sado dificeis de prever. Exemplos: erro humano, falha nos
processos de gestdo, acgdes criminosas, fraude, desastres naturais (incéndio, etc.), falhas técnicas,
demissdo de empregados chave.

Opcédo Uma opgao confere ao comprador o direito de comprar (= opgao de compra) ou vender (= opgao
de venda) uma quantidade especifica de um item com opgao subjacente (ex.: titulo ou valor) de ou para
um parceiro contratual (recebedor de prémio) a um determinado pre¢o quando o contrato é concluido (=
apuramento). A opcéo pode ser realizada numa data especificada anteriormente ou durante um periodo
especificado anteriormente; o comprador paga um prémio de opgéo por este direito.

Certificado de participacdo Certificacdo de direitos de participacdo emitida por empresas de todas as
formas legais e admitida para comercializagao oficial (bolsa de valores). Sob certas circunstancias, os
certificados de participagdo podem ser alocados a um capital de equidade passivo.

BANCOS PRIME O indice Prime All Share é subdividido em 18 indices de indUstrias que servem para
diferenciar as empresas Prime Standard. Antes de uma empresa ser alocada para um indice de industria
especifico é alocada a um dos 62 grupos industriais.

Parceria Publica e Privada (PPP) Parceria entre empresas estatais e privadas de forma a financiar
investimentos publicos como a construgdo de uma ponte.

Classificacgéo E a classificagdo de risco de um devedor (interna) e/ou avaliagdo da solvabilidade de um
emissor e instrumentos de divida por agéncias especializadas (externa).

Banca de investimento imobiliario Financiamento estruturado, servigos de consultadoria para
investidores, incluindo a estruturagdo de transacgdes financeiras, a sua classificagdo sob as diferentes
formas de financiamento. Também referida como “financiamento estruturado de imobiliario”.

Banca de relagcGes privadas Provisdo de servigos e aconselhamento a clientes de uma regido em
particular através de produtos normalizados; a abordagem classica entre empresa e negdécio de clientes
privados.

Retorno de equidade Racio demonstrativo da relagédo entre o rendimento liquido anual ou a medigédo de
performance anterior a tributagdo (ex.: lucros pré-tributagdo), e média de capital de equidade; indica o
retorno do capital investido pela empresa ou seus proprietarios.
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Activos de risco Ser capaz de identificar o caderno de activos — riscos de crédito resultantes dos
diferentes graus de solvabilidade dos emissores e/ou parceiros de negdcio, de acordo com os requisitos
regulamentares, activos de folha de balango, transacgdes fora do balango (ex.: garantias para os activos
da folha de balango), assim como — transacgbes a prazo, — swaps e — direitos de opgdo que sdo
avaliados em termos de risco, utilizando factores que dependem da categoria dos emissores e/ou
parceiros de negdcio. Sob o Principio |, estes activos com avaliagéo de risco devem ser suportados em 8
% do capital de equidade passivo.

Controlo de Risco é responsavel pela implementagdo da politica de risco prescrita pelo Conselho
Executivo, para a monitorizagdo neutra de riscos de empréstimo, mercado e operacionais, assim como
pela andlise e divulgagao da actual e futura situagéo de risco. O Controlo de Risco € ainda responsavel
pela especificagdo de métodos de medi¢cdo e avaliagdo, assim como pelas medidas subsequentes e
valorizagdes de risco, e resultados e/ou controlo de limite dos mesmos.

Gestdo de risco A tomada de decisdes de negdcio ao nivel operacional, gestdo de carteira e/ou
optimizagdo de risco no mais vasto sentido da palavra com base nos factores de risco/recompensa (ex.:
alocacéo de linhas para riscos de crédito, derivativos, etc.) dentro da estrutura estratégica definida pelo
Conselho de Administracdo e em conformidade com as autorizagdes emitidas pelo Conselho Executivo,
identificado a responsabilidade directa por riscos e resultados.

Esquema de Acordo Acordo obrigatério (por exemplo) pela Lei Irlandesa aquando da
reorganizagao/reestruturacdo de uma empresa. Um Esquema de Acordo deve ser aprovado pelo
Tribunal.

SDAX Iindice de seleccdo para 50 pequenas empresas, denominadas como “smallcaps”, classificadas de
acordo com os seus titulos contidos no indice MDAX em termos de vendas e capitalizagdo de mercado. O
indice baseia-se nos precgos do sistema de comércio electronico XETRA. O calculo inicia-se as 9:00 horas
e termina com os precgos de fecho de leildo do XETRA que tem inicio as 17:30 horas.

Risco secundario Risco cujas perdas no rendimento de aluguer referente a parte do devedor possam
prejudicar a capacidade de cumprir com os pagamentos de juros.

Titularizagdo Garantia com base em titulos e/ou conversdo de empréstimos (ex.: através de obrigagdes)
para obter fundos. O objectivo principal & tornar os empréstimos comercializaveis em mercados de
investimento organizado (ex.: bolsa de valores). O fornecedor de capital (= credor) e, por conseguinte, o
comprador do empréstimo titularizado assume o risco das flutuagdes dos pregos de mercado e de perdas
inerentes; o mutuario (= devedor) devera apresentar prova publica regular da sua solvabilidade através
de relatorios regulares e/ou a classificagdo mais elevada possivel conferida por uma agéncia
especializada.

Relatdrios de segmento Repartigdo dos valores totais consolidados por segmentos individuais, ex.: por
areas de actividade (divisdes) ou caracteristicas geograficas (regides); tal permite tirar conclusées quanto
a performance em cada segmento e a sua contribuigdo para o resultado consolidado.

Auto-avaliagdes Processo através do qual os riscos operacionais e as medidas tomadas para minimizar
os riscos sdo regularmente identificados e avaliados por especialistas, ou seja, por individuos que melhor
sabem avaliar os pontos fortes e fracos dos procedimentos. Além da identificacdo e avaliagédo dos riscos, a
auto-avaliagdo também fornece a base para o estabelecimento de um plano de acgédo de forma a criar
oportunidades para o melhoramento, assim como para o desenvolvimento da percepg¢ao de risco aos niveis
bancérios.

Prestamista Sénior Financiador de empréstimos de primeira prioridade.

Custos de risco standard Custos de riscos médios e/ou ajustes de valorizacdo devido a perdas de
empréstimos previstas no prazo de um determinado ano.
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Ajuste Estratégico Utilizado no contexto de Fusdes e Aquisigdes de forma a indicar o quao as partes se
ajustam.

Veiculo de Investimento Estruturado (SIV) Um veiculo de objectivo especial que compra obrigagdes de
longo prazo e outros titulos de rendimento fixo, financiando este projecto com a emissdo de titulos de
divida a curto e a médio prazo, tais como papel comercial.

Mercado Subprime Segmento do mercado de empréstimos hipotecarios dos E.U.A. composto por
devedores com baixa solvabilidade.

Swap Em principio, um intercambio de fluxos de pagamento: um intercdmbio de fluxos de pagamentos de
juros fixos e variaveis na mesma moeda (= swap de taxa de juro) e/ou intercambio dos fluxos de
pagamento em moedas diferentes (= swap de divisas).

TECDAX Monitoriza a performance das 30 maiores empresas tecnolégicas Prime Standard de acordo
com as empresas presentes no indice DAX, em termos de vendas e capitalizacdo de mercado. O indice
baseia-se nos pregos do sistema de comércio electrénico XETRA. O calculo inicia-se as 9:00 horas e
termina com os pregos de fecho de leildo do XETRA que tem inicio as 17:30 horas.

Racio TIER 1 Este racio é também referido como racio de capital principal BIS e representa o racio dos
activos de risco de uma empresa determinado de acordo com as provisbes do Banco de Pagamentos
Internacionais (BIS) mais as suas posigbes de risco de mercado para com o seu capital principal (ver
também fundos de equidade BIS).

Swap de retorno total Swap entre o titular e o fiador com respeito ao rendimento e alteragbes em valor
dos instrumentos financeiros subjacentes. Além do risco de empréstimo, o fiador também assume o risco
de prego do instrumento financeiro subjacente em troca de um pagamento de juros correspondente.

Carteira de negociagcdo Termo bancario regulamentar para posigbes em instrumentos financeiros, juros
e empréstimos comercializaveis que sdo mantidos por uma instituicdo financeira com o fim de uma
revenda a curto prazo, beneficiando das flutuagbes dos pregos e taxas de juro. Também inclui as
transacgdes relacionadas com as posigdes da carteira de negociacédo (ex.: para efeitos de cobertura). As
posicbes de risco que ndo pertencam a carteira de negociagdo sdo alocadas para a — caderneta de
activos.

Banca de transac¢bes Abrangéncia de servigos financeiros complexos oferecido com cada transacgéo
financeira individual.

Tesouraria Divisdo que engloba as areas de refinanciamento e controlo de liquidez, gestdo de
activos/passivos, rendimentos fixos e comércio de contas proprias.

Taxa de espagos vagos Média em percentagem de todo o espago imobiliario real que nao é utilizado ou
arrendado.

Valor em risco Método para quantificagdo de risco; mede potenciais perdas futuras que, com um certo
grau de rendimento, ndo serdo excedidas dentro de um periodo especifico de tempo.
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27 de Mar¢o de 2008

Publicagéo dos resultados para o ano de 2007
Conferéncia de Imprensa com Analistas

6 de Maio de 2008

Publicacéo dos resultados para o primeiro trimestre de 2008

27 de Maio de 2008

Assembleia Geral Anual

13 de Agosto de 2008

Publicacéo dos resultados para o segundo trimestre de 2008

12 de Novembro de 2008

Publicacédo dos resultados para o terceiro trimestre de 2008

Moradas
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Fax +49(0)89 203007-772
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Hypo Real Estate Bank International AG

Biichsenstralie 26

70174 Estugarda

Alemanha

Telefone +49(0)711 2096-0
Fax +49(0)711 2096-304
info@hypointernational.com
www.hypointernational.com

DEPFA BANK plc

1 Commons Street

Dublin 1

Irlanda

Telefone +353 1 7922222
Fax +353 1 7922211

info@depfa.com
www.depfa.com

Hypo Public Finance Bank
3 Harbourmaster Place

IFSC Dublin 1

Irlanda

Telefone +353 1 6116000
Fax +353 1 6116001
info@hpfb.com
www.hpfb.com

Hypo Real Estate Bank AG (Alemanha)

Von-der-Tann-Strale 2

80539 Munique
Alemanha

Telefone +49(0)89 2880-0
Fax +49(0)89 2880-12100
info@hyporealestate.de
www.hyporealestate.de

DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG

Ludwig-Erhard-Stralle 14

65760 Eschborn
Alemanha

Telefone +49(0)69 9990-0
Fax +49(0)69 9990-1331
info@depfa.com

www.depfa-pfandbriefbank.com
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Declaracdes orientadas para o Futuro, Servico de Internet e Impresséao

Declaracdes orientadas para o futuro

Este relatério contém declaragbes sob a forma de intengbes, assungdes, expectativas ou
previsdes. Estas declaragbes baseiam-se nos planos, estimativas e previsbes actualmente
disponiveis a gestdo da Hypo Real Estate Holding AG. Por conseguinte, as declaracbes
orientadas para o futuro apenas se aplicam ao dia em que séo feitas. Ndo assumimos qualquer
obrigacado de actualizar tais declaragdes devido a nova informagdo que possa surgir ou a
eventos futuros. Pela sua natureza, as declaragdes orientadas para o futuro contém riscos e
factores de incerteza. Um numero de factores importantes pode contribuir para que os
resultados actuais se desviem consideravelmente das declaragtes feitas. Tais factores incluem
a condi¢ao dos mercados financeiros na Alemanha, Europa e E.U.A., o possivel incumprimento
dos mandatarios ou contrapartes das empresas prestamistas, a fiabilidade dos nossos
principios, procedimentos e métodos para a gestdo de risco, assim como outros riscos
associados a nossa actividade de negdcio.

Servico de Internet

Visite-nos na world wide web:

www.hyporealestate.com

Escolha a opgao “Investor Relations” e saiba mais informagéo sobre as acgdes, classificagcdes
externas, empresas do Grupo, factos e valores da Hypo Real Estate Holding. Também pode
encontrar os nossos relatérios anuais e internos, pode fazer o download dos mesmos, utilize o
nosso site de forma interactiva ou encomende uma versao impressa on-line.
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