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Sehr geehrte Kunden und Geschéftsfreunde,

das wirtschaftliche Umfeld in Europa beeinflusste das Ergebnis unserer
Bank erneut positiv. Trotz einer Vielzahl die Konjunktur beeintrdchtigen-
der Faktoren entwickelte sich die Weltwirtschaft im vergangenen Jahr
mit einem Wachstum von knapp 4,0 % dynamisch. Insbesondere die
Borsen zeigten sich in einer sehr guten Verfassung. Gestiitzt durch wei-
ter steigende Unternehmensgewinne sowie das niedrige Bewertungsni-
veau zogen die Aktienmérkte deutlich an und die Anleger kehrten an die
Maérkte zuriick. Die Kurse erreichten neue mehrjahrige Hochststande.

Die Entwicklung des Privatkundengeschéfts folgte dem Verlauf der
Maérkte. Insbesondere im zweiten Halbjahr spiirten wir eine deutliche
Belebung der Kundenaktivitdten, wenngleich vorwiegend Zertifikate mit
Absicherungsstrategien nachgefragt wurden. Auch die Bereitschaft der
Kunden zum Investment in unsere gemanagten Produkte hat weiter
zugenommen, nicht zuletzt motiviert durch die Erreichung von iiber den
,Benchmarks® liegenden Performancewerten. Hier hat sich die Mitte
2005 vorgenommene Neustrukturierung und Straffung der Produkte
unserer Vermogensverwaltung bewéhrt.

Unsere in 2005 gegriindete Tochter FamilyTrust Management Europe
S.A. (FTME) hat ihre Geschéftstitigkeit erfolgreich aufgenommen und
konnte erste Mandate gewinnen. Neben Family-Office Dienstleistungen
griindet und verwaltet die FTME Kapitalgesellschaften fiir ihre Kunden.

Im ersten Halbjahr 2006 haben wir eine Reprédsentanz in Madrid und
eine auf Mallorca eroffnet, deren Mitarbeiter vorwiegend Ansprechpart-



ner fiir deutschsprachige Kunden sind. Wir versprechen uns hierdurch
einen deutlich besseren Zugang zu dem attraktiven spanischen Markt.

Auch das Firmenkundengeschéft hat sich positiv entwickelt. Volumens-
riickginge im filialvermittelten Kreditgeschéft und damit einhergehend
ein reduzierter Zinsiiberschuss konnten durch Provisionsertriage aus
strukturierten Finanzierungen mehr als iiberkompensiert werden. Das
Provisionsergebnis lag weit iiber den Erwartungen. Bei einem Verwal-
tungsaufwand unter Vorjahresniveau und in der Summe weiter redu-
zierter Risikovorsorge, trotz strengster Bewertungskriterien, konnte im
Bereich strukturierte Finanzierungen im Jahr 2006 erneut ein Rekorder-
gebnis erzielt werden.

Die Treasury der HVB Luxembourg konnte von der positiven Entwick-
lung der Mérkte erst in der zweiten Jahreshélfte profitieren. Somit
gelang es nicht, die Ertrige des Vorjahres zu erreichen. Das Ergebnis im
Bereich Wertpapierhandel iibertraf die Erwartungen. Das Provisionser-
gebnis aus Geschéften mit institutionellen Kunden profitierte in hohem
MaBe von den volatilen Tradingmérkten.

In 2006 wurde die Fondsgesellschaft Activest Luxembourg auf die Pio-
neer Asset Management S.A. verschmolzen. Gemeinsam mit der neuen
Fondsgesellschaft haben wir einen umfassenden Service als Depotbank
fiir Konzern- und Drittfonds angeboten. Zum Jahresende betreuten wir
in dieser Funktion ein Fondsvolumen von fast 22 Mrd €.

Bei nur moderat gestiegenen Verwaltungs- und Personalaufwendungen
(+1 %) konnte ein sehr zufrieden stellendes Ergebnis von 218 Mio €
erzielt werden.

Das Jahr 2007 wird geprédgt sein von der Zusammenfiihrung der Akti-
vitdten der HVB Group und der UniCredit Group. Wir sehen dieser Inte-
gration zuversichtlich entgegen: Unsere konstant positive Ertragslage,
die gute technische Ausriistung und der hohe Qualifikationsgrad unserer
Mitarbeiter sind die Garanten fiir die erfolgreiche Einbindung unserer
Bank in den grofen europédischen Verbund der UCI Group. Auch unsere
Kunden werden von dem erheblich erweiterten Netzwerk der Gruppe
durch eine noch umfassendere, international ausgerichtete Betreuung
profitieren.

Mit freundlichen Gri3en

/gm&%’ Vi

Ernst-Dieter Wiesner Gunnar Homann Bernd Janietz



Bericht des Verwaltungsrates
tiber das Geschaftsjahr 2006



Der Finanzplatz
Luxemburg

Nach Jahren abgeschwéchter Zuwachsraten und einer leichten Verbes-
serung in 2005 wurde 2006 wieder ein Rekordjahr fiir die Luxemburger
Banken. Der Finanzplatz konnte insbesondere von der guten Konjunktur
in Europa und dem freundlichen Borsenumfeld profitieren. Sowohl die
Zinsmarge als auch die Ertrdge aus Provisionsgeschiften haben deutlich
zugelegt und lagen deutlich iiber dem Vorjahresniveau. Dies war teil-
weise auch durch auBBerordentliche Ertradge aus dem Verkauf von Beteili-
gungen bedingt. Getriibt wird diese positive Entwicklung durch den
deutlichen Anstieg der Verwaltungskosten und der Personalkosten.

Die positive Entwicklung des Finanzplatzes driickt sich auch in der stei-
genden Anzahl der Beschéftigten aus. Mit seinen knapp 35.000 Beschéf-
tigten tragt der Finanzsektor zu ca. 1/3 des Bruttoinlandproduktes bei.
Der Schaffung neuer Arbeitspldtze und damit weiterem Wachstum wer-
den jedoch durch den Mangel an qualifizierten Mitarbeitern zunehmend
Grenzen gesetzt. Hier soll die neu gegriindete Universitdt in Luxemburg
Abhilfe schaffen. Daneben miissen weitere Malnahmen zur Qualifizie-
rung der Mitarbeiter begonnen werden.

Erstmals seit Jahren sind in 2006 wieder mehr Finanzinstitute neu hin-
zugekommen als durch Konsolidierung und Geschéftsaufgabe weggegan-
gen sind. Anfang 2007 waren 156 Banken, 148 Vermdgensverwaltungs-
gesellschaften und 196 Gewerbetreibende des Finanzsektors in Luxem-
burg registriert.



Einhergehend mit dem positiven Borsenumfeld hat sich das Fondsge-
schift besonders gut entwickelt. Im Vergleich zum Vorjahr konnte das
Volumen der in Luxemburg verwalteten Investmentfonds um 25 %
gesteigert werden. Mit iber 1.800 Mrd € verwaltetem Fondsvermdogen
hat der Finanzplatz seine international fithrende Rolle weiter ausgebaut.

Das Fondsgeschift entwickelt sich auch zunehmend zu einer deutlichen
Ergebnisstiitze der Banken. Kostendruck, Kundenanspriiche und damit
verbundener Investitionsbedarf verstiarken allerdings den Druck zur
Konsolidierung.

Vor diesem Hintergrund zeichnen sich zunehmend Verdnderungen hin
zu neuen Geschéiftsmodellen ab. Eine klare Fokussierung der Institute
auf Kerngeschéftsfelder wie Geld- und Wertpapierhandel, Kreditgeschéft,
Depotbankfunktion oder das internationale Privatkundengeschéft wird
deutlich. Die strategische Ausrichtung als Service Center zur erfolgrei-
chen Positionierung innerhalb der jeweiligen Bankengruppe steht immer
mehr im Vordergrund. Nicht zu unterschitzen ist hierbei allerdings die
Gefahr einer zunehmenden Abhédngigkeit von der Konzernstrategie. Die
Nutzung der spezifischen Vorteile des Finanzplatzes wird dabei nicht
immer angemessen bertcksichtigt.

Im Geschéft mit vermogenden Privatkunden sind die Herausforderungen

der kommenden Jahre nicht nur konsequentes Kostenmanagement, son-

dern weitere Investitionen in Infrastruktur und die Akquisition neuer

Kunden. Der Trend im Geschéft mit internationalen Privatkunden zielt

auf eine Ausdehnung der Geschéftsaktivititen nach Osteuropa, den Nahen

und Mittleren Osten sowie Siid- und Westeuropa. ’77

Trotz der anstehenden Herausforderungen bleibt der Ausblick fiir 2007
optimistisch. Nicht zu unterschitzen sind dabei die technischen Heraus-
forderungen durch das regulatorische Umfeld. Die bis Ende 2008 umzu-
setzende Mifid Richtlinie (Markets in Financial Instruments Directive)
wird die Finanzwelt dramatisch verdndern. Dartiber hinaus steht die
Umsetzung der EU Richtlinie iiber den einheitlichen européischen Zah-
lungsverkehrsraum an sowie die Beachtung der neuen Eigenkapital-
richtlinien nach Basel II und die Rechnungslegungsvorschriften nach
IAS. Die Umsetzung dieser Regularien wie auch die immer noch zuneh-
menden Compliance Anforderungen werden zu einem weiteren Anstieg
der Personal- und Verwaltungskosten fithren und damit zu erh6htem
Rationalisierungsdruck.



8]

Die Weltwirtschaft

Das gesamtwirtschaitliche
Umfeld

Trotz einer Vielzahl die Konjunktur beeintrichtigender Faktoren ent-
wickelte sich die Weltwirtschaft auch in 2006 mit einem Wachstum von
knapp 4,0 % nach 4,1 % in 2005 wiederum sehr dynamisch. Zwar hat
das Tempo des Aufschwungs im Jahresverlauf, ausgehend von den USA
und Japan, nachgelassen. Die Beschleunigung der Expansion in China
und Europa verhinderte jedoch insgesamt eine kréftigere Wachstums-
verlangsamung. Belastet wurde die Konjunkturdynamik wiederum durch
den anfdanglich anhaltenden Aufwirtstrend bei den Rohstoffpreisen.
Diese kletterten, gemessen am CRB-Rohstoffindex, bis zum Friihjahr
aufgrund der lebhaften Weltkonjunktur, um weitere 10 % und verharrten
bis zum Sommer unter ausgepriagten Schwankungen auf diesem Niveau.
Vor dem Hintergrund der im weiteren Jahresverlauf von den USA aus-
gehenden weltweiten Wachstumsbefiirchtungen gerieten die Rohstoff-
preise im zweiten Halbjahr jedoch kréftig unter Druck und notierten
trotz einer im vierten Quartal einsetzenden Erholung gegen Jahresende
unterhalb ihres Niveaus zum Jahresbeginn. Die zunédchst weiter kraftig
steigenden Rohstoffpreise spiegelten sich in deutlich anziehenden Infla-
tionsraten wider. Gegen Jahresende schwéachten sich die Zuwachsraten
bei den Konsumentenpreisen in Anbetracht des deutlichen Riickgangs
der Rohstoffpreise jedoch erheblich ab. Demgegeniiber wiesen die um
die Bestandteile Energie- und Lebensmittel bereinigten Kernraten der
Verbraucherpreisinflation zu keinem Zeitpunkt besorgniserregende Stei-



Entwicklung
der Zinssatze

Aktienmarkte

EURO

gerungstendenzen auf. Wegen der anhaltend hohen Wettbewerbsinten-
sitdt hielt sich der Spielraum der Produzenten, Preiserhohungen vorzu-
nehmen, erneut in engen Grenzen. Auch das Ausbleiben lohninduzierter
Zweitrundeneffekte begilinstigte das Verharren der Kernraten auf insge-
samt niedrigem Niveau.

Vor dem Hintergrund der anfanglich sehr erfreulichen Konjunkturent-
wicklung fuhr die amerikanische Zentralbank fort, ihren Leitzinssatz bis
zum Sommer kontinuierlich in vier Schritten von 25 Basispunkten auf
5,25 % anzuheben. Wegen der Rezession am Immobilienmarkt und den
daraus resultierenden Konjunkturrisiken beendete die US-Notenbank im
zweiten Halbjahr ihren Zinserhohungsprozess. Die Européische Zentral-
bank setzte ebenfalls die Verschiarfung ihrer Geldpolitik fort und hob
ihren Leitzinssatz, den Hauptrefinanzierungssatz, bis zum Dezember in
fiinf Schritten kontinuierlich auf 3,5 % an.

Die Renditen fiir lang laufende Staatsanleihen unterlagen in 2006 ausge-
pragten Schwankungen. Nachdem die Kapitalmarktrenditen in der
ersten Jahreshilfte vor dem Hintergrund der ausgeprigten Wachstums-
dynamik und der aufkommenden Inflationsbefiirchtungen kréftig ange-
zogen hatten, fielen sie im Zuge der einsetzenden Verringerung der kon-
junkturellen Expansion, hier insbesondere in den USA, im weiteren Jah-
resverlauf wieder nennenswert zuriick. In den USA kletterte die Rendite
fiir die Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren auf 4,70 % und
damit um 30 Basispunkte. In der Eurozone fiel sie aufgrund der auf-
kommenden US-Wachstumsédngste im Einklang mit derjenigen in den
USA nach einem Zwischenhoch von 4,12 % (+0,82 Prozentpunkte) eben-
falls wieder zuriick. Mit 3,95 % iibertraf sie ihren Stand zu Jahresbeginn,
basierend auf dem guten konjunkturellen Umfeld in der Eurozone, aber
immerhin noch um 0,65 Prozentpunkte.

Die internationalen Aktienmérkte zogen in 2006 weiter an, gestiitzt
durch auf breiter Front weiter steigende Unternehmensgewinne sowie
das mehrheitlich sehr niedrige Bewertungsniveau. Allerdings vollzog
sich der Anstieg der Aktienkurse ebenfalls unter ausgepréagten Schwan-
kungen. So setzten im Zusammenhang mit den kréftig steigenden Roh-
stoffpreisen und den darauf aufbauenden Inflations- und Zinsédngsten
Mitte des zweiten Quartals Gewinnmitnahmen ein, die die Kurse unter
ihre Stdnde zu Jahresbeginn driickten. Die Anleger kehrten wieder an
die Markte zuriick, nachdem sich der Anstieg der Rohstoffpreise ab
Beginn des zweiten Halbjahres nicht mehr fortgesetzt hatte und spekula-
tive Ubertreibungen Gewinnmitnahmen gewichen waren bei entspre-
chend nachlassenden Inflations- und Zinsdngsten. Getrieben von der
ausgepragten Nachfrage setzte sich der Aufwértstrend an den interna-
tionalen Aktienborsen wieder fort und die Kurse erreichten neue mehr-
jahrige Hochststande.

Der EUR gewann gegeniiber dem USD erheblich an Wert. Die européi-
sche Gemeinschaftswihrung verbesserte sich um mehr als 10 % auf
USD 1,3196. Der Hauptgrund fiir den kréaftigen Verfall der US-Valuta
waren die unterschiedliche Entwicklung der jeweiligen Wachstumsdyna-
mik in den Wirtschaftsriumen sowie die Einengung der Zinsdifferenz
am Geldmarkt zwischen den beiden Wahrungen bzw. darauf lautende
Erwartungen fiir 2007.



Ausblick

Die Wachstumsperspektiven der Weltwirtschaft fiir das kommende Jahr
stellen sich aus heutiger Sicht in Anbetracht der von den USA ausge-
henden konjunkturellen Risiken und der mittlerweile auf einem neutra-
len Pfad angelangten Geldpolitik wichtiger Zentralbanken wesentlich
ungiinstiger als vor einem Jahr dar. Allerdings wird die Entwicklung des
Wachstumsverlaufs in den verschiedenen Regionen der Welt weiterhin
nicht einheitlich verlaufen. Wahrend in Europa und den USA von einer
Wachstumsabschwichung ausgegangen werden kann, sind die Chancen
fiir eine konjunkturelle Beschleunigung in Asien deutlich positiv einzu-
schétzen. Trotz der erwarteten Wachstumsberuhigung in der Eurozone
wird das Expansionstempo hier aber weiterhin auf iiberdurchschnitt-
lichem Niveau verbleiben. In den USA hingegen ist wegen der gegen-
wartigen Rezession am dortigen Immobilienmarkt in den kommenden
Monaten von einem Wachstum unterhalb des Potentials auszugehen. In
der zweiten Jahreshélfte sollte sich das konjunkturelle Umfeld in den
USA basisbedingt aber wieder aufhellen.

Vor dem Hintergrund der erwarteten Wachstumsberuhigung in den USA
und der mittlerweile eher leicht restriktiv wirkenden Geldpolitik ist in
2007 von Zinssenkungen durch die amerikanische Zentralbank auszuge-
hen. Demgegeniiber wird die Européische Zentralbank in Anbetracht
des tiberdurchschnittlichen Expansionstempos in der Eurozone ihre
Leitzinsen weiter anheben. Die Kapitalmarktzinsen werden, ausgehend
von ihrem international insgesamt niedrigen Niveau wegen der erfreu-
lichen Konjunkturentwicklung in Europa und Asien sowie der in der
zweiten Jahreshilfte erwarteten Aufhellung des Wachstumsumfeldes in
den USA, nach oben driften.

Wegen Schwiche der US-Konjunktur und der sich einengenden Zinsdif-
ferenz zwischen dem US- und EU-Geldmarkt wird der USD gegeniiber
dem EUR seinen Abwiértstrend zunédchst noch beibehalten. Aufgrund
der erwarteten Erholung der US-Konjunktur in der zweiten Jahreshalfte
sollte die US-Valuta anschlieBend aber an Wert gewinnen.

Die internationalen Aktienmérkte sollten weiter von dem vorhandenen,
wenn auch insgesamt abgeschwéachten Wachstumsumfeld profitieren.
Vor dem Hintergrund des prognostizierten Auslaufens der US-Dollar-
Schwaéche in 2007 ist eine Untergewichtung amerikanischer Aktien im
Vergleich zu entsprechenden Engagements in Europa im bisherigen
Ausmal nicht mehr notwendig.



Wealth Services

Lagebericht 2006

GESCHAFTSBEREICHE

PRIVATKUNDENGESCHAFT

Die Entwicklung dieses Bereichs folgte dem Verlauf der Markte. Nach
gutem Start und einem verhaltenen Monat Juni verlief das Geschéft in
den Folgemonaten kontinuierlich positiv weiter. Das Zutrauen der Kun-
den in die Mérkte verstirkte sich, wenngleich vorwiegend Zertifikate mit
Absicherungsstrategien nachgefragt wurden.

Hier bewihrte sich erneut unsere konsequente Ausrichtung auf umfas-
sende Dienstleistungen durch unsere gut ausgebildeten Mitarbeiter. So
waren wir in jeder Situation in der Lage, unseren Kunden die addquate
Beratung mit den situationsgerechten Produkten bei reibungsloser
Abwicklung zu bieten. Sehr positiv aufgenommen wird unsere verstiarkte
Prdsenz beim Kunden. Rund ein Drittel der Arbeitszeit sind unsere
Berater vor Ort tatig.

Den bereits hohen Ausbildungsstand unserer Mitarbeiter haben wir
auch in 2006 durch gezielte Weiterbildung ausgebaut.

Aufgrund der rdumlichen Entfernung zu unseren Kunden und der dar-
aus entstehenden Probleme in der laufenden Beratung, bleibt es unser
Ziel, Mandate zur Vermogensverwaltung zu erhalten. Durch das Errei-
chen von iiber den ,Benchmarks® liegenden Performancewerten hat die
Bereitschaft der Kunden, die Verwaltung des Vermogens ihrer Bank zu
iiberlassen, weiter zugenommen.



Private Banking

Family Office

EGON-Geschaft und
kurzfristige Handels-
finanzierungen

Im Bereich Insurance Management haben wir die Entwicklung und
Strukturierung von Versicherungsprodukten verstirkt, um der Nachfra-
ge nach Gestaltung der Vorsorge und des Vermdgensiibertrags gerecht
zu werden.

Der Bereich Estate- und Financial Planning konnte auch in diesem Jahr
erfreuliche Zuwéachse aufweisen. Die Regelung der Erbfolge ist weiterhin
ein wichtiges Thema unserer Kunden. Zunehmend ist auch bei Unter-
nehmern mit dem Wunsch nach einer friihzeitig geregelten Unterneh-
mensnachfolge und einer damit einhergehenden Ruhestandsplanung,
Beratungsbedarf zu verzeichnen.

Die Vermogensanalyse und Entwicklung einer personlichen und indivi-

duellen Finanz- und Vorsorgestrategie durch einen privaten Finanzplan
wurde umfangreich nachgefragt. Sie wird mit dem Wunsch nach einer

dauerhaften Betreuung und Anpassung der entwickelten Strategien an

neue Lebensumstinde im Zeitablauf verbunden.

Auf der technischen Seite haben wir weiter in unser Customer-Rela-
tionship-Management-Tool investiert und dies um ein Portfolio-Manage-
ment-System erweitert. Damit konnen wir den Anspriichen unserer
Kunden in der Darstellung der Vermogenswerte auch technisch unter-
stiitzt entsprechen.

GroBere Vermogen setzen sich neben den liquiden Mitteln zu einem Teil
auch aus Immobilien zusammen. Da diese oft in verschiedenen Landern
gelegen sind, greifen im Ubertragungsfall deutlich unterschiedliche
Rechtsordnungen. Die aktuelle Rechtssprechung des européischen
Gerichtshofs hat bestehende Diskriminierungen bei linderiibergreifen-
den Vermogensanlagen beseitigt. Um die daraus resultierenden Vorteile
auch unseren Kunden anbieten zu kénnen, hatten wir Ende 2005 eine
Gesellschaft mit dem Namen FamilyTrust Management Europe S.A.
gegriindet. Sie hat ihre Téatigkeit aufgenommen und konnte einige Man-
date gewinnen. Dabei iibernimmt sie typische ,Family Office“ Dienstleis-
tungen und berdt und unterstiitzt bei der Griindung von operativen
luxemburgischen Vermogensverwaltungsgesellschaften. FamilyTrust
Management Europe hat den Status eines ,Professionellen des Finanz-
sektors® (PSF) und unterliegt damit der Luxemburger Aufsichtsbehdrde
~,CSSF*, der ,,Commission de Surveillance du Secteur Financier®.

Anfang November 2005 hatten wir von der vorgenannten Behorde auch
die Genehmigung zur Geschéftstdtigkeit in Spanien erhalten. Nach der
Akzeptanz des entsprechenden Antrags in Spanien haben wir im ersten
Halbjahr 2006 Reprdsentanzen in Madrid und auf Mallorca eroffnet. Die
Mitarbeiter der Reprasentanzen sind vorwiegend Ansprechpartner fiir
deutschsprachige Kunden. Wir versprechen uns hierdurch einen deut-
lich besseren Zugang zu diesem attraktiven Markt.

FIRMENKUNDENGESCHAFT

Seit dem 1. September 2006 werden kurzfristige Handelsfinanzierungen
in derselben Gruppe wie die EGON-Geschifte (EuroGeschéft ONline)
abgewickelt, um die Effizienz der Geschéftsabwicklung durch starkere
Automatisierung zu steigern. Erste Erfolge durch die Einfithrung der
selbst entwickelten Software Imposys konnten bereits innerhalb weniger
Wochen erreicht werden.



Strukturierte
Finanzierungen

Von den umfangreichen Kreditportfolioverkdufen der HypoVereinsbank
AG, insbesondere im Bereich der Immobilienfinanzierungen, war auch
das EGON-Kreditgeschift betroffen. Infolgedessen ging das durchschnitt-
liche EGON-Kreditvolumen in 2006 auf 13,2 Mrd € zuriick. Da sich auch
die Kreditmargen weiter verengten, lag der Zinsiiberschuss mit 7 %
unter Plan.

Unterschiedlich entwickelten sich das Volumen und die Margen im
EGON-Anlagegeschift. Ertragsriickgdnge auf Grund des riickldufigen
Durchschnittsvolumens konnten durch ausgeweitete Zinsmargen iiber-
kompensiert werden. Daher lag das Zinsergebnis bei den Anlagen im
Jahr 2006 deutlich iber Plan und Vorjahr.

Das durchschnittliche Volumen der kurzfristigen Handelsfinanzierungen
verblieb mit ca. 640 Mio € auf dem hohen Niveau des Vorjahres. Wie
bei allen anderen Finanzierungsarten war auch bei den Handelsfinan-
zierungen eine weitere, wenn auch vergleichsweise geringfiigige Redu-
zierung der Zinsmarge nicht aufzuhalten. Insgesamt fiel dadurch der
Zinsuberschuss unter das Vorjahresniveau.

Mittlerweile zeichnet sich jedoch eine Stabilisierung der Zinsmargen ab.

Auch bei den strukturierten Finanzierungen setzte sich der Trend zu
engeren Margen fort. Obwohl die durchschnittlichen Inanspruchnahmen
2006 deutlich erhoht werden konnten, blieb der Zinsiiberschuss hinter
den Erwartungen und dem Vorjahresergebnis deutlich zuriick. Besonders
starke Margenriickginge waren bei den Akquisitionsfinanzierungen zu
verzeichnen.

Das Provisionsergebnis lag hingegen weit iiber den Erwartungen und
dem Vorjahr. In diesem Bereich des Investment Bankings zeichnet sich
immer mehr ein Trend zur Kompensation iber Provisionen statt tiber
hohere Zinsmargen ab. Da die Bank verstdarkt auch grofBere Abschnitte
als Underwriter tibernimmt und hohere Anteile an syndizierten Krediten
in die Biicher nimmt, profitiert die HVB Luxembourg zunehmend von
den bei Vertragsunterzeichnung zu zahlenden Einmalprovisionen.

Aber auch die zinsdhnlichen Provisionen fiir zugesagte, jedoch nicht in
Anspruch genommene Kreditlinien konnten erheblich gesteigert werden.
Insgesamt konnten wir beim Provisionsergebnis in 2006 einen Spitzen-
wert erzielen.

Da der Verwaltungsaufwand unter Vorjahresniveau gehalten und die
Summe der Risikovorsorge auch bei strengsten MaB3staben verringert
werden konnte, erbrachten strukturierte Finanzierungen der HVB
Luxembourg im Jahr 2006 erneut ein Rekordergebnis.

TREASURY

Das Handelsjahr 2006 war gepriagt von starken Schwankungen an Roh-
stoff-, Aktien- und Zinsmérkten. Rohdl erreichte im ersten Halbjahr
neue Rekordmarken und trug damit mafigeblich zu den Bewegungen an
anderen Méarkten bei. Die dabei aber unverandert starke Weltkonjunktur
veranlasste die amerikanische Notenbank, den im Jahr 2004 eingeschla-
genen Zinserhohungskurs beizubehalten. Die Européische Zentralbank
trat diesem Kurs indes Mitte des Jahres ebenfalls bei. Zinsen stiegen
somit im ersten Halbjahr in allen Laufzeitenbereichen. Eine nachlassen-



de Dynamik des amerikanischen Immobilienmarktes und damit der
amerikanischen Konjunktur fithrte dann im zweiten Halbjahr zu einem
Ende des Zinserhohungsprozesses in Amerika und damit zu riickldufi-
gen Zinsen weltweit.

Die Aktienmérkte zeigten nach einem sehr volatilen aber letztlich seit-
wirts gerichteten Trend im ersten Halbjahr einen deutlichen Aufwaérts-
trend in der zweiten Jahreshélfte. Solide Konjunkturdaten in Europa,
einhergehend mit dem Ende des Zinserhohungsprozesses in Amerika,
waren die Ursachen fiir die positive Performance zum Jahresende.

Die Treasury der HVB Luxembourg konnte von diesen Entwicklungen
erst in der zweiten Jahreshélfte profitieren. Somit gelang es nicht, das
Ergebnis des Vorjahres zu erreichen. Trotzdem trug die Treasury
wesentlich zum Ergebnis der Bank bei.

Das Ergebnis im Bereich Wertpapierhandel iibertraf die Erwartungen,
das Provisionsergebnis aus Geschéften mit institutionellen Kunden profi-
tierte in hohem Maf3e von den volatilen Tradingmérkten.

DEPOTBANKSERVICE

Zusammen mit der Fondsgesellschaft des Konzerns, der Pioneer Asset
Management S.A., auf die die Activest Luxembourg verschmolzen wor-
den ist, bot die HVB Luxembourg einen umfassenden Service als Depot-
bank fiir Konzern- und Drittfonds an. Zum Jahresende betreuten wir in
dieser Funktion ein Fondsvolumen von 21,8 Mrd € (+3,8 %).



MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER

Die HVB Luxembourg beschéftigte zum 31. Dezember 2006 171 Mitar-
beiterinnen und 170 Mitarbeiter.

93 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und damit 27 % unserer Beleg-
schaft stehen in einem Teilzeitarbeitsverhdltnis. Wir schaffen hiermit die
Basis fiir eine sinnvolle Ergdnzung von Familie und Beruf.

Als festen Bestandteil unserer Personalarbeit bilden wir Schulabgédnger
im Rahmen der von der Luxemburger Bankenvereinigung angebotenen
Bankausbildung zu Bankkaufleuten aus. Mit derzeit 7 jungen ,Azubis®
leisten wir unseren permanenten Beitrag zur Festigung des Finanzplat-
zes Luxemburg. Die Aufwendungen fiir die gesamte Weiterbildung aller
unserer Mitarbeiter beliefen sich auf circa 340 Tsd €.

In 2006 betrug die bereinigte Fluktuationsrate 3,9 %.

Wir danken unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren Bei-
trag zum Ergebnis des abgelaufenen Geschéftsjahres. Ohne ihren per-
sonlichen Einsatz und ihrem Willen, sich stark zu engagieren, wére
unser Erfolg nicht moglich gewesen.



Gebundenes Kernkapital

RISIKOBERICHT

GESAMTSYSTEM DER RISIKOUBERWACHUNG UND -STEUERUNG

Die HVB Luxembourg ist in das konzernweite System der Risikoliberwa-
chung und -steuerung der HVB Group eingebunden. Dieses ist wiederum
vollstdndig in die internen Planungs-, Steuerungs- und Kontrollprozesse

der Gruppe integriert.

Der Group Chief Risk Officer ist verantwortlich fiir das Controlling und
Geschiftsfeld iibergreifende Management von Risiken. Hier werden zen-
tral, von sogenannten Group Corporate Centern aus, die Kernfunktionen
der Risikoidentifikation, Risikoanalyse und -bewertung sowie die laufen-
de Uberwachung und Steuerung wahrgenommen.

Dementsprechend besteht eine enge Zusammenarbeit der fiir das Manage-
ment von Kredit- und Marktrisiken verantwortlichen Stellen der Bank
mit den Group Corporate Centern. Das dezentrale Risikocontrolling der
HVB Luxembourg ist in analoger Weise Bestandteil des Konzern-Risiko-
controlling. Auch die Innenrevision der Bank arbeitet eng mit der Kon-
zern-Revision zusammen und verfolgt wie diese einen risikoorientierten
Priifungsansatz.

GESAMTBANKSTEUERUNG

Uber die aktive Steuerung der Kapitalressourcen wird das Ziel verfolgt,
den Unternehmenswert zu steigern und damit den Renditeerwartungen
des Kapitalmarktes zu entsprechen. Die Operationalisierung dieses
Anspruchs ist Gegenstand des praktizierten dualen Steuerungskonzep-
tes. Danach wird der Gesamtbankergebnisanspruch iiber die beiden
knappen Ressourcen ,gebundenes Kernkapital“ und ,Risikokapital® allo-
kiert. Die Ressource ,gebundenes Kernkapital® trigt den existierenden
bankaufsichtsrechtlichen Anforderungen und die Ressource ,Risikokapi-
tal“ dem tatsdchlichen 6konomischen Risiko Rechnung. Uber aus
Modellrechnungen abgeleitete Sollverzinsungsanspriiche auf die beiden
knappen Ressourcen wird die angestrebte Marktwertrendite erreicht.
Die Konvergenz von bankaufsichtsrechtlicher und interner, 6konomi-
scher Sichtweise ist Ziel der neuen regulatorischen Eigenkapitalvor-
schriften ,,Basel II“. Die HVB Luxembourg setzt die Basel II-Anforderun-
gen im Rahmen des Konzernprojektes in enger Zusammenarbeit mit der
HVB AG um.

Ausgangspunkt fiir die Berechnung des gebundenen Kernkapitals ist die
Kapitalunterlegungsvorschrift nach dem deutschen Grundsatz I, wobei
die HVB Group die geforderte Kernkapitalquote mit 6,8 % hoher als die
im deutschen Kreditwesengesetz definierte Mindestquote von 4,4 % fest-
gelegt hat. Die im Grundsatz I umgesetzte EG-Strukturnorm ist weitge-
hend identisch mit der Luxemburger Regelung geméss CSSF-Rund-
schreiben 2000/10. Die Einhaltung der im CSSF-Rundschreiben gefor-
derten Mindesteigenkapitalquote wird zudem tiiber jahrlich durchgefiihr-
te Mehrjahresplanungen sichergestellt. Bei Bedarf wird die Planung
auch unterjahrig rollierend aktualisiert. Zum Jahresende betrug der
Luxemburger Eigenkapitalkoeffizient der Bank 17,79 %.



Risikokapital

Adressrisiko

Das Risikokapital muss fiir das mogliche Eintreten unerwarteter Risiken
vorgehalten werden. Unerwartete Risiken werden, mit Ausnahme des
Liquiditatsrisikos und des strategischen Risikos, durchgingig nach
einem einheitlichen Value-at-Risk-Ansatz mit einem Konfidenzniveau
von 99,95 % und einer Haltedauer von einem Jahr bestimmt. Das not-
wendige Risikokapital wird fiir folgende Risikoarten ermittelt:

Adressrisiko:
umfasst das klassische Kreditrisiko, das Emittenten-, Kontrahenten- und
das Landerrisiko

Marktrisiko:
betrifft Risiken aufgrund von Zins-, Aktienkurs- oder Wechselkursdnde-
rungen

Operationelles Risiko:
betrifft fehlerhafte interne Prozesse, menschliche Fehler, Technologie-
versagen oder externe Ereignisse

Immobilienrisiko:
bezieht sich auf Marktwertschwankungen aus dem Immobilienbesitz der
Bank

Geschiiftsrisiko:
betrifft Marktwertschwankungen, bedingt durch Verdnderungen des
Geschiftsvolumens oder der Geschédftsmargen

Beteiligungsrisiko:
umfasst Marktwertschwankungen aus Anteils- und Beteiligungsbesitz

Zusétzlich werden risikomindernde Portfolioeffekte beriicksichtigt.

Liquiditatsrisiken werden ebenfalls laufend tiberwacht, jedoch nicht
separat mit Risikokapital unterlegt. Sie sind entweder im Marktrisiko
enthalten oder werden anderweitig gesteuert. Strategischen Risiken
wird durch eine aktive und dynamische Geschéftspolitik Rechnung
getragen.

UBERWACHUNG UND STEUERUNG DER RISIKEN

Die Uberwachung und Steuerung der Risiken erfolgt auf Basis der in der
Organisationsstruktur fest definierten Prozesse und Verantwortlichkeiten
mit Hilfe spezifischer Messverfahren und -systeme.

Unter Adressrisiko verstehen wir mogliche Wertverluste, die durch den
Ausfall oder durch Bonitétsverschlechterungen von Kunden entstehen
konnen. Dabei unterscheiden wir zwischen den Risikokategorien Kredit-
risiko, Kontrahentenrisiko, Emittentenrisiko und Landerrisiko.

Die Uberwachung und Steuerung der Adressrisiken richtet sich in Inhalt
und Aufbau nach der Hohe und Komplexitit der jeweiligen Kreditenga-
gements. Die Bank verfiigt zudem tiiber individuell auf spezielle Bran-
chen und Finanzierungsformen zugeschnittene Analysetools. Ergebnis
der Bonitdtsanalyse ist die individuelle Zuordnung jedes Kunden zu
einer Bonitdtsklasse, die jeweils einer bestimmten empirisch gemes-
senen Ausfallwahrscheinlichkeit entspricht. Mit Hilfe dieser Ausfallwahr-
scheinlichkeiten konnen die intern vergebenen Bonitédtsklassen auch den
externen Klassen der Ratingagenturen zugeordnet werden.



Die Adressrisikomessung unterscheidet zwischen erwartetem Verlust
und Credit-Value-at-Risk (bzw. unerwartetem Verlust). Der erwartete
Verlust quantifiziert die Héhe der durchschnittlich in den nachsten zwolf
Monaten aus dem aktuellen Portfolio zu erwartenden Verluste. Er geht
in Form von Standardrisikokosten in die Preiskalkulation ein. Die Aus-
fallwahrscheinlichkeiten werden empirisch aus den Ausfallhistorien
bestimmt und jahrlich aktualisiert. Der Credit-Value-at-Risk trifft eine
Aussage iiber die hochste negative Abweichung des tatsachlichen vom
erwarteten Verlust, der innerhalb der ndchsten zwolf Monate mit einer
Wahrscheinlichkeit von 99,95 % nicht iiberschritten wird. Dieses Verlust-
potential wird mit Risikokapital als Sicherheitspuffer unterlegt.

Zur Begrenzung von Kreditrisikokonzentrationen in Bezug auf Lander-,
Kreditnehmereinheiten und Branchengruppen existieren interne Limite
in Abhédngigkeit vom haftenden Eigenkapital und dem nachhaltig er-
reichbaren Betriebsergebnis vor Risiko. Die Ausprdgungen der Lander-
und Branchenkonzentrationen sind im Anhang unter Gliederungspunkt
3.13. dargestellt.

Im Rahmen unseres ,GELDILUX-Programms® sind Risiken aus online
konzernvermittelten Krediten (EGON) mit einem Kontraktvolumen von
6,9 Mrd € (Vorjahr: 6,9 Mrd €) in verbriefter Form ausplatziert. Die
Ausplatzierungen wurden in Form von ,true-sale-Transaktionen® getéa-
tigt.

In der HVB Group wird das Landerrisiko als Transfer- und Konvertie-
rungsrisiko aus nicht einzelwertberichtigten Finanzkrediten (Laufzeit
iiber ein Jahr) abziiglich werthaltiger Sicherheiten definiert. Die Mes-
sung und Steuerung von Lidnderrisiken erfolgt nach den Methoden und
Verfahren der HVB AG. Landerrisiken sind fiir die HVB Luxembourg von
untergeordneter Bedeutung.

Kontrahentenrisiken sind mogliche Wertverluste, die durch den Ausfall
oder durch Bonitédtsverschlechterungen von Kontrahenten entstehen, mit
denen zins- und fremdwéahrungs-, aktien-/indexbezogene oder sonstige
Termingeschéfte getitigt wurden, welche am Bilanzstichtag noch nicht
abgewickelt waren. Das Nominalvolumen dieser Transaktionen ist im
Anhang unter Gliederungspunkt 5.4. dargestellt. Es belief sich Ende
2006 auf 53,0 Mrd € (Vorjahr: 73,5 Mrd €). Da das Nominalvolumen
nichts iiber das Risiko von Derivaten aussagt, wurden fiir die Bestim-
mung des Adressrisikos Bruttowiederbeschaffungswerte ermittelt. Diese
errechnen sich nach der Marktwertmethode als Summe aller positiven
Marktwerte, ohne Beriicksichtigung von risikoreduzierenden Netting-
Vereinbarungen und ohne individuelle Bonitdtsgewichtung. Das so defi-
nierte maximale Kontrahentenrisiko belief sich zum Jahresende 2006
auf 0,4 Mrd € (Vorjahr: 0,5 Mrd €); dies entspricht 0,82 % (Vorjahr:
0,74 %) des ausstehenden Nominalvolumens.

Zur Uberwachung des Kontrahenten- und Emittentenrisikos ist die HVB
Luxembourg in die weltweiten Online-Limitsysteme der HVB Group inte-
griert. Damit wird jedem Héndler eine aktuelle Limitpriifung und dem
Risikocontroller eine unmittelbare Limitiiberwachung pro Kontrahent
bzw. Emittent ermoglicht. Jedes abgeschlossene Handelsgeschéft wird
unverziiglich erfasst und auf das jeweilige Limit angerechnet.



Marktrisiko

Marktrisiken sind potentielle Verluste, die durch die Verdnderung von
Preisen an den Finanzmaérkten fiir die Bankpositionen entstehen kon-
nen. Die Marktrisiken werden in der HVB Group nicht nur im Handels-
buch sondern auch im Anlagebuch (Fristentransformationen) gemessen.

Die Marktrisikodispositionen werden durch die Abteilung Treasury im
Rahmen der vorgegebenen Limite getdtigt. Bei den Eigenmitteldisposi-
tionen sind Strukturvorgaben der HVB AG zu beachten.

Der Value-at-Risk fiir Marktrisiken quantifiziert mit einem Sicherheitsni-
veau von 99 % den maximalen Verlust, der durch Marktpreisverdnde-
rungen wahrend einer Haltedauer von einem Handelstag entstehen
kann.

MARKTRISIKO (VALUE-AT-RISK)

(in Mio €) Durchschnitt 2006 31.12.06 30.09.06 30.06.06 31.03.06 31.12.05
Zinsbezogene Geschifte 3,31 2,79 1,78 2,95 5,53 2,39
Wihrungsbezogene Geschifte 0,27 0,15 0,23 0,47 0,26 0,11
Aktien-/Indexbezogene Geschifte 0,03 0,02 0,04 0,12 0,00 0,00
Insgesamt 3,61 2,96 2,05 3,54 5,79 2,50

Operationelles Risiko

Das Marktrisikocontrolling hat unmittelbaren Zugang zu den im Handel
eingesetzten Front-Office-Systemen und iiberwacht damit auch Intraday
die Risikosituation und Limiteinhaltung. Etwaige hohe Limitauslastun-
gen oder -iiberschreitungen in Teilportfolien werden unmittelbar eska-
liert und deren Riickfithrung iiberwacht. In den einzelnen Risikoarten
gab es im Geschiftsjahr 2006 keine Uberschreitungen.

Die Steuerung der Risikopositionen im Anlage- und Handelsbuch erfolgt
iiber ein hierarchisches Limitsystem, das den Handlungsspielraum der
einzelnen Handler entsprechend begrenzt. Die Risikolimite werden vom
Verwaltungsrat genehmigt und diirfen nicht iberschritten werden. Bei
auftretenden Ergebnisriickgdngen werden unter Umstdnden die Risiko-
limite entsprechend reduziert.

Dariiber hinaus werden die Marktrisiken mit Risikokapital unterlegt,
wobei der oben beschriebene 1-Tages-Value-at-Risk unter Beriicksichti-
gung von Portfolioeffekten mit Hilfe eines Skalierungsfaktors auf einen
1-Jahres-Zeitraum transformiert wird.

Ein operationelles Risiko ist definiert als die Moglichkeit von Verlusten
durch fehlerhafte interne Prozesse, menschliche Fehler, Technologiever-
sagen oder externe Ereignisse. Diese Definition geméaf3 Basel II beinhal-
tet auch Rechtsrisiken. Bankintern wurde bereits im Jahr 2001 eine Pro-
jektgruppe gebildet, die sich im Jahre 2006 schwerpunktméaf3ig mit fol-
genden Themen befasst hat:

Pflege und Auswertung der internen Schadensfall-Datenbank basierend
auf den Risikokategorien

Zumeldung von Fehlvorkommnissen resultierend aus operationellen
Risiken in die HVB Group Loss Data Base



Immobilienrisiko

Geschaftsrisiko

- Seit Herbst 2005 werden neben bereits eingetretenen Fehlvorkommnis-

sen ebenfalls alle relevanten Risiken im Rahmen von Interviews/Work-
shops identifiziert, bewertet und in der Miinchner Datenbank ,OpRisk
ART* erfasst. Weiterhin wurden Risikoindikatoren definiert und mit
einem Messwert versehen (z.B. Gesamtbankstornoquote, Anzahl
Fehlvorkommnisse). Diese Messwerte werden bis zum 10. eines jeden
Monats aktualisiert und dienen als Grundlage fiir ein Risikofriithwarn-
system.

Die Quantifizierung befindet sich branchenweit in einem frithen Ent-
wicklungsstadium und weist im Vergleich zu lange etablierten Risikoar-
ten noch eine hohere Unsicherheit auf. Zur Quantifizierung soll, wie bei
der HVB AG, ein versicherungsmathematisches Modell eingesetzt werden.
Hierzu wird bereits seit 2001 eine Schadensfalldatenbank gemaf3 den
Vorgaben nach ,Basel 11 vorgehalten und ausgewertet. Seit 01.01.2004
werden alle neuen Schadensfille, die den Betrag von 2.500 € {iberstei-
gen zudem in die HVB Group Loss Data Base gemeldet. Damit ist die
Voraussetzung geschaffen, die durch ,Basel II“ geforderte Eigenkapital-
unterlegung fiir operationelle Risiken auf der Basis von validierten
Daten berechnen zu konnen.

Fir das Management der rechtlichen Risiken ist der Justiziar der Bank
zustdndig. Er arbeitet eng mit dem Konzernbereich Recht zusammen,
der im Rahmen seiner Corporate-Center-Funktion die Einhaltung der
gesetzlichen Rahmenbedingungen tiberwacht. Die anhdngigen Rechts-
verfahren sind schwerpunktméfig dem Privatkundengeschéft der Bank
zuzuordnen. Fiir eventuelle Rechtsrisiken sind ausreichende Vorsorgen
getroffen.

Nach dem Bilanzstichtag ist der Bank eine Anfechtungsklage der 1G
Swissair Obligationdre GmbH betreffend Zinszahlungen unter einem von
der Bank als Agentin ausgereichten Konsortialkredit zugegangen. Die
Klage stiitzt sich auf eine Bestimmung des schweizerischen Zwangsvoll-
streckungsrechts (Anfechtung im Sinne des Art. 288 des Schweizerischen
Schuldbetreibungs-Konkursgesetzes), gemall welcher Vermogenswerte,
die vor der Eroffnung des Insolvensverfahrens an Dritte tibertragen wor-
den sind, unter bestimmten Voraussetzungen wieder in die Masse
zurlickzufiihren sind. Die Bank hélt die Anspriiche fiir nicht berechtigt.

Die Risiken aus dem bankeigenen Immobilienbesitz werden ebenfalls
durch einen Value-at-Risk-Ansatz erfasst. Dieser Ansatz basiert auf den
Marktwerten der Immobilien und den Marktwertschwankungen, denen
die Immoblien unterliegen. Die Marktwertschwankungen werden
anhand historischer interner und externer Daten erhoben.

Als Geschiftsrisiko sind unerwartete, d.h. vom ermittelten Trend abwei-
chende, negative Verdnderungen des Geschéftsvolumens und/oder der
Margen definiert, die nicht auf andere Risikoarten zuriickzufiithren sind.
Diese Risikoart wird auf Basis historischer Erlos- und Kostenvolatilitdten
unter Berticksichtigung von Korrelationen berechnet. Die operative Steu-
erung des Geschéftsrisikos liegt im Rahmen des allgemeinen Ertrags-
und Kostenmanagements in der Verantwortung der einzelnen Geschéfts-
einheiten.



Beteiligungsrisiko

Liquiditatsrisiko

Strategisches Risiko

Da die Beteiligungen der HVB Luxembourg keine Borsennotierungen
aufweisen, ist die Volatilitit entsprechender Branchenindizes die Basis
fiir die Risikoeinschédtzung. Die Value-at-Risk-Berechnung bzw. Risikoka-
pitalermittlung entspricht prinzipiell der fiir Aktien-Handelsgeschéfte.
Um dem langfristigen Anlagecharakter der Beteiligungen Rechnung zu
tragen, wird jedoch die Volatilitdt aus Jahresdurchschnitten ermittelt.
Um die jingere Vergangenheit in der Risikoberechnung addquater zu
beriicksichtigen, erfolgt eine exponentielle Gewichtung bei der Ermitt-
lung der Volatilitaten.

Oberstes Ziel des Liquiditdtsmanagements ist die Gewéahrleistung der
jederzeitigen Zahlungsbereitschaft. Dazu verfiigt die HVB Group iiber
leistungsfahige Steuerungsinstrumente, die insbesondere eine zeitnahe
Reaktion auf Marktverdnderungen gewéhrleisten. Die HVB Luxembourg
ist iiber ein Limitsystem in das Liquidititsmanagement der HVB Group
eingegliedert. Gleichzeitig wird das Liquiditdtsrisiko lokal, unter der
strengen Nebenbedingung der Einhaltung des Luxemburger Liquiditéts-
koeffizienten, gesteuert.

Zum Jahresultimo betrug die Luxemburger Liquiditdtskennziffer 36,12 %
und lag damit iber der bei 30 % fixierten Untergrenze.

Marktliquiditdtsrisiken werden durch strikte Begrenzungen der zuldssi-
gen Mirkte flir einzelne Handelsportfolien gesteuert.

Strategische Risiken resultieren daraus, dass das Management wesentli-
che Trends, die die Struktur des Bankensektors als Ganzes oder einzelne
Geschiftsfelder betreffen, nicht frithzeitig genug erkennt oder falsch ein-
schétzt. Strategische Risiken sind nicht mit quantitativen Methoden zu
erfassen und zu steuern. Sie zu begrenzen, setzt vielmehr eine laufende
Beobachtung des nationalen und internationalen Umfeldes, eine kriti-
sche Uberpriifung der eigenen Stirken und Schwichen sowie ein flexi-
bles, innovatives Reagieren auf die Herausforderungen der Mérkte vor-
aus.
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Zinstberschuss

Provisionstiberschuss

GESCHAFTSENTWICKLUNG DER BANK

ERTRAGSLAGE

Die Geschéifte der einzelnen Profitcenter der Bank haben sich unter-
schiedlich entwickelt. Die Ergebnisse aus dem Privatkundengeschift,
dem Firmenkundengeschift und aus unseren Depotbankaktivitidten
haben sich im Vorjahresvergleich verbessert. Insbesondere die Ertriage
aus strukturierten und internationalen Finanzierungen lagen deutlich
iiber unseren Erwartungen. Etwas hinter den Erwartungen zuriick blie-
ben die Ergebnisse des EGON-Geschéftes, nachdem das vermittelte Kre-
ditvolumen leicht riicklaufig war und auch die erzielbaren Kreditmargen
hinter den vorjahrigen zuriickblieben. Das Treasuryergebnis litt, wie
schon im Vorjahr, unter der flachen Zinskurve und auch die spekulati-
ven Positionen entwickelten sich nicht wie erwartet.

Die Gewinn- und Verlustrechnung 2006 im Einzelnen:
]

(in Mio €) 2006 2005 +/-in %
Zinsiiberschuss 116,6 118,1 -1,3
Provisionsiiberschuss 96,6 86,7 11,4
Nettoergebnis aus Finanzgeschiften -13,0 -2,8 -
Personalaufwand -30,1 27,5 9.5
andere Verwaltungsaufwendungen -17,4 -19,0 -8,4
Abschreibungen auf Sachanlagen -4,7 -5,2 -9,6
Laufende Aufwendungen -52,2 -51,7 1,0

Saldo der sonstigen betrieblichen

Aufwendungen/Ertrige 70,1 60,8 15,3
Betriebsergebnis (vor Risikovorsorge) 218,1 211,1 3,3
Risikovorsorge -13,2 70,9 -
Betriebsergebnis (nach Risikovorsorge) 204,9 282,0 -27,3
Zufithrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 0,0 -71,8 ++
Sonstiges Geschéft 0,1 0,1 0,0
Ergebnis vor Steuern 205,0 210,3 -2,5
Steuern -25,1 -25,6 -2,0
Jahresiiberschuss 179,9 184,7 -2,6

Der leichte Riickgang des Zinsiiberschusses spiegelt nicht die ganze Aus-
wirkung der unter Druck stehenden Kreditmargen wider, weil im Gegen-
zug aus der Anlage der Eigenmittel hohere Ertrage als im Vorjahr erzielt
werden konnten.

Das geringere Zinsergebnis wird allerdings durch einen nochmals deut-
lich gesteigerten Provisionsiiberschuss mehr als wettgemacht. Zu dem
verbesserten Provisionsergebnis trugen alle Teilbereiche der Bank bei.
Hervorzuheben sind die Kreditprovisionen aus strukturierten Finanzie-
rungen, die das schon sehr hohe Vorjahresergebnis nochmals tibertra-
fen.



Nettoergebnis aus
Finanzgeschaften

Laufende
Aufwendungen

Sonstige betriebliche
Ertrage

Jahresuberschuss

Bilanzsumme

Kreditvolumen

Festverzinsliche
Wertpapiere

Das Nettoergebnis aus Finanzgeschiften betrug im Berichtsjahr

-13,0 Mio €, nach -2,8 Mio € im Vorjahr. Aufgrund der marktkontrdaren
Zinseinschitzung mussten wiederum Verluste im Handel mit Zinspro-
dukten hingenommen werden.

Die Laufenden Aufwendungen sind im Berichtsjahr moderat um 1,0 %
gestiegen. Der teilweise auf einmalige Belastungen zuriickzufiihrende
Anstieg bei den Personalaufwendungen konnte durch geringere Sachauf-
wendungen und -abschreibungen weitgehend kompensiert werden.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge beinhalten den Erlos aus dem Ver-
kauf unseres Anteils an der Activest Luxembourg. Der Verkauf ist in
Zusammenhang mit der gruppenweiten Neuordnung dieser Geschéfts-
sparte zu sehen. Von dieser Neuordnung sind auch unsere Depotbank-
serviceleistungen betroffen, die kiinftig konzernextern bezogen werden.
Wegen dieser Restrukturierung haben wir im Berichtsjahr Riickstellun-
gen gebildet. Der entsprechende Aufwand ist als sonstiger betrieblicher
Aufwand gebucht.

Die Bewertung der Forderungen und Wertpapiere unterlag wie immer
strengsten Kriterien. Fiir alle erkennbaren Risiken wurde ausreichend
Vorsorge getroffen.

Nach Abzug der Ertrags- und sonstigen Steuern verbleibt ein Jahres-
iiberschuss in Hohe von 179,9 Mio € (Vorjahr 184,7 Mio €), der folgen-
dermaflen verwendet werden soll:
|

(in 000 €) 2006 2005 +/-in %

Gewinnverwendungsvorschlag:
63 % (Vorjahr: 65 %) Dividende auf das

dividendenberechtigte Kapital 149 940 154 700 -3,1
Zufiihrung zu den freien Riicklagen*) 30 000 30 000 0,0
Insgesamt 179 940 184 700 -2,6

*) Riicklage wegen Anrechung der Vermogensteuer

FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Die Bilanzsumme der Bank wurde seit dem Vorjahresende um 9,6 Mrd €
oder 22,9 % auf 32,4 Mrd € zuriickgefiihrt. Der Riickgang ist allein auf
den Abbau innerkonzernlicher Bankenpositionen zurtickzufiihren.

Das Kreditvolumen (incl. Avale und Zusagen; ohne Schuldscheindarle-
hen) nahm im Berichtsjahr um 6,8 % auf 27,0 Mrd € zu. Der Zuwachs
betrifft in erster Line die unter dem Bilanzstrich auszuweisenden Even-
tualverbindlichkeiten und offenen Kreditzusagen. Damit iibertreffen die
strukturierten und internationalen Finanzierungen erstmals die kurzfris-
tigen Eurokredite, die im Jahresverlauf um 2,6 % auf 12,8 Mrd € zuriick-
gingen. Bei unseren Kreditausreichungen achten wir nach wie vor streng
auf ein verniinftiges Verhiltnis von Marge, Risiko und Eigenkapitalbelas-
tung. Der GroBteil unserer Kreditengagements betrifft europédische Indus-
trieldnder mit Schwerpunkt Deutschland.

Den Bestand an Festverzinslichen Wertpapieren haben wir im Berichts-
jahr von 6,4 auf 4,7 Mrd € abgebaut. Mit 2,7 Mrd € machen Papiere
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Kundeneinlagen

Haftende
Eigenmittel

verbundener Unternehmen (hauptsachlich solche der HVB AG) den
Schwerpunkt des Bestandes aus.

Die Kundeneinlagen beinhalten 6,1 Mrd € Verpflichtungen gegeniiber
dem GELDILUX-SPV und 2,0 Mrd € Einlagen anderer institutioneller
Glaubiger. Die restlichen Kundeneinlagen haben um 12,0 % auf jetzt
2,6 Mrd € zugenommen.

Die Haftenden Eigenmittel der Bank betragen 2,6 Mrd €. Die aufsichts-
rechtlichen Kennziffern waren jederzeit eingehalten. Sie betrugen zum
Jahresende:

31.12.06 31.12.05 Untergrenze
Eigenkapital-Koeffizient
(Haftendes Eigenkapital/Risikovolumen) 17,79% 17,47 % 8,00 %
Liquiditédtskoeffizient
(Liquide Mittel/Einlagenvolumen) 36,12 % 64,87 % 30,00 %

AUSBLICK FUR DAS JAHR 2007

Besondere Vorgdange nach dem Bilanzstichtag haben sich nicht ereignet.

Die fiir den UniCredit-Konzern beschlossene Ausgliederung wesentlicher
Aktivitdten im Wertpapierabwicklungs- und Depotbankbereich im Rah-
men der Zusammenfassung der Fondstochter wird sich auf unsere Bank
auswirken, da unsere Depotbanktitigkeiten fiir die auf die Pioneer-
Gruppe iibertragenen Gesellschaften Activest Investmentgesellschaft
Luxembourg S.A. und HANSA-NORD-LUX Managementgesellschaft ent-
fallen werden. Mit der Arbeitnehmervertretung der Bank wurde eine
Betriebsvereinbarung zum Abbau der betroffenen Arbeitsplidtze getrof-
fen.

Inwieweit sich weitere Integrationsschritte innerhalb der UCI-Gruppe
auf unsere Geschéftstatigkeit in Luxemburg auswirken werden, bleibt
abzuwarten. Auch vor dem Hintergrund dieser mdglichen weiteren Ver-
dnderungen bleiben wir fiir das Geschéftsjahr 2007 zuversichtlich, eine
noch bessere Einbindung in den Konzern zu erreichen und in allen ver-
bleibenden Geschéftsfeldern positive Resultate erzielen zu konnen.

Luxembourg, den 14. Februar 2007

Der Verwaltungsrat
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Bilanz

ZUM 31. DEZEMBER 2006

31.12.05
in € in 000 €
Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken

und Postscheckdmtern 194 376 716 20 014

Schuldverschreibungen o6ffentlicher Stellen und Wechsel,
die zur Refinanzierung bei der Zentralbank zugelassen sind 1 464 349 554 1470 037
- Schuldtitel 6ffentlicher Stellen und dhnliche Werte 1464 349 554 1470 037
Forderungen an Kreditinstitute 8902 482 715 16 977 319
- taglich fillig 162 187 136 496 756
- andere Forderungen 8 740 295 579 16 480 563
Forderungen an Kunden 17 891 997 722 17 731 038
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 3195176 836 4975 282
- offentlicher Emittenten 6 160 7
- anderer Emittenten 3195170 676 4975 275
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 36 417 640 39 744
Beteiligungen 520 774 536
Anteile an verbundenen Unternehmen 296 000 398
Sachanlagen 75051 675 76 882
Sonstige Vermogensgegenstdnde 10 927 200 14 042
Rechnungsabgrenzungsposten 599 955 717 674 179
Summe der Aktiva 32 371 552 549 41 979 471




PASSIVSEITE

31.12.05

in € in 000 €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 17 996 449 912 26 329 967
- téglich fallig 117 423 756 29 228

- mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 17 879 026 156 26 300 739
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 10 737 105 113 11 987 477
- andere Verbindlichkeiten 10 737 105 113 11 987 477

- tiglich fillig 1893 163 493 2093 432

- mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 8 843 941 620 9 894 045
Verbriefte Verbindlichkeiten 163 356 965 163 357
- sonstige 163 356 965 163 357
Sonstige Verbindlichkeiten 27 705 021 23 093
Rechnungsabgrenzungsposten 562 897 445 622 117
Riickstellungen 64 272 263 58 859
- Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen - -

- Steuerrtiickstellungen 25 143 207 19 902

- andere 39 129 056 38 957
Nachrangige Verbindlichkeiten 306 775 129 306 775
Sonderposten mit Riicklageteil 41 700 444 41776
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 231 800 000 231 800
Stille Gesellschaft 1113 550 257 1113 550
Gezeichnetes Kapital 238 000 000 238 000
Ausgabeagio 421 042 674 421 043
Riicklagen 286 957 326 256 957
Ergebnis des Geschéftsjahres 179 940 000 184 700
Summe der Passiva 32 371 552 549 41 979 471

BILANZVERMERKE

Eventualverbindlichkeiten 1459 379 519 451 743
davon:
- Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Haftung
aus der Bestellung von Sicherheiten 1459 379 519 451 743
Zusagen 6 703 283 017 6 296 687
Treuhandgeschifte 224 883 129 215 487
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Gewinn- und Verlustrechnung

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR 2006 BIS 31. DEZEMBER 2006

AUFWENDUNGEN
31.12.05
in € in 000 €
Zinsaufwendungen und dhnliche Aufwendungen 2 094 382 527 1562 741
Provisionsaufwendungen 27 144 661 6 036
Aufwendungen aus Finanzgeschéften 12 972 647 2 845
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 47 523 370 46 465
- Personalaufwand 30 153 885 27 453
- davon:
Lohne und Gehélter 24 909 383 23 205
Soziale Aufwendungen 4 598 048 3615
- davon fiir Altersversorgung 3 837 595 2793
- andere Verwaltungsaufwendungen 17 369 485 19 012
Abschreibungen und Wertberichtigungen fiir die in
den Aktivposten enthaltenen Anlagewerte 4699 010 5217
Sonstige betriebliche Aufwendungen 10 072 822 3924
Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und Wertpapiere, die nicht als Finanzanlagen gelten
und nicht Teil des Handelsbestandes sind sowie Zufithrungen
zu Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und Kreditrisiken 15 710 014 1413
Wertberichtigungen
auf Wertpapiere, die als Finanzanlage gelten
auf Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen — 1
Zufithrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken — 71 800
Steuern auf das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstitigkeit
und vom auBerordentlichen Ergebnis 24 950 000 25 450
Andere Steuern 106 660 107
Ergebnis des Geschéftsjahres 179 940 000 184 700
Summe der Aufwendungen 2 417 501 711 1910 699

ERTRAGE

Zinsertrdge und dhnliche Ertrige 2 208 558 169 1676 742
- davon:
aus festverzinslichen Wertpapieren 171 310 850 166 671
Ertrdge aus Wertpapieren 2415 109 4074
- Ertrige aus Aktien, Anteilen und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren 2 415 109 1875
- Anteile an verbundenen Unternehmen - 2199
Provisionsertrige 123 725 646 92 770
Ertrdge aus Auflosung von Wertberichtigungen auf Forderungen und
Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und Kreditrisiken 1462 808 69 889
Wertberichtigungen auf Wertpapiere, die als Finanzanlagen gelten,
auf Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen 1024 250 2391
Sonstige betriebliche Ertrage 80 239 774 64 757
Ertrage aus der Auflésung von Sonderposten mit Riicklageanteil 75955 76
Summe der Ertrige 2 417 501 711 1910 699

GEWINNVERWENDUNG

Dividende 149 940 000 154 700
Zufithrung zu den freien Riicklagen (wegen Anrechnung der Vermogenssteuer) 30 000 000 30 000
Gesamtsumme 179 940 000 184 700




Bericht des
Abschlusspriifers

Entsprechend dem uns vom Verwaltungsrat erteilten Auftrag vom 7. Juli
2006 haben wir den beigefiigten Jahresabschluss der HVB Banque
Luxembourg S.A. gepriift, der aus der Bilanz zum 31. Dezember 2006
und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das an diesem Datum abge-
laufene Geschéftsjahr sowie dem Anhang besteht.

VERANTWORTLICHKEIT DES VERWALTUNGSRATS FUR DEN

JAHRESABSCHLUSS
Die Erstellung und die wahrheitsgetreue Darstellung dieses Jahresab-
schlusses gemdf den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmun-
gen und Verordnungen zur Erstellung und Darstellung des Jahresab-
schlusses liegen in der Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats. Diese
Verantwortlichkeit umfasst die Entwicklung, Umsetzung und Aufrechter-
haltung des internen Kontrollsystems hinsichtlich der Erstellung und der
wahrheitsgetreuen Darstellung des Jahresabschlusses, so dass dieser
frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhéngig davon,
ob diese aus Unrichtigkeiten oder Verstof3en resultieren sowie die Aus-
wahl und Anwendung von angemessenen Rechnungslegungsgrundsétzen
und -methoden und die Festlegung angemessener rechnungslegungsre-
levanter Schitzungen.

VERANTWORTLICHKEIT DES ABSCHLUSSPRUFERS
In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschluss-
prifung diesem Jahresabschluss ein Testat zu erteilen. Wir fiihrten
unsere Abschlusspriifung nach den vom Institut des Réviseurs d’Entre-



prises umgesetzten internationalen Priifungsgrundsitzen (International
Standards on Auditing) durch. Diese Grundsétze verlangen, dass wir die
Berufspflichten und -grundsétze einhalten und die Priifung dahingehend
planen und durchfiihren, dass mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden kann, ob der Jahresabschluss frei von wesentlichen unzutreffen-
den Angaben ist.

Eine Abschlusspriifung beinhaltet die Durchfithrung von Verfahren zum
Erhalt von Priifungsnachweisen fiir die im Jahresabschluss enthaltenen
Betrdge und Informationen. Die Auswahl der Verfahren obliegt der
Beurteilung des Abschlusspriifers ebenso wie die Bewertung des Risi-
kos, dass der Jahresabschluss wesentliche unzutreffende Angaben auf-
grund von Unrichtigkeiten oder Verstdssen enthélt. Im Rahmen dieser
Risikoeinschitzung beriicksichtigt der Abschlusspriifer das fiir die
Erstellung und die wahrheitsgetreue Darstellung des Jahresabschlusses
eingerichtete interne Kontrollsystem, um die unter diesen Umstdnden
angemessenen Priifungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um ein
Testat tiber die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben.

Eine Abschlusspriifung beinhaltet ebenfalls die Bewertung der Ange-
messenheit der angewandten Rechnungslegungsgrundsatze und -metho-
den und der Angemessenheit der vom Verwaltungsrat vorgenommenen
Schitzungen sowie die Beurteilung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses. Nach unserer Auffassung sind die erhaltenen Priifungsnach-
weise als Grundlage fiir die Erteilung unseres Testats ausreichend und
angemessen.

TESTAT
Nach unserer Auffassung vermittelt der beigefiigte Jahresabschluss in
Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestim-
mungen und Verordnungen betreffend die Erstellung und Darstellung
des Jahresabschlusses ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens- und Finanzlage der HVB Banque Luxembourg
S.A. zum 31. Dezember 2006 sowie der Ertragslage fiir das an diesem
Datum abgelaufene Geschéftsjahr.

BERICHT UBER WEITERE GESETZLICHE UND AUFSICHTSRECHTLICHE
VERPFLICHTUNGEN

Der Lagebericht, welcher in der Verantwortlichkeit des Verwaltungsrats
liegt, steht im Einklang mit dem Jahresabschluss.

Luxemburg, 14. Februar 2007

Dr. Wollert — Dr. Elmendorff S.a r.l. KPMG Audit S.a r.l.
Réviseurs d’Entreprises Réviseurs d’Entreprises

Prof. Dr. Friedhelm Klis Thomas Feld
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Anhang zum Jahresabschluss
zum 31. Dezember 2006

ALLGEMEINE ANMERKUNGEN

Die HVB Banque Luxembourg S.A. (HVB
Luxembourg) ist eine 100 %-ige Tochtergesell-
schaft der Bayerischen Hypo- und Vereinsbank
AG, Miinchen (HVB AG). Als Tochtergesellschaft
der HVB AG gehort die HVB Luxembourg zur
UniCredit Group.

Die HVB Luxembourg wird in den Teilkonzern-
abschluss der HVB AG einbezogen. Dieser ist
bei der Muttergesellschaft in Miinchen erhélt-
lich. Der Teilkonzernabschluss der HVB AG
wird in den Konzernabschluss der UniCredit
Group einbezogen. Dieser ist am Sitz der Kon-
zernobergesellschaft in Genua verfiigbar.

Mit Verweis auf die untergeordnete Bedeutung
der nachgeordneten Unternehmen stellt die
Bank in Ubereinstimmung mit Artikel 83 des
Gesetzes liber die Rechnungslegung der Ban-
ken keinen Konzernabschluss und keinen Kon-
zernlagebericht fiir das Geschéftsjahr 2006 auf.

BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
der Bank stehen im Einklang mit den gelten-
den Regelungen im GroBherzogtum Luxemburg
und insbesondere mit dem Gesetz vom 17. Juni
1992 {iber die Rechnungslegung der Banken.

2.1. ANLAGEVERMOGEN

Sachanlagen

Das Sachanlagevermogen wird in der Bilanz zu
Anschaffungskosten oder zu Herstellungskosten
angesetzt, vermindert um kumulierte Wertbe-
richtigungen. Gegenstdnde des Sachanlagever-
mogens unterliegen einer zeitlichen Wertmin-
derung, der durch planméfBige Wertberichti-
gungen Rechnung getragen wird. Die Wertbe-
richtigungen bemessen sich nach der betriebs-
gewoOhnlichen Nutzungsdauer.



Die angewandten Wertberichtigungssitze stel-
len sich wie folgt dar:

Wertberichtigungssatz Methode

Gebéude
Biiroeinrichtung,

2,00% / 5,00 % linear

10,00% / 12,50 %
20,00% / 33,33 %

25,00 %
20,00% / 33,33 %

Betriebsvorrichtungen linear
Kfz, Biirotechnik
EDV-Ausstattung (Hardware)

EDV-Software

linear

linear

linear

Vermogensgegenstinde mit Anschaffungs-/Her-
stellungskosten bis zu einen Hochstbetrag von
870 € oder mit einer iiblichen Nutzung von
unter einem Jahr werden i.d.R. im Anschaf-
fungsjahr voll abgeschrieben.

Finanzanlagevermogen

Die Beteiligungen und Anteile an verbundenen
Unternehmen sind zu Anschaffungskosten
bewertet.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere,
die dazu bestimmt sind, dem Geschéftsbetrieb
dauernd zu dienen und den Bedingungen der
Bankenaufsicht entsprechen, ist zu Anschaf-
fungskosten bewertet. Wertkorrekturen werden
nur vorgenommen, falls sich ein Vorsorgebe-
darf aus der Bonitédtsverschlechterung des
Emittenten ergibt.

Der positive Unterschiedsbetrag zwischen den
Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbe-
trag der Wertpapiere wird zeitanteilig tiber die
Restlaufzeit der Wertpapiere abgeschrieben.
Der negative Unterschiedsbetrag zwischen den
Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbe-
trag der Wertpapiere wird in der Gewinn- und
Verlustrechnung zeitanteilig tiber die gesamte
Restlaufzeit beriicksichtigt.

2.2. UMLAUFVERMOGEN

Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapiere werden zu Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Bei Wertpapieren des Liquiditdats- bzw. des
Handelsbestandes, deren Wert am Bilanzstich-
tag niedriger als die Anschaffungskosten ist,
werden Wertberichtigungen vorgenommen. Der
Wertansatz erfolgt mit dem Borsenkurs des

Bilanzstichtages; falls dieser nicht festzustellen
ist, wird der Bewertung der wahrscheinliche
Verkaufswert oder der Kurs, der am besten
den Wert der Wertpapiere widerspiegelt,
zugrunde gelegt.

In fritheren Jahren gebildete Wertberichtigun-
gen auf Wertpapiere werden geméfl dem Bei-
behaltungswahlrecht auch dann aufrechterhal-
ten, wenn inzwischen eine Kurswerterhohung
eingetreten ist.

Aktien und nicht festverzinsliche
Wertpapiere

Diese Wertpapiere sind zu Anschaffungskosten
bewertet. Falls der Borsen- oder Marktpreis
niedriger als die Anschaffungskosten ist, wer-
den Wertberichtigungen vorgenommen.

Forderungen

Die Forderungen sind zu ihren Nominalwerten
ausgewiesen. Die aufgelaufenen, nicht filligen
Zinsen sind in den Rechnungsabgrenzungspos-
ten der Aktivseite der Bilanz enthalten. Agien
und Disagien werden laufzeitgerecht abgegrenzt.

Wertberichtigungen auf das
Umlaufvermogen

Die Bank verfolgt die Politik, spezifische Wert-
berichtigungen vorzunehmen, um Verlustrisi-
ken und Ausfallrisiken auf bestehende Forde-
rungen abzudecken. Die Wertberichtigungen
werden direkt von den betreffenden Posten des
Umlaufvermogens abgesetzt.

Fiir latente Risiken besteht in Ubereinstim-
mung mit den Luxemburger Steuervorschriften
eine Sammelwertberichtigung. Diese ist bei den
wesentlichen Aktivpositionen abgesetzt.

Aus Grinden der Vorsicht bestehen bei der
Bank in Anbetracht der besonderen Risiken
des Bankgeschéfts zusétzliche Wertberichtigun-
gen gemdl Artikel 62 des Gesetzes iiber die
Rechnungslegung der Banken. Sie sind den
Wertpapieren zugeordnet.

2.3. VERBINDLICHKEITEN/RUCKSTELLUNGEN

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Nominal-
oder Riickzahlungsbetrag, Riickstellungen in
Hohe des nach verniinftiger kaufménnischer
Beurteilung erforderlichen Betrages angesetzt.



2.4. FONDS FUR ALLGEMEINE BANKRISIKEN
Zur Deckung der mit dem Bankgeschéft ver-
bundenen besonderen Risiken unterhélt die
Bank einen Fonds fiir allgemeine Bankrisiken.

N
u

. ANSCHAFFUNGS- BZW. HERSTELLUNGSKOS-
TEN VON GLEICHARTIGEN GEGENSTANDEN
DES VORRATSVERMOGENS SOWIE ALLER
VERTRETBAREN VERMOGENSGEGENSTANDE,
EINSCHLIESSLICH DER WERTPAPIERE

Die Bank verwendet zur Ermittlung der

Anschaffungskosten die Methode des gewoge-

nen Durchschnittspreises.

2.6. WAHRUNGSUMRECHNUNG
Das Gesellschaftskapital wird in € gefiihrt. Die
Bilanzierung erfolgt in der Kapitalwidhrung.

Die nicht auf € lautenden Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten sind zum Kassamittelkurs
des Bilanzstichtages in die Kapitalwdahrung
umgerechnet.

Ertrdge und Aufwendungen in Fremdwéhrung
werden zum jeweiligen Tageskurs in € umge-

rechnet. Die Kursverluste, die sich aus diesen

Bewertungsprinzipien ergeben, werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfolgswirksam

bertiicksichtigt.

3. ANGABEN ZU AKTIVPOSTEN

Die aus der Wahrungsumrechnung entstehen-
den Differenzbetrige fiir durch Termingeschéf-
te gedeckte Kassaposten sowie fiir durch Kas-
saposten gedeckte Termingeschéfte werden
erfolgsneutral erfasst.

Termingeschéfte mit Kunden werden generell
in der Kasse abgesichert. Die in der Regel posi-
tiven Devisenmargen werden sofort verein-
nahmt.

2.7. BEWERTUNG VON FINANZDERIVATEN

Offene Positionen aus den zu Handelszwecken
abgeschlossenen derivativen Geschiften wer-
den zu Marktpreisen bewertet. Bewertungser-
gebnisse werden entsprechend dem Imparitédts-
prinzip gebucht.

Die Ergebnisse aus den zu Sicherungszwecken
abgeschlossenen Zinsderivaten werden im Hin-
blick auf das Marktrisiko erfolgsneutral behan-
delt. Ergebnisse aus vorzeitiger Auflosung wer-
den im Zinsergebnis ausgewiesen.

Soweit Kreditrisiken bestehen, werden diese
analog zu den Bilanzinstrumenten beriicksich-
tigt.

3.1. DARSTELLUNG DER VERMOGENSGEGENSTANDE ZUM 31. DEZEMBER 2006

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG

(in 000 €) Befristete Forderungen Forderungen
an Kreditinstitute an Kunden

31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr

Bis 3 Monate 2 625 259 5924 335 12 311 189 12 535 067
Mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 250 969 4 654 353 2214 623 2 449 901
Mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 5687 105 5717 475 2272 434 1652 383
Mehr als 5 Jahre 176 962 184 400 1093 752 1093 687
Total 8 740 295 16 480 563 17 891 998 17 731 038
davon nachrangige Forderungen 150 000 150 000 40 011 77.683

In den Forderungen an Kreditinstitute sind wie

im Vorjahr keine Riickgabeforderungen aus ver-

liehenen Wertpapieren enthalten.
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3.2. DARSTELLUNG DER FORDERUNGEN GEGENUBER VERBUNDENEN UNTERNEHMEN ODER UNTER-
NEHMEN, MIT DENEN EIN BETEILIGUNGSVERHALTNIS BESTEHT

(in 000 €) Forderungen Forderungen

an Kreditinstitute an Kunden

31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr

Verbundene Unternehmen 8 028 386 15 518 669 441 217 585903
Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhéltnis besteht - - 9 7903

Total 8 028 386 15 518 669 441 226 593 806

davon nachrangige Forderungen 150 000 150 000 - -

3.3. SCHULDTITEL OFFENTLICHER STELLEN

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Borsennotierte Werte 1447 114 1451 995
Nicht borsennotierte Werte 17 236 18 042
Total 1 464 350 1470 037

Der Bestand ,Schuldtitel 6ffentlicher Stellen”
enthélt entliehene Wertpapiere in Hohe von
1.314.350 Tsd €, die dem Liquiditatsbestand
zugeordnet sind. Die restlichen Wertpapiere in
Hohe von 150.000 Tsd € sind dem Finanzanla-
gebestand zugeordnet. Die Riickgabeverpflich-
tung aus den entliehenen Wertpapieren ist
unter den Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-

instituten ausgewiesen. Die Schuldtitel 6ffent-
licher Stellen sind zur Refinanzierung bei der
Zentralbank zugelassen.

Die Gliederung nach Restlaufzeit stellt sich wie
folgt dar:

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Bis 3 Monate 10 057 5022
Mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 69 056 75 230
Mehr als 1 Jahr bis weniger als 5 Jahre 623923 659 159
Mehr als 5 Jahre 761 314 730 626

Total 1464 350 1470 037

3.4. SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Borsennotierte Werte 3 144 042 4 828 060
Nicht borsennotierte Werte 51 135 147 222
Total 3195177 4 975 282
davon Treuhandvermogen - -
davon nachrangige Forderungen - -
davon Beteiligungen an Kreditinstituten - -
davon von verbundenen Unternehmen 2710 136 3738010

Der Bestand ,Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere” enthilt
entliechene Wertpapiere im Gegenwert von
28.586 Tsd €. Die Riickgabeverpflichtung ist
unter den Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten ausgewiesen.



Die Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapiere gliedern sich nach
Halteabsicht wie folgt:
|

3.5. AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINS-

LICHE WERTPAPIERE
|

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Borsennotierte Werte 661 -
Finanzanlagebestand 2872913 4758 237 Nicht borsennotierte Werte 35 757 39 744
Liquiditdtsbestand 112 492 217 045
Handelsbestand 209 772 - Total 36 418 39 744
davon Treuhandvermogen - -
Total 3195177 4 975 282 davon nachrangige Forderungen 35023 39 099

Schuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere werden als Finanzanlagen
betrachtet, wenn sie dazu bestimmt sind, dem
Geschiftsbetrieb der Bank dauerhaft zu dienen.
Der dauerhafte Charakter wird von der
Geschiftsleitung als Absicht eines langeren
oder bis zur Filligkeit reichenden Besitzes defi-
niert. Die anderen Wertpapiere sind Teil des
Liquiditats- bzw. Handelsbestandes.

Gemdl Artikel 58 (2) e des Gesetzes iiber die
Rechnungslegung der Banken wurden im Liqui-
ditdtsbestand Wertberichtigungen in Hohe von
1.346 Tsd € (Vorjahr: 1.943 Tsd €) beibehal-
ten.

Im Liquiditdtsbestand sind keine Kurswertre-
serven enthalten (Vorjahr: 125 Tsd €). Die
Kurswertreserven des Handelsbestandes belau-
fen sich auf 93 Tsd €.

Die Gliederung nach Restlaufzeit stellt sich wie
folgt dar:
]

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Bis 3 Monate 25 165 740 106
Mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 898 660 621 316
Mehr als 1 Jahr

bis weniger als 5 Jahre 1826 158 2172923
Mehr als 5 Jahre 445 194 1440937
Total 3195177 4 975 282

Am Bilanzstichtag lagen keine Termink&ufe von
Wertpapieren vor.

davon Beteiligungen an

Kreditinstituten - -

davon von verbundenen

Unternehmen _ _

Der Bestand , Aktien und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere“ gliedert sich wie folgt:
I

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Finanzanlagebestand - -
Liquiditatsbestand 35.757 39.744
Handelsbhestand 661 -
Total 36.418 39.744

|
Gemal Artikel 58 (2) e des Gesetzes iiber die
Rechnungslegung der Banken wurden Wertbe-
richtigungen in Hohe von 3.265 Tsd € (Vorjahr
3.200 Tsd €) beibehalten.

Dariiber hinaus waren Kurswertreserven in
Hohe von 185 Tsd € (Vorjahr 52 Tsd €) vor-
handen.
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3.6. BETEILIGUNGEN UND ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN
_______________________________________________________________________________________________________________________________|

Beteiligungen Anteile an verbundenen Unternehmen
(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr
Borsennotierte Werte - - - -
Nicht borsennotierte Werte 521 536 296 398
Total 521 536 296 398

davon Treuhandvermogen - - - -

davon nachrangige Forderungen - - - _

davon Beteiligungen an Kreditinstituten - - - -

3.7. SACHANLAGEN
Die beiden von der Bank zum grof3en Teil
selbst genutzten Grundstiicke und Gebdude
bzw. Gebaudeteile (58 % resp. 71 % Eigennut-
zung) sind in diesem Posten mit einem Netto-
betrag (Anschaffungskosten abziiglich kumu-
lierte Wertberichtigungen) in Hohe von

3.10.NICHT AUF DIE BILANZWAHRUNG LAUTEN-
DE VERMOGENSWERTE
Die nicht auf die Bilanzwidhrung lautenden Ver-
mogenswerte betragen zum Bilanzstichtag
6.105 Mio € (Vorjahr: 6.177 Mio €).

3.11. ALS SICHERHEIT HINTERLEGTE VERMOGENS-

44.435 Tsd € (Vorjahr 42.660 Tsd €) enthalten.

3.8. SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

Hierunter fallen im Wesentlichen Anspriiche an
die Steuerverwaltung.
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3.9. AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Der kumulierte Betrag der Disagiobetrdge auf zu
Einstand bilanzierten Schuldscheindarlehen bzw.
Schuldverschreibungen des Finanzanlagebe-

WERTE FUR EIGENE VERBINDLICHKEITEN
Im Rahmen von Tendergeschiften wurden
Vermogensgegenstinde im Betrag von
3.119.842 Tsd € (Vorjahr 4.704.820 Tsd €) als
Sicherheit bei der Banque Centrale du Luxem-
bourg hinterlegt. Desweiteren wurden fiir Mar-
ginleistungen und als Sicherheiten fiir das
Wertpapier-Settlement Vermogensgegenstiande
im Betrag von 130.000 Tsd € in Pfanddepots
hinterlegt (Vorjahr: 284.257 Tsd €).

stands, die in den aktiven Rechnungsabgren-
zungsposten enthalten sind, belduft sich zum
Bilanzstichtag auf 12 Tsd € (Vorjahr: 112 Tsd €)
bzw. auf 577 Tsd € (Vorjahr: 126 Tsd €).

3.12. UNTERNEHMEN, AN DENEN DIE BANK MIT MINDESTENS 20 % AM KAPITAL BETEILIGT IST
1

(in 000 €) Beteiligungsquote Eigenkapital Ergebnis des letzten

Geschiftsjahres*
Interfinanziaria S.A., Lugano 33,3 % (Vorjahr: 33,3 %) 622 Tsd € -39 Tsd €
Udeko Handelsgesellschaft GmbH, Luxembourg 24,9 % (Vorjahr: 24,9 %) 12 Tsd € 0
FamilyTrust Management Europe S.A., Luxembourg 80 % (Vorjahr: 80 %) 370 Tsd € -150 Tsd € **

*) 2005
**) vom 15.9.2005 bis 31.12.2005



3.13.LANDER-/BRANCHENGLIEDERUNG
Die nachfolgenden Tabellen geben einen Uber-
blick tiber die prozentuale Verteilung der
Adressrisiken nach Ladndern und nach Bran-
chen. Einbezogen sind alle Kredite und andere
bilanzielle Forderungen, freie Kreditlinien und

andere Eventualverbindlichkeiten sowie

Finanzderivate. Bei den priméren Finanzins-
trumenten ist der Nominalwert der Forderung,
bei den Finanzderivaten der Bruttowiederbe-

schaffungswert zugrunde gelegt.

LANDERKONZENTRATIONEN

2006 Vorjahr

OECD-Staaten 96,5 % 96,4 %
Deutschland 81,7% 80,4 %

Restliche EU 11,2 % 12,1 %

Restliches Europa (ohne EU) 2,6% 2,5%

Nordamerika 0,9% 1,3%

Sonstige OECD-Staaten 0,1% 0,1%

Nicht OECD-Staaten 3.5% 3,6%
Europa 0,9 % 0,6 %

Mittel- und Stidamerika 0,9 % 0,7 %

Asien 1,2% 1,6 %

Afrika 0,2 % 0,2%

Sonstige Nicht OECD-Staaten 0,3 % 0,5%

Total 100,0 % 100,0 %

BRANCHENKONZENTRATIONEN

2006 Vorjahr
Produzierendes Gewerbe 33,9% 20,5 %
Landwirtschaft 0% 0%
Industrie 2,6 % 1,8%
(neue) Technologien 0,8% 0,5%
Energie 8,3 % 4,0 %
Bauwirtschaft 4,7% 4,1%
sonstiges produzierendes Gewerbe 17,5% 10,1%
Dienstleistungsgewerbe
ohne Finanzbereich 19,3 % 17,3 %
Telekommunikation 1,8% 2,1%
Medien 1,4 % 1,1%
Transport 1,5% 1,4 %
Luftverkehr 1,7% 1,5%
Tourismus 1,0% 0,9%
Handel 4,4% 3,7%
Hotel- u. Gaststédttengewerbe 0% 0%
sonstiges Dienstleistungsgewerbe 7,5% 6,6 %
Finanzsektor 37.3% 53,3 %
Banken 27,2% 43,2%
Finanzinstitute 0,7 % 0,6 %
Finanzintermedidre 8,5% 8,4%
Versicherungen 0,9% 1,1%
Offentliche Haushalte 0,9 % 0,4%
Private 8,6 % 8,5%
Total 100,0 % 100,0 %
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4. ANGABEN ZU PASSIVPOSTEN

4.1. DARSTELLUNG DER VERBINDLICHKEITEN ZUM 31. DEZEMBER 2006

RESTLAUFZEITENGLIEDERUNG

(in 000 €) Befristete Verbindlichkeiten Befristete Verbindlichkeiten Verbriefte
gegeniiber Kreditinstituten gegeniiber Kunden Verbindlichkeiten

31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr

Bis 3 Monate 17 675 969 26 112 029 2 466 658 2573513 - -
Mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 177 564 154 800 663 815 1509 031 - -
Mehr als 1 Jahr bis weniger als 5 Jahre 13 379 15 001 5611129 5699 064 163 357 163 357
Mehr als 5 Jahre 12 114 18 908 102 340 112 437 - -
Total 17 879 026 26 300 738 8 843 942 9 894 045 163 357 163 357

In den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinsti-
tuten sind Riickzahlungsverpflichtungen aus
Tendergeschéften mit der Banque Centrale du
Luxembourg (3.024.181 Tsd €, Vorjahr:

4.625.957 Tsd €) und aus entliehenen Wertpapie-
ren (1.342.935 Tsd €, Vorjahr: 1.449.613 Tsd €)
enthalten.

.2. DARSTELLUNG DER VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER VERBUNDENEN UNTERNEHMEN ODER

UNTERNEHMEN, MIT DENEN EIN BETEILIGUNGSVERHALTNIS BESTEHT
I —m————m——m—————

(in 000 €) Verbindlichkeiten Verbindlichkeiten Verbriefte

gegeniiber Kreditinstituten gegeniiber Kunden Verbindlichkeiten

31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr 31.12.06 Vorjahr

Verbundene Unternehmen 12 089 744 18 132 771 6 105 100 14 130 115 670 96 624
Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhéltnis besteht - — 317 6 470 - -

Total 12 089 744 18 132 771 6 105 417 20 600 115 670 96 624

.3. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Bei den sonstigen Verbindlichkeiten handelt es
sich tiberwiegend um noch abzufiihrende EU-
Quellensteuer (5.693 Tsd €), um Verbindlich-
keiten aus noch nicht eingelosten Anteilsschei-
nen von Investmentfonds (2.257 Tsd €) sowie
um Verbindlichkeiten aus einem Schuldiiber-
nahmevertrag (17.605 Tsd €). Eine Forderung
an das Mutterhaus in gleicher Hohe ist unter den
Forderungen an Kreditinstitute ausgewiesen.

.4. PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Die in den passiven Rechnungsabgrenzungspos-
ten enthaltene Neutralisierung der Bewertung
der Depot Swaps belduft sich auf 16.847 Tsd €
(Vorjahr: 10.060 Tsd € aktive Rechnungsab-
grenzung). Der kumulierte Betrag der Agien
auf zu Einstand bilanzierte Schuldscheindarle-
hen und Disagien auf zum Nominalwert ange-
setzte Forderungen, die in den passiven Rech-

nungsabgrenzungsposten enthalten sind, betra-
gen zum Bilanzstichtag 1.594 Tsd € (Vorjahr:
1.610 Tsd €). Wie im Vorjahr sind am Bilanz-
stichtag keine Agien aus Verbindlichkeiten bi-
lanziert. Der kumulierte Betrag der Agien auf
zu Einstand bilanzierte Schuldverschreibungen
des Finanzanlagebestands, die in den passiven
Rechnungsabgrenzungsposten enthalten sind,
betragen zum Bilanzstichtag 9.196 Tsd € (Vor-
jahr: 12.842 Tsd €).

4.5. RUCKSTELLUNGEN

Neben Steuerriickstellungen bestehen im We-
sentlichen Riickstellungen im Zusammenhang
mit dem Einlagensicherungsfonds, der Vorsor-
ge fiir Kreditrisiken und auB3erbilanzielle Risi-
ken sowie den Risiken im Privatkundengeschift.
Dariiber hinaus besteht eine Restrukturierungs-
riickstellung, bedingt durch die Aufgabe der
Depotbankfunktion.



4.6. SONDERPOSTEN MIT RUCKLAGEANTEIL
Der Sonderposten beinhaltet steuerfrei tibertra-
gene Mehrwerte nach Art. 54 des Luxemburger
Einkommensteuergesetzes und wird den ergan-
zenden Eigenmitteln hinzugerechnet.

4.7. FONDS FUR ALLGEMEINE BANKRISIKEN
Nach einer Zufiithrung im Vorjahr in Héhe von
71.800 Tsd € wurde der Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken im Berichtsjahr nicht dotiert.

4.8. STILLE GESELLSCHAFT
Zur Starkung der Eigenkapitalbasis im Kon-
zern hat die HVB Luxembourg in den Vorjah-
ren folgende verbriefte Stille Gesellschaften in
Hohe von insgesamt 1.113,6 Mio € begeben:

Volumen Verzinsung Ursprungslaufzeit  Ausgabe
(in Mio €)

312,9 Festsatz: 6 % 10 Jahre 1998
300,7 Eurolibor + 160 BP 10 Jahre 1998
500,0 Euribor + 125 BP 12 Jahre 1999

Die Stillen Gesellschaften sind den anderen
Verbindlichkeiten nachgeordnet und aufsichts-
rechtlich dem Kernkapital zuzurechnen.

Die im Geschéftsjahr entstandenen Zinsauf-
wendungen fiir Einlagen stiller Gesellschaften
betrugen 52.935 Tsd € (Vorjahr: 48.246 Tsd €).

4.9. NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN
Darlehen der Aktiondre im Gesamtbetrag von
306,8 Mio € mit gewinnabhéngiger Verzinsung
und einer Kiindigungsfrist von 5 Jahren und
einem Tag sind aufsichtsrechtlich als Ergén-
zungskapital 2. Ordnung anzusehen. Wie im
Vorjahr sind diese Nachrangdarlehen entspre-
chend den Vorschriften der Bankenaufsicht den
Eigenmitteln in kompletter Hohe gleichgestellt.

Die im Geschéftsjahr entstandenen Aufwen-
dungen fiir nachrangige Verbindlichkeiten
betragen 31.104 Tsd € (Vorjahr: 29.192 Tsd €)
und sind im Posten ,,Zinsen und dhnliche Auf-
wendungen" der Gewinn- und Verlustrechnung
enthalten.

4.10. EIGENKAPITAL
Das gezeichnete Kapital betragt 238 Mio €. Es
besteht aus 929.043 nennwertlosen Aktien. Die
gesetzliche Riicklage betragt 10 % des Gesell-
schaftskapitals. Die Satzung der Bank sieht kein

genehmigtes Kapital vor. In den Riicklagen sind
130.651 Tsd € fiir die Anrechnung der Vermo-
genssteuer enthalten. Vorbehaltlich der Zustim-
mung der Generalversammlung zum Gewinn-
verwendungsvorschlag werden weitere 30 Mio €
in diese Riicklage eingestellt.

4.11. NICHT AUF DIE BILANZWAHRUNG

LAUTENDE PASSIVPOSTEN
Die nicht auf die Bilanzwédhrung lautenden Passiv-
posten betragen zum Bilanzstichtag 5.153 Mio €
(Vorjahr: 6.074 Mio €).

5. ANGABEN UBER

AUSSERBILANZIELLE POSTEN

5.1. EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Die Eventualverbindlichkeiten setzen sich wie
folgt zusammen:
[

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr

Gewdhrleistungen und andere

unmittelbare Kreditsubstitute 1459 380 451 743
(einschlieBlich Riickkauf-

vereinbarungen)

- davon gegeniiber verbundenen

Unternehmen 200 288 190 588
Akzepte - -

Zur Abdeckung von Risiken, welche hauptsdch-
lich aus vermitteltem Kreditgeschift herriihren,
bestehen Riickstellungen im Gesamtbetrag von
2.965 Tsd € (Vorjahr: 3.550 Tsd €).

Die Gliederung nach Restlaufzeit der Gewéahr-
leistungen und der anderen unmittelbaren Kre-
ditsubstitute (einschlieBlich Riickkaufvereinba-
rungen) stellt sich wie folgt dar:
|

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Téglich fallig 840 -
Bis 3 Monate 922 494 7 280
Mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 111 671 13 046
Mehr als 1 Jahr

bis weniger als 5 Jahre 392 874 297 637
Mehr als 5 Jahre 31 501 133 780
Total 1459 380 451 743
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5.2. ZUSAGEN

Es handelt sich um nicht ausgenutzte Kreditzu-
sagen in Hohe von 6.703.283 Tsd € (Vorjahr:
5.862.850 Tsd €). Terminkdufe bestanden
keine (Vorjahr: 433.837 Tsd €).

Die Gliederung nach Restlaufzeit der Zusagen
stellt sich wie folgt dar:
|

(in 000 €) 31.12.06 Vorjahr
Taglich fillig 151 784 143 468
Bis 3 Monate 71 677 431 980
Mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 1175127 887 427
Mehr als 1 Jahr

bis weniger als 5 Jahre 4 084 049 3 827 520
Mehr als 5 Jahre 1220 646 1 006 292
Total 6 703 283 6 296 687

.3. SONSTIGE VERPFLICHTUNGEN

Es bestehen Zahlungsverpflichtungen aus Miet-
und Leasingvertrdgen (nicht abgezinst) in Hohe
von 2.709 Tsd € (Vorjahr: 4.107 Tsd €). Die
Verpflichtungen sind bis zum Laufzeitende des
Vertrages bzw. bis zur ersten Kiindigungsmog-
lichkeit berechnet.

Die Bank ist Mitglied der ,Association pour la
Garantie des Dépots, Luxembourg® (AGDL), die
ein Sicherungssystem zugunsten von Kunden
ihrer Mitglieder bietet. Begiinstigt sind insbe-
sondere natiirliche Personen, unabhingig von
Staatsangehorigkeit und Wohnsitz. Jeder
Kunde eines Mitglieds der AGDL ist mit einem
Hochstbetrag im Gegenwert von 20.000 € pro
Geldeinlage und 20.000 € pro Forderung aus
einem anderen als einer Geldeinlage stammen-
den Wertpapiergeschift gesichert. Fiir even-
tuelle Verpflichtungen, als Folge des Ausfalls
eines Mitglieds, sind angemessene Riickstellun-
gen gebildet.

5.4. FINANZDERIVATE
Bei den eingesetzten Finanzderivaten handelt es
sich um marktgingige Standardprodukte. ,,Exo-
tische“ Instrumente werden nicht gehandelt.

Devisenkursbezogene Geschiifte

Es handelt sich um Devisentermingeschéfte
(,Swaps® und ,,Outrights). Der iiberwiegende
Teil dieser Geschéfte wurde zur Deckung von
Zins-, Wechselkurs- oder Marktpreisschwan-
kungen abgeschlossen.

Zinsabhiingige Geschiifte
Es handelt sich um ,Interest Rate Swaps®,
,Forward Rate Agreements“ und ,Swaptions®.

Diese Geschifte werden sowohl zu Trade- als
auch zu Hedgezwecken abgeschlossen. Unge-
fahr die Hélfte der ,Interest Rate Swaps® ent-
fallt auf Geschéfte mit dem Mutterhaus.

An andere Marktkurse gebundene Geschiifte
Zur Absicherung von verbrieften Verbindlich-
keiten, deren Riickzahlungsbetrag an Aktienin-
dizes gekoppelt ist, bestanden Absicherungsge-
schifte in Form von ,Equity-Swaps" mit der
Konzernobergesellschaft.



NOMINALBETRAGE FINANZDERIVATE

in Mio € Nominalbetrag
Restlaufzeit

< 1 Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre Summe Summe
2006 Vorjahr
Zinsbezogene Geschiifte 36 415 9 354 2 161 47 930 65 919
OTC-Produkte FRAs 14 893 - - 14 893 18 865
Zins-Swaps (gleiche Wahrung) 21 522 9 354 2161 33 037 47 024
Zinsoptionen — Kaufe - - - - 15
Zinsoptionen - Verkdufe - - - - 15
Sonstige Zinskontrakte - - - — -
Borsengehandelte Produkte Zins-Futures - - - - -
Zinsoptionen - - - - -
Wihrungsbezogene Geschiifte 4 874 - - 4 874 7 373
OTC-Produkte Devisentermingeschifte 4 874 - - 4 874 7 373
Cross-Currency-Swaps - - - - -
Devisenoptionen — Kiaufe - - - - -
Devisenoptionen — Verkéufe - - - - -
Sonstige Devisen — Kontrakte - — - — —
Borsengehandelte Produkte Devisen Futures - - - — -
Devisenoptionen - - - - -
Aktien-/ Indexbezogene Geschiifte 163 - - 163 163
OTC-Produkte Aktien-/Index-Swaps 163 - - 163 163
Aktien-/Index-Optionen — Kédufe - - - - -
Aktien-/Index-Optionen — Verkdufe - - - - -
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte - - - — -
Borsengehandelte Produkte Aktien-/Index — Futures - - - - -
Aktien-/Index — Optionen - - - - -
Sonstige Geschiifte - - - - -
OTC-Produkte Edelmetallgeschéfte - - - - -
Sonstige Geschifte - — - — —
Borsengehandelte Produkte Futures - - - — -
Optionen - - - - -
Total 41 452 9 354 2161 52 967 73 455
Davon: Handelsbuch 25 891 1 808 157 27 856 36 162

Adressrisiken

Da das Nominalvolumen nichts iber das Risiko
von Derivaten aussagt, wurden fiir die Bestim-
mung des Adressenrisikos Bruttowiederbe-
schaffungswerte ermittelt. Gemaf3 Konzern-

schema errechnen sich diese nach der Markt-
wertmethode als Summe aller positiven Markt-
werte. Das so definierte Adressenrisiko belief
sich auf 434 Mio €; dies entspricht 0,82 % des
ausstehenden Nominalvolumens.
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ADRESSRISIKEN NACH INSTRUMENTEN

in Mio € 2006 Vorjahr
Zinsbhezogene Geschiifte 191 401
OTC-Produkte FRAs 6 10

Zins-Swaps (gleiche Wihrung) 185 391

Zinsoptionen — Kiufe - -

Zinsoptionen — Verkdufe - —

Sonstige Zinskontrakte - -

Borsengehandelte Produkte Zins-Futures - -
Zinsoptionen

Wihrungshezogene Geschiifte 148 118

OTC-Produkte Devisentermingeschifte 148 118

Cross-Currency-Swaps - —

Devisenoptionen — Kédufe - -

Devisenoptionen - Verkdufe - -

Sonstige Devisen — Kontrakte - -

Borsengehandelte Produkte Devisen Futures - -

Devisenoptionen - -
Aktien-/ Indexbezogene Geschiifte 95 25
OTC-Produkte Aktien-/Index-Swaps 95 25

Aktien-/Index-Optionen — Kédufe - -

Aktien-/Index-Optionen — Verkéufe - —

Sonstige Aktien-/Indexkontrakte - -

Borsengehandelte Produkte Aktien-/Index — Futures - -

Aktien-/Index — Optionen - -

Sonstige Geschifte - -
OTC-Produkte Edelmetallgeschéfte - -
Sonstige Geschéifte — -

Borsengehandelte Produkte Futures - -

Optionen - _
Total 434 544
Davon Handelsbuch 119 309

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Aufrech- Die Adressenrisiken im Derivatebereich

nungsvereinbarungen. entfallen fast ausschlieBlich auf OECD-Banken
(ein groBer Teil Konzernunternehmen) und auf
in Luxemburg anséssige Investmentfonds, die
von einer dem Konzern zugehorigen
Investmentgesellschaft verwaltet werden.

ADRESSRISIKO NACH KONTRAHENTEN

in Mio € 2006 Vorjahr

OECD Zentral-Regierungen u. Notenbanken - -

OECD Banken 397 516
OECD Finanzinstitute - -
OECD Investmentfonds, Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 37 28

Nicht-OECD Zentralregierungen und Notenbanken - -
Nicht-OECD Banken - -
Nicht-OECD Finanzinstitute - -

Total 434 544




5.5. KREDITDERIVATE

Uber einen Credit Default Swap mit einem Kon-
traktvolumen von 185 Mio € hat die Bank die
Emission von Schuldverschreibungen der Kon-
zernobergesellschaft besichert. Die Laufzeiten
der Schuldverschreibungen reichen von 2007
bis 2015. Der Ausweis des Credit Default Swaps
erfolgt unter den Eventualverbindlichkeiten. Zur
Besicherung des Credit Default Swaps wurden
Kredite im Betrag von 188 Mio € verpfiandet.

5.6. DURCH DIE BANK ERBRACHTE DIENSTLEIS-

TUNGEN (VERWALTUNG UND VERTRETUNG)
Die Bank bietet folgende Leistungen an:
Vermogensberatung und -verwaltung
Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren
Vermietung von Schlie3fachern
Ubernahmezusagen fiir Wertpapieremissionen
Depotbank fiir Investmentfonds
Zahlstelle fiir Wertpapieremissionen
Agency-Funktion
Treuhédndertatigkeit

6. ANGABEN UBER POSTEN DER

GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird in Kon-
tenform dargestellt.

.1. GEOGRAFISCHE HERKUNFT DER ERTRAGE

Die Ertrdge der Bank resultieren zum iiberwie-
genden Teil aus Geschéiftsbeziehungen mit
Kontrahenten mit Sitz in Europa.

.2. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Hierunter sind folgende wesentliche Posten
enthalten (in Tsd €):

2006

Ertrag aus Beteiligungsverkauf
(Activest Luxembourg) 43 085

Riickerstattungsanspriiche aus
Verbriefungstransaktionen (Geldilux TS) 32779
Mietertrige 1 344
Auflosung von Riickstellungen 1034
Dienstleistungsertriage 1 005

6.3. ANDERE VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN

Das im Geschéftsjahr als andere Verwaltungs-
aufwendungen erfasste Honorar fiir die
Abschlusspriifer KPMG Audit S.a r.l., Luxemburg
und Dr. Wollert — Dr. Elmendorff S.a r.1.,
Luxemburg sowie fiir die Mitgliedsfirmen ihrer
internationalen Verbadnde setzt sich im Einzel-
nen wie folgt zusammen (in Tsd €):

KPMG  Dr. Wollert —

Dr. Elmendorff

Honorare fiir

Abschlusspriifung 214 183
Sonstige Priifungsleistungen 17
Steuerberatungsleistungen 34
Sonstige Leistungen 8 -
Total 273 185

6.4. SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Dieser Posten beinhaltet im Wesentlichen die
Bildung einer Restrukturierungsriickstellung
bedingt durch die Aufgabe der Depotbankfunk-
tion (6.758 Tsd €) sowie die Zufiihrung zur
Riickstellung fiir den Einlagen- und Einlegersi-
cherungsfonds (1.539 Tsd €).

.5. ABSCHREIBUNGEN UND

WERTBERICHTIGUNGEN
Die Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und Wertpapiere, die nicht als
Finanzanlagen gelten und nicht Teil des Han-
delsbestandes sind sowie Zufiihrungen zu Riick-
stellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und
Kreditrisiken werden entsprechend der Wahl-
moglichkeit mit den Ertrigen aus der Auflosung
von Wertberichtigungen und Riickstellungen
der genannten Positionen saldiert ausgewiesen.

PERSONAL UND ORGANE

7.1. PERSONAL

Der durchschnittliche Personalstand wahrend
des Geschiftsjahres stellt sich wie folgt dar:

2006 Vorjahr
Geschiftsleitung 3 3
Abteilungsleiter 18 20
Angestellte 320 334
Total 341 357

e
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7.2. ORGANE

Den Mitgliedern der Leitungs- und Verwal-
tungsorgane wurden im Laufe des Geschéfts-
jahres folgende Beziige (in Tsd €) gewéhrt:

in Tsd € 2006 Personen Vorjahr Personen
Leitungsorgane

(Geschifts- und

Abteilungsleiter) 4109 21 3963 23
Verwaltungsorgane 39 6 39 7

8. ANLAGESPIEGEL

An Mitglieder der Leitungsorgane (Geschéfts-
und Abteilungsleiter) wurden Kredite in Hohe
von 2.316 Tsd € (Vorjahr: 1.967 Tsd €) und an
Mitglieder des Verwaltungsrates waren Kredite
in Hohe von 380 Tsd € (Vorjahr: 230 Tsd €)
ausgereicht. Gegeniiber derzeitigen und ehe-
maligen Mitgliedern der Organe bestehen keine
Pensionsverpflichtungen. Es bestehen Garantie-
verpflichtungen in Hohe von 18 Tsd € (Vorjahr:
54 Tsd €) gegeniiber obigen Organen.

(in 000 €) Anschaffungs- Zugéange Abginge Um- Zuschrei- Abschrei- Abschrei-  Restbuch-  Restbuch-
kosten  Geschafts- buchungen bungen bungen bungen wert wert
jahr Geschéfts- kumuliert  Geschifts- 31.12.06 Vorjahr
jahr* jahr
Grundstiicke
und Gebdude 101 377 262 - 56 - 33 218 2236 68 477 70 392
Betriebs- und
Geschifts-
ausstattung 24 951 2 959 2 350 -56 - 18 929 2 463 6 575 6 490
darunter EDV-
Software 7 754 849 1175 9 - 6 682 377 755 277
Total
Sachanlagen 126 328 3221 2 350 - - 52 147 4 699 75 052 76 882
Beteiligungen 536 - - - -15 - - 521 536
Anteile an ver-
bundenen
Unternehmen 398 - 102 - - - - 296 398
Wertpapiere
des Anlage-
vermogens 4 810 001 100 000 1 885 325 - - 1763 - 3022913 4808 238

*) durch Wechselkursdnderungen



Lagebericht

Der Lagebericht ist im Bericht des Verwaltungsrates (Geschéftsbereiche, Risikobericht und
Geschiftsentwicklung der Bank) enthalten.
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Dear Customers and Business Associates,

The economic environment in Europe has once again had a positive
impact on our Bank’s results. Last year, despite a host of adverse fac-
tors, the global economy grew dynamically, by almost 4 %. The stock
markets were especially buoyant. Supported by further improvements in
corporate earnings and low valuations, the equity markets advanced
significantly as investors returned to the markets. Share prices reached
their highest levels for several years.

Private client business followed the trend on the markets. Particularly in
the second half, we experienced a marked pick-up in client activity,
albeit mainly in the form of demand for certificates with hedging strategies.

Our clients’ appetite for investing in our managed products again
increased, not least due to our asset management outperforming the
benchmarks. This proved the value of the restructuring and streamlin-
ing of our asset management products undertaken in mid-2005.

Our subsidiary FamilyTrust Management Europe S.A. (FTME), estab-
lished in 2005, made a successful start and attracted its first mandates.
Besides providing Family Office services, FTME sets up and manages
limited corporations on behalf of its clients.

In the first half of 2006 we opened representative offices in Madrid and
Majorca, catering primarily for German-speaking clients, and we are con-
fident this strategy will give us greatly improved access to the attractive
Spanish market.



Corporate customer business also performed well last year. Declining
volumes in lending business referred by HVB branches and an accompa-
nying reduction in net interest income were more than offset by com-
mission income from structured financing. Commission income was well
ahead of expectations. With adminsitrative expenses below their 2005
level and — despite the strictest of valuation criteria — a further reduction
in overall risk provisions, structured financing posted another record
performance in 2006.

HVB Luxembourg’s Treasury unit was not able to profit from the posi-
tive trend on the markets until the second half and so could not match
the previous year’s earnings. The result from securities trading exceeded
expectations. Commission income from transactions with institutional
customers benefited substantially from the volatile trading markets.

In 2006 the fund company Activest Luxembourg was merged with Pio-
neer Asset Management S.A. We now offer a comprehensive custodian
service for Group and third-party funds in conjunction with the new
fund company. As at year-end we acted as custodian for a fund volume
of almost € 22 billion.

We recorded an extremely pleasing performance of € 218 million with
only a slight rise (+1 %) in administrative and personnel expenses.

The focus in 2007 will be on the merger of the businesses of HVB Group
and UniCredit Group. We look forward to this integration with confi-
dence: thanks to our consistently healthy earnings performance, our
excellent technical facilities and our highly qualified employees, we can
be sure of successful integration into the major European network that
is UniCredit Group. Our clients will also benefit — by virtue of relation-
ship management with an even broader scope and international reach —
from the Group's considerably expanded network.

Yours sincerely

/g@w&%f Ve

Ernst-Dieter Wiesner Gunnar Homann Bernd Janietz



Report from the Board of Directors
on the business year 2006



The Financial Centre of
Luxembourg

After years of muted growth and some slight improvement in 2005, Lux-
embourg’s banks had another record year in 2006. As a financial cen-
tre, Luxembourg benefited in particular from the healthy economy in
Europe and supportive stock market environment. Interest margins and
earnings from commission business increased significantly and were
well ahead of the previous year. This was also partly due to extraordi-
nary income from the sale of shareholdings. However, this positive trend
is clouded by the marked rise in administrative and personnel costs.

Luxembourg’s positive performance as a financial centre is also reflected
in the increasing number of people employed there; with around 35,000
employees, the financial sector accounts for around one-third of the
country’s GDP. However, the shortage of suitably qualified personnel is
increasingly restricting the creation of new jobs and, as a result, further
growth. Luxembourg’s new university is intended to help address this
issue. Other measures to develop employees’ skills also need to be
launched.

For the first time in years, more financial institutions set up a presence
in Luxembourg in 2006 than disappeared due to consolidation or cessa-
tion of operations. At the start of 2007, 156 banks, 148 asset manage-
ment companies and 196 other financial businesses were registered in
Luxembourg.

Fund business performed especially well on the back of the positive
stock market environment. The volume of investment funds managed in



Luxembourg rose 25 % from 2005 levels. Luxembourg has further
expanded its international leadership as a financial centre, managing
fund assets of more than € 1,800 billion.

Fund business is increasingly becoming a significant contributor to
earnings for banks. Cost pressure, client demands and the associated
need for investment are nevertheless intensifying the pressure to con-
solidate.

Moves towards new business models are increasingly emerging as a
result. Financial institutions are focusing squarely on core business
areas, such as money market and securities trading, custodian banking
or international private client business. Banks are making it more and
more of a priority to strategically align themselves as service centres to
secure successful positioning within their banking groups. However, the
danger of this leading to increasing dependence on group strategy
should not be underestimated. In the process, sufficient attention is not
always paid to exploiting Luxembourg’s specific advantages as a finan-
cial centre.

The challenges in the coming years in business with high net-worth
individuals include not only rigorous cost management, but also further
infrastructure investment and winning new clients. The trend in busi-
ness with international private clients is to focus on expanding business
activities towards eastern Europe, the Middle East, and southern and
western Europe.

The outlook for 2007 remains optimistic despite the impending chal-
lenges. Of these, the technical issues arising from the regulatory envi-
ronment must not be underestimated. The Markets in Financial Instru-
ments Directive (MiFID), due to be implemented by the end of 2008, will
dramatically change the financial world. On top of MiFID comes imple-
mentation of the EU Directive on the Single Euro Payments Area and
observance of Basel II -capital adequacy regulations and IAS accounting
standards. Implementing these sets of regulations and the ever-increas-
ing compliance requirements will drive personnel and administrative
costs up further, increasing the pressure to rationalise.

B
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The global economy

Interest rate trends

The macroeconomic
environment

Despite a host of negative factors, the global economy again performed
extremely dynamically in 2006, growing at almost 4.0 %, from 4.1% in
2005. Although the pace of the upswing eased over the course of the
year, starting in the USA and Japan, faster expansion in China and
Europe prevented growth from slowing more sharply overall. Economic
momentum was again hit by the initial continued uptrend in commodity
prices. This uptrend was driven by the buoyant global economy, and by
spring commodity prices measured using the CRB commodities index
had climbed another 10 %, where they stayed until summer, albeit with
sizeable fluctuations. Commodity prices then came under heavy pres-
sure in the second half of the year, on the back of global economic fears
emanating from the USA and, despite rallying in the fourth quarter,
towards the end of 2006 they were down on their opening levels for the
year. The sharp rise in commodity prices early in the year was reflected
in significantly higher inflation rates. Towards year-end, consumer price
inflation (CPI) weakened considerably in response to the significant
decline in commodity prices. By contrast, core CPI figures adjusted for
energy and food did not at any time display any upward tendencies that
might give cause for concern. Competition remained fierce, meaning
producers again had little scope to hike prices. The absence of knock-on
effects from pay settlements also helped keep core rates low overall.

In the light of the highly encouraging economic performance at the start
of the year, the US Federal Reserve Bank carried on raising its key rate
— in four 25bp steps — taking it to 5.25 % by summer. It then ended its
tightening policy in the second half of the year, because of the recession



Equity markets

Euro

Outlook

in the US real estate market and the resulting economic risks. The Euro-
pean Central Bank also continued its monetary tightening, hiking its key
rate — the main refinancing rate — in five gradual steps to 3.5 % by
December.

Yields on long-dated government bonds fluctuated greatly in 2006. Fol-
lowing the surge in capital market yields in the first half of 2006 owing
to the impressive economic momentum and burgeoning inflation fears,
they fell back appreciably as economic expansion began to slow, espe-
cially in the USA, over the rest of the year. Yields on ten-year US Trea-
suries climbed to 4.70 %, an advance of 30bp. After peaking at 4.12%
(+0.82 percentage points) they also fell back in the euro zone, on mount-
ing concerns over US growth. The year-end level of 3.95 % was above
that at which they opened the year, courtesy of the favourable economic
environment in the euro zone, but only by 0.65 percentage points.

The international equity markets continued their advance in 2006, sup-
ported on all sides by better company profits and generally very low val-
uations. However, the rise in share prices was also subject to consider-
able fluctuations. The strong commodity price gains and associated
growing concerns about inflation and interest rates brought profit-taking
in the middle of the second quarter, which pushed share prices down
below their 1 January levels. Investors returned to the markets once
commodity prices stopped rising from the beginning of the second half
and speculative excesses had given way to profit-taking as inflation and
interest rate fears receded accordingly. Strong demand led the uptrend
on the international equity markets to resume, with prices reaching
multi-year highs.

The euro appreciated strongly against the USD, gaining more than 10 %
to close at the dollar 1.3196. The main reasons for the sharp fall in the
value of the greenback were the varying rates of economic growth in the
different regions and the narrowing of money market spreads between
the two currencies, plus expectations for the spreads and currencies in
2007.

The growth prospects for the global economy in the coming year today
look significantly less favourable than a year ago, in view of the eco-
nomic risks emanating from the USA and the neutral monetary policy
now being pursued by major central banks. The pattern of growth in the
different regions of the world will, however, remain uneven. Whereas
growth can be expected to slow in Europe and the USA, the opportuni-
ties for growth acceleration in Asia look distinctly positive. Despite the
anticipated easing of growth in the euro zone, the pace here should
remain above average. By contrast, US growth looks set to come in
below potential in the coming months due to the current recession in
the country’s real estate market. However, the comparison base effect
means the economic environment should brighten again in the second
half of 2007.

The Federal Reserve can be expected to lower interest rates in 2007,
given the anticipated growth softening and the fact that monetary policy
is currently having a slightly restrictive impact. By contrast, the Euro-
pean Central Bank will probably raise its key rates again, considering
the above-average rate of growth in the euro zone. Capital market rates



around the world are likely to drift upwards from today’s low levels, due
to the encouraging economic performance in Europe and Asia and the
expected brightening of the US growth environment in the second half of
2007.

For the time being the dollar should continue to fall against the euro
because of the US economic weakness and the narrowing spread
between the US and euro-zone money markets. However, the dollar
should appreciate on the back of the expected US economic recovery in
the second half of the year.

The international equity markets should continue to benefit from the
existing, if on balance muted, growth factors. Given that the dollar
weakness is forecast to end in 2007, it no longer seems necessary to
underweight US equities versus Europe to the same extent as until now.



Wealth Services

2006 Management Report

BUSINESS AREAS

PRIVATE CUSTOMERS

This area followed the trend on the markets. After a good start and a
modest June, business improved continually in the subsequent months.
Customer confidence in the markets grew, albeit mainly in the form of
demand for certificates with hedging strategies.

Our rigorous focus on comprehensive services delivered by our well trained
staff again proved its worth. It meant we were always able to offer our
customers the right advice backed by the right products and supported
by smooth processing. Customers very much appreciated our strengthe-
ned presence with them — around a third of our advisors’ time is spent
on customer visits.

In 2006, we continued to enhance the skills of our already highly trained
employees through further targeted training.

In view of the physical distance from our customers and the difficulties
this creates in providing ongoing advice, our objective remains the
acquisition of asset management mandates. Customers showed increa-
sed appetite for entrusting the management of their assets to the Bank,
as we surpassed our performance benchmarks.

In Insurance Management we intensified our efforts to develop and
structure insurance products to meet the demand for solutions to cover
life’s eventualities and the transfer of assets to the next generation.

E
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Private Banking

Family Office

EGON business and
short-term trade
finance

Estate and Financial Planning also reported healthy growth in 2006.
Taking care of inheritance matters remains a major concern for our cus-
tomers. There was also increased need for advice among entrepreneurs
wanting to resolve company succession arrangements early and start
planning for their own retirement.

There was heavy demand for asset analysis and development of indivi-

dual and tailored financial and retirement planning strategies by means
of private financial plans. This was coupled with a desire for long-term

advisory services and for the strategies developed to be adapted as per-
sonal circumstances change over the course of time.

On the technical front, we invested further in our customer relationship
management tool and expanded it to include a portfolio management

system. This means we now have the technical capability to satisfy our
customers’ requirements with regard to the presentation of their assets.

As well as cash, large fortunes usually also contain a real estate compo-
nent. Since these are frequently located in various countries, different
jurisdictions govern the transfer of these assets. Recent decisions by the
European Court of Justice have removed the discriminatory treatment
that applied to cross-border assets. To offer the resulting benefits to our
customers, we set up a company named FamilyTrust Management Euro-
pe S.A. at the end of 2005. It has commenced business and won a num-
ber of mandates. It performs typical Family Office services and provides
advice on and support in setting up operational Luxembourg asset
management companies. FamilyTrust Management Europe is a “profes-
sional of the financial sector” (PSF) and as such is regulated by the
Luxembourg supervisory authority, the “Commission de Surveillance du
Secteur Financier” (CSSF).

At the start of November 2005, the CSSF granted us a licence to begin
operating in Spain. After obtaining the necessary approval in Spain, we
opened representative offices in Madrid and Majorca in the first half of
2006. The staff there cater primarily for German-speaking customers,
and we are confident this strategy will give us greatly improved access
to this attractive market.

CORPORATE CUSTOMERS

Since 1 September 2006 short-term trade finance has been processed in
the same team as EGON (EuroGeschéft Online) transactions to boost the
efficiency of transaction processing through increased automation. The
Imposys software we developed in-house started to bear fruit within just
a few weeks of its launch.

EGON lending business was also affected by the selling off of large parts
of HypoVereinsbank AG’s loan portfolios, especially in real estate finan-
ce. As a result, average EGON lending business declined to € 13.2 bil-
lion in 2006. As lending margins also narrowed further, net interest
income was 7 % below target.

There were differing volume and margin trends in EGON investment
business. Wider interest margins more than made up for reduced ear-
nings due to the lower average volume. Net interest income from invest-
ments was therefore well ahead of target and the year-earlier performance.



Structured financing
and international
financing

At around € 640 million, the average volume of short-term trade finan-
ce stayed at the previous year’s high level. As with all other types of
finance, a further, if relatively slight, reduction in the interest margin
could not be avoided. As a result, net interest income fell below its 2005
level.

However, interest margins now appear to be stabilising.

The trend towards tighter margins also continued in structured finance.
Although average take-up was much higher in 2006, net interest income
was below expectations and significantly down on the previous year.
Acquisition finance suffered particularly severe margin erosion.

By contrast, commission income was well ahead of expectations and
year-earlier performance. This area of investment banking is experien-
cing an increasing trend towards remuneration via commission instead
of higher interest margins. As the Bank is also accepting larger tranches
as an underwriter and taking higher proportions of syndications onto its
books, HVB Luxembourg is increasingly benefiting from the front-end
commissions payable on the signing of contracts.

We were also able to substantially increase interest-like commission on
credit lines approved but not taken up.

Overall we achieved a new high in commission income in 2006.

As general administrative expenses were kept below their previous-year
level and total risk provisions were reduced, despite the strictest of cri-
teria, HVB Luxembourg posted another record performance in structu-
red finance in 2006.

TREASURY

As a trading year 2006 was marked by sharp fluctuations in the com-
modity, equity and fixed-income markets. Crude oil reached new record
levels in the first half, contributing greatly to the movements in other
markets. However, this failed to dent the global economy’s continuing
robustness, prompting the US Federal Reserve Bank to maintain its
policy of hiking rates commenced in 2004. From mid-2006 the European
Central Bank also followed this course. Rates consequently rose in all
maturity segments in the first half. Slowing momentum in the US real
estate market, spreading to the US economy, then brought the cycle of
US rate hikes to an end in the second half, causing rates to fall world-
wide.

The equity markets made significant gains in the second half after expe-
riencing extreme volatility but ultimately trending sideways in the first
six months. Sound European economic data, together with the end of
the series of rate hikes in the USA, were the causes of the positive per-
formance at the year-end.

HVB Luxembourg’s Treasury unit was not able to profit from these
trends until the second half and so could not match the previous year’s
result. Treasury nonetheless contributed significantly to the Bank’s per-
formance.



The result from securities trading exceeded expectations, while commis-
sion income from business with institutional customers benefited sub-
stantially from the volatile trading markets.

CUSTODIAN BANKING
HVB Luxembourg offers a comprehensive custodian service for Group
and third-party funds in conjunction with the Group’s fund company,
Pioneer Asset Management S.A., into which Activest Luxembourg has
been merged. As at year-end, we acted as custodian for a fund volume
of € 21.8 billion, an advance of 3.8 %.

EMPLOYEES

As at 31 December 2006, HVB Luxembourg employed 171 female and
170 male staff members.

Some 93 employees, or 27 % of the total, are employed on a part-time
basis, allowing them to combine family commitments and career suc-
cessfully.

As an integral part of our staff development, we offer school-leavers the
chance to become fully trained bank employees through the training
courses in banking provided by the Luxembourg Banking Association.
Our seven young trainees demonstrate our ongoing commitment to
developing expertise on the Luxembourg financial scene. The total
expenditure on professional training for all our employees was approxi-
mately € 340,000.

The adjusted turnover rate in 2006 was 3.9 %.

We wish to express our thanks to all our employees for their contribu-
tions to our performance over the past year. Our success would not have
been possible without their personal effort and readiness to show such
great commitment.



Tied core capital

Risk capital

RISK REPORT

OVERALL SYSTEM FOR MONITORING AND MANAGING RISK

HVB Luxembourg is incorporated into HVB Group’s system of risk
monitoring and management, which in turn is fully integrated into the
Group’s internal planning, management and control processes.

The Group Chief Risk Officer is responsible for risk controlling and risk
management across all business areas. Under this set-up, central Group
Corporate Centres perform the core functions of risk identification, risk
analysis and assessment, as well as ongoing risk monitoring and
management.

The areas of the Bank responsible for managing credit and market risk
therefore work closely with the Group Corporate Centres. HVB Luxem-
bourg’s decentralised risk controlling similarly forms part of the Group-
wide risk controlling structure. The Bank’s internal auditors also work
closely with those at Group level. Both sets of auditors pursue a risk-
oriented approach to their work.

OVERALL BANK CONTROL

Using the active control of capital resources, our aim is to increase the
Bank’s value and thus live up to the yield expectations of the capital
market. Operationalisation of this ambition is subject to the dual-control
concept that is practised. Accordingly, the Bank’s overall target profits
are allocated using the two limited resource elements of “tied core capi-
tal” and “risk capital”. The “tied core capital” resource takes account of
existing requirements under banking supervisory law, while the “risk
capital” resource takes account of actual economic risk. The target mar-
ket-value yield is achieved by applying debit interest claims derived from
model calculations against the two limited resources. The new Basle II -
capital adequacy regulations aim to achieve convergence between ban-
king supervisory and internal, economic concerns. HVB Luxembourg is
implementing the requirements of Basle II in close collaboration with
HVB AG as part of a group-wide project.

The starting point for calculating the tied core capital is the capital-ade-
quacy rule according to German Principle I. The HVB Group has speci-
fied a core-capital ratio of 6.8 %, higher than the minimum ratio of 4.4 %
defined in the German Banking Act. The EC structural rule implemented
in Principle I is largely identical to the Luxembourg provision pursuant
to CSSF Circular 2000/10. Adherence to the minimum equity capital
ratio required in the CSSF Circular is also ensured via annual multi-year
planning. Where required, the planning is also updated on a rolling
basis during the year. At year-end, the Bank’s Luxembourg equity capital
ratio was 17.79 %.

Risk capital must be held in case unexpected risks should occur. With
the exception of liquidity risk and strategic risk, unexpected risks are
determined across the board according to a standard value-at-risk
approach, applying a confidence level of 99.95 % and a holding period of
one year. The requisite risk capital is determined for the following risk

types:
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Default risk
Comprises classic credit risk, counterparty risk and country risk.

Market risk
Relates to risks arising from interest-rate, share-price or exchange-rate
changes.

Operational risk
Relates to defective internal processes, human error, technological fail-
ure or external events.

Property risk
Relates to market-value fluctuations in the Bank’s real estate portfolio.

Business risk
Relates to market-value fluctuations caused by changes in transaction
volume or transaction margins.

Investment portfolio risk
Comprises market-value fluctuations arising from investments in associ-
ated companies and participating interests.

In addition, risk-reducing portfolio effects are taken into account.

Liquidity risks are also monitored on an ongoing basis, but are not
separately backed by risk capital. They are either included in market
risk or are controlled in another manner. Account is taken of strategic
risks through an active and dynamic business policy.



Default risk

MONITORING AND MANAGING RISKS

The monitoring and management of risks is undertaken on the basis of
processes and responsibilities definitively laid down in the organisatio-
nal structure, with the aid of specific measuring procedures and
systems.

Default risk means potential losses in value that could arise due to
clients’ default or credit deterioration. Within default risk, we make a
distinction between credit risk, counterparty risk, issuer risk and coun-
try risk.

The content and structure of the monitoring and management of default
risks is based on the amount and complexity of the respective credit
commitment. Moreover, the Bank has analysis tools individually tailored
to specific sectors and forms of financing. A credit assessment leads to
individual allocation of each client to a credit class which respectively
corresponds to a particular empirically measured probability of default.
Using these default probabilities, the internally allocated credit classes
can also be aligned with the external classifications of the rating agen-
cies.

Default-risk assessment makes a distinction between anticipated loss

and credit value at risk (or unexpected loss). The anticipated loss quan-

tifies the amount of losses anticipated on average over the next twelve

months from the current portfolio. It is incorporated into the price cal-

culation in the form of standard risk costs. The default probabilities are

empirically determined on the basis of default histories and are annually

updated. The credit value at risk refers to the highest negative deviation ’ﬁ
of the actual loss from the anticipated loss which is 99.95 % likely not to

be exceeded within the next twelve months. Risk capital provides a safe-

ty buffer against this potential loss.

Internal limits, based on liable equity capital and the operating profit
before risk provisions that can be achieved over a sustained period, are
in place to limit concentrations of credit risks forming in respect of indi-
vidual countries, borrower units and industry groups. The concentra-
tions of risks for particular countries and industries are shown in para-
graph 3.13 of the Notes to the Accounts.

As part of our “GELDILUX” programme, all risks from online loans
arranged by the Group (EGON) — with a contract volume of € 6.9 billion
(previous year: € 6.9 billion) — have been securitised, with the out-
placings conducted as true sale transactions.

In the HVB Group, country risk is defined as the transfer and conversion
risk arising from financing credits (with a term of more than one year)
for which no value adjustments have been made, less any sound collate-
ral. Country risks are measured and managed in line with the parent
company’s methods and procedures. Country risks are of secondary
importance for HVB Luxembourg.

Counterparty risks are possible value losses arising through default or
credit deterioration on the part of business partners with whom inte-
rest-rate and foreign-exchange as well as share- and index-related or
other forward transactions have been transacted but not yet settled as at



the balance-sheet date. The nominal volume of these transactions is set
out in paragraph 5.4 of the Notes to the Accounts. At the end of 2006, it
amounted to € 53 billion (previous year: € 73.5 billion). Since the nomi-
nal volume says nothing about the risk of derivatives, gross replacement
values were established for the purpose of determining default risk.
These are calculated using the mark-to-market method as the sum of all
positive market prices, ignoring risk-reducing netting agreements and
individual credit weightings. Based on this definition, the maximum
counterparty risk was € 0.4 billion at the end of 2006 (previous year:

€ 0.5 billion), corresponding to 0.82 % (previous year: 0.74 %) of the
nominal volume outstanding.

For monitoring counterparty and issuer’s risks HVB Luxembourg is inte-
grated into HVB Group’s global online limits system. This enables every
trader to check limits accurately and allows the risk controller to directly
monitor limits for each counterparty or issuer. Each trading transaction
entered into is immediately recorded and charged against the relevant
limit.

Market risk Market risks are potential losses which the Bank’s positions may incur
due to price changes on the financial markets. In the HVB Group, the
market risks are measured not only in the trading register but also in
the investment register (maturity transformation).

Market-risk operations are conducted by the Treasury division within
the prescribed limits. Structural rules imposed by HVB AG must be app-
lied to own-fund operations.

The value at risk for market risks quantifies with a 99 % degree of cer-
tainty the maximum loss which can arise due to market-price changes
during a holding period of one trading day.

MARKET RISK (VALUE-AT-RISK)

(in millions of €) Average 2006 31/12/06 30/09/06 30/06/06 31/03/06 31/12/05
Interest-related transactions 3.31 2.79 1.78 2.95 5.53 2.39
Currency-related transactions 0.27 0.15 0.23 0.47 0.26 0.11
Equity-/Index-related transactions 0.03 0.02 0.04 0.12 0.00 0.00
Total 3.61 2.96 2.05 3.54 5.79 2.50

The Market Risk Controlling division has direct access to the front-office
systems used in trading and thus also monitors on an intraday basis the
risk situation and adherence to limits. Any high drawing against limits
or exceeding of limits in part portfolios is immediately escalated and
reduction is monitored. No limits were exceeded during financial year
2006 across the different types of risk.

Risk positions in the investment and trading register are managed via a
hierarchical limit system which limits accordingly the scope for action of
individual traders. The risk limits are approved by the Board of Direc-
tors and may not be exceeded. Where performance declines, the risk
limits may under certain circumstances be reduced accordingly.



Operational risk

Property risk

In addition, market risks are backed by risk capital, whereby the afore-
mentioned one-day value at risk is extrapolated to a one-year period
with the aid of a scaling factor, taking account of portfolio effects.

Operational risk is defined as the risk of losses due to defective internal
processes, human error, technological failure or external events. This
definition under Basle II also includes legal risks. A project group was
set up within the Bank in 2001 which focused on the following topics in
2006:

Maintenance and analysis of the internal loss database based on risk
categories

Reporting errors and faults arising from operational risks in the HVB
Group loss database

Since autumn 2005, in addition to errors and faults that have already
occurred, all relevant risks have also been identified and evaluated in
the course of interviews and workshops and recorded in the Munich
OpRisk ART database. We have also defined risk indicators and applied
values to them (e.g. overall bank cancellation rate, number of errors and
faults). These values are updated up to the 10th of each month and pro-
vide the basis for an early warning system for risk.

Across the industry as a whole, quantification is at an early stage of
development and still comprises a higher degree of uncertainty compa-
red with long-established types of risk. As with the parent company, an
actuarial model is to be used for quantification purposes. A loss data-
base complying with the requirements of “Basle II” has been up and
running for this purpose since 2001. As from January 1, 2004 all new
losses which exceed € 2,500 are also reported in the HVB Group loss
database. This has enabled the “Basle II” capital adequacy requirements
for operational risks to be calculated on the basis of validated data.

The Bank’s legal counsel is responsible for the management of legal
risks. He works closely with Group legal counsel, which monitors com-
pliance with legal requirements as part of its corporate centre function.
Most of the pending legal proceedings relate to the Bank’s private custo-
mer business. Sufficient provisions have been made for potential legal
risks.

After the balance sheet date, the Bank was sued via paulianic appeal
(Anfechtung im Sinne des Art. 288 des Schweizerischen Schuldbetrei-
bungs-Konkursgesetzes) by 1G Swissair Obligationdre GmbH relating to
interest payments under a syndicated loan disbursed by the Bank as
agent. The claim is based on a provision of Swiss law on debt enforce-
ment proceedings under which, if certain conditions apply, transfers of
assets to third parties before the commencement of a debt-restructuring
moratorium are to be set aside and the assets included in the insolvent
estate. The Bank considers the claims unjustified.

The risks arising from the Bank’s own real-estate holdings are also
recorded using a value-at-risk approach. This approach is based on the
market value of the property and the market-value fluctuations to which
the property is subject. The market-value fluctuations are determined
using historical internal and external data.
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Business risk

Investment

portfolio risk

Liquidity risk

Strategic risk

Business risk is defined as negative, unexpected — i.e. differing from the
trend observed — changes in business volume and/or margins which
cannot be attributed to other types of risk. This type of risk is calculated
on the basis of historical revenue and cost volatilities, taking account of
correlations. The individual business units are responsible for the opera-
tional management of business risk as part of their general management
of earnings and costs.

Since HVB Luxembourg’s portfolio investments do not include any stock-
market listings, the volatility of corresponding industry indices forms the
basis for risk assessment. The value-at-risk calculation and risk capital
determination is in principle the same as that for equity deals. In order
to take account of the long-term nature of portfolio investments, howe-
ver, volatility is determined on the basis of yearly averages. In order to
take more adequate account of the recent past in risk calculation, volati-
lities are determined using exponential weighting.

The primary aim of liquidity management is to ensure solvency at all
times. To this end, the Bank has efficient instruments of control which in
particular guarantee a swift reaction to changes in the market. HVB
Luxembourg is integrated into the Group’s liquidity management
through a system of limits. At the same time, liquidity risk is managed
locally, strictly observing the liquidity ratio applicable in Luxembourg. As
at year-end, the Bank’s liquidity ratio was 36.12 %, putting it above the
30 % regulatory minimum for Luxembourg banks.

Market liquidity risks are managed through strict limiting of permissible
markets for individual trading portfolios.

Strategic risk results from management failing to identify key trends
affecting the whole or individual parts of the structure of the banking
sector sufficiently early, or assessing these trends incorrectly. Such risks
cannot be recorded and managed using quantitative methods. Instead,
limiting them involves continuously monitoring the domestic and inter-
national markets, critically reviewing the Bank’s own strengths and
weaknesses and responding flexibly and innovatively to market challen-
ges.



THE BANK'’S BUSINESS PERFORMANCE

RESULTS OF OPERATIONS
Performance varied among the Bank’s individual profit centres. The
results from private and corporate customer business and our custodian
bank activities improved compared with 2005. In particular, earnings
from structured and international finance were well above our expecta-
tions. The performance of EGON business was somewhat below expecta-
tions following a slight fall in the volume of lending referred to us. The
lending margins attainable were also down on 2005. Treasury suffered,
as in the previous year, from the flat yield curve, and the speculative
positions taken did not perform as anticipated.

We set out the income statement for 2006 in detail:
1

(in millions of €) 2006 2005 +/-in %
Net interest income 116.6 118.1 -1.3
Net commission income 96.6 86.7 11.4
Net income from financial operations -13.0 -2.8 -

Personnel expenditure -30.1 -27.5 9.5

Other administrative costs -17.4 -19.0 -8.4
Depreciation on tangible assets -4.7 -5.2 -9.6
Current expenditure -52.2 -51.7 1.0
Balance of other operating expenditure/income 70.1 60.8 15.3
Operating profit before risk provisions 218.1 211.1 3.3
Risk provisions -13.2 70.9 -
Operating profit after risk provisions 204.9 282.0 -27.3
Allocation to fund for general banking risks 0.0 -71.8 ++
Other operations 0.1 0.1 0.0
Profit before tax 205.0 210.3 -2.5
Tax -25.1 -25.6 -2.0
Net income for the year 179.9 184.7 -2.6

Net interest income The slight decline in net interest income does not reflect the full impact
of the pressure on lending margins, because higher earnings were
achieved from investing equity capital than in 2005.

Net commission However, the lower net interest income figure was more than offset by

neome another marked increase in net commission income. All areas of the
Bank contributed, with the lending commission from structured finance,
which surpassed the already very high performance in 2005, standing

out.
Net income from There was a loss on net income from financial operations of
financial operations € 13.0 million, following the loss of € 2.8 million in 2005. The unex-

pected trend in interest rates again led to losses in interest rate product
trading.
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Current expenditure

Other operating
income

Net income

Total assets

Credit volume

Fixed-income
securities

Customer deposits

Current expenses rose slightly, by 1.0 %, in the reporting period. The
rise in personnel expenses, due partly to one-off charges, was largely
offset by lower operating costs and depreciation.

Other operating income includes the proceeds of the sale of our stake in
Activest Luxembourg. The sale should be seen as part of the Group-wide
realignment of this business sector. This realignment also affects our
custodian bank services, which will in future be provided externally. We
therefore made provisions in the reporting year. The relevant expense is
booked under other operating expenses.

The valuation of claims and securities was, as always, subject to the
strictest criteria. Sufficient provision was made for all discernible risks.

Net income after the deduction of taxes on income and other taxes came
to € 179.9 million (previous year: € 184.7 million) and is to be appro-
priated as follows:
'

(in thousands of €) 2006 2005 +/-in %

Proposed appropriation of profit:
63 % (previous yr. 65 %) dividend

on capital entitled to dividend payment 149 940 154 700 -3.1
Allocation to free reserves* 30 000 30 000 0.0
Total 179 940 184 700 -2.6

*) Reserve due to offsetting of property tax

FINANCIAL POSITION AND ASSETS

The Bank’s total assets were reduced by € 9.6 billion or 22.9 % from the
end of the previous year, to € 32.4 billion. This fall was solely due to the
reduction of banking positions between different parts of the Group.

The total volume of lending (including guarantees and commitments but
excluding loans evidenced by promissory notes) rose by 6.8 % to € 27.0
billion in the reporting period. The growth was mainly due to increases
in the below-the-line items contingent liabilities and open credit com-
mitments. As a result, for the first time, structured and international
finance overtook short-term euroloans, which declined 2.6 % to € 12.8
billion over the course of the year. In granting loans, we continued to
strictly observe a reasonable ratio between margin, risk and the regula-
tory capital burden. The majority of our credit commitments relate to
European industrial nations, with a focus on Germany.

We reduced our holding of fixed-income securities from € 6.4 billion to
€ 4.7 billion during 2006. At € 2.7 billion, paper issued by affiliated
companies — mainly HVB AG - accounts for the bulk of the portfolio.

Customer deposits includes € 6.1 billion due to the GELDILUX SPV and
€ 2.0 billion in deposits from other institutional creditors. Other custo-
mer deposits increased by 12.0% to € 2.6 billion.



Liable equity

The Bank’s liable equity stood at € 2.6 billion. The regulatory capital
ratios were complied with at all times and at the end of the year were
as follows:

31/12/06 31/12/05 Lower limit
Solvency ratio
(liable equity/total risk) 17.79% 17.47 % 8.00 %
Liquidity ratio
(liquid funds/total deposits) 36.12% 64.87 % 30.00 %

OUTLOOK FOR 2007

No material events took place after the balance sheet date.

UniCredit Group’s decision to outsource essential activities in securities
services and custodian banking as part of the uniting of fund subsidia-
ries will mean that we cease providing custodian banking services to the
companies transferred to the Pioneer Group, Activest Investmentgesell-
schaft Luxembourg S.A. and HANSA-NORD-LUX Managementgesell-
schaft. A works agreement on the loss of the jobs concerned has been
reached with the employee representation committee.

It remains to be seen to what extent the integration steps within UCI
Group affect our business activities in Luxembourg. Notwithstanding the
further possible changes, we remain confident that we can become even
better integrated into the UCI Group and achieve positive results in all
continuing business segments in 2007.

Luxembourg, 14 February 2007

The Board of Directors

N
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Balance Sheet

DECEMBER 31, 2006

31/12/05
in € in thousands of €

Cash, balances with central banks
and post office banks 194 376 716 20 014

Treasury bills of public bodies and other bills

eligible for refinancing through the central bank 1 464 349 554 1470 037
- Treasury bills and similar securities 1464 349 554 1470 037
Loans and advances to credit institutions 8902 482 715 16 977 319
- repayable on demand 162 187 136 496 756
- other loans and advances 8 740 295 579 16 480 563
Loans and advances to customers 17 891 997 722 17 731 038
Debt securities and other fixed-income securities 3195176 836 4975 282
- issued by public bodies 6 160 7
- issued by other borrowers 3195170 676 4975 275
Shares and other variable-yield securities 36 417 640 39 744
Participating interests 520 774 536
Investments in associated companies 296 000 398
Tangible assets 75051 675 76 882
Other assets 10 927 200 14 042
Prepayments and accrued income 599 955 717 674 179
Total assets 32 371 552 549 41 979 471




LIABILITIES

31/12/05

in € in thousands of €

Amounts owed to credit institutions 17 996 449 912 26 329 967
- repayable on demand 117 423 756 29 228

- with agreed maturity dates or periods of notice 17 879 026 156 26 300 739
Amounts owed to customers 10 737 105 113 11 987 477
- other debts 10 737 105 113 11 987 477

- repayable on demand 1893163 493 2093 432

- with agreed maturity dates or periods of notice 8 843 941 620 9 894 045
Debts evidenced by certificates 163 356 965 163 357
- others 163 356 965 163 357
Other liabilities 27 705 021 23 093
Accruals and deferred income 562 897 445 622 117
Provisions for liabilities and charges 64 272 263 58 859
- provisions for pensions and similar obligations - -

- provisions for taxation 25 143 207 19 902

- other provisions 39 129 056 38 957
Subordinated liabilities 306 775 129 306 775
Special reserve items 41 700 444 41776
Fund for general banking risks 231 800 000 231 800
Capital contribution notes 1113 550 257 1113 550
Subscribed capital 238 000 000 238 000
Share premium account 421 042 674 421 043
Reserves 286 957 326 256 957
Result of the year 179 940 000 184 701
Total liabilities 32 371 552 549 41 979 471

Contingent liabilities 1459 379 519 451 743
of which:
- guarantees and assets pledged as collateral security 1459 379 519 - 451 743
Commitments 6 703 283 017 6 296 687
Fiduciary accounts 224 883 129 215 487

75
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Profit and Loss Account

EXPENDITURE

FOR THE PERIOD FROM JANUARY 1, 2006 TO DECEMBER 31, 2006

31/12/05
in € in thousands of €
Interest payable and similar charges 2 094 382 527 1562 741
Commission payable 27 144 661 6 036
Expenses on financial operations 12 972 647 2 845
General administrative expenses 47 523 370 46 465
- Staff costs 30 153 885 27 453
- of which:
wages and salaries 24 909 383 23 205
social security costs 4 598 048 3615
- of which: social security costs relating to pensions 3 837 595 2793
- other administrative expenses 17 369 485 19 012
Value adjustments in respect of tangible and intangible assets 4699 010 5217
Other operating costs 10 072 822 3924
Value adjustments in respect of loans
and advances and securities not included in financial fixed assets
nor in the trading portfolio and provisions for contingent
liabilities and for commitments 15710 014 1413
Value adjustments in respect of transferable securities held as financial
fixed assets, participating interests and shares in affiliated undertakings - 1
Allocations to special reserve items — 71 800
Carry to the fund for general banking risks
Tax on profit or loss on ordinary activities and extraordinary results 24 950 000 25 450
Other taxes 106 660 107
Result of the year 179 940 000 184 700
Total 2 417 501 711 1910 699

REVENUE

Interest receivable and similar income 2 208 558 169 1676 742

- of which:

arising from debt securities and other fixed-income securities 171 310 850 166 671

Income from securities 2415109 4074

- income from shares and other variable-yield securities 2 415 109 1875

- income from associated companies - 2 199
Commission receivable 123 725 646 92 770
Income from reversals in value adjustments on assets

and provisions for contingent liabilities and credit risks 1462 808 69 889
Value adjustments on securities: on investment,

participations and investments in associated companies 1024 250 2 391
Other operating income 80 239 774 64 757
Income from the release of special reserve items 75 955 76
Total 2417 501 711 1910 699

DISTRIBUTION OF PROFITS

Dividend 149 940 000 154 700
Allocation to free reserves 30 000 000 30 000
Total 179 940 000 184 700




Report of the
Réviseur d’entreprises

REPORT ON THE ANNUAL ACCOUNTS
Following our appointment by the board of directors dated 7 July 2006,
we have audited the accompanying annual accounts of HVB Banque
Luxembourg S.A., which comprise the balance sheet as at 31 December
2006 and the profit and loss account for the year then ended, and a
summary of significant accounting policies and other explanatory notes.

BOARD OF DIRECTORS’ RESPONSIBILITY FOR THE ANNUAL ACCOUNTS
The board of directors is responsible for the preparation and fair pre-
sentation of these annual accounts in accordance with Luxembourg legal
and regulatory requirements relating to the preparation of the annual
accounts. This responsibility includes: designing, implementing and
maintaining internal control relevant to the preparation and fair presen-
tation of annual accounts that are free from material misstatement,
whether due to fraud or error; selecting and applying appropriate
accounting policies; and making accounting estimates that are reasona-
ble in the circumstances.

RESPONSIBILITY OF THE REVISEUR D'ENTREPRISES
Our responsibility is to express an opinion on these annual accounts
based on our audit. We conducted our audit in accordance with Interna-
tional Standards on Auditing as adopted by the Institut des réviseurs
d’entreprises. Those standards require that we comply with ethical
requirements and plan and perform the audit to obtain reasonable assu-
rance whether the annual accounts are free from material misstatement.



An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about
the amounts and disclosures in the annual accounts. The procedures
selected depend on the judgement of the réviseur d’entreprises, inclu-
ding the assessment of the risks of material misstatement of the annual
accounts, whether due to fraud or error. In making those risk assess-
ments, the réviseur d’entreprises considers internal control relevant to
the entity’s preparation and fair presentation of the annual accounts in
order to design audit procedures that are appropriate in the circumstan-
ces, but not for the purpose of expressing an opinion on the effective-
ness of the entity’s internal control.

An audit also includes evaluating the appropriateness of accounting poli-
cies used and the reasonableness of accounting estimates made by the
board of directors, as well as evaluating the overall presentation of the
annual accounts. We believe that the audit evidence we have obtained is
sufficient and appropriate to provide a basis for our audit opinion.

OPINION
In our opinion, the annual accounts give a true and fair view of the
financial position of HVB Banque Luxembourg S.A. as of 31 December
2006, and of the results of its operations for the year then ended in
accordance with the Luxembourg legal and regulatory requirements
relating to the preparation of the annual accounts.

REPORT ON OTHER LEGAL AND REGULATORY REQUIREMENTS
The management report, which is the responsibility of the board of
directors, is in accordance with the annual accounts.

Luxemburg, 14. Februar 2007

Dr. Wollert — Dr. Elmendorff S.a r.1. KPMG Audit S.a r.L.
Réviseurs d’Entreprises Réviseurs d’Entreprises

Prof. Dr. Friedhelm Klis Thomas Feld
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Notes to the Annual Accounts
as at 31/12/2006

GENERAL

HVB Banque Luxembourg S.A. is a wholly-
owned subsidiary of Bayerische Hypo- und
Vereinsbank AG, Munich (HVB AG). As a sub-
sidiary of HVB AG, HVB Luxembourg is part of
the UniCredit Group.

HVB Banque Luxembourg S.A. is included in
the consolidated financial statements for HVB
AG, which can be obtained from HVB AG in
Munich. HVB AG’s sub-group consolidated
financial statements are included in the consol-
idated financial statements for UniCredit Group.
They are available from the UCI Group’s regis-
tered office in Genoa.

In accordance with Article 83 of the Luxem-
bourg law on accounting procedures for banks,
the Bank has not prepared consolidated finan-
cial statements and a consolidated manage-
ment report for the financial year 2006, given
the secondary importance of the subsidiary
companies.

2. ACCOUNTING PROCEDURES

The Bank’s accounting and valuation principles
are in accordance with the regulations in force
in the Grand Duchy of Luxembourg, specifically
the Law of June 17, 1992 relating to the annu-
al and consolidated accounts of banks.

2.1. FIXED ASSETS

Tangible assets

Tangible assets are included in the balance
sheet at their historical cost or their cost of
production, less accumulated depreciation.
These tangible assets depreciate over time,
which is reflected in regular value adjustments,
measured according to the estimated useful
life.
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The depreciation rates used are as follows:
]

Depreciation rate Method

Buildings 2.00% / 5.00 % linear

Office equipment, fixtures

and fittings 10.00% / 12.50 % linear

Motor vehicles and technical linear

20.00% / 33.33 %
25.00 %
20.00% / 33.33 %

office equipment

IT equipment (hardware) linear

IT software linear

Assets acquired at acquisition cost or cost of
production of up to € 870 or with a useful life
of less than one year, are usually written off in
the year of acquisition.

Financial fixed assets

Participating interests and investments in affili-
ated companies are valued at their acquisition
cost.

The fixed-income securities that are intended
for long-term use in the Bank’s activities and
fulfil the conditions set by the banking supervi-
sory body are valued at their acquisition cost.
Value adjustments are only made if a provi-
sioning requirement arises due to deterioration
in the issuer’s financial standing.

The positive difference between the acquisition
cost and the amount repayable on these securi-
ties is amortised in equal amounts over the
remaining life of the security. The negative dif-
ference between the acquisition cost and the
amount repayable on securities is charged to
the profit and loss account in equal amounts
over the remaining life of the security.

2.2. CURRENT ASSETS

Debt securities and other fixed income
securities

Debt securities and other fixed income securi-
ties are recorded at their acquisition cost.

Value adjustments are made for other securi-
ties in the structural or trading portfolio whose
value on the balance sheet date is lower than
their acquisition cost. The valuation is made on
the basis of the market value at the balance
sheet date or, if this is not available, on the
basis of the estimated realisable value or the
value that best reflects that of the security.

Value adjustments made on securities in previ-
ous years are retained in accordance with the
“Beibehaltungswahlrecht”, even if there has
been a subsequent increase in market value.

Equity securities and other variable yield
securities

These securities are valued at their acquisition
cost. Value adjustments are made if the market
value is lower than the acquisition cost.

Loans and advances

Loans and advances are stated at their nomi-
nal value. Accrued interest not yet due is
recorded under “Prepayments and accrued
income” on the asset side of the balance sheet.
The premium or discount is spread over the
life of the asset.

Value adjustments on current assets

The policy of the Bank is to record specific pro-
visions to cover the risk of loss on outstanding
loans and advances. Value adjustments are
directly deducted from the relevant current
assets item.

According to Luxembourg tax regulations, a
general bad debt charge has been made for
latent risks. They are directly deducted from
the relevant asset item.

For precautionary reasons, considering the
particular risks associated with banking opera-
tions, there are additional provisions in accor-
dance with Article 62 of the law on accounting
procedures for banks. They are assigned to
securities.

2.3. LIABILITIES / PROVISIONS

Liabilities are recorded at their nominal value
or at the amount repayable. Provisions are
recorded as necessary based on a reasonable,
commercial assessment.

2.4. FUND FOR GENERAL BANKING RISKS

The Bank has established a fund for general
banking risks to cover the particular risks
associated with banking operations.



2.5. HISTORICAL COST OR COST OF PRODUC- Spot positions hedged by forward transactions,

TION OF INVENTORY ASSETS OF A SIMILAR as well as forward positions hedged by spot
NATURE AND ALL FUNGIBLE ASSETS, deals, are considered as neutral in relation to
INCLUDING SECURITIES currency fluctuations.

To calculate the historical cost, the Bank uses

the weighted average price method. Forward deals with customers are generally

hedged using cash assets. The usually positive
foreign exchange margins are collected imme-
diately.

2.6. FOREIGN-CURRENCY TRANSLATION
The share capital is being held in euro. The

accounts are reported in the balance sheet
2.7. VALUATION OF DERIVATIVES

currency. o R .

Open positions on derivative operations con-
Assets and liabilities not denominated in Euro cluded for trading purposes are valued at their
are converted into the balance sheet currency market value. Valuation results are recorded in
at the mean spot rate in force on the balance accordance with the imparity principle.
sheet date. L .

Results on derivative operations concluded for
Revenue and expenditure in foreign currencies hedging purposes are neutralised with regard
are converted into Euro at the relevant daily to the market risk. Income from early redemp-
price. Foreign currency losses arising from tion is included in net interest income.

these valuation principles are charged to the

profit and loss account If credit risks arise, they will be recorded in

the same way as balance sheet instruments.

3. DETAILED DISCLOSURES RELATING TO ASSETS

3.1. ASSETS AS AT DECEMBER 31, 2006
BREAKDOWN OF RECEIVABLES BY RESIDUAL MATURITY

(in thousands of €) Loans and advances due from banks Loans and advances
(other than “at sight”) due from customers

31/12/06 previous year 31/12/06 previous year

Up to 3 months 2625 259 5924 335 12 311 189 12 535 067
From 3 months to 1 year 250 969 4 654 353 2214 623 2 449 901
From 1 year to 5 years 5687 105 5717 475 2272 434 1652 383
More than 5 years 176 962 184 400 1093 752 1093 687
Total 8 740 295 16 480 563 17 891 998 17 731 038
of which subordinated claims 150 000 150 000 40 011 77 683

As in the previous year, loans and advances due from banks doe not include any amounts due for
redemptions of securities lending.

3.2 AMOUNTS DUE FROM AFFILIATED COMPANIES OR FROM COMPANIES IN WHICH THE BANK HAS
A PARTICIPATING INTEREST

(in thousands of €) Loans and advances Loans and advances
due from banks due from customers

31/12/06 previous year 31/12/06 previous year

Affiliated companies 8,028,386 15,518,669 441,217 585,903
Associated companies 8 028 386 15 518 669 441 217 585 903
Companies in which there is a participating interest - - 9 7 903
Total 8 028 386 15 518 669 441 226 593 806
of which subordinated claims 150 000 150 000 - -
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3.3. DEBT INSTRUMENTS OF PUBLIC ISSUERS
I —

(in thousands of €) 31/12/06 previous year

Stock exchange quoted securities 1447 114 1451 995
Non-stock exchange quoted securities 17 236 18 042
Total 1 464 350 1470 037

The “Debt instruments of public issuers” port-
folio consists exclusively of borrowed securities
of € 1,314,350,000, which are allocated to the
structural portfolio. The remaining securities,
worth € 150,000,000, are allocated to the
investment portfolio. Redemption liabilities
from securities lending are shown under
“Amounts owed to banks”. The “debt instruments
of public issuers” are eligible for refinancing
through the Central Bank.

The breakdown by residual term was as follows:
|

(in thousands of €) 31/12/06 previous year

Up to 3 months 10 057 5022
From 3 months to 1 year 69 056 75 230
From 1 year to 5 years 623 923 659 159
More than 5 years 761 314 730 626
Total 1 464 350 1470 037

3.4. DEBT SECURITIES AND OTHER FIXED INCOME SECURITIES

(in thousands of €) 31/12/06 previous year
Stock exchange quoted securities 3 144 042 4 828 060
Non-stock exchange quoted securities 51135 147 222
Total 3195177 4975 282
of which trust assets - -
of which subordinated claims - -
of which participating interests in banks - -
of which from associated companies 2710 136 3738010

The item “Debt securities and other fixed
income securities” contains securities borrowed
to the value of € 28,586,000. Redemption
liabilities are shown under “Amounts owed to
banks”.

The item debt securities and other fixed
income securities breaks down as follows:

(in thousands of €) 31/12/06 previous year

Securities included in the

investment portfolio 2872913 4758 237
Securities included in the

structural portfolio 112 492 217 045
Securities included in the

trading portfolio 209 772 0
Total 3195177 4975 282

Debt securities and other fixed income securi-
ties are treated as financial assets if they are
used for the Bank’s activities in the long term.
Management defines “long term” as the inten-
tion to hold onto such securities for a longer
period or until maturity. The other securities
belong to the structural or trading portfolio.

In accordance with Article 58 (2) e of the law
on accounting procedures for banks, value
adjustments were made in the structural port-
folio totalling € 1,346,000 (previous year:

€ 1,943,000).

The structural portfolio does not include any

gains arising from increases in security prices
(previous year: € 125,000). Gains arising from
increases in security prices stand at € 93,000.



The residual terms of debt securities and other
fixed-income securities break down as follows:

(in thousands of €) 31/12/06 previous year

Up to 3 months 25 165 740 106
From 3 months to 1 year 898 660 621 316
From 1 year to 5 years 1826 158 2172923
More than 5 years 445 194 1440 937
Total 3195177 4 975 282

|
There were no forward purchases of securities
on the balance sheet date.

.5. SHARES AND OTHER VARIABLE-YIELD

SECURITIES
1

(in thousands of €) 31/12/06 previous year

Stock exchange quoted

securities 661 —
Non-stock exchange quoted

securities 35757 39 744
Total 36 418 39 744
of which trustee assets - -
of which subordinated claims 35023 39 099

of which participating interests

in banks - -

of which from associated

companies - -

“Shares and other variable-yield securities”
break down as follows:

(in thousands of €) 31/12/06 previous year

Securities included in the

investment portfolio - -

Securities included in the

structural portfolio 35.757 39.744
Securities included in the

trading portfolio 66 -
Total 36.418 39.744

In accordance with Article 58 (2) e of the law
on accounting procedures for banks, value
adjustments were maintained totalling

€ 3,265,000 (previous year: € 3,200,000).

There were also gains arising from increases
in security prices of € 185,000 (previous year:
€ 52,000

.6. PARTICIPATING INTERESTS AND SHARES IN AFFILIATED COMPANIES
1 —

Participating interests Shares in affiliated companies

(in thousands of €) 31/12/06 previous year 31/12/06 previous year
Stock exchange quoted securities - - - -
Non-stock exchange quoted securities 521 536 296 398
Total 521 536 296 398

of which trustee assets

of which subordinated claims

of which participating interests in banks

3.7. TANGIBLE ASSETS
The two buildings and the land on which
they stand are used for the most part by the
Bank for its own activities (own usage: 58 %

and 71 % respectively). They are included in
this item at a net value (acquisition cost less
accumulated depreciation) of € 44,435,000
(previous year: € 42,660,000).

5



5

3.8. OTHER ASSETS

This mainly consists of claims against the tax
authorities.

.9. PREPAYMENTS AND ACCRUED INCOME

The cumulative totals of discounts on loans evi-
denced by promissory notes and on debt secu-
rities in the investment portfolio shown at the
cost of purchase which are included in “Pre-
payments and accrued income” were € 12,000
(previous year: € 112,000) and € 577,000 (pre-
vious year: € 126,000) respectively.

3.10. ASSETS NOT DENOMINATED IN THE

BALANCE SHEET CURRENCY
Assets not denominated in the balance sheet
currency totalled € 6,105 million on the bal-
ance sheet date (previous year: € 6,177 mil-
lion).

3.11. ASSETS DEPOSITED AS SECURITY FOR THE

BANK’'S OWN LIABILITIES
As part of tender transactions assets totalling
€ 3,119,842,000 (previous year:
€ 4,704,820,000) were deposited as security at
the Luxembourg Central Bank. Further, assets
totalling € 130,000,000 (previous year:
€ 284,257,000) were deposited in pledged
accounts for margin payments and securities
settlement.

.12. COMPANIES IN WHICH THE BANK HOLDS AT LEAST 20 % OF THE CAPITAL

(in thousands of €)

Participating interest Equity capital Result for last

financial year (2005)

Interfinanziaria S.A., Lugano 33.3% (prev. yr.: 33.3%) 622 -39
Udeko Handelsgesellschaft GmbH, Luxembourg 24.9% (prev. yr.: 24.9 %) 12 0
FamilyTrust Management Europe S.A., Luxembourg 80.0 % (prev. yr.: 80 %) 370 -150**

*) 2005
**) from 15 September 2005 to 31 December 2005

3.13. COUNTRY AND SECTORAL WEIGHTINGS

The following tables present an overview on the
percentage share with regard to country and sec-
toral weighting. Included are all loans and other
balance sheet claims, free credit lines and other

contingent liabilities, as well derivatives. Prima-
ry financial instruments are based on the nom-
inal value of the claim, financial derivatives are
based on gross replacement values.

COUNTRY WEIGHTINGS

2006 2005

OECD central governments 96.5 % 96.4 %
Germany 11.2% 12.1%

Other EU countries 11.2% 12.1%

Other European countries (excluding EU) 2.6% 2.5%

North America 0.9 % 1.3%

Other OECD governments 0.1% 0.1%

Non OECD central governments 3.5% 3.6 %
Europe 0.9 % 0.6 %

Central and South America 0.9 % 0.7 %

Asia 1.2% 1.6%

Africa 0.2% 0.2%

Other non-OECD governments 0.3 % 0.5%

Total 100.0 % 100.0 %




SECTORAL WEIGHTINGS

2006 2005
Production 33.9% 20.5%
Agriculture 0% 0%
Industry 2.6 % 1.8%
New technologies 0.8 % 0.5%
Power industry 8.3% 4.0%
Building and construction trade 4.7 % 4.1%
Other 17.5% 10.1%
Services excluding
financial sector 19.3 % 17.3%
Telecommunications 1.8% 2.1%
Media 1.4% 1.1%
Transport 1.5% 1.4%
Aviation 1.7% 1.5%
Tourism 1.0% 0.9%
Trade 4.4 % 3.7%
Hotel and catering business 0% 0%
Other 7.5% 6.6 %
Financial sector 37.3 % 53.3%
Banks 72.2% 43.2%
Financial institutions 0.7% 0.6 %
Financial intermediaries 8.5% 8.4 %
Insurance 0.9% 1.1%
Public authorities 0.9% 0.4 %
Private households 8.6 % 8.5%
Total 100.0 % 100.0 %

4. DETAILED DISCLOSURES RELATING TO LIABILITIES

4.1. LIABILITIES AS AT DECEMBER 31, 2006

BREAKDOWN OF MATURITIES

(in thousands of €) Amounts owed to banks Amounts owed to customers Securitised liabilities
(other than “at sight”) (other than “at sight”)
or periods of notice
31/12/06  previous year 31/12/06  previous year 31/12/06 previous year
Up to 3 months 17 675 969 26 112 029 2 466 658 2573513 - -
From 3 months to 1 year 177 564 154 800 663 815 1509 031 - -
From 1 year to 5 years 13 379 15 001 5611 129 5699 064 163 357 163 357
More than 5 years 12 114 18 908 102 340 112 437 - -
Total 17 879 026 26 300 738 8 843 942 9 894 045 163 357 163 357

Amounts owed to banks includes redemption € 3,024,181,000 (previous year:
obligations from tender agreements with the € 4,625,957,000) as well as € 1,342,935,000
Luxembourg Central Bank to the value of (previous year: € 1,449,613,000) from borro-

wed securities.
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PARTICIPATING INTEREST

4.2. AMOUNTS DUE TO AFFILIATED COMPANIES OR TO COMPANIES IN WHICH THE BANK HAS A

(in thousands of €)

Amounts owed to banks

Amounts owed to customers Securitised liabilities

31/12/06  previous year 31/12/06  previous year 31/12/06  previous year

Associated companies 12 089 744 18 132 771 6 105 100 14 130 115 670 96 624
Companies in which there is a

participating interest - - 317 6 470 - -

Total 12 089 744 18 132 771 6 105 417 20 600 115 670 96 624

.3. OTHER LIABILITIES

“Other liabilities” mainly consists of EU with-
holding tax yet to be paid (€ 5,693,000),
amounts owed due to uncashed share certifi-
cates relating to investment funds

(€ 2,257,000) and liabilities arising from an
indemnity contract (€ 17,605,000). A claim
against the mother company in the same
amount is shown under “Loans and advances
due from banks”.

4.4. ACCRUALS AND DEFERRED INCOME

Neutralisation of deposit swaps in “Accruals
and deferred income” came to € 16,847,000
(previous year: € 10,060,000 under “Prepay-
ments and accrued income”).

The cumulative total of loans evidenced by
promissory notes shown at their cost of pur-
chase and of discounts on liabilities shown at
their nominal value included under “Accruals
and deferred income” was € 1,594,000 on the
balance sheet date (previous year:

€ 1,610,000). As in the previous year there
were no premiums from liabilities on the bal-
ance sheet date. The cumulative total of premi-
ums on debt securities in the investment port-
folio shown at the cost of purchase which are
included in “Accruals and deferred income”
totalled € 9,196,000 (previous year:

€ 12,842,000).

4.5. PROVISIONS

Apart from provisions for taxes, provisions
have essentialy been made for the deposit
guarantee scheme, to cover loan risks, to cover
off-balance sheet risks and for risks in private
banking. In addition, there is a restructuring
provision due to the discontinuation of the cus-
todian bank business.

4.6. SPECIAL RESERVE ITEMS

This item contains tax-exempt surplus values
transferred according to Art. 54 of the Luxem-
bourg law on income tax and is added to sup-
plementary capital.

4.7. FUND FOR GENERAL BANKING RISKS

After the previous year’s allocation of
€ 71,800,000 to the “Fund for general banking
risks”, no allocation was made in 2006.

4.8. SILENT PARTICIPATING INTEREST

To strengthen the Group’s capital base, HVB
Luxembourg launched in the previous years
securitised silent participating interests
totalling € 1,113,600,000

Volume Interest rate  Original duration Issue date

(in millions of €)

312.9 6 % fixed rate 10 years 1998
300.7 Eurolibor + 160 BP 10 years 1998
500.0 Euribor + 125 BP 12 years 1999

The silent participating interests are subordi-
nated to the other liabilities and allocated for
supervisory purposes to the Bank’s core capi-
tal.

Interest charges incurred from silent partici-
pating interests during the financial year
totalled € 52,935,000 (previous year:

€ 48,246,000).

4.9. SUBORDINATED LIABILITIES

Loans of the shareholder banks totalling

€ 306.8 million with profit-related interest pay-
ments and a termination period of five years
and one day are allocated for supervisory pur-
poses to tier 2 (secondary) capital. As in the
previous year, in accordance with the banking



supervisory regulations, these subordinated lia-
bilities are treated in full as share capital.

Interest and other financial expenses paid in
the financial year in respect of subordinated
liabilities totalled € 31,104,000 (previous year:
€ 29,192,000) and are included under “Inter-
est payable and similar charges” in the profit
and loss account.

4.10. SHARE CAPITAL

The share capital totals € 238 million. It con-
sists of 929,043 shares of no par value. The
legal reserve totals 10 % of the share capital.
The Bank’s articles of incorporation do not pro-
vide for any authorised capital. The reserves
contain € 130,651,000 for the setting off of
property tax. Subject to the approval of the
general meeting to the proposed appropriation
of income, a further € 30 million is to be allo-
cated to this reserve.

4.11. LIABILITIES NOT DENOMINATED IN THE

BALANCE SHEET CURRENCY
Liabilities not denominated in the balance sheet
currency totalled € 5,153 million on the bal-
ance sheet date (previous year: € 6,074 million).

. INFORMATION RELATING TO OFF-
BALANCE SHEET ITEMS

5.1. CONTINGENT LIABILITIES

Contingent liabilities contain the following
items:
|

(in thousands of €) 31/12/06 previous
year
Guarantees and other
direct substitutes for credits
(including repurchase agreements) 1459 380 451 743
- of which related to affiliated
companies 200 288 190 588
Acceptances - -

Provisions to cover risks stemming mainly from
referred credits totalled € 2,965,000 (previous
year: € 3,550,000).

The warranties and other direct credit substi-
tutes (including repurchase agreements) had
the following maturities:

(in thousands of €) 31/12/05 previous

year
At one day’s notice 840 -
Up to 3 months 922 494 7 280
From 3 months to 1 year 111 671 13 046
From 1 year to 5 years 392 874 297 637
More than 5 years 31 501 133 780
Total 1 459 380 451 743

5.2. LOAN COMMITMENTS NOT YET DISBURSED

Credit commitments not yet disbursed totalled
€ 6,703,283,000 (previous year:

€ 5,862,850,000). There were no forward pur-
chases (previous year: € 433,837,000).

These loan commitments had the following
residual maturities:
]

(in thousands of €) 31/12/06 previous

year
At one day’s notice 151 784 143 468
Up to 3 months 71677 431 980
From 3 months to 1 year 1175127 887 427
From 1 year to 5 years 4 084 049 3 827 520
More than 5 years 1220 646 1 006 292
Total 6 703 283 6 296 687

5.3. OTHER LIABILITIES

Liabilities from rental and leasing agreements
(undiscounted) totalled € 2,709,000 (previous
year: € 4,107,000). These liabilities are calcu-
lated until final maturity of the contract or until
the first possible date of cancellation.

The Bank is a member of the “Association pour
la Garantie des Dépots, Luxembourg” (AGDL)
and, therefore, of the deposit guarantee
scheme for the banking sector in Luxembourg.
The scheme in particular provides protection
for natural persons, regardless of their nation-
ality and residence. It provides guarantees for
each client of an AGDL member of up to

€ 20,000 per deposit and another € 20,000
per claim arising from securities transactions
other than deposits.

Sufficient reserves have been established for
contingent liabilities arising from the default of
a member.
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5.4. FINANCIAL DERIVATIVES

The financial derivatives used are standard
instruments. “Exotic” instruments are not trad-
ed.

Transactions linked to exchange rates

These include forward exchange transactions
(swaps and outrights). Most of this activity was
concluded to hedge interest rate, exchange rate
or market price fluctuations.

Transactions linked to interest rates

These include interest rate swaps, forward rate
agreements and swaptions. These transactions
are concluded for trading and hedging purpos-
es. Approximately half the interest rate swaps
involve business with HVB AG.

Transactions linked to other market rates
The Bank has entered into hedging transac-
tions with the parent company in the form of
equity swaps to secure securitised liabilities
whose repayment amount is linked to a share

index.

NOMINAL VALUES FINANCIAL DERIVATIVES

(in millions of €)

Nominal value

Residual maturity

< 1 year 1-5 years > 5years  Total 2006  Total 2005

Interest-rate related business 36 415 9 354 2 161 47 930 65 919
OTC products FRAs 14 893 - - 14 893 18 865
Interest swaps (same currency) 21 522 9 354 2161 33037 47 024

Interest options — calls - - - - 15

Interest options — puts - - - - 15

Other interest contracts - - - - -

Stock exchange products Interest futures - - - - -
Interest options - - - - -

Currency-related business 4 874 - - 4 874 7 373
OTC products Forward exchange transactions 4 874 - - 4 874 7 373
Cross-currency swaps - - - - -

Currency options — calls - - - - -

Currency options — puts - - - - -

Other exchange contracts - - - - -

Stock exchange products Currency futures - - - - -
Currency options - — — - —

Business related to shares/indices 163 - - 163 163
OTC products Share/Index swaps 163 - - 163 163
Share/Index options — calls - - - - -

Share/Index options — puts - - - - -

Other share/index contracts - - - - -

Stock exchange products Share/Index futures - - - - -
Share/Index options - - - - -

Other business - - - - -
OTC products Precious metal deals - - - - -
Other deals - - - - -

Stock exchange products Futures - - - - -
Options - - - - -

Total 41 452 9 354 2161 52 967 73 455
of which: trade book 25 891 1 808 157 27 856 36 162




Counterparty risks Counterparty risk thus defined totalled € 434
Since the nominal value is not informative in million, which corresponds to 0.82 % of the
respect of the risk on derivatives, gross repla- outstanding nominal value.

cement values were established for credit risk

valuation. These values are based on market

values as the total of all positive market values.

COUNTERPARTY RISKS BY INSTRUMENT

(in millions of €) 2006 2005
Interest-rate related business 191 401
OTCproducts FRAs 6 10

Interest swaps (same currency) 185 391

Interest options — calls - -

Interest options — puts . .

Other interest contracts - _

Stock exchange products Interest futures - -

Interest options - -
Currency-related business 148 118
OTC products Forward exchange transactions 148 118

CI‘OSS-CUI‘I‘GHCY swaps - -

Currency options — calls - _

Currency options — puts - -

Other exchange contracts - -

Stock exchange products Currency futures - —

Currency options - -
Business related to shares/indices 95 25
OTC products Share/Index swaps 95 25

Share/Index options — calls - -

Share/Index options — puts - -

Other share/index contracts - -
Stock exchange products Share/Index futures - -

Share/Index options - -
Other business - -

OTC products Precious metal deals - -
Other business - -
Stock exchange products Futures - —
Options - -
Total 434 544
of which: trade book 119 309
There were no offsetting agreements at the Counterparty risks in the derivatives sector
balance sheet date. relate almost entirely to OECD banks (a large

part of them Group companies) and to Luxem-
bourg-based investment funds managed by an
investment company belonging to the Group.
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6.

COUNTERPARTY RISKS BY CONTRACTING PARTIES

(in millions of €) 2006 2005
OECD central governments and note-issuing banks 0 0
OECD banks 397 516
OECD financial institutions 0 0
OECD investment funds, other companies, private individuals 37 28
Non-OECD central governments and note-issuing banks 0 0
Non-OECD banks 0 6
Non-OECD financial institutions 0 0
Total 434 544

.5. CREDIT DERIVATIVES

The Bank collateralised the issue of debt secu-
rities of the ultimate parent company, through
a credit default swap with a contract volume of
€ 185 million. The debenture bonds’ residual
maturities range from 2007 to 2015. The credit
default swap appears under contingent liabili-
ties. Loans totalling € 188 million were pledged
to collateralise the credit default swap.

.6. MANAGEMENT SERVICES PROVIDED BY THE
BANK
The Bank offers the following services:
Asset management and advice
Safekeeping and administration of securities
Leasing of safe deposit boxes
Underwriting for security issues
Custodian bank for security issues
Paying agent for security issues
Agency functions
Fiduciary activities

DETAILED INFORMATION ON THE
PROFIT AND LOSS ACCOUNT
The profit and loss account is presented in
accounting format.

.1. GEOGRAPHICAL ORIGIN OF REVENUE
The Bank’s revenue mainly arises from busi-
ness relations with contracting parties based in
Europe.

6.2. OTHER OPERATING INCOME
The following major items are included under
this heading (in thousands of €):

2006
Income from sale of participating
interest (Activest Luxembourg) 43 085
Claims for reimbursement arising
from a securitisation transaction
(Geldilux TS 2003) 32779
Release of provisions for taxation 1 344
Rental income 1034
Income from services 1 005

6.3. OTHER ADMINISTRATIVE EXPENSES
The fee recorded in the fiscal year under other
administrative expenses for the independent
auditors KPMG Audit S.a r.l., Luxembourg and
Dr. Wollert — Dr. Elmendorff S.a r.l., Luxembourg
and for the affiliated companies of their inter-
national associations breaks down as follows

(in thousands of €):
[

KPMG Dr. Wollert —

Dr. Elmendorff

Fees for

Audit of financial statements 214 183
Other audit services 17 -
Tax advisory services 34 2
Other services 8 -
Total 273 185

|
6.4. OTHER OPERATING COSTS
This item consists mainly of the creation of a
restructuring provision due to the discontinua-
tion of the custodian banking business
(€ 6,758,000) and the allocation to the provi-
sion for the deposit guarantee scheme
(€ 1,539,000).



7.

6.5. VALUE ADJUSTMENTS

Depreciation and value adjustments in respect
of loans and advances and of securities not
included in financial fixed assets nor in the
trading portfolio and provisions for contingent
liabilities and credit risks are offset directly
against reversals in value adjustments and pro-
visions on these items.

PERSONNEL AND MANAGERIAL
AND SUPERVISORY BODIES

7.1. PERSONNEL

The average number of staff employed during
the fiscal year was as follows:
|

2006 2005
Senior management 3 3
Managerial staff 18 20
Employees 320 334
Total 341 357

8. MOVEMENT ON FIXED ASSETS

7.

2. ADMINISTRATIVE, MANAGERIAL AND
SUPERVISORY BODIES

Remuneration paid to the various bodies of the

Bank during the fiscal year was as follows :

]

(in thousands of €) 2006 Persons 2005 Persons
Senior management

and departmental

heads 4109 21 3963 23
Supervising board 39 6 39 7

.
Members of the managerial bodies, i.e. senior
management and departmental heads, were
granted loans totalling € 2,316,000 (previous
year: € 1,967,000) and loans totalling

€ 380,000 (previous year: € 230,000) were
made to members of the Board of Directors.
There are no pension commitments in respect
of current and former members of the various
bodies of the Bank. There are guarantee com-
mitments with respect to the above bodies of
the Bank totalling € 18,000 (previous year:

€ 54,000).

(in thousands of €) Cost of Acquisitions Disposals Transfers ~ Write-ups ~ Cumulative Depreciation Net book Net book
acquisition during during depreciation during value value
business business business 31/12/06 previous year
year year* year
Land
and buildings 101 377 262 - 56 - 33218 2236 68 477 70 392
Equipment and
machinery 24 951 2959 2 350 -56 - 18 929 2 463 6 575 6 490
of which IT
software 7 754 849 1175 9 - 6 682 377 755 277
Total
tangible assets 126 328 3221 2 350 - - 52 147 4 699 75 052 76 882
Participating
interests 536 - - - -15 - - 521 536
Investments in
associated
companies 398 — 102 - - — - 296 398
Securities
included in
the investment
portfolio 4810 001 100 000 1 885 325 - - 1763 - 3022913 4808 238

*) from exchange rate variations

o1



Management Report

The Management Report is included in the Report of the Board of Directors (Business Division, Risk
Report and Business Performance).
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Die Bilanzzahlen der

HVB Banque Luxembourg Société Anonyme

sind in die Konzernbilanz der

Bayerischen Hypo- und Vereinsbank AG, Miinchen
zum 31. Dezember 2006 einbezogen.

The balance sheet figures of

HVB Banque Luxembourg Société Anonyme

are included in the consolidated balance sheet

of Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, Munich
as at December 31, 2006.
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