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Geschaft

In Wachstumsmarkten gut positioniert

Die HSH Nordbank AG ist am 2. Juni 2003 aus
der Fusion der Hamburgischen Landesbank
mit der Landesbank Schleswig-Holstein (LB Kiel)
hervorgegangen. Unsere in- und ausldndischen
Geschéftsaktivitdten steuern wir von den bei-
den Hauptsitzen in Hamburg und Kiel aus. In
unserer Heimatregion Hamburg/Schleswig-
Holstein sind wir fest verwurzelt und Markt-
fithrer im Firmenkundengeschéft. Unseren
Kunden bieten wir in allen Geschéftsbereichen,
einschlief3lich des gehobenen Privatkunden-
geschifts, eine breite Palette innovativer Finanz-
l6sungen. Angesichts zunehmend wettbewerbs-
intensiver Mdrkte forcieren wir den Ausbau
unserer Leistungspalette {iber das klassische
Kreditgeschift hinaus und konzentrieren uns
auf ausgewdhlte Wachstumsmarkte weltweit.
Ziel ist es, unsere Ertragsbasis zu erweitern und
den Anteil der Provisionsertriage an den Ge-
samtertrdgen zu erhohen. Zu unserem Angebot
zdhlen unter anderem maf3geschneiderte Finan-
zierungsstrukturen und hochwertige Anlage-
produkte verbunden mit individueller Beratung.
Unsere bedeutenden internationalen Geschiéfts-
felder sind Transport, Logistik, Infrastruktur
und Immobilien. Mit Risikoaktiva von 22,7 Mrd.
Euro sind wir weltweit der groRte Anbieter
von Schiffsfinanzierungen.! An den Kapital-
madrkten agieren wir mit speziellem Know-how
fiir komplexe Transaktionen und innovative

Kapitalmarktprodukte.

International prasent

Unsere internationale Marktprdsenz haben wir
in den vergangenen Jahren kontinuierlich aus-
gebaut - insgesamt waren wir Ende 2006 welt-
weit an 21 Standorten mit Niederlassungen

und Reprédsentanzen vor Ort vertreten. Unser

Y Nach Einschitzung der HSH Nordbank.

regionaler Schwerpunkt liegt in Nordeuropa.
Eine zunehmend bedeutende Rolle spielt Asien.
Im September 2006 haben wir unsere Représen-
tanz in Schanghai in eine Niederlassung umge-
wandelt. Auflerdem sind wir in den wichtigen
Finanzzentren New York und London présent.
In Luxemburg verfiigen wir neben einer Nieder-
lassung tiber zwei Tochterunternehmen. Die
HSH Nordbank Securities S.A. ist verantwort-
lich fiir Wertpapierinvestments des Konzerns;
die HSH Nordbank Private Banking S.A. bietet
internationalen Kunden spezielle Anlagemog-

lichkeiten.

Weitere Niederlassungen unterhalten wir in
Berlin, Liibeck, Kopenhagen, Helsinki, Stock-
holm, Cayman Islands, Hongkong und Singapur.
Mit Reprdsentanzen sind wir dartiber hinaus
vertreten in Amsterdam, Hannover, Hanoi, Oslo,
Paris, Riga, San Francisco, Tallinn und Warschau.
Anfang 2007 wurde zudem die Er6ffnung einer
Reprdsentanz in Athen vorbereitet, um unser
Schiffsfinanzierungsgeschift im griechischen

Markt weiter zu stirken.

Zum 31. Dezember 2006 waren im HSH Nord-
bank Konzern weltweit 4.170 Mitarbeiter
(Stammpersonal) beschéftigt; davon entfallen
3.709 Mitarbeiter auf die HSH Nordbank AG.
Die Bilanzsumme erreichte 189,4 Mrd. Euro im
Konzern und 186,1 Mrd. Euro in der AG.



Einstieg privater Investoren

Die HSH Nordbank hat seit Oktober 2006 neue
Miteigentiimer: Sieben Investorengruppen, die
von der Beteiligungsgesellschaft J.C. Flowers &
Co LLC, New York, beraten werden, erwarben zu
unterschiedlichen Quoten den 26,6%igen Anteil
des Stimmrechtskapitals an der HSH Nordbank
von der WestLB. Damit sind zum ersten Mal
private Investoren an einem deutschen Kredit-
institut mit mehrheitlich 6ffentlichen Anteils-
eignern beteiligt. Die Herren J. Christopher
Flowers und Ravi S. Sinha wurden als Vertreter
der neuen Aktiondre am 1. November 2006 von
der Hauptversammlung in den Aufsichtsrat der
HSH Nordbank gewdhlt.

Die Anteile der 6ffentlichen Eigentiimer an

der HSH Nordbank - die Freie und Hansestadt
Hamburg, das Land Schleswig-Holstein und der
Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig-
Holstein - bleiben durch die Transaktion unver-
dndert. Die 6ffentlichen Eigentiimer haben ihre
vertragliche Vereinbarung bekriftigt, wonach
sie mindestens bis 2013 die Mehrheit des Stimm-

rechtskapitals an der Bank halten wollen.

Lizenz fiir Pfandbriefemissionen

Die HSH Nordbank AG hat im Berichtsjahr die
Lizenz zur Begebung aller drei Pfandbriefarten
nach dem am 19. Juli 2005 in Kraft getretenen
neuen deutschen Pfandbriefgesetz (PfandBG)
von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) erhalten. Die HSH Nordbank ist

Anteile am stimmberechtigten Kapital (per 31.12.2006)?

in %

Freie und Hansestadt Hamburg

Sieben Investorengruppen, beraten von J.C. Flowers & Co LLC

Land Schleswig-Holstein
Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig-Holstein

2 Weitere Details zur Eigentiimerstruktur im Anhang auf der Seite 107.

damit in der Lage, Investoren kiinftig die
gesamte Palette des Pfandbriefmarktes, d.h.
Offentliche Pfandbriefe, Hypothekenpfandbriefe

und Schiffspfandbriefe, anzubieten.

Die HSH Nordbank Hypo AG, die seit ihrem Er-
werb im September 2003 als Pfandbriefemittent
fiir den Konzern fungierte, wurde im August
2006 auf die HSH Nordbank AG verschmolzen.
Die HSH Nordbank Hypo AG verfiigte Ende 2005
iiber eine Bilanzsumme von rund 7,9 Mrd. Euro.
Mit der Emission von Schiffspfandbriefen er-
schlief3en wir uns eine weitere Refinanzierungs-
quelle fiir unser Schiffskreditgeschift und
streben an, als groRer Emittent den Schiffspfand-

briefmarkt mitzugestalten.

Niederlassung in Schanghai eroffnet

Im Oktober 2006 haben wir eine Niederlassung
in Schanghai er6ffnet, um unsere Prisenz in
China weiter zu stdrken. Wir waren bereits

seit dem Jahr 2000 mit einer Reprdsentanz in
Schanghai vertreten. In der Niederlassung sind
zwolf Mitarbeiter beschiftigt, die sowohl das in-
ternationale Geschéft unserer Kunden aus Nord-
europa als auch das Geschift der Kunden in
Asien betreuen werden. Vor allem in den welt-
weit wachsenden Geschiftsfeldern Transport,
Schifffahrt und Rohstoffhandel unterhalten wir
schon seit Jahrzehnten zahlreiche Kundenver-

bindungen in dieser Region.

Teilverkauf der HSH Gudme Bank
Im August 2006 verkauften wir 75 % unserer An-
teile an der didnischen Investmentbank Gudme

Bank an das Beteiligungsunternehmen 3C Hol-

Stimmrechtsanteil

35,4
26,6
20,0
18,0
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ding. Die Gudme Bank agiert hauptsédchlich in
den Bereichen Aktienhandel, Investmentbera-
tung und Asset Management; ihre Bilanzsumme
belief sich per 31. Dezember 2005 auf rund
575 Mio. Euro. Mit dem Verkauf konzentrieren
wir unsere Aktivititen in den nordischen Lin-
dern auf das Geschift mit Firmen-, Immobilien-

und Institutionellen Kunden.

Outsourcing von IT-Bereichen

Ende 2006 wurde ein Teil unserer IT-Bereiche
ausgelagert. Den Betrieb der dezentralen IT-
Systeme - dazu zdhlt zum Beispiel der Support
rund um jeden Computer in der Bank - haben
wir mit Wirkung vom 1. Dezember 2006 an
Wincor Nixdorf Portavis tibertragen. Ziel dieses
Schrittes ist, den betrieblichen Aufwand zu ver-
ringern und zugleich die Kostentransparenz
zu erhohen. AufRerdem konnen dadurch die
Leistungen flexibler an den sich veridndernden

Bedarf angepasst werden.

Vorstandsverantwortlichkeiten mit neuem
Zuschnitt

Im Zuge einer weiteren Fokussierung unseres
Geschiftsmodells haben wir die Vorstandsver-
antwortlichkeiten neu konzipiert. Dabei wird

insgesamt ein zusitzliches Ressort geschaffen.

Die Verantwortung fiir die Marktbereiche wird
gebtindelt. Ein Vorstandsressort umfasst kiinftig
die Marktaktivitdten in unserer Kernregion Nord-
europa, ein weiteres insbesondere die interna-
tionalen Geschiftsfelder Shipping, Transport,
Immobilien und Structured Corporate Finance.
Auflerdem werden die Risiko- und die Finanz-
verantwortung voneinander getrennt und es
wird eine Position des Chief Operating Officers
(COO) neu geschaffen. Die Kapitalmarktaktivi-
titen sollen wie in der Vergangenheit in der
Hand eines weiteren Vorstandsmitglieds liegen.
Der Vorstandsvorsitzende verantwortet die
Stabsbereiche Kommunikation, Personal, Recht

sowie Konzernentwicklung und -steuerung.

3 Der Corporate-Governance-Bericht befindet sich auf den Seiten 28 und 29.

Corporate Governance Kodex anerkannt

Als nicht borsennotiertes Unternehmen haben
wir freiwillig den Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex anerkannt (seit 2005) und eine
Entsprechenserkldrung im Sinne des § 161 AktG
abgegeben. Damit schaffen wir Transparenz
iiber unser System der Unternehmensfiihrung
und -kontrolle sowie iiber die formale Einhal-

tung der Kodex-Regeln.?



Rahmenbedingungen

Weltwirtschaft in guter Verfassung

Obwohl sich die Konjunktur in den USA im
Jahresverlauf merklich verlangsamt hat, blieb
die Weltwirtschaft auch 2006 sehr dynamisch
und legte das dritte Jahr in Folge mit einer
Rate von rund 5% zu. Vor allem die asiatischen
Schwellenlédnder entwickelten sich sehr lebhaft,
aber auch in Europa ist die Konjunktur endlich
in Fahrt gekommen. Die Teuerung beschleu-
nigte sich etwas, nicht zuletzt getrieben durch
die neuerlichen Hochststdnde bei den Energie-

preisen im Sommer.

Abschwadchung der US-Wirtschaft

Seit dem Friithjahr 2006 stand die US-Konjunk-
tur im Zeichen der Korrektur am Immobilien-
markt. So fithrten die deutlich riickliufigen
Wohnungsbauinvestitionen zu einer merk-
lichen Verlangsamung des Wachstums und auch
die sonstigen Investitionen und der Private Ver-
brauch entwickelten sich nicht mehr so lebhaft.
Dennoch konnte die US-Notenbank 2006 noch
nicht auf einen Zinssenkungskurs einschwen-
ken, da die Verbraucherpreise deutlich gestie-

gen sind.

Anhaltende Expansion in Asien

Auch in den asiatischen Lindern hat die kon-
junkturelle Dynamik im Jahresverlauf etwas
nachgelassen, blieb aber immer noch hoch. In
Japan konnte die Notenbank im Hinblick auf die
sich abzeichnende Uberwindung der Deflation
ihre Nullzinspolitik im Sommer beenden. Die
chinesische Wirtschaft expandierte erneut auf3er-
ordentlich kriftig. Das bewegte die Regierung
und die Notenbank dazu, administrative MaR-
nahmen zu ergreifen bzw. die Zinsen zu erho-
hen, um die Bildung von Uberkapazititen zu
vermeiden. Im tibrigen ostasiatischen Raum

wurde die noch immer hohe Wachstums-

dynamik etwas durch die gestiegenen Rohstoff
preise, héhere Notenbankzinsen und die Ab-
schwichung der Exportnachfrage aus den USA

gebremst.

Hohe Dynamik in Europa

Die Konjunktur in der Eurozone ist im vergan-
genen Jahr in Fahrt gekommen. Dabei wurde
die Dynamik zunehmend von der Binnennach-
frage getragen — insbesondere die Investitions-
tatigkeit der Unternehmen erhohte sich merk-
lich. Aber auch der Konsum gewann angesichts
der Belebung auf dem Arbeitsmarkt an Schwung.
Zum Jahresende hin wurde der Konsum zudem
durch Vorzieheffekte angesichts der Erhéhung
der Mehrwertsteuer in Deutschland gestiitzt.
Insgesamt erreichte die Wirtschaft in der Euro-
zone 2006 das kriftigste Wachstum seit dem
Jahr 2000.

Die skandinavischen Liander konnten sich er-
neut tiber Zuwdéchse ihrer Wirtschaftsleistung
oberhalb des EU-Durchschnitts freuen. In Grof2-
britannien hat sich die Expansion nach einer
Schwichephase 2005 wieder beschleunigt. Dies,
zusammen mit der erhdhten Teuerungsrate,
brachte die Notenbank dazu, die Zinsziigel zu
straffen. Die nach wie vor sehr robuste Konjunk-
tur in Mittel- und Osteuropa ging mit einer
steigenden Teuerung und sinkender Arbeits-

losigkeit einher.

Aufschwung in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft ist 2006 so stark ge-
wachsen wie seit dem Jahr 2000 nicht mehr.
Neben den weiterhin stark steigenden Exporten
wurde der Aufschwung zunehmend von den
Investitionen getragen. Auch die Bauwirtschaft
scheint ihre zehn Jahre wihrende Anpassungs-
krise iiberwunden zu haben. Der Konsum er-
hielt Impulse durch die allmdhliche Besserung

auf dem Arbeitsmarkt sowie durch die Mehr-
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wertsteuererhohung zum 1. Januar 2007, in
deren Erwartung die Verbraucher Kiufe von
langlebigen Konsumgiitern in das Jahr 2006

vorgezogen haben.

Norddeutschland im Aufwind

In Norddeutschland hat der wirtschaftliche
Aufschwung 2006 deutlich an Fahrt gewonnen.
Er wurde nicht mehr nur von der anhaltend
kréftigen Expansion der Weltwirtschaft und
vom Welthandel getragen. Mit der Festigung
der Binnennachfrage in Deutschland hat sich
auch die Lage in vielen stdrker binnenorien-

tierten Bereichen deutlich verbessert.

In Hamburg war nach wie vor das verarbei-
tende Gewerbe eine wesentliche Sdule des Auf-
schwungs; dort hat sich der schon seit einiger
Zeit zu beobachtende Aufwdrtstrend spiirbar
verstdrkt. Aber auch der Verkehrssektor und
der Einzelhandel, das Gastgewerbe, die Konso-
lidierung im Bausektor und nicht zuletzt die
unternehmensnahen Dienstleistungen trugen
dazu bei, dass das reale Bruttoinlandsprodukt
insgesamt in Hamburg erneut stirker gewachsen
ist als im Bundesdurchschnitt. In Schleswig-
Holstein gehorten zu den Trdgern des Auf-
schwungs die Bereiche Verkehr und Nachrichten-
ibermittlung, der Einzelhandel und der Dienst-
leistungssektor sowie das verarbeitende Ge-
werbe, und auch in der Bauwirtschaft bildete
sich ein Aufwadrtstrend heraus. Dagegen konnte
der Grofhandel nicht an das gute Ergebnis des

Vorjahres ankntipfen.

Erfreuliche Performance der Aktienmarkte
Die Performance an den Aktienmaérkten war
im vergangenen Jahr insgesamt sehr positiv.
Mit einem Plus von 22,0 % auf 6.597 Punkte

entwickelte sich insbesondere der DAX noch

fester als mehrheitlich erwartet wurde. Doch
auch die Performance des EURO STOXX 50 mit
einem Anstieg um 15,1 % auf 4.120 sowie des
Dow Jones mit plus 16,3 % auf 12.463 Zdhler
kann sich sehen lassen. Der Nikkei 225 blickt
auf ein mit plus 6,9 % vergleichsweise schwaches
Jahr zurtick. Zu der insgesamt sehr erfreulichen
Entwicklung haben vor allem die Bank- und
Versicherungswerte beigetragen. Von Fusions-
fantasie getrieben, war auch die Performance

der Versorger tiberdurchschnittlich gut.

In der ersten Jahreshélfte 2006 stiegen in den
USA und in der Eurozone die Kapitalmarkt-
zinsen stetig an. Zehnjdhrige US-Staatsanleihen
rentierten im Juni mit 5,25 % rund 85 Basis-
punkte hoher als noch zu Jahresbeginn; Bundes-
anleihen mit gleicher Laufzeit verzeichneten
einen dhnlichen Renditeanstieg auf einen
Jahreshochststand von 4,15 %. Getrieben wurde
der Zinsanstieg von positiven Konjunkturdaten
und dem geldpolitischen Straffungskurs auf
beiden Seiten des Atlantiks. Ab Jahresmitte
kam es allerdings zu einer Gegenbewegung an
den internationalen Anleihemérkten, die bis

Jahresende intakt blieb.

Ausloser fiir den Zinsriickgang waren die kon-
junkturelle Verlangsamung in den USA und
das Ende des Erhohungszyklus der US-Noten-
bank. Lediglich in europdischen Staatsanleihen
mit kurzer Laufzeit setzte sich aufgrund der
Inflationswarnungen der EZB der Renditean-
stieg iiber das gesamte Jahr hinweg ungebremst
fort, wodurch sich die europdische Zinsstruktur-
kurve stark verflachte. Erst im Dezember kam
es im Zuge robusterer US-Konjunkturdaten
wieder zu einem splirbaren Anstieg der Kapital-
marktzinsen iiber alle Laufzeiten; infolgedes-
sen verschoben sich die Zinsstrukturkurven im
Bereich zwei- und zehnjdhriger Laufzeiten auf
beiden Seiten des Atlantiks binnen eines Monats

um jeweils rund 30 Basispunkte nach oben.



Per Jahresende rentierten zehnjdhrige Bundes-
anleihen somit wieder nahe der Marke von 4 %;
die Rendite der US-Pendants zeigte sich auf
4,70 %.

Der Euro blieb 2006 tiber weite Strecken in der
Handelsspanne zwischen 1,24 und 1,29 USD/EUR
zum US-Dollar gefangen. Erst zum Jahresende
hin gewann die Aufwertung des Euro an Dyna-
mik, wobei sich die Handelsspanne auf 1,29 bis
1,33 USD/EUR nach oben verschob. Die Wechsel-
kursentwicklung wurde im letzten Jahr vor-
rangig von den Spekulationen um den weiteren
geldpolitischen Handlungsbedarf in der Euro-

zone sowie in den USA gepragt.

Deutsche Kreditinstitute weiter verbessert
Die deutsche Kreditwirtschaft prasentierte sich
2006 mit weiter stabilisierter Geschiftslage.
Nach den zum Teil tiefen Einschnitten auf der
Kostenseite in den vergangenen Jahren sind die
Institute auch bei den Ertrdgen vorangekommen.
Haupttreiber der positiven Entwicklung waren
die Provisions- und Handelsiiberschiisse, denn
infolge der giinstigen Kapitalmarktbedingungen

legte das Geschift mit Fusionen und Uber-
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nahmen sowie Bérsengédngen deutlich zu. Auf3er-
dem sorgten die gestiegenen Aktienkurse fiir

hohere Handelsertrége.

Die Kreditrisikovorsorge verringerte sich vor-
nehmlich durch die riickldufige Zahl der Unter-
nehmensinsolvenzen weiter. Doch auch deut-
liche Fortschritte bei der Steuerung von Risiken
und der Abwicklung Not leidender Kredite be-
guinstigten die Entwicklung. Insgesamt wurden
deutlich bessere Renditen als in den Jahren
zuvor erreicht, doch die Liicke zur europdischen
Konkurrenz konnte insgesamt nicht geschlossen
werden, da auch diese noch profitabler gewor-

den ist.

Die o6ffentlich-rechtlichen Landesbanken haben
den Wegfall der Staatsgarantien und damit
verbundene Rating-Herabstufungen insgesamt
bisher gut verkraftet. Dies gelang den Instituten
vor allem durch engere Verzahnungen unter-
einander und mit den Sparkassen sowie durch
Anpassung ihrer Geschiftsmodelle an die

neuen Wettbewerbsbedingungen.

Bundesanleihen
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Entwicklung der HSH Nordbank

Erfolgreiches Geschaftsjahr 2006

Der HSH Nordbank Konzern hat im Geschifts-
jahr 2006 seine Ziele erreicht. Die Eigenkapital-
rendite? belief sich auf 15,0 % — eine Verbesse-
rung um 0,9 Prozentpunkte gegentiiber dem Vor-
jahr. Das Ergebnis nach Steuern erhéhte sich um
15,0 % auf 460 Mio. Euro - der bisher hochste
Wert des HSH Nordbank Konzerns.

Das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge/Bewer-
tung stieg im Konzern deutlich um 54,1 % auf
944,8 Mio. Euro. Dazu beigetragen haben ins-
besondere ein hoherer Provisionstiiberschuss
und ein Riickgang der Position Risikovorsorge/
Bewertung. Bereinigt um den Sondereffekt einer
hohen Reservendotierung im Jahr 2005 hétte
sich beim Betriebsergebnis nach Risikovorsorge/

Bewertung ein Zuwachs um 11,0 % ergeben.

In der HSH Nordbank AG (Einzelinstitut) belief
sich das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge/
Bewertung auf 874,1 Mio. Euro - ein Plus von
16,9 %. Neben dem Provisionsiiberschuss wuch-
sen der Zinstiberschuss und der sonstige betrieb-
liche Uberschuss; zudem stieg im Einzelinstitut

die Position Risikovorsorge/Bewertung.

Die operativen Ertrdge erreichten im Konzern
in der Summe 2.172,3 Mio. Euro, eine Steige-
rung um 2,5%. Im Einzelinstitut erhdhten
sich die operativen Ertrdge um 14,1 % auf

2.246,8 Mio. Euro.

Unsere Hauptertragsquelle, der Zinsiiberschuss,
wurde durch ein gestiegenes Neugeschifts-
volumen weiter gestiitzt. Der gegeniiber dem
Vorjahr ausgewiesene Riickgang (um 4,5 % auf
1.535,4 Mio. Euro) ist bedingt durch eine Erwei-

terung des Konsolidierungskreises der HSH Nord-

bank AG. Ertrdge aus den Verkdufen von Be-
teiligungen haben wir demzufolge nicht im
Zinsergebnis, sondern im Beteiligungsergebnis
(Position Risikovorsorge/Bewertung) ausgewie-
sen. Im Vorjahr erzielte Beteiligungsertrage
von nicht konsolidierten Tochterunternehmen
waren dem Konzern durch Ausschiittungen im
Zinsergebnis zugeflossen. Dariiber hinaus wurde
der Zinstiberschuss durch geringere Ertrige aus

Vorfilligkeitsentschddigungen belastet.

Im Einzelinstitut erhohte sich der Zins-
iiberschuss um 9,9 % auf 1.651,3 Mio. Euro.
Hauptgrund fiir den Zuwachs waren hohere
Ergebnisbeitrdge von Konzernunternehmen -
insbesondere von der auf Wertpapierinvest-
ments spezialisierten HSH Nordbank Securities,
Luxemburg, der Immobilientochter HSH N Real
Estate AG, Hamburg, und der Beteiligungsgesell-
schaft HSH N Kapital, Hamburg.

Besonders erfolgreich verlief im Berichtsjahr
das Geschift mit Leistungen tiber das reine
Finanzierungsgeschift hinaus. Infolgedessen
ibertraf der Provisionsiiberschuss im Konzern
mit 423,9 Mio. Euro den Vorjahreswert sehr
deutlich um 34,7 %; in der AG betrug der An-
stieg 31,5 % auf 350,2 Mio. Euro. In erster Linie
wurden die Steigerungen durch Kreditprovisio-
nen bewirkt, die wir bei der Realisierung kom-
plexer Finanzierungsstrukturen vereinnahmten.
Dazu zdhlen beispielsweise von uns arrangierte
Akquisitionsfinanzierungen sowie Verbriefun-
gen und Platzierungen von Portfolios unserer
Kunden. Hinzu kamen insbesondere ein stdr-
keres Wertpapiergeschéft und gestiegene Pro-
visionen aus dem Vertrieb von innovativen

Anlageprodukten.

Der Handelsiiberschuss lag mit 140,6 Mio.

Euro im Konzern um 3,5 % und in der AG mit

“ Die ausgewiesene Eigenkapitalrendite ist der Quotient aus dem Betriebsergebnis nach Risikovorsorge zuziiglich bzw. abziiglich der in der Risikovorsorge ent-
haltenen Zufiihrungen zum bzw. Aufldsungen des Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB und dem durchschnittlichen bilanziellen Eigenkapital
abziiglich des Bilanzgewinns und zuziiglich des durchschnittlichen Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB.



126,8 Mio. Euro um 0,9 % tiber dem des Vor-
jahres. Die Ergebnisse basieren erstmals auf
einer risikoadjustierten Mark-to-market-Bewer-
tung und enthalten Risikoabschlige von

40,5 Mio. Euro.

Der Sonstige betriebliche Uberschuss belief
sich per Jahresultimo im Konzern auf 72,4 Mio.
Euro (Vorjahr: 60,7 Mio. Euro). Im Einzelinstitut
betrug der Wert 118,5 Mio. Euro (Vorjahr:

74,1 Mio. Euro). Gestiitzt wurde dieser Anstieg
durch Ertrige aus der Auflésung von Rickstel-

lungen.

Die Verwaltungsaufwendungen stiegen im
Konzern um 5,2 % auf insgesamt 918,7 Mio.
Euro und in der AG um 5,0 % auf 827,5 Mio.
Euro. Darin spiegeln sich zusétzliche Investitio-
nen im Zuge der weiteren Optimierung unseres
Geschiftsmodells und der Ausweitung unserer

Aktivititen im In- und Ausland wider.

Die Personalaufwendungen lagen im Konzern
mit 468,6 Mio. Euro um 14,8 % und im Einzel-
institut mit 430,4 Mio. Euro um 15,3 % tiber
dem Vorjahreswert. Hauptgriinde dafiir waren
insbesondere hohere Bonuszahlungen an Mit-
arbeiter sowie ein gezielter Personalaufbau,

vor allem am Standort New York.

Bei den Sachaufwendungen verzeichneten wir
durch striktes Kostenmanagement einen Riick-
gang - im Konzern um 3,2 % auf 450,1 Mio. Euro
und in der Bank um 4,3 % auf 397,1 Mio. Euro.
Der GrofRteil der Ausgabenkiirzungen entfiel
auf den IT-Bereich, insbesondere Beratungsauf-
wendungen. Auch geringere Abschreibungen
auf das Anlagevermogen wirkten sich positiv

aus.

Die Umsetzung des Geschédftsmodells erfor-
derte gleichwohl auch im Berichtsjahr nach wie
vor hohe Investitionen in die technische Infra-
struktur - insbesondere im Zuge der Einfithrung

der IFRS-Rechnungslegung erstmals fiir das Jahr

2007 und der Umsetzung der Basel-Il-Anforde-

rungen.

Die Cost-Income-Ratio erreichte trotz unserer
umfangreichen Neupositionierung einen im
Bankenvergleich sehr guten Wert. Im Konzern
lag die Kennzahl mit 42,3 % gleichwohl um

1,1 Prozentpunkte tiber dem Niveau des Vor-
jahres. Im Einzelinstitut betrug die CostIncome-
Ratio 36,8 %, 3,2 Prozentpunkte unter dem Vor-

jahresniveau.

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und
Bewertung verbesserte sich im Konzern um
0,6 % auf 1.253,6 Mio. Euro, im Einzelinstitut
erreichten wir 1.419,3 Mio. Euro - ein Anstieg
um 20,2 %. Der im Einzelinstitut deutlich stér-
kere Zuwachs resultierte aus hoheren Ergebnis-
beitrdgen von konsolidierten Tochterunter-
nehmen, die sich im Zinstiberschuss der Bank

niederschlugen.

Die Position Risikovorsorge/Bewertung ver-
zeichnete im Konzern mit 308,8 Mio. Euro
einen deutlich niedrigeren Wert als im Vorjahr
(633,2 Mio. Euro). Wesentlichen Anteil daran
hatten bei der HSH N Real Estate AG und der
HSH N Kapital erzielte Verduflerungsgewinne.
Zudem fiel die Dotierung der Vorsorgereserven
im Berichtsjahr geringer aus als 2005. In der AG
erhohte sich die Position dagegen auf 545,2 Mio.
Euro (Vorjahr: 433,0 Mio. Euro).

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift blieb mit
212,2 Mio. Euro angesichts des guten konjunk-
turellen Umfelds trotz der Geschéiftsauswei-
tung im Berichtsjahr nahezu stabil (Vorjahr:
220,1 Mio. Euro). Gleiches gilt fiir das Einzel-
institut, in welchem 222,0 Mio. Euro gebildet
wurden (Vorjahr: 217,4 Mio. Euro).

Im Wertpapiergeschiift belief sich das Ergebnis
in der AG infolge héheren Abschreibungsbedarfs
auf -49,5 Mio. Euro. Fiir das insgesamt positive

Ergebnis in Héhe von 28,7 Mio. Euro (Vorjahr:
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42,9 Mio. Euro) im Konzern sind realisierte Kurs-
gewinne und Zuschreibungen verantwortlich.

Im Vorjahr konnte im Einzelinstitut eine hohe
Nettoentlastung von 125,1 Mio. Euro verbucht

werden, die auf Kursgewinne aus dem Transfer
von Wertpapieren an die konsolidierte Tochter-
gesellschaft HSH Nordbank Securities in Luxem-

burg zuriickzufiihren war.

Das Ergebnis aus Beteiligungen betrug in der
AG -73,7 Mio. Euro, bedingt durch héhere Ab-
schreibungen (Vorjahr: -50,7 Mio. Euro). Ertriage
aus den Verkdufen von Beteiligungen sorgten
im Konzern fiir ein deutlich besseres Ergebnis
in H6he von 74,7 Mio. Euro (Vorjahr: -38,2 Mio.

Euro).

Zur Stiarkung unseres Kernkapitals haben wir
den Vorsorgereserven nach HGB im Konzern
und in der AG wie geplant 200,0 Mio. Euro
zugefiihrt. Im Vorjahr hatten wir die Reserven
auch im Zusammenhang mit einem Sonder-
effekt aus einer Beihilfertickzahlung an die EU

noch hoher dotiert.

Das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge/
Bewertung stieg im Konzern insbesondere auf-
grund des niedrigen Ergebnisses aus Risikovor-
sorge/Bewertung und eines héheren Provisions-
iiberschusses deutlich um 54,1 % auf 944,8 Mio.
Euro. Ohne den Sondereffekt der hohen Reser-
vendotierungen im Jahr 2005 wire das Betriebs-
ergebnis nach Risiko um 11,0 % gestiegen. In
der AG betrug der Anstieg 16,9 % auf 874,1 Mio.
Euro - bedingt durch einen starken Zuwachs

der operativen Ertrége.

Die auRerordentlichen Aufwendungen betref-
fen auflerplanmaéfRige Abschreibungen auf die
Anteile an einer Tochtergesellschaft (in der Bank
21,4 Mio. Euro, im Konzern 15,9 Mio. Euro).
Dartiber hinaus wurden im Konzern Verschmel-
zungsverluste in Hohe von 5,2 Mio. Euro bertick-

sichtigt. Im Vorjahr realisierten wir ein positives

aullerordentliches Ergebnis — im Wesentlichen
durch Sondereffekte aus der Beendigung des
EU-Beihilfeverfahrens.

Die Teilgewinnabfiihrungen auf Stille Einlagen
verringerten sich im Konzern auf 272,0 Mio.
Euro (Vorjahr: 298,6 Mio. Euro) und im Einzel-
institut auf 282,9 Mio. Euro (Vorjahr: 307,1 Mio.
Euro). Hauptgrund fiir den geringeren Aufwand
war die Umwandlung von Stillen Einlagen in

Aktienkapital und Kapitalriicklagen Mitte 2005.

Die Ertragsteuern erhohten sich auf-191,7 Mio.
Euro im Konzern (Vorjahr: -65,6 Mio. Euro)
und auf -209,8 Mio. Euro in der Bank (Vorjahr:
-133,0 Mio. Euro).

Die Steuern des Konzerns und der AG bestehen
iiberwiegend aus inldndischen Ertragsteuern,
nicht anrechenbaren Quellensteuern sowie
ausldndischen Steuern vom Einkommen und
Ertrag fiir das Geschiftsjahr 2006. Dem Steuer-
aufwand steht ein Uberhang von Steuerertrigen
aus der Abgrenzung aktiver latenter Steuern

gegentiber.

Das Ergebnis nach Steuern erreichte mit
460,0 Mio. Euro im Konzern (Vorjahr: 400,0 Mio.
Euro) seinen bisher hochsten Wert. In der HSH
Nordbank AG sank das Ergebnis nach Steuern
infolge eines Sondereffekts im Zusammenhang
mit dem EU-Beihilfeverfahren von 465,0 Mio.
Euro auf 360,0 Mio. Euro. Aus dem Ergebnis
wurden 120,0 Mio. Euro in die Gewinnriick-
lagen der Bank eingestellt. Damit ergibt sich
ein Bilanzgewinn von 240,0 Mio. Euro. Die
Ergebnisse realisierten wir in einem positiven
konjunkturellen Umfeld bei gleichzeitig har-
teren Marktbedingungen durch intensiveren
Wettbewerb in bedeutenden Geschiiftsfeldern.”

Der Hauptversammlung der HSH Nordbank
am 27. April 2007 wird eine Brutto-Dividende

von 142,5 Mio. Euro auf die Stammaktien

%) Nihere Erliuterungen dazu in den Kapiteln ,Wirtschaftliches Umfeld" und ,Entwicklung der Geschiftsbereiche" (Seiten 37-38 und Seiten 48-64).



in Mio. €

Zinsiiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsiiberschuss
Verwaltungsaufwand
- Personalaufwand
- Sachaufwand
Sonstiger betrieblicher Uberschuss
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
Risikovorsorge/Bewertung
- Kredit
- Wertpapiere
- Beteiligungen
- Vorsorgereserven
Betriebsergebnis nach Risikovorsorge/Bewertung
AuBerordentliches Ergebnis
- Mittelzufiihrung durch Eigentiimer
- Bildung von Vorsorgereserven
- Bildung latenter Steuern auf Reserven
- Riickstellung fiir RestrukturierungsmaBnahmen
- Sonstiges
Ertragsteuern
Teilgewinnabfiihrungen
Ergebnis nach Steuern

(565,6 Mio. Euro) und 17,3 Mio. Euro auf die
Vorzugsaktien (57,3 Mio. Euro) sowie eine zu-
sdtzliche Dotierung der Gewinnriicklagen in

Hoéhe von 80,2 Mio. Euro vorgeschlagen.

Hohere Bilanzsumme durch wachsendes
Kundengeschaft

Die Bilanzsumme des HSH Nordbank Konzerns
erhohte sich im Vergleich zum Vorjahr auf
189,4 Mrd. Euro (Vorjahr: 185,1 Mrd. Euro) und
im Einzelinstitut auf 186,1 Mrd. Euro (Vorjahr:
179,7 Mrd. Euro). Die Steigerungen resultierten
im Wesentlichen aus einem hohen Neugeschift

mit Kunden.

Entsprechend wuchsen die Kundenforderun-
gen - die bei Weitem groflte Aktivposition — im
Konzern deutlich auf 101,0 Mrd. Euro (Vorjahr:
89,6 Mrd. Euro) und in der AG auf 100,6 Mrd.
Euro (Vorjahr: 85,9 Mrd. Euro). Die Integration
der HSH Nordbank Hypo, die bis Mitte 2006 als

2006 2005 Verdnderung
absolut in %

1.535,4 1.608,1 =727 -4,5
423,9 314,6 109,3 34,7
140,6 135,9 4,7 3,5
-918,7 -873,0 45,7 5,2
-468,6 -408,1 -60,5 14,8
-450,1 -464,9 14,8 -3,2
72,4 60,7 11,7 19,3
1.253,6 1.246,3 7.3 0,6
-308,8 -633,2 3244 -51,2
-212,2 -220,1 7.9 -3,6
28,7 42,9 -14,2 -33,1
7 -38,2 112,9 -295,5
-200,0 -417,8 217,8 -52,1
9448 613,1 331,7 54,1
-21,1 151,1 -172,2 -114,0
0,0 556,2 -556,2 -100,0
0,0 -556,2 556,2 -100,0
0,0 222,1 -222,1 -100,0
0,0 -65,0 65,0 -100,0
-21,1 -6,0 -15,1 251,7
-191,7 -65,6 -126,1 192,2
-272,0 -298,6 26,6 -8,9
460,0 400,0 60,0 15,0

Pfandbriefemittent fiir den Konzern fungierte,
fiihrte zu dem etwas stirkeren Zuwachs der

Forderungen an Kunden im Einzelinstitut.

Ausleihungen an Banken wurden demgegen-
tiber reduziert. Die Forderungen an Kredit-
institute sanken folglich auf 32,6 Mrd. Euro
(Vorjahr: 37,1 Mrd. Euro) im Konzern und auf
42,2 Mrd. Euro (Vorjahr: 53,5 Mrd. Euro) im

Einzelinstitut.

Der Wertpapierbestand verringerte sich im
Konzern auf 50,0 Mrd. Euro (Vorjahr: 53,6 Mrd.
Euro). Im Einzelinstitut erhohte sich dagegen
der Bestand an Wertpapieren auf 35,5 Mrd. Euro
(Vorjahr: 33,8 Mrd. Euro), insbesondere durch
die Verschmelzung mit der HSH Nordbank Hypo.

Vornehmlich aufgrund gestiegener Kreditzu-
sagen - im Konzern auf 31,6 Mrd. Euro (Vor-
jahr: 24,3 Mrd. Euro) und im Einzelinstitut auf
31,9 Mrd. Euro (Vorjahr: 24,5 Mrd. Euro) - ver-
zeichnete das Geschiftsvolumen einen stirkeren

Zuwachs als die bilanziellen Aktiva. Die Even-
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tualverbindlichkeiten verringerten sich hinge-
gen - im Konzern auf 10,3 Mrd. Euro (Vorjahr:
13,1 Mrd. Euro) und in der AG auf 14,2 Mrd.
Euro (Vorjahr: 16,9 Mrd. Euro).

Das Geschift mit derivativen Instrumenten
haben wir im Berichtsjahr ausgebaut - im Kun-
denauftrag, zur Risikominderung und zur Aus-
nutzung von Marktchancen. Der bei Weitem
grofRte Anteil des Volumens entfillt dabei auf
Zinsderivate. Andere Risikoarten sind anteils-
malig zu vernachlassigen. Knapp zwei Drittel
des Volumens beziehen sich auf den Handels-
bestand. Insgesamt belief sich das Nominal-
volumen der Finanzderivate im Konzern auf
570,6 Mrd. Euro (Vorjahr: 514,6 Mrd. Euro)

und in der AG auf 558,1 Mrd. Euro (Vorjahr:
505,2 Mrd. Euro). Die Kreditrisikodquivalente
der Derivate lagen leicht unter dem Niveau des
Vorjahres — im Konzern mit 10,3 Mrd. Euro (Vor-
jahr: 10,9 Mrd. Euro) und im Einzelinstitut mit
10,0 Mrd. Euro (Vorjahr: 10,7 Mrd. Euro).®

Das Geschiftsvolumen betrug im Konzern
241,6 Mrd. Euro (Vorjahr: 233,4 Mrd. Euro) und
in der AG 242,2 Mrd. Euro (Vorjahr: 231,7 Mrd.
Euro). Das Kreditvolumen belief sich im Kon-
zern auf 236,9 Mrd. Euro (Vorjahr: 228,6 Mrd.
Euro) und im Einzelinstitut auf 238,0 Mrd. Euro
(Vorjahr: 227,7 Mrd. Euro).

Der Wechselkursverfall des US-Dollar im Ge-
schéftsjahr verringerte das Bestandswachstum,
da ein Grof3teil unseres Geschifts im Dollar-

raum generiert wird.

Die wichtigsten Refinanzierungsquellen stel-
len die Verbrieften Verbindlichkeiten und die
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
dar. Der Zuwachs der Verbrieften Verbindlich-
keiten (die grof3te Passivposition) im Konzern
auf 70,0 Mrd. Euro (Vorjahr: 67,0 Mrd. Euro) und
im Einzelinstitut auf 62,2 Mrd. Euro (Vorjahr:

56,3 Mrd. Euro) resultiert insbesondere aus der

9 Details zur Entwicklung des Derivate-Geschéfts auf den Seiten 135-137.

verstdrkten Emissionstdtigkeit an den interna-
tionalen Kapitalmadarkten; im Einzelinstitut kam

die Integration der HSH Nordbank Hypo hinzu.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinsti-
tuten stiegen im Konzern auf 53,9 Mrd. Euro
(Vorjahr: 51,9 Mrd. Euro), hingegen ergab sich
im Einzelinstitut ein riickldufiger Finanzierungs-
bedarf auf 57,8 Mrd. Euro (Vorjahr: 59,1 Mrd.
Euro). Die gegenldufige Entwicklung im Kon-
zern und im Einzelinstitut ergab sich vor allem
aus einem riickldufigen Bestand an Verbindlich-
keiten des Einzelinstituts gegeniiber Konzern-

unternehmen.

Die Kundeneinlagen verringerten sich im Kon-
zern auf 46,4 Mrd. Euro (Vorjahr: 47,8 Mrd.
Euro). In der AG erhohten sich die Verbindlich-
keiten gegentiber Kunden leicht auf 47,1 Mrd.
Euro (Vorjahr: 46,1 Mrd. Euro). Auch hier be-
griindete im Wesentlichen die Fusion mit der
HSH Nordbank Hypo die unterschiedliche Ent-

wicklung.

Das bilanzielle Eigenkapital erhohte sich infolge
der Bildung von Gewinnrticklagen — im Konzern
auf 7,2 Mrd. Euro (Vorjahr: 6,9 Mrd. Euro) und
im Einzelinstitut auf 7,1 Mrd. Euro (Vorjahr:
6,9 Mrd. Euro).

Kernkapitalquote steigt auf 7,0%

Durch Bildung von Vorsorgereserven und Ge-
winnriicklagen aus dem Ergebnis des Jahres
2005 erhohte sich das regulatorische Kernka-
pital der HSH Nordbank Gruppe und des Einzel-
instituts deutlich auf 7,4 Mrd. Euro (Vorjahr:
6,8 Mrd. Euro Gruppe und 6,9 Mrd. Euro Einzel-
institut). Die Risikoaktiva nach KWG stiegen im
Zuge der Geschiftsausweitung in der Gruppe
auf 106,4 Mrd. Euro (Vorjahr: 101,3 Mrd. Euro)
und im Einzelinstitut auf 102,8 Mrd. Euro (Vor-
jahr: 94,5 Mrd. Euro). Aus diesen Entwicklungen
ergab sich in der Gruppe ein Anstieg der Kern-
kapitalquote nach KWG auf 7,0 % (Vorjahr: 6,7 %)



und im Einzelinstitut eine leichte Verringerung  10,5% (Vorjahr: 10,9 %). Die Gesamtkapitalquote
auf 7,2 % (Vorjahr: 7,3 %). Die gegenldufige Ent-  der Gruppe nach BIZ stand unverdndert bei
wicklung in der Gruppe und in der AG resul- 9,9 %. Die Eigenmittel nach KWG stiegen in der
tiert insbesondere aus der Integration der HSH  Gruppe und in der AG auf 12,3 Mrd. Euro (Vor-
Hypo AG. Nach der Berechnungsmethode der jahr: 11,8 Mrd. Euro bzw. 11,9 Mrd. Euro). Das

Bank fiir internationalen Zahlungsausgleich anrechenbare Eigenkapital (BIZ) fiir die Gruppe
(BIZ) verbesserte sich die Kernkapitalquote in belief sich auf 12,2 Mrd. Euro (Vorjahr: 11,6 Mrd.
der Gruppe auf 6,8 % (Vorjahr: 6,5 %). Euro). Die aufsichtsrechtlich geforderten Min-

destquoten wurden damit deutlich tibertroffen.
Die Gesamtkapitalquote nach KWG, in der
neben den Risikoaktiva auch die Marktrisiko-
positionen berticksichtigt werden, erreichte in

der Gruppe wie im Vorjahr 10,2 % und in der AG

in Mio. € 31.12.2006 31.12.2005 Verdinderung
absolut in %
Aktiva
Barreserve, Schuldtitel 6ff. Stellen, rediskontfdhige Wechsel 955 591 364 61,6
Forderungen an Kreditinstitute 32.585 37.092 -4.507 -12,2
Forderungen an Kunden 100.993 89.648 11.345 12,7
Wertpapiere (gesamt) 50.010 53.596 -3.586 -6,7
Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen 1.251 1.446 -195 -13,5
Treuhandvermdgen 382 403 =21 -5,2
Restliche Aktiva 3.206 2.289 917 40,1
Bilanzsumme 189.382 185.065 4.317 2,3
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 53.859 51.909 1.950 3,8
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 46.351 47.751 -1.400 -2,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 69.964 67.035 2.929 L4
Treuhandverbindlichkeiten 382 403 =21 -5,2
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.223 4.026 197 4,9
Genussrechtskapital 1.211 1.445 -234 -16,2
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 1.125 925 200 21,6
Eigenkapital 7.173 6.905 268 3,9
Restliche Passiva 5.094 L.666 428 9,2
Bilanzsumme 189.382 185.065 4.317 2,3
Eventualverbindlichkeiten 10.296 13.084 -2.788 -21,.3
Unwiderrufliche Kreditzusagen 31.629 24.317 7.312 30,1
Derivate (Kreditrisikodquivalente) 10.272 10.904 -632 -5,8
Geschéaftsvolumen 241.579 233.370 8.209 3,5

Kreditvolumen 236.889 228.565 8.324 3,6
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in Mio. €

Haftendes Eigenkapital bei Anwendung von § 2 Abs. 2 GS |
Eigenmittel bei Anwendung von § 2 Abs. 2 und 3 GS |
Kernkapital KWG

Gesamtkapital BIZ
Anrechenbares Eigenkapital BIZ
Kernkapital BIZ

Gewichtete Risikoaktiva KWG
Gewichtete Risikoaktiva inkl. Marktrisikopositionen KWG

Gewichtete Risikoaktiva BIZ
Gewichtete Risikoaktiva inkl. Marktrisikopositionen BIZ

in %

Solvabilitatskoeffizient KWG
Gesamtkapitalquote KWG
Kernkapitalquote KWG

Solvabilitatskoeffizient BIZ
Gesamtkapitalquote BIZ
Kernkapitalquote BIZ

Vorgdnge von besonderer Bedeutung nach
dem 31. Dezember 2006

Anfang Januar 2007 haben wir unsere indi-
rekte Beteiligung an der IVG Immobilien AG,
einem Investmenthaus fiir Immobilien mit Sitz
in Bonn, von 5,1 % auf rund 2,5 % reduziert.
Dank des hohen Interesses im Markt fiir die
IVG-Aktie konnten wir die knapp 3 Mio. Aktien
erfolgreich bei internationalen Investoren plat-

zieren.

31.12.2006

11.915
12.315
7.411

11.843
12.243
7.411

106.408
121.146

109.746
123.609

11,2
10,2
7,0

10,8
9,9
6,8

31.12.2005

11.196
11.783
6.799

11.158
11.639
6.800

101.254
115.617

104.565
118.003

11,1
10,2
6,7

10,7
9,9
6,5



Personalumbau infolge Neuausrichtung
Zum Jahresende 2006 waren im HSH Nordbank
Konzern insgesamt 4.431 Mitarbeiter beschéf
tigt - ein Riickgang gegeniiber dem Vorjahr um
97. Griinde fiir den reduzierten Personalbestand
liegen im Verkauf der Gudme Bank, Kopen-
hagen, und der Auslagerung von IT-Bereichen.
Zudem erhohte sich die Fluktuation aufgrund
von Stelleneinsparungen. Im Rahmen des fort-
schreitenden Umbaus der HSH Nordbank zu
einem Anbieter innovativer Finanzlésungen mit
erhohten Anforderungen an die Mitarbeiter-
qualifikationen haben wir im Berichtsjahr 2006
unser bereits 2005 gestartetes Mafdnahmenpro-
gramm fortgesetzt bzw. angepasst und insbe-
sondere gezielt in die Qualifizierung des Perso-
nals investiert. Das Programm wollen wir auch
2007 weiterfithren. Gleichzeitig wollen wir
uns in unseren Wachstumsbereichen weiter-

hin durch Neueinstellungen verstirken.

Nachhaltig engagiert fiir die Heimatregion
Die HSH Nordbank hat sich im Geschéftsjahr auf
vielfiltige Weise und umfangreich fiir regionale

Projekte und Einrichtungen in den Bereichen

Gesamtzahl der Beschiftigten im Konzern?
davon:

Frauen

Méanner
Mitarbeiter Inland
Mitarbeiter Ausland
Auszubildende

Stammpersonal im Konzern?
davon:

HSH Nordbank AG

Kennzahlen?®

Mutterschaft und Elternzeit

Pensiondre und Hinterbliebene/Vorruhesténdler
Teilzeitbeschaftigungsquote (%)
Fluktuationsquote (%)

Krankheitsquote (%)

Durchschnittsalter (Jahre)

Neueinstellungen

Y Kopfzahlen.

Kultur, Wissenschaft und Sport engagiert. Seit
Jahren konzentrieren wir uns als verldsslicher
Partner auf Aktivitdten, die {iberregionale Auf-
merksamkeit auf sich ziehen, und stiften damit
einen nachhaltigen Mehrwert insbesondere fiir
die Biirger in unserer Heimatregion Hamburg/

Schleswig-Holstein.

Neben unserem sozialen Engagement in Nord-
deutschland ist es uns ein wichtiges Anliegen,
gegentiiber der Umwelt verantwortlich zu han-
deln. Mit der Unterzeichnung der Umweltschutz-
erkldrung fiir Finanzinstitute der Umweltorga-
nisation der Vereinten Nationen (United Nations
Environment Programme - UNEP) hat sich die
Bank bereits 1995 verpflichtet, alle fiir ihre Ge-
schéftstatigkeit geltenden Umweltauflagen zu
erfiillen. Dabei handelt es sich um international
anerkannte Standards. Die Mafnahmen der
Bank werden von einem Umweltbeauftragten
gesteuert. Als Bank nutzen wir Potenziale fiir
umweltvertriagliches Wirtschaften vor allem in
den Bereichen Energie, Biirobetrieb, Mobilitdt,

Beschaffung und Entsorgung.

31.12.2006  31.12.2005
4.431 4.528
1.990 2.022
2.441 2.506
3.613 3.713

818 815
119 118
4.170 4.249
3.709 3.712
171 192
1.735 1.676
18 17
5,2 3,2
2,7 2,9
39 39
185 215

2 Gesamtzahl der Beschaftigten ohne Auszubildende, Aushilfen und Praktikanten.
% Ohne Niederlassungen, Reprdsentanzen, Beteiligungen und Tochtergesellschaften.
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Entwicklung der Geschaftsbereiche

Geschaftsbereiche neu aufgestellt

Im Berichtsjahr haben wir mehrere Geschéfts-
bereiche zusammengefiihrt und Einheiten neu
zugeordnet, um noch kundenfreundlicher und
effizienter agieren zu kénnen. Wesentliche An-
derungen betreffen das Firmenkundengeschéft

und die Kapitalmarktaktivitdten:

Der Bereich Firmenkunden verantwortet seit
Anfang 2006 zusdtzlich die Commodity-Trade-
Finanzierungen, wodurch wir Synergien im
Geschift mit unseren mittelstindischen AufRen-
handelskunden heben. AuRerdem wurden die
bisher von der Niederlassung Kopenhagen ge-
steuerten Firmenkundenaktivitdten im Ostsee-
raum in den von Kiel und Hamburg gesteuer-
ten Bereich integriert. Herausgelost wurde der
Bereich Strukturierte Finanzierungen. Dieser
unterstiitzt seit Ende 2006 ibergreifend alle
Kundenbereiche der Bank bei der Strukturie-
rung komplexer Transaktionen. Zu diesem Be-
reich gehoren seit Jahresende auch die Corpo-
rate-Finance-Aktivitidten der HSH Nordbank in
Deutschland und Nordeuropa, die in der HSH
Gudme Corporate Finance, Hamburg, gebiin-

delt sind.

Der neue Geschiftsbereich Global Markets ging
aus den Bereichen Portfolio Management and
Investments und Capital Markets hervor. Im neu
etablierten Bereich Treasury werden insbeson-
dere das Liquidititsmanagement und die Refi-
nanzierungsstrategie gebtindelt. Des Weiteren
wurde die Private-Equity-Tochter Swift Capital
Partners GmbH dem Bereich Global Markets
angegliedert. Sparkassen/Offentliche Kunden
wurde mit Financial Institutions zu der neuen
Einheit Sparkassen/Financial Institutions ver-
eint. Seit dem 1. Januar 2007 werden die Finan-
cial-Institutions-Kundengruppen von Global

Markets betreut.

Insgesamt ergibt sich per 31. Dezember 2006

die nachfolgende Segmentstruktur.

Um eine einheitliche Darstellung zu gewéhr-
leisten, wurde der Rentabilitdtsausweis der
Segmente auf Eigenkapitalrentabilitit (RoE)
umgestellt — analog dem Ausweis auf Konzern-
ebene. Der bisherige Ausweis der Kernkapital-
rentabilitit entfdllt damit. Die Verteilung des
Eigenkapitals auf die Segmente erfolgt weiter-
hin anhand der segmentspezifisch ausgewiese-

nen Risikoposition. Die in den Segmenten aus-
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gewiesene Eigenkapitalrendite ist der Quotient
aus dem Betriebsergebnis nach Risikovorsorge

und dem durchschnittlichen Eigenkapital.

Hohes Neugeschaftswachstum

Im Geschiéftsbereich Shipping erwirtschafteten
wir 2006 ein Betriebsergebnis nach Risiko in
Hohe von 248,2 Mio. Euro (Vorjahr: 261,4 Mio.
Euro). Bei anhaltend hohem Finanzierungs-
bedarf fiir Schiffe, aber starkem Wettbewerb
unter den finanzierenden Banken realisierten
wir ein kréftig gestiegenes Neugeschéftsvolu-
men. Trotz unserer fiihrenden Marktposition
konnten wir uns dabei dem Druck auf die Zins-
margen nicht vollstandig entziehen. Demzu-
folge erhohte sich der Zinsiiberschuss trotz
deutlich hoherer Risikoaktiva nur leicht auf
296,4 Mio. Euro (Vorjahr: 289,5 Mio. Euro).

Der Provisionsiiberschuss erreichte mit 97,5 Mio.
Euro wieder das gute Vorjahresergebnis - in-
folge einer Vielzahl anspruchsvoller Transak-
tionen, die wir im Geschéftsjahr arrangiert und
strukturiert haben. Doch auch von uns neu
entwickelte Produkte, etwa zur Absicherung
von Olpreisschwankungen, wurden verstirkt
nachgefragt und sorgten fiir Provisionseinnah-
men. Die Risikovorsorge wurde erh6ht, befin-
det sich aber nach wie vor auf einem niedrigen
Niveau. Die Eigenkapitalrendite belief sich auf
17,5% (Vorjahr: 20,1 %).

Strukturierungskompetenz ausgebaut

Mit Risikoaktiva in Héhe von rund 22,7 Mrd.
Euro (Durchschnitt 2006) sind wir nach eigener
Einschadtzung grofter Schiffsfinanzierer der
Welt. Wir konzentrieren uns vornehmlich auf
die Finanzierung von Containerschiffen, Ol-
tankern und Massengutfrachtern, begleiten
unsere Kunden aber auch in Nischenmarkten
wie Fliissiggastankern und bei Offshore-Trans-

aktionen.

Zu unserem Angebot zdhlen neben klassischen
langfristigen Schiffshypothekendarlehen fiir
Neubau und Ankauf von Second-Hand-Tonnage
vor allem auch strukturierte Finanzierungen.
Wir begleiten unsere Kunden bei innovativen
Finanzierungsprojekten und bei Unternehmens-
akquisitionen. Bei allen Projekten stehen wir
unseren Kunden aufRerdem mit Beratungsdienst-
leistungen sowie innovativen Sicherungsinstru-
menten, wie etwa Bunker Hedges und Forward

Freight Agreements, zur Seite.

Unsere Strukturierungskompetenz stellten wir
im Geschiftsjahr bei vielen Transaktionen unter
Beweis. Beispielsweise haben wir gemeinsam
mit dem Hamburger Emissionshaus Konig & Cie.
die Marenave Schiffahrts AG (Marenave) Schiffs-
beteiligungsgesellschaft entwickelt und in den
geregelten Markt der Hamburger Borse einge-
fithrt. Marenave ermoglicht insbesondere in-
stitutionellen Investoren, langfristig in den
Schiffsmarkt zu investieren und ihr Portfolio

zu diversifizieren.

Im chancenreichen Markt fiir Offshore-Finanzie-
rungen haben wir unser Engagement ausgewei-
tet. Wir finanzierten sieben Versorgungsschiffe
fiir Olplattformen sowie zwei Spezialschiffe
fiir Unterwasserarbeiten. Ein Teil des bereitge-
stellten Finanzierungsvolumens syndizierten

wir an internationale Banken.

Eine weitere bedeutende Transaktion im Ge-
schiftsjahr war die Arrangierung und Finan-
zierung der Akquisition der Silja-Fdhrlinie fir

die Tallink Grupp, Estland.

Breit diversifiziertes Portfolio

Unser Portfolio ist nach Schiffstypen und nach
Regionen stark diversifiziert. Der grof3te Anteil
unserer Kunden hat seinen Sitz in Deutsch-
land. Weitere regionale Schwerpunkte liegen
im tibrigen Europa, insbesondere in Griechen-

land und dem Ostseeraum, sowie in Stidostasien
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und Nordamerika. Die von uns finanzierte
Schiffsflotte ist mit durchschnittlich 5,85 Jahren
nach Objektobligo relativ jung.

Anhaltend starke Marktaktivitdten

Das robuste Wachstum der Weltwirtschaft
sorgte 2006 fiir gute durchschnittliche Aus-
lastungsraten in der internationalen Seeschiff-
fahrt. Starke Orderaktivitdten in allen Mdrkten
hielten die Schiffspreise das ganze Jahr auf
hohem Niveau. Die Charterraten auf den grof3en
Mairkten blieben im ersten Halbjahr ebenfalls
relativ hoch. Ab der Jahresmitte 2006 entwickel-
ten sich die Mérkte jedoch unterschiedlich:
Wihrend die Charterraten im Containerschiffs-
markt im Jahresdurchschnitt um 22 % sanken,
dnderte sich das Charterratenniveau bei den
Tankern kaum. Nur bei den Massengutfrachtern
war im Jahresverlauf aufgrund verdnderter
Handelsstrome ein Anstieg der Charterraten

um iber 70 % zu verzeichnen.

Die Auftragsbiicher waren Ende 2006 gut gefiillt,
die Werften sind weltweit bis zum Jahr 2009
weitgehend ausgebucht. Das fiir 2007 erwartete
hohe Neubauvolumen wird voraussichtlich auf
ein geringeres Weltwirtschaftswachstum stof3en.
Wir gehen deshalb fiir 2007 von einem weite-
ren Riickgang bei den Charterraten aus — bei

einem dann immer noch recht hohen Niveau.

Fiihrende Position weiter ausbauen

Auch fiir das Jahr 2007 erwarten wir angesichts
lebhafter Mirkte ein hohes Neugeschiftsvolu-
men. Um unsere Marktposition in den wich-
tigsten Schifffahrtsmérkten Nordamerika, Asien
und Europa weiter zu festigen, planen wir,
weiter gezielt unseren Vertrieb zu stdrken und
neue Kundensegmente zu erschliefen. Auch
unsere internationale Prdasenz wollen wir aus-
bauen. Anfang 2007 haben wir die Eroéffnung
einer Reprdsentanz in Athen vorbereitet, um
damit auch im bedeutenden griechischen Markt
eigenstdndig vor Ort vertreten zu sein. In dem

Zusammenhang verkauften wir fast alle Anteile

an der Aegean Bank, Athen, mit der wir weiter-
hin partnerschaftlich verbunden bleiben. Fiir
2007 planen wir die Emission von gerateten
Schiffspfandbriefen. Angesichts des von uns
weiterhin erwarteten positiven Marktumfelds
gehen wir auch 2007 von lebhaftem Wettbe-

werb im Schiffskreditmarkt aus.

Mittelfristig planen wir, unsere Aktivitdten in
den Mittleren Osten und nach Indien auszu-
weiten. Zur Erhéhung unserer Provisionsertrdage
streben wir an, kiinftig noch stirker fithrende
Positionen bei international bedeutsamen Kon-

sortialgeschiften zu ibernehmen.

Erfreuliche Entwicklung im In- und Ausland
Der Geschiftsbereich Immobilienkunden stei-
gerte das Betriebsergebnis nach Risiko deutlich
auf 259,7 Mio. Euro (Vorjahr: 232,2 Mio. Euro).
Dies ist auf erh6hte Zins- und Provisionsertréige
sowie ein verbessertes Ergebnis der Position

Risikovorsorge/Bewertung zuriickzufiihren.

Der Zinsiiberschuss nahm leicht auf 339,5 Mio.
Euro zu (Vorjahr: 336,9 Mio. Euro). Trotz der
anhaltend hohen Wettbewerbsintensitdt ist es
uns gelungen, die Margen im Kreditneugeschift
zu stabilisieren. Unsere Finanzierungsaktivititen
mit deutschen Gewerbe- und Wohninvestoren
bauten wir im Geschéftsjahr 2006 weiter aus.
Das gilt fiir Bestandsinvestitionen wie auch fiir
Projektentwicklungen. Auerdem begleiteten
wir zunehmend grof3e institutionelle Investo-
ren. Dabei standen insbesondere groRvolumige
und grenziiberschreitende Finanzierungstrans-
aktionen mit deutschen und internationalen
Immobilienkunden im Vordergrund. Auch
unser Geschédft mit internationalen Investoren,
die sich in Deutschland engagieren, hat sich
2006 spiirbar belebt. Der Anteil internationaler
Finanzierungen am Neugeschift lag bei mehr

als zwei Dritteln.



Der Provisionstiberschuss wuchs auf 138,4 Mio.
Euro (Vorjahr: 133,4 Mio. Euro). Dazu haben in
erster Linie Strukturierungs- und Beratungs-
aufgaben beigetragen, die wir erneut bei einer
Vielzahl der betreuten Transaktionen wahrge-
nommen haben. Die Position Risikovorsorge/Be-
wertung verbesserte sich deutlich auf 37,7 Mio.
Euro (Vorjahr: 77,7 Mio. Euro) infolge eines Er-
trags aus dem Verkauf einer Beteiligung. Ohne
diesen Effekt wire die Position aufgrund hohe-
ren Vorsorgeaufwands gestiegen. Insgesamt
ergibt sich eine Eigenkapitalrendite von 19,6 %
(Vorjahr: 21,3 %).

Bedeutende Adresse fiir komplexe
Finanzierungen

Wir sind eine bedeutende Adresse fiir groRe
und anspruchsvolle Finanzierungen auf den
gewerblichen Immobilienmérkten im In- und
Ausland. Uber das Kreditgeschift hinaus bieten
wir umfassende Dienstleistungen rund um die
Immobilie. Unseren Kunden steht dabei das ge-
samte Leistungsspektrum der HSH Nordbank

zur Verfiigung.

In unserer Heimatregion Hamburg/Schleswig-
Holstein verfiigen wir iiber eine breite, iiber
viele Jahre gewachsene Kundenbasis aus allen
Segmenten der Immobilienwirtschaft. In zahl-
reichen Féllen unternehmen wir Direktinves-
titionen in Projektentwicklungen, die wir in

Partnerschaft mit unseren Kunden betreiben.

Unser Geschift an ausldndischen Standorten
bauen wir weiter aus. Den Schwerpunkt unserer
Engagements bilden gewerbliche Objekte in
europdischen und nordamerikanischen Metro-
polen. Besonders aktiv sind wir in den USA,
England, Frankreich, den Niederlanden, Skan-

dinavien sowie in Mittel- und Osteuropa.

Immobilienportfolio stark diversifiziert
Mit der Internationalisierung unseres Finan-
zierungsgeschifts haben wir unser Immo-

bilienkreditportfolio 2006 weiter diversifiziert.

Dadurch profitieren wir von versetzten Markt-
zyklen und kénnen Schwankungen des Immo-
biliengeschifts in einzelnen Regionen besser
ausgleichen. Auch durch Ausweitung unserer
Produkt- und Dienstleistungsangebote und
durch die Vielzahl verschiedener Kunden-
gruppen im In- und Ausland erreichen wir eine

hohere Risikostreuung.

Europas Biiromarkte erholen sich

Die Mehrzahl der westeuropdischen Biiroimmo-
bilienmarkte befand sich 2006 mit unterschied-
licher regionaler Ausprdagung in einer Phase der
Markterholung. In den meisten Biirometropolen
belebte sich die Nachfrage nach Biiroflichen.
Diese positive Entwicklung in den européi-
schen Metropolen stiitzten verbesserte Wirt-
schaftsaussichten und unternehmerische Ex-
pansionsplidne bei einer steigenden Zahl von
Biirobeschiftigten. Angesichts der steigenden
Flichennachfrage und der Fertigstellungen
neuer Objekte haben sich die Leerstandsraten

in den meisten Biirozentren verringert.

Vorreiter wie London und Paris wiesen 2006 ein
signifikantes Mietpreiswachstum auf. An eini-
gen Standorten wie Amsterdam oder Frankfurt
verhindert aber noch der relativ hohe struktu-
relle Leerstand eine breite Markterholung bei
den Mietpreisen. Die sehr grof3e Nachfrage in-
stitutioneller Investoren hielt 2006 europaweit
an, wobei die Investmentnachfrage in Deutsch-
land durch internationale Investoren besonders
ausgeprdgt war. Die Investmentpreise stiegen
weiter an mit entsprechendem Druck auf die
Nettoanfangsrenditen, dabei ganz besonders

bei Objekten in Spitzenlagen.

Die konjunkturelle Erholung in Deutschland
war 2006 noch zu schwach, um kurzfristig deut-
liche Verbesserungen auf breiter Front bei den
Mietpreis- und Leerstandsniveaus in den Biiro-
markten auszuldsen. Teilweise deutliche Miet-
preissteigerungen und ein Abbau von Leer-

stinden waren gleichwohl bei erstklassigen
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Objekten in Spitzenlagen der Biirometropolen
zu beobachten. Immobilien in Nebenlagen
standen weiter unter einem erhéhten Wett-

bewerbsdruck.

US-Immobilienmarkte weiter in guter
Verfassung

Im fiinften Jahr der konjunkturellen Expan-
sion bewies die Wirtschaft Nordamerikas noch
immer eine beachtliche Dynamik, wovon auch
die Immobilienmdrkte 2006 profitierten — mit
Ausnahme des Eigenheimmarktes, auf dem ein
Abschwichen durch das gestiegene Zinsniveau
sichtbar wurde und die Preise erwartungsgemaf

stark gesunken sind.

Dank der weiterhin recht robusten Konjunktur,
der Zunahme der Biirobeschiftigten und der
niedrigen Zahl von Fertigstellungen befanden
sich die Biirozentren der USA fast ohne Aus-
nahme in guter oder verbesserter Verfassung.
Die US-Biiromarkte weisen durchschnittlich
hohere Leerstandsraten als in Europa auf, ver-
fligen in der Regel aber auch tber eine héhere
Umsatzdynamik. Bei insgesamt gestiegener
Nachfrage war 2006 ein Abbau der vakanten
Fldchen zu verzeichnen. In einigen Metropolen
fiihrte diese Entwicklung bereits zu einem splir-
baren Anstieg der Mieten. Bei freundlichem
Investitionsklima hat die Nachfrage nach guten
Objekten allerdings zu einem weiteren Anstieg
der Immobilienpreise nicht nur in Spitzenlagen
gefiihrt. Die Nettoanfangsrenditen blieben

daher stark unter Druck.

HSH N Real Estate liefert steigenden
Ergebnisbeitrag

Die HSH N Real Estate AG als bereichsunterstiit-
zende Beteiligung erzielte 2006 einen hoheren
Erfolgsbeitrag fiir den Geschéftsbereich als im
Vorjahr. Die Immobilienaktivititen konzen-
trieren sich auf die vier Sparten Immobilien-

Beteiligungen, Immobilien-Projektentwicklung,

Immobilien-Fondsgeschéft und Immobilien-
Dienstleistungen. MaRgeblich zum Erfolg trug
der Verkauf einer Beteiligung Ende 2006 bei.

Ebenfalls zum Jahresende leitete die HSH N Real
Estate den Kauf der Mehrheit (50 % plus eine
Aktie) an der Hamborner AG ein, einer borsen-
notierten deutschen Immobiliengesellschaft

aus Duisburg.

Die HSH N Real Estate strebt eine fithrende
Marktposition im Bereich immobilienwirtschaft-
licher Dienstleistungen fiir die 6ffentliche Hand
(PPP) an. Riickwirkend zum 1. Januar 2006 er-
warb sie im Oktober 2006 100 % der Anteile an
der BauGrund Stadtentwicklung - einer Ge-
sellschaft mit Sitz in Bonn und rund 65 Mit-

arbeitern.

Auch im Fondsgeschift konnte die HSH N Real
Estate tiber ihre Tochtergesellschaft HGA Capital
ihre Position ausbauen und ihren Ertrag stei-
gern. Im November ist der HGA/USA VI Fonds
vollstindig platziert worden. Der Fonds inves-
tiert in vier vermietete Apartmentanlagen in
Florida und Las Vegas, Nevada. Neu aufgelegt
wurde im Jahr 2006 der HGA/Mitteleuropa V
Fonds, der in fiinf Biroimmobilien in Budapest
investiert. Der Fonds ist Ende 2006 erfolgreich
platziert worden. Der mit 93 Mio. Euro zu plat-
zierendem Eigenkapital grofite bisher von
HGA Capital aufgelegte Fonds HGA/City-Fonds
Hannover, der in ein ECE-Shopping-Center in-
vestiert, befindet sich seit Ende August in der
Vertriebsphase und war Ende 2006 bereits fast
vollstindig platziert. Der HGAJ/USA V Fonds ist
im Juli nach der erfolgreichen VerdufRerung
der beiden Fondsimmobilien - zwei Apartment-
anlagen in den USA - an amerikanische Inves-
toren aufgeldst worden. Die Fondsgesellschaft
realisierte mit dem Verkauf eine Wertsteigerung
von insgesamt gut 24 % innerhalb von zwei-

einhalb Jahren.



Die im April 2006 abgeschlossene Projektent-
wicklung der Konigsbau Passagen in Stuttgart,
einer 45.000 m? groRen Einkaufspassage, wurde
planmaéfig zu Beginn des vierten Quartals 2006
an die britische Investmentgruppe Evans Randall
verkauft. Anfang Oktober sind die 30.000 m? Ein-
zelhandelsflichen der Europa Passage eroffnet
worden. Die Europa Passage ist ein Gemein-
schaftsprojekt der Allianz-Gruppe und der HSH
Nordbank AG, bei dem die HSH N Real Estate
Projektmanagementaufgaben tibernommen
hat. Die Biiroflichen der Europa Passage sollen
voraussichtlich plangemidR im ersten Halbjahr

2007 bezogen werden.

Positive Entwicklung fiir 2007 erwartet

Fiir 2007 rechnen wir mit einer anhaltenden
Erholung auf den inlindischen und einer wei-
terhin guten Lage auf den internationalen Biiro-
immobilienmadrkten. Wir gehen davon aus, dass
die Nachfrage auf den Immobilien-Investment-
madrkten sich auf dem hohen Niveau des Vor-
jahres stabilisiert. Der Wettbewerb beim Immo-
bilien-Banking wird auch 2007 ausgesprochen
intensiv bleiben. Trotz dieser schwierigen Rah-
menbedingungen halten wir auch im kommen-
den Jahr daran fest, uns auf qualitativ gute Ge-
schifte zu konzentrieren, die Margen zu festigen
und dabei groRe und chancenreiche Finanzierun-
gen zu realisieren. Unser Geschift als Anbieter
komplexer Finanzierungsstrukturen im inter-
nationalen Immobiliengeschift und als umfas-
sender Dienstleister rund um die Immobilie

planen wir in Zukunft weiter auszubauen.

Deutlicher Ergebnisanstieg

Das Segment Firmenkunden hat im Berichts-
jahr das Betriebsergebnis nach Risiko sehr deut-
lich auf 398,9 Mio. Euro (Vorjahr: 261,3 Mio.

Euro) verbessert. Wesentlich dazu beigetragen

haben kriftig gestiegene Zins- und Provisions-
ertrdge sowie ein positives Ergebnis der Position

Risikovorsorge/Bewertung.

Der auf 364,6 Mio. Euro (Vorjahr: 356,8 Mio.
Euro) gestiegene Zinsiiberschuss profitierte von
einer spiirbar steigenden Kreditnachfrage in der
zweiten Jahreshélfte infolge der gestiegenen In-
vestitionstitigkeit im Inland. Neben klassischen
Bankkrediten wurden von unseren mittelstan-
dischen Kunden innovative Finanzierungsfor-
men wie beispielsweise Mezzanine-Kapital nach-
gefragt. Starkes Wachstum verzeichneten wir
auch mit Strukturierten Finanzierungen, vor
allem in Norddeutschland und Nordeuropa.
Besonders erfolgreich realisierten wir nationale
und internationale Energie- und Infrastruktur-
projekte: Im Bereich erneuerbare Energien
fithrten wir 2006 mit 21 als Mandated Lead
Arranger betreuten Transaktionen die globale
Rangliste an, gemdR Infrastructure Journal Pro-
ject Finance League Tables. Gemessen am Trans-
aktionsvolumen erreichten wir mit 1,5 Mrd.

US-Dollar Rang 2.

Doch auch die Konzentration auf wachstums-
starke Sektoren wie die Gesundheitswirtschaft
und die selektive Ausdehnung unserer Aktivita-
ten in Deutschland entlang der Wertschépfungs-
kette unserer Kunden machen sich in den Ergeb-

nissen bemerkbar.

Den Anstieg des Provisionsergebnisses auf
180,7 Mio. Euro (Vorjahr: 127,2 Mio. Euro) er-
reichten wir vor allem durch das Arrangieren
komplexer Finanztransaktionen, insbesondere
Akquisitionsfinanzierungen. Dabei profitierten
wir sowohl von unserer starken Marktstellung
in diesem Bereich - in Skandinavien sind wir
bezogen auf das Volumen mittlerweile einer
der grofSten Anbieter - als auch von der deut-
lich gestiegenen Zahl der Unternehmenszusam-

menschliisse in Deutschland und Nordeuropa.
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Auch die Nachfrage nach Instrumenten zur
Absicherung von Rohstoffrisiken und anderen
innovativen Kapitalmarktprodukten hat das

Ergebnis gestérkt.

Durch einen Beteiligungsverkauf im dritten
Quartal erzielten wir einen Ertrag in Hohe von
rund 68,8 Mio. Euro. Dies verhalf neben der
anziehenden Konjunktur zu einem positiven
Ergebnis aus Risikovorsorge/Bewertung. Die
Eigenkapitalrendite erhohte sich auf 32,5%
(Vorjahr: 24,4 %).

Marktauftritt gebiindelt

Das Segment Firmenkunden umfasst das Fir-
menkundengeschdft im In- und Ausland in-
klusive der Strukturierten Finanzierungen. Im
Berichtsjahr haben wir unseren Marktauftritt
und die Organisationsstruktur im Firmenkun-
dengeschift weiter optimiert. Dabei wurde im
dritten Quartal 2006 der Bereich Nordic Cor-
porates, der das Firmenkundengeschift in der
Ostseeregion verantwortete, in das Geschifts-

feld Firmenkunden integriert.

Dartiber hinaus wurden die ,Strukturierten
Finanzierungen® in einen separaten Geschafts-
bereich ,Structured Corporate Finance®“ aus-
gegliedert. Dieser neue Bereich biindelt Spe-
zialwissen fiir die Strukturierung komplexer
Transaktionen und wird kiinftig tibergreifend
alle Kundenbereiche unterstiitzen, um das ge-
plante Wachstum der HSH Nordbank zu fordern.
Schwerpunkte bilden Akquisitionsfinanzierun-
gen, Projekt-, Export- und Infrastrukturfinan-
zierungen sowie die Beratung im Bilanzstruktur-

management.

Bereits zum Jahresanfang 2006 haben wir die
Commodity-Finanzierungen in den Firmenkun-
denbereich integriert. Um unsere AuRenhandels-
kunden auch in diesem Geschiéftsfeld noch
besser zu betreuen, planen wir, unsere Kapazi-
titen an den Standorten New York, Singapur,

London und Hamburg weiter auszubauen.

Fiihrend in der Heimatregion

In der norddeutschen Heimatregion sind wir
eine der fithrenden Banken fiir gehobene mit-
telstindische Unternehmen. Unser Erfolg basiert
auflangjdhrigen Kundenbeziehungen, dem
tiefen Verstdndnis des Geschifts unserer Kun-
den und unserem brancheniibergreifenden
Know-how fiir maRRgeschneiderte Finanzldsun-
gen. Selektiv erhohen wir unsere Marktaktivi-
tdten auch auRerhalb Norddeutschlands mit
einem Fokus auf Branchen, in denen wir be-
sonders erfolgreich téitig sind, insbesondere

Gesundheitswirtschaft, Handel und Energie.

In den nordischen Lindern gehdren wir zu den
aktivsten Auslandsbanken und sind im Firmen-
kundengeschéft an den Standorten Kopenhagen,
Stockholm, Helsinki und Oslo prédsent. Durch
die Erweiterung unserer Produktpalette um
Basisprodukte, wie zum Beispiel laufende Kon-
ten und Zahlungsverkehr in Ddnemark, planen
wir, die Intensitdt und die Qualitdt unserer Kun-

denbeziehungen zu erhéhen.

Innovative Finanzierungsangebote

Fir mittelstdndische Kunden wéchst die Be-
deutung innovativer Finanzierungsformen zur
Optimierung ihrer Bilanzstrukturen. Wir haben
deshalb zusammen mit Partnerbanken im
Rahmen eines Mezzanine-Programms (,Smart-
Mezzanine*) mittelstdndischen Unternehmen
Genussrechtskapital bereitgestellt, das nach
dem Handelsgesetzbuch (HGB) als bilanzielles
Eigenkapital ausgewiesen werden kann. Damit
erhalten die Unternehmen fiir ihre Investitions-
vorhaben langfristiges Kapital, ohne dass sich
die Eigenkapitalquote verringert. Ende 2006
wurde die erste Tranche von SmartMezzanine
verbrieft. Gezeichnet wurden die Genussrechte
vorwiegend von institutionellen Investoren

aus Deutschland und Europa.



Unsere Tochtergesellschaften HSH N Kapital
GmbH und HSH N Invest GmbH investieren fiir
uns direkt in mittelstdndische Unternehmen.
Im Fokus stehen vornehmlich Wachstumsfinan-
zierungen, Management-Buy-outs/Buy-ins sowie
Gesellschafterwechsel. Im dritten Quartal 2006
realisierten wir rund 68,8 Mio. Euro Ertrag

durch den Verkauf einer Beteiligung.

Produktspektrum wird ausgebaut

Im Jahr 2007 planen wir, unsere Kundenbe-
ziehungen weiter zu intensivieren und unser
Leistungsspektrum gezielt auszuweiten. Insbe-
sondere wollen wir dem Mittelstand vor dem
Hintergrund eines hart umkampften Firmen-
kundenmarktes neben ,SmartMezzanine® wei-
tere bedarfsgerechte Finanzierungsprodukte
iiber das klassische Kreditgeschift hinaus an-
bieten. Diesbeziiglich planen wir, ein Finan-
zierungsprogramm von Handelsforderungen
und ein Schuldscheindarlehenprogramm auf-
zulegen. Auch Nachrangdarlehen stellen wir
zur Verfiigung. Hinzu kommen innovative ABS-,
Forfaitierungs- und Factoring-Losungen. Aus der
Integration der Firmenkundenaktivititen in
Nordeuropa erwarten wir zusétzliche Impulse

fiir das Wachstum des Geschaiftsfelds.

Das Segment Spezielle Firmen- und Institu-
tionelle Kunden setzt sich aus den Geschéfts-
bereichen Transport, Leasing und Sparkassen|/
Financial Institutions zusammen. Das Betriebs-
ergebnis nach Risiko belief sich auf 233,7 Mio.
Euro (Vorjahr: 237,0 Mio. Euro). Einem deut-
lichen Ergebnisanstieg im Bereich Transport
standen Riickgidnge bei Sparkassen/Financial
Institutions und Leasing gegentiber. Die Eigen-
kapitalrendite betrug 22,1 % (Vorjahr: 24,5 %).

Hoherer Ergebnisbeitrag

Der Geschiftsbereich Transport erhohte im
Jahr 2006 sein Betriebsergebnis nach Risikovor-
sorge deutlich. Beglinstigt von den international
wachsenden Transportmadrkten realisierten wir
ein stark gestiegenes Neufinanzierungsvolumen;
der Grofiteil entfiel dabei auf unser Haupt-
segment Luftfahrt. Zudem trugen auch unsere
weiteren Teilbereiche Eisenbahn und Logistik/
Infrastruktur durch von uns arrangierte und
strukturierte Transaktionen zu diesem Erfolg
bei.

Trotz einer hohen Liquiditdt im Finanzierungs-
markt erreichten wir einen deutlichen Anstieg
des Zinstiberschusses im Vergleich zum Vorjahr.
Ebenfalls positiv entwickelten sich die Provi-
sionstiiberschiisse, die einen Anteil von rund
einem Drittel am Gesamtertrag ausmachen. Der
Risikovorsorgebedarf war erneut gering und
verzeichnete einen weiteren Riickgang zum

Vorjahr.

Bedeutender internationaler
Spezialfinanzierer

Als internationaler Spezialfinanzierer in den
Bereichen Luftfahrt, Eisenbahn, Logistik und
Transportinfrastruktur decken wir mit unserem
Leistungsangebot die gesamte Wertschdpfungs-
kette der Transportbranche ab. Unser Luftfahrt-
team betreut vornehmlich Fluggesellschaften,
Flugzeug-Leasinggesellschaften sowie Hersteller
und Zulieferer. Der Bereich Eisenbahn ist vor
allem auf Eisenbahngesellschaften und -logistik-
unternehmen, Leasingunternehmen im Eisen-
bahnbereich sowie auf Hersteller fokussiert.
Im Logistik-/Infrastruktursektor zdhlen unter
anderem Flughifen, Container-Leasinggesell-
schaften sowie internationale Logistikunter-

nehmen zu unseren Kunden.
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Realisierung komplexer Strukturen

Weltweit realisieren wir komplexe Finanzie-
rungsstrukturen fiir unsere Kunden. Dabei en-
gagieren wir uns als Arrangeur, Strukturierer
und Berater sowie zunehmend auch als Investor.
Wir haben zum Beispiel fiir die grofite reine
Luftfracht-Fluggesellschaft Europas, Cargolux
Airlines International S.A., in der Funktion des
Eigenkapital-Arrangeurs die Verantwortung fiir
sdmtliche Aspekte einer komplexen Transaktion
getragen: von der Arrangierung iiber die Struk-
turierung bis hin zur Kapitalbeteiligung und

-beschaffung.

Im Bereich Eisenbahn haben wir anspruchs-
volle Finanzierungen begleitet und mit AAE
(Ahaus-Alstitter Eisenbahn), VTG und Ermewa
fiir die fithrenden Giliterwagenvermieter Euro-
pas bedeutende Transaktionen arrangiert. Der
Bereich Logistik/Infrastruktur fungierte unter
anderem als einer der fithrenden Arrangeure
bei mehreren grofRen Akquisitionsfinanzierun-

gen im Flughafenbereich in Europa.

Unsere erfahrenen Spezialistenteams agieren
von unseren Hauptsitzen in Hamburg und Kiel
sowie unseren Niederlassungen in New York,
London, Schanghai und Singapur aus. Durch
unser Tochterunternehmen AMENTUM CAPITAL

LTD. sind wir zusétzlich in Dublin présent.

AMENTUM CAPITAL LIMITED

Die AMENTUM CAPITAL LIMITED (AMENTUM)
ist ein Joint Venture der HSH Nordbank (60 %)
und der DAL Deutsche Anlagen-Leasing GmbH
& Co. KG (40 %). AMENTUM ermoglicht gemein-
sam mit der HSH Nordbank unseren weltweiten
Kunden aus der Luftfahrtindustrie mit mafige-
schneiderten Leasingprodukten einen effizienten
Flotteneinsatz und ein aktives Bilanzmanage-
ment. Des Weiteren unterstiitzt sie uns mit
ihrem technischen Know-how im Luftfahrt-

bereich. Im ersten Jahr ihrer Geschaftstdtigkeit

hat AMENTUM zahlreiche Transaktionen erfolg-
reich betreut und damit insgesamt ein positives

Ergebnis erzielt.

Anhaltend robustes Marktwachstum

Der Luftverkehrsmarkt entwickelte sich 2006
trotz eines hohen Olpreises lebhaft, sowohl in
Bezug auf das Passagieraufkommen als auch
bei der Frachttonnage. Hauptgrund dafiir waren
die stark wachsenden Volkswirtschaften Chinas
und Indiens. Sowohl von neuen Marktteilneh-
mern als auch von etablierten Fluggesellschaf
ten wurde eine grofRe Zahl neuer Flugzeuge
bestellt. Gleichwohl zwangen steigende Treib-
stoffpreise und der anhaltende Erfolg der Billig-

fluglinien zu Kosteneinsparungen.

Die in Europa auf der Schiene beforderte Fracht-
menge nahm 2006 weiter zu. Gleichzeitig ver-
schirfte sich der Wettbewerb infolge weiterer
Liberalisierungen und Privatisierungen in der
europdischen Eisenbahnindustrie. Private
Bahnunternehmen und Leasinggesellschaften
gewannen Marktanteile zulasten der etablier-
ten Staatsunternehmen. In den USA sorgten
insbesondere die Wirtschaftslage und giinstige
Finanzierungsbedingungen fiir eine solide Nach-

frage in allen Bereichen der Eisenbahnindustrie.

Im Bereich Logistik/Infrastruktur war die Inves-
titionstdtigkeit ebenfalls lebhaft. Im Flughafen-
bereich setzte sich die weltweite Konsolidierung
fort, wobei die Transaktionsvolumina zuneh-
mend gréRer wurden. Die Ubernahme der
British Airport Authority (BAA), des grof3ten
Flughafenbetreibers Europas, durch den
spanischen Baukonzern Ferrovial erreichte ein
Volumen von rund 15 Mrd. Euro. Das Segment
Containerleasing profitierte vom weltweit stei-

genden Handelsaufkommen.



Gute Marktchancen im Transportsektor

Fir 2007 gehen wir in Anbetracht eines stei-
genden internationalen Handelsvolumens von
weiterem Wachstum im Transportbereich aus.
Investitionen in Flugzeuge und luftfahrtbezo-
gene Infrastruktur bleiben hoch. Weitere Pri-
vatisierungen in Europa sind in Vorbereitung.
Im Bereich Schienenverkehr wollen wir unter
anderem von der Deregulierung im europdi-
schen Markt profitieren. Bedingt durch die
schwierige Situation vieler ¢ffentlicher Haus-
halte in Europa und den USA, gehen wir von
einer wachsenden Zahl 6ffentlich-privater Part-
nerschaften aus. In diesen Bereichen sehen wir
fiir uns gute Marktchancen, trotz des erwarteten
Wettbewerbs mit einer hohen Liquiditit im

Markt sowie eines anhaltenden Margendrucks.

Wachsendes Neugeschaft

Der Bereich Leasing nutzte 2006 die giinstige
Entwicklung der Mérkte durch eine deutliche
Ausweitung seines Neugeschifts. Trotz hoher
Liquiditidt im Leasingrefinanzierungsmarkt mit
der Folge starken Preisdrucks lag der Zinstiber-
schuss leicht tiber dem Niveau des Vorjahres.
Der Marktentwicklung begegnen wir mit einem
zunehmenden Fokus auf komplexere struktu-
rierte Produkte. Die Zufiihrungen zur Risiko-
vorsorge lagen hoher als im Vorjahr, befinden
sich aber nach wie vor auf einem relativ nied-
rigen Niveau, was nicht zuletzt auf das breit
diversifizierte Portfolio zurtiickzufiihren ist.
Insgesamt blieb das operative Ergebnis leicht

unter dem guten Vorjahresniveau.

Individuelle Losungen fiir
Leasinggesellschaften

Als einer der grof3en Leasingrefinanzierer in
Deutschland sind wir bestrebt, unsere interna-
tionalen Aktivititen zu erweitern. Insbesondere
begleiten wir unsere deutschen Leasingkunden

in ausgewdhlte europdische Mirkte. Zu Jahres-

beginn 2006 haben wir dariiber hinaus eine
Leasingeinheit in New York etabliert. Dort wur-
den von uns bereits mehrere bedeutende Trans-

aktionen erfolgreich durchgefiihrt.

Neben den klassischen Produkten wie beispiels-
weise der Forfaitierung (Forderungsankauf), der
Refinanzierung von Einzweckgesellschaften
und Direktdarlehen umfasst unser Angebot in
zunehmendem Mafe innovative strukturierte
Losungen. Beispielsweise haben wir 2006 fiir ein
Unternehmen Leasingforderungen verbrieft
und am Kapitalmarkt platziert. Der Forderungs-
verkauf stellte fiir den Kunden eine giinstige
Alternative zum Bankkredit dar und entlastete

seine Bilanz.

Unser Portfolio ist nach Branchen und Regionen
stark diversifiziert und weist eine kurze durch-
schnittliche Laufzeit von unter drei Jahren auf.
Der tiberwiegende Teil unserer Kunden hat

seinen Sitz in Deutschland.

Wachsender Markt

Nahezu ein Fiinftel aller Investitionen in
Deutschland wird mittlerweile tiber Leasing-
produkte finanziert, mit steigender Tendenz.
Insgesamt ist das Neugeschiftsvolumen im
deutschen Leasingmarkt um 7,7 % auf 54,1 Mrd.
Euro gewachsen. 85% des Neugeschiéfts entfielen

auf Mobilien und 15 % auf Immobilien.

Deutsche Anlagen-Leasing

Unser Produkt-Know-how steht verstarkt auch
den Kunden anderer Geschéftsbereiche sowie
den uns partnerschaftlich verbundenen Spar-
kassen zur Verfiigung. Die DAL Deutsche An-
lagen-Leasing GmbH & Co. KG (DAL), an der wir
mit 40 % beteiligt sind, stellt mit ihrem inno-
vativen Leasingangebot, insbesondere im Immo-
bilien-, Kommunal- sowie Big-Ticket-Leasing,
eine wichtige Ergdnzung zu unserem Produkt-
angebot dar. Die DAL konnte 2006 ihre Markt-
position weiter ausbauen und ein hohes Neu-

geschéft generieren.
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Deutlich wachsendes Neugeschaft

Fir 2007 erwarten wir dank unserer starken
inldndischen Marktstellung erneut ein deut-
liches Neugeschiftswachstum im Inland. Es ist
zu erwarten, dass im klassischen Refinanzie-
rungsgeschift der Margendruck tendenziell
weiter zunehmen wird. Deshalb wollen wir
unser Angebot weiter gezielt den Bediirfnissen
der nationalen und internationalen Leasing-
gesellschaften anpassen und um weitere maf3-
geschneiderte Produktlésungen erweitern.
Dartiber hinaus wollen wir unser internatio-
nales Geschift ausbauen - insbesondere in

Europa.

Erfolge mit maRgeschneiderten Produkten
Die Zusammenarbeit mit den Sparkassen in
Schleswig-Holstein haben wir im Geschaiftsjahr
weiter ausgebaut. Beachtliche Erfolge erzielten
wir insbesondere durch die verstdrkte Bereit-
stellung innovativer Anlageprodukte fiir die
Kunden der Sparkassen sowie maf3geschnei-
derter Beratungsleistungen fiir die Sparkassen
selbst. Erneut erfolgreich arrangierten wir aufler-
dem syndizierte Kredittransaktionen fiir Banken
weltweit. Das Gesamtvolumen der Syndizierun-
gen belief sich auf rund 8 Mrd. Euro. Lebhafter
Wettbewerb fiihrte hierbei zu etwas nachgeben-
den Zinsmargen. Insgesamt riickldufige Ertrige
resultieren zudem aus niedrigerem Kreditneu-
geschift mit Sparkassen, Banken und Versiche-

rungen.

Verbundpartner der Sparkassen

In Schleswig-Holstein sind wir traditionell enger
Partner der Sparkassen. Mit den im Jahr 2005
getroffenen Vereinbarungen wurde die Zusam-
menarbeit auf eine intensivere Basis zum Nutzen
aller Partner gestellt. Unser klassisches Finan-
zierungsgeschdft mit den Sparkassen wird

zunehmend um Kapitalmarktprodukte und

Beratungsleistungen ergdnzt. Auch tiber den
Heimatmarkt hinaus stehen wir den Sparkassen
mit einem vielfiltigen Leistungsangebot zur
Verfiigung. Fiir Kommunen entwickeln wir
ebenfalls maRgeschneiderte Produkte. Diesen
bieten wir beispielsweise ein innovatives Schul-
denmanagement zur Optimierung ihrer Zins-
zahlungen an. In Schleswig-Holstein wurden
bereits mehrere Kommunen vom Nutzen des
Produkts tiberzeugt — unter anderem die Stadte
Libeck und Kiel.

Financial Institutions neu ausgerichtet

Im Bereich Financial Institutions konzentrieren
wir uns auf Banken, Versicherungen und insti-
tutionelle Kunden in Europa - insbesondere in
Deutschland, Skandinavien, GroRRbritannien
und den neuen EU-Beitrittslandern - sowie in
den Emerging Markets. In diesen Mérkten be-
gleiten wir federfithrend syndizierte Kredittrans-
aktionen. Angesichts begrenzter Wachstums-
chancen im Finanzierungsgeschift aufgrund
riickldufiger Margen richten wir den Bereich
Financial Institutions neu aus. Der Fokus liegt
kiinftig noch mehr auf der Bereitstellung in-
novativer Kapitalmarktprodukte. Vor diesem
Hintergrund haben wir zum 1. Januar 2007 die
Betreuung der Financial-Institutions-Kunden-
gruppen in den Bereich Global Markets inte-

griert.

Zusammenarbeit noch ausbauen

Im Jahr 2007 wollen wir die Betreuung der Spar-
kassen weiter ausbauen. Im Mittelpunkt der
Aktivitdten soll dabei die Intensivierung der
Zusammenarbeit im Firmenkundengeschift
sowohl im klassischen als auch im innovativen
Finanzierungsbereich stehen. Dartiber hinaus
planen wir, das Angebot an Kapitalmarktpro-

dukten zu erweitern.



Kraftiges Wachstum

Im Segment Privatkunden stieg das Betriebser-
gebnis nach Risikovorsorge auf 47,3 Mio. Euro
(Vorjahr: 37,8 Mio. Euro). Zu der positiven Ent-
wicklung hat mafdgeblich der auf 37,3 Mio. Euro
(Vorjahr: 30,3 Mio. Euro) gestiegene Provisions-
iiberschuss beigetragen. Wesentlichen Anteil
daran hatte die erfolgreiche Platzierung neuer
strukturierter Anlageprodukte und innovativer
Beteiligungen wie beispielsweise des Private-
Equity-Dachfonds HSH N Quartett II. Das Wert-
papiergeschift profitierte zudem von dem ins-

gesamt giinstigen Bérsenumfeld.

Der Zinstiberschuss steigerte sich auf 68,4 Mio.
Euro (Vorjahr: 64,0 Mio. Euro). Darin spiegelt
sich ein hoheres Einlagenvolumen in Verbin-
dung mit dem gestiegenen Zinsniveau wider.
Der Risikovorsorgebedarf erhohte sich leicht auf
5,1 Mio. Euro (Vorjahr: 1,8 Mio. Euro). Auch un-
sere Tochtergesellschaft HSH Nordbank Private
Banking S.A., Luxemburg, leistete einen hohe-
ren Beitrag zum Erfolg des Geschdftsfelds als
im Vorjahr. Die Eigenkapitalrendite verbesserte

sich auf 25,5% (Vorjahr: 20,3 %).

Starker Partner im Private Banking

In unserem Heimatmarkt Hamburg/Schleswig-
Holstein sind wir ein gefragter Anbieter im
gehobenen Private-Banking-Segment. Unseren
Privatkunden bieten wir maf3geschneiderte
Losungen in sdmtlichen Fragen des Vermogens-
und Finanzierungsmanagements. Unser Erfolg
beruht nicht zuletzt auf einem ganzheitlichen
Beratungsansatz mit kontinuierlicher persén-
licher Betreuung. Im hart umkidmpften deut-
schen Markt haben wir unser Profil mit hoch-
wertigen Produkten weiter gescharft. Unser
bewdhrtes Vermogensmanagement wurde um
einen neuartigen Investmentansatz erweitert,
bei dem wir auch Spezial-Know-how von re-

nommierten Forschungseinrichtungen nutzen.

Private-Banking-Kunden aus aller Welt bieten
wir insbesondere am Standort Luxemburg spe-
zielle Anlagemoglichkeiten. Die HSH Nordbank
Private Banking S.A. hat sich als Anbieter inno-
vativer Produkte fest im Markt etabliert. Der
Ausbau von Betreuungskapazitdten in unseren
asiatischen Niederlassungen Hongkong und
Singapur schafft die Basis fiir weitere Wachs-

tumschancen im internationalen Geschaft.

Weitere Scharfung des Profils

Kinftig wollen wir uns noch stirker auf das
wachsende Marktsegment der vermogenden
Privatkunden konzentrieren. Zusdtzlich wollen
wir vor dem Hintergrund eines hart umkampf-
ten Privatkundenmarktes die laufende inno-
vative Ergdnzung unserer Produkt- und Dienst-
leistungspalette weiter vorantreiben. Neben
dem weiteren Ausbau unserer neuartigen Ver-
mogensverwaltung wollen wir ein eigenstin-
diges ,Family Office” etablieren, um grofle

Familienvermogen umfassend zu betreuen.

Schwieriges Marktumfeld beeinflusst das
Zinsergebnis

Das Segment Financial Markets erwirtschaftete
2006 ein Betriebsergebnis nach Risiko in Hohe
von 296,4 Mio. Euro (Vorjahr: 456,9 Mio. Euro).
Eine flache Zinsstrukturkurve, anhaltend nied-
rige Credit Spreads (Preisspannen) und geringe
Volatilititen in Teilmdarkten beeinflussten ins-
besondere das Zinsergebnis im Berichtsjahr
2006. Der Ergebnisriickgang resultierte dariiber
hinaus aus dem Wegfall eines einmaligen posi-
tiven Bewertungseffekts im Vorjahr: Unsere
Refinanzierungsaktivitdten im Vorfeld des Weg-
falls der Staatshaftung fithrten im zweiten Halb-
jahr 2005 zu Bewertungsgewinnen, die sich im

Zinsergebnis des Segments niederschlugen.
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Ein leicht gestiegener Handelsiiberschuss und
zunehmende Ertrige aus strukturierten Produkt-
l6sungen fiir die HSH Nordbank wirkten sich
positiv aus. Zuwdchse erreichten wir zudem
mit neu entwickelten Sicherungsinstrumenten

auf Rohwaren- und Inflationsrisiken.

Durch erneut geringeren Wertberichtigungsbe-
darfund ein aktives Restrukturierungsmanage-
ment wurde ein positives Risiko-/Bewertungser-
gebnis erreicht. Es belief sich zum Jahresultimo
auf 15,2 Mio. Euro (Vorjahr: 43,7 Mio. Euro). Die
Eigenkapitalrendite lag Ende 2006 bei 16,5 %
(Vorjahr: 26,9 %).

Neue effiziente Strukturen geschaffen

Mitte des Jahres 2006 haben wir unsere Finan-
cial-Markets-Aktivititen neu geordnet. Zur Bin-
delung des Kapitalmarkt-Know-hows wurden
die Geschiftsbereiche Portfoliomanagement
and Investments und Capital Markets zur Ein-
heit Global Markets zusammengefasst und der

Bereich Treasury wurde neu gegriindet.

Treasury verantwortet das Liquidititsmanage-
ment, das Aktiv-Passiv-Management sowie die
strategische Steuerung der Refinanzierungsak-
tivitdten der HSH Nordbank. Seit der Integration
der Hypothekenbanktochter HSH Nordbank
Hypo AG im Juli 2006 fallen auch das Deckungs-
stockmanagement und die Vorbereitung von
Pfandbriefemissionen in den Aufgabenbereich
von Treasury. Ein wesentliches Ziel ist, die Re-
finanzierungsquellen nach Investoren, Regionen
und Produkten weiter zu diversifizieren, um
einen deutlich positiven Effekt auf den Funding-

mix und die Volumina zu erreichen.

Im Februar 2007 haben wir erstmals einen
offentlichen Jumbo-Pfandbrief begeben. Die
Emission mit einem Volumen von 1 Mrd. Euro
hat eine Laufzeit von zwei Jahren und wurde
von institutionellen Investoren gezeichnet. Der

Pfandbrief wurde von Moody’s mit Aaa geratet.

Vertrieb innovativer Produkte forciert
Hauptaufgabe von Global Markets ist, das Wachs-
tum der Marktbereiche durch Entwicklung be-
darfsgerechter Kapitalmarktprodukte zu unter-
stiitzen. Zu dem Leistungsangebot gehdren
derivative Sicherungsinstrumente, strukturierte
Anlageprodukte, Verbriefungstransaktionen

und zunehmend innovative Fondsstrukturen.

So haben wir 2006 gemeinsam mit einem Part-
ner einen geschlossenen Dachfonds aufgelegt,
der institutionellen Investoren Zugang zu einem
diversifizierten Portfolio aus Mezzanine- und
Private-Equity-Investments im europdischen und
US-amerikanischen Markt ermoglicht. An diesem
Fondsprodukt haben sich institutionelle Inves-
toren - darunter Sparkassen, Versicherungen

und Versorgungswerke - beteiligt.

Neben dem Vertrieb und dem Handel einer
diversifizierten Palette von Geld- und Kapital-
marktprodukten verantwortet Global Markets
aullerdem die Durchfithrung der Refinanzie-
rungsaktivitdten. Der Handelsbereich baute 2006
das Kundengeschift weiter aus, erhdhte seine
Marktpriasenz und erschloss sich neue Asset-

klassen, u.a. im Bereich der Commodities.

Management der Eigenanlagen

Bereits 2005 hat die HSH Nordbank ihre Ge-
schéfte in Luxemburg neu geordnet und die
wichtigsten Geschiftsfelder iiberschneidungs-
frei auf drei Einheiten verteilt: Die HSH Nord-
bank Private Banking S.A. betreibt das interna-
tionale Privatkundengeschift und die Nieder-
lassung der HSH Nordbank in Luxemburg das
klassische Kreditgeschaft.

Die HSH Nordbank Securities S.A. ist mit dem
Bereich Credit Investments zustidndig fiir die
Investitionen des HSH Nordbank Konzerns in
Kreditderivate, Anleihen und strukturierte
Wertpapiere. Sie managt derzeit ein Portfolio

in Hohe von 18,8 Mrd. Euro. Um die langjdhrige



und fundierte Expertise des Eigenanlagen-
Managements der HSH Nordbank auch Dritt-
investoren zur Verfiigung zu stellen, wird derzeit
die Griindung einer Investment-Management-
und einer Asset-Management-Tochtergesellschaft

vorbereitet.

Beratungsleistungen fiir Finanzinstitute

Die HSH N Financial Markets Advisory AG (FMA)
griindeten wir 2005 als Spezialisten im Bereich
kapitalmarktorientierter Consulting-Dienst-
leistungen insbesondere fiir Banken, Sparkassen
und Versicherungen. Das Leistungsangebot um-
fasst unter anderem strategische Asset-Alloka-
tion, Portfolio und Rating Advisory sowie kapital-
marktorientierte Strategiefragen. 2007 wollen
wir diese Zusammenarbeit konkretisieren und

die Beratungstitigkeit der FMA ausweiten.

Private-Equity-Fondsbeteiligungen

Die Bank beteiligt sich an Private-Equity-Fonds
mit dem Ziel, risikoaddquate Renditen zu er-
zielen. Sie wird dabei von der Swift Capital Part-
ners GmbH (Swift) beraten, einer Gesellschaft,
in welche die Private-Equity-Einheit der Bank
im Jahr 2005 ausgegliedert wurde. Der Schwer-
punkt der Investitionstitigkeit lag 2006 in euro-
piischen Buy-out-Fonds. Das Geschiftsjahr ver-
lief erfreulich; wir verbuchten hohe Riickfliisse
aus unserem Portfolio. Mit einem zugesagten
Vermogen von 916 Mio. Euro zum Jahresende
wurde der Portfolioaufbau fortgesetzt. Auch
fiir 2007 erwarten wir einen weiter positiven
Verlauf in diesem Geschiftssegment. Die Swift
entwickelt sich planmdf3ig zu einem Asset
Manager fiir Drittkundenprodukte: 2006 hat die
Swift ein weiteres Drittkundenprodukt fiir ver-
mogende Privatkunden aufgelegt und konnte
ein Beratungsmandat fiir ein Retailprodukt ge-
winnen. Fir 2007 ist die Auflegung weiterer

Produkte angestrebt.

Konzentration auf Kundengeschaft
Belastungen konnten 2007 von einer weiteren
Abflachung oder einem inversen Verlauf der
Zinskurve mit negativem Effekt auf das Zins-
ergebnis ausgehen. AulRerdem besteht die Mog-
lichkeit eines moderaten Anstiegs der niedrigen
Ausfallraten. Um uns von diesen Kapitalmarkt-
entwicklungen unabhdngiger zu machen, wol-
len wir den Bereich Global Markets zukiinftig
noch stidrker an den Bediirfnissen unserer Kun-
den ausrichten. Dabei wollen wir sowohl unser
Produktangebot deutlich ausweiten als auch
unsere Prdsenz an den internationalen Finanz-
plidtzen, wie z. B. den USA, erhéhen. Durch die
noch stirkere Fokussierung des Kundengeschifts
wollen wir eine weitere nachhaltige Steigerung
der Ertrdge erreichen. Langfristig streben wir
an, als Topanbieter von individuellen Produkt-
I6sungen in relevanten Nischenmérkten prdsent

Zu sein.

Die Differenz der Summe der einzelnen
Segmentergebnisse zum Betriebsergebnis des
HSH Nordbank Konzerns ergibt sich aus der
Uberleitungsspalte. Die Uberleitungsspalte ent-
hélt Konsolidierungseffekte, den anderen Seg-
menten nicht zugeordnete Tochterunternehmen
und weitere nicht zuordenbare Positionen, ins-
besondere Zufithrungen zu den Reserven nach
§§ 340f, g HGB. Auch die Ergebnisse des Bereichs
Transaction Services werden in der Uberleitungs-

spalte abgebildet.

Dartiber hinaus tiberfiihrt die Uberleitungs-
spalte die betriebswirtschaftlich richtig ermit-
telten Ergebnisse der Segmente in die HGB-
Ergebnisrechnung. Die Uberfiihrung betrifft
unter anderem noch nicht realisierte Ergebnis-
beitrdge der Segmente auf Basis einer Mark-to-
market-Bewertung, beispielsweise fiir Handels-

positionen und Beteiligungen. Des Weiteren
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neutralisiert die Uberleitungsspalte Zuordnungs-
unterschiede zu Ergebnispositionen zwischen

betriebswirtschaftlicher Sicht in den Segmenten
und der Zuordnung in der externen HGB-Rech-

nungslegung.

Erfolgreich im Markt behauptet

Der Bereich Transaction Services behauptete
sich 2006 mit bedarfsgerechten Systemen zur
Abwicklung von Zahlungsverkehr und Doku-
mentengeschift erfolgreich in wettbewerbs-
intensiven Mdrkten. Das dokumentdre Geschdft
entwickelte sich sehr positiv. Im Bereich Import
des Akkreditivgeschifts sind Umsédtze und Er-
trdge deutlich angestiegen. Insbesondere legten
wir durch hohere Postenzahlen im Textil- und
Olsektor zu. Auch im Export-Akkreditivgeschift
wuchsen die Ertrdge. Im Zahlungsverkehr stei-
gerten wir das Ergebnis vorwiegend durch ho-
here Kosteneffizienz in der Abwicklung infolge
eines hoheren Anteils belegloser Auftrige. Im
internationalen Zahlungsverkehr verbuchten
wir dagegen niedrigere Ertrdge. Im Garantie-
geschift verzeichneten wir eine verhaltene
Nachfrage nach Zahlungsgarantien, insbeson-

dere fiir Schiffsneubauten.

Erweitertes Leistungsangebot

Zusammen mit unserer Tochtergesellschaft
eBankingServices Nord GmbH, unserem Partner
fiir eBusiness-Losungen, entwickeln wir laufend
neue Service- und Produktvarianten, um wei-
tere Marktpotenziale auszuschopfen und dem
hérteren Preiswettbewerb im Markt zu begeg-
nen. Zunehmend nachgefragt wird unser An-
gebot zur Finanzplanung und Steuerung der
Liquiditit fiir Unternehmen (Cash Management).
In allen Bereichen riickt zudem das internatio-
nale Geschift immer stédrker in den Fokus. Ziel
ist, unser Profil als wettbewerbsstarke Kunden-
bank noch weiter zu schirfen. Wir streben an,
fiir moglichst viele Kunden eine Hauptbank-

verbindung zu sein.

Vorteile durch SEPA ab 2008

Durch die geplante Einfithrung des einheitlichen
Euro-Zahlungsverkehrsraums (SEPA - Single
Euro Payments Area) wird ab Januar 2008 fiir
alle Bankkunden in den Lindern, die den Euro
eingefiihrt haben, die Moglichkeit geschaffen,
den grenziiberschreitenden Zahlungsverkehr
in Euro so einfach, sicher und kosteneffizient
wie im Inland abzuwickeln. In der HSH Nord-
bank sorgt Transaction Services fiir den Aufbau
der notigen Infrastruktur sowie die kunden-
gerechte Gestaltung der Produkte. Wir wollen
sicherstellen, dass unsere Kunden zum Start-
termin die Vorteile der SEPA-Leistungen unein-

geschridnkt nutzen kénnen.

Nachfolgend werden die Geschiftsverldufe aus-

gewdhlter Beteiligungen erldutert.

Biindelung der Aktivitdten

Unsere Corporate-Finance-Aktivitdten in
Deutschland und in den nordischen Lindern
wurden 2006 im Zuge von organisatorischen
Anderungen des HSH Nordbank Konzerns wei-
ter gestrafft. Dabei wurden alle bestehenden
Gesellschaften unter dem Dach der deutschen
HSH Gudme Corporate Finance GmbH, Ham-
burg, vereinigt und die Beteiligung an der
russischen Northstar Corporate Finance wurde
verdulflert. Die daraus resultierenden Kosten-
vorteile stirken das Geschift in den einzelnen

Markten.



Neues Rekordergebnis in Deutschland

In einem sehr wettbewerbsintensiven Markt-
umfeld bei insgesamt stark anziehenden Trans-
aktionsvolumina im M&A- und wieder deutlich
belebten IPO-Geschift in Deutschland verzeich-
nete die HSH Gudme Corporate Finance GmbH
im Jahr 2006 das bisher beste Geschiftsjahr in
ihrer Geschichte. Wihrend die Zahl der erfolg-
reich abgeschlossenen Transaktionen mit elf
leicht unter dem Vorjahr blieb, wurden Gesamt-
leistung und operatives Ergebnis vor Abschrei-

bungen deutlich gesteigert.

Im Bereich Schifffahrt wurde mit dem Kauf der
Wallem Gruppe aus Hongkong durch Investoren
aus Norwegen und Grof3britannien eine viel
beachtete Transaktion begleitet. Dartiiber hin-
aus gelang mit der Marenave AG die Strukturie-
rung der ersten borsennotierten Schiffsbeteili-
gungsgesellschaft in Deutschland. Erfolgreich
begleiteten wir zudem den Kauf des Handels-
markengeschifts von Nestlé Schoéller durch
Rosen Eiskrem. Bei OPNV-Transaktionen sind
wir Marktfiihrer in Deutschland. Die Privatisie-
rung der Verkehrsbetriebe Pforzheim als erste
Transaktion dieser Art in einer westdeutschen
Grof3stadt sowie der Verkauf der Verkehrsbe-
triebe Bils an Arriva waren wichtige Meilensteine
in diesem Markt. Auch der Bereich Konsum-

giiter bleibt einer unserer Kernsektoren.

Um unsere Marktstellung zu festigen und aus-
zubauen, erhéhen wir auch unser internatio-
nales Engagement. Dabei forcieren wir die
Zusammenarbeit mit den Marktbereichen der
HSH Nordbank. AulRerdem konzentrieren wir

uns weiter auf unsere Kernsektoren.

Starkes Ergebniswachstum in Danemark

In Didnemark erreichten wir durch erfolgreichen
Abschluss einer Reihe von Transaktionen gegen-
iiber dem Vorjahr eine deutliche Steigerung
bei Umsatz und Ergebnis. Begiinstigt durch die

positive Entwicklung des ddnischen Aktien-

marktes platzierten wir mit Aresa A/S und SCF
Technologies A/S zwei IPOs an der Kopenhage-
ner Borse. Unsere Position als M&A-Berater in
Déinemark festigten wir unter anderem durch
erfolgreiche Begleitung des Verkaufs von Color
Print A/S.

Schwedische M&A-Tochter verbessert

In Schweden ist die Gesellschaft mit den sieben
Mitarbeitern auf gutem Weg, ihre Position in
der M&A-Beratung insbesondere fiir grenziiber-
schreitende Transaktionen zu verbessern. Mit
dem Verkauf des schwedischen Baustofther-
stellers Europrofil und dem Kauf des Lebens-
mittel- und Alkoholgrof3hdndlers Matguppen
fiir die finnische Atria wurden zwei grenziiber-

schreitende Projekte erfolgreich abgeschlossen.

Deutlich verbesserte Entwicklung in Finnland
Nachdem das Vorjahr nicht die gewtlinschten
Erfolge gebracht hatte, erzielte die finnische
Einheit 2006 ein deutlich verbessertes Ergebnis.
Dazu haben auch organisatorische Anpassungen

beigetragen.

Trotz scharfen Wettbewerbs war die finnische
Einheit in der Lage, ihre starke Marktstellung
wieder zuriickzugewinnen und mehrere M&A-
Transaktionen vor allem in den Sektoren IT,
Konsumgiiter und Handel abzuschlieRen, unter
anderem fiir die Kunden Hansastroi, Sentera,
Atria, Topsport und K&K Active. Aulerdem
wurde das Produkt der aktienbasierten Mitarbei-
terbeteiligungsprogramme weiterentwickelt,
das fithrende finnische Unternehmen wie Finn-
air, Fortum, Neste Oil, Outokumpu und Tieto-

Enator nutzen.
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Die HSH Nordbank hat zu Jahresbeginn 2007
gemeinsam mit ihren Mitgesellschaftern, der
Landesbank Hessen-Thiiringen und BayernLB,
die Verduflerung ihrer Anteile von 25,1 % an
der TxB Transaktionsbank GmbH, einer Trans-
aktionsbank fiir Wertpapierservices, an die
Deutsche WertpapierService Bank AG (dwpbank)
eingeleitet. Die bisherigen TxB-Gesellschafter
beabsichtigten, sich an der dwpbank zu beteili-
gen, die HSH Nordbank mit 2,51 %. Diese Trans-
aktion sollte vor dem Hintergrund des weiter-
hin hohen Wettbewerbsdrucks im Markt fiir
Wertpapierabwicklungsdienstleistungen erfol-
gen. Durch das Zusammenfiihren der beiden
Gesellschaften soll eine fiihrende Transaktions-
bank entstehen, die zentraler Dienstleister

fiir Wertpapierabwicklungen der Sparkassen-
organisation ist. Auch genossenschaftlichen
und anderen Instituten sollen die Leistungen

angeboten werden.

Fiir einzelne Beteiligungen wurden im Berichts-
jahr Wertanpassungen in Form von auferplan-

maiRigen Abschreibungen vorgenommen.



Ausblick

Aufschwung setzt sich fort

Ausgehend von den USA und Japan diirfte sich
das globale Wachstum 2007 leicht verlang-
samen. Die nach wie vor hohe Dynamik in vie-
len Emerging Markets sowie die zu erwartende
Fortsetzung des Aufschwungs in Europa werden
aber dafiir sorgen, dass das Expansionstempo
vergleichsweise hoch bleibt. Die Konjunktur in
Hamburg und Schleswig-Holstein wird wie auch
im Bundesgebiet zu Beginn des Jahres infolge
der Mehrwertsteuererh6hung etwas an Schwung
verlieren; sie bleibt aber nach unserer Einschdt-
zung aufwirtsgerichtet. Auch fiir 2008 gehen
wir von einer insgesamt positiven Entwicklung

aus.

Banken stellen sich Herausforderungen

Die deutschen Kreditinstitute zeigen sich durch
verbesserte Kostenstrukturen und hohere Ertrags-
kraft insgesamt gestdrkt fiir die kommenden
Herausforderungen. Belastungen diirften in den
Folgejahren von dem zunehmend wettbewerbs-
intensiven Privatkunden- und Firmenkunden-
markt ausgehen. Ein grofRer Teil der Institute
ist stark auf den deutschen Markt konzentriert
und damit weitgehend von der inldndischen
Entwicklung abhingig. Hinzu kommt eine fiir
2007 voraussichtlich etwas nachlassende Kon-

junkturdynamik.

Zwar diirfte die Kreditnachfrage relativ hoch
bleiben, doch lassen sich hohere Zinsmargen
bei klassischen Bankkrediten kaum durchset-
zen. Um sich fiir den hirteren Wettbewerb zu
riisten, werden die Banken weiter darauf setzen,
ihre Ertragsquellen zu verbreitern, das Cross-
Selling zu forcieren und in neue Wachstums-

maérkte vorzustofden. Insbesondere die traditio-

nell stark auf das Kreditgeschift ausgerichteten
offentlich-rechtlichen Institute werden ihre
Geschiftsmodelle den hirteren Marktbedingun-
gen weiter anpassen. Damit verbundene Investi-
tionen dirften sich auch bei strikter Kosten-
kontrolle in tendenziell etwas steigendem

Verwaltungsaufwand niederschlagen.

Die tiberwiegend guten Ergebnisse im deutschen
Bankensektor im Geschéftsjahr 2006 resultierten
neben vergleichsweise geringen Risikokosten
zum Teil aus dem giinstigen Bérsenumfeld -
insbesondere bei Banken mit umfangreichen
Investment-Banking-Aktivitdten. Von der wei-
teren Entwicklung der Kapitalmérkte wird es
abhéngen, ob 2007 wieder dhnlich gute Handels-
und Provisionsergebnisse erzielt werden konnen.
Durch das insgesamt freundliche wirtschaft-
liche Umfeld diirfte der Vorsorgebedarf fiir
Kreditrisiken allgemein eher niedrig bleiben,
wenngleich die wachsende Zahl der Privat-
insolvenzen fiir manche Banken eine Heraus-

forderung darstellen diirfte.

Ziele 2006 erreicht

Im Geschéftsjahr 2006 hat die HSH Nordbank
ihre wesentlichen Ziele erreicht. Das gilt vor
allem fiir die Eigenkapitalrendite vor Steuern,
die sich im Konzern auf 15,0 % belief, sowie fiir
unser Betriebsergebnis, das durch Ertrags-
steigerungen, einen geringeren Kostenanstieg
und vergleichsweise niedrige Risikokosten in

der Bank und im Konzern zweistellig zulegte.

Fiir das Geschiftsjahr 2007 gehen wir trotz
héirterer Wettbewerbs- und Refinanzierungs-
bedingungen von einer positiven Geschéiftsent-

wicklung aus. Die Basis unseres Erfolgs bilden
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auch weiterhin die drei Sdulen unserer strate-

gischen Ausrichtung:
Starke Geschéftsbank in Norddeutschland
und im Ostseeraum: im Heimatmarkt
Hamburg/Schleswig-Holstein fest verwurzelt
und Marktfiithrer im Firmenkundengeschift,
innovatives Produktangebot fiir Firmen-
kunden, Privatkunden und Sparkassen
Internationaler Spezialist fiir innovative
Finanzl6sungen fiir Kunden vor allem in den
Sektoren Transport, Logistik, Infrastruktur
und Immobilien
Investment-Banking: spezielles Know-how
fiir komplexe Transaktionen und innovative
Kapitalmarktprodukte, kompetenter Risiko-

manager

Zinsiiberschuss bleibt wichtigste
Ertragssdule

Unsere Einschitzung zur weiteren Geschifts-
entwicklung der HSH Nordbank basiert auf der
unternehmensinternen Finanzplanung, in
welche die Planungen der einzelnen Unterneh-

mensbereiche einfliefRen.

Unsere wichtigste Ertragssdule bleibt in den
kommenden Jahren der Zinsiiberschuss, wenn-
gleich sein Anteil an den Gesamtertragen weiter
zurilickgehen diirfte. Um das Zinsgeschift wei-
ter auszubauen, konzentrieren wir uns insbe-
sondere auf strukturierte Finanzierungen, vor-
nehmlich im Firmenkundengeschift und in
den Bereichen Transport, Logistik, Infrastruktur
und Immobilien. Regionale Schwerpunkte
liegen in Norddeutschland, in internationalen
Wachstumsregionen und an bedeutenden

Finanzpldtzen wie London und New York.

Zugleich streben wir an, unsere Zinskosten zu
begrenzen, indem wir das gute Rating der
HSH Nordbank sichern und unsere Refinan-
zierungsbasis verbreitern, beispielsweise durch

die Emission von Schiffspfandbriefen.

Eine zunehmend bedeutende Ertragskom-
ponente wird der Provisionsiiberschuss, der
auch im Geschéftsjahr 2006 deutlich zulegte.
Dessen Wachstum wollen wir durch den wei-
teren Ausbau unserer Leistungspalette, insbe-
sondere unserer Beratungs- und Strukturierungs-
kompetenz, realisieren. Beispielsweise sollen
die federfiihrende Begleitung komplexer Trans-
aktionen wie Akquisitionsfinanzierungen sowie
Produkte zur Erhéhung der Bilanzeffizienz

eine wichtige Rolle spielen.

Der Handelsiiberschuss soll ebenfalls mit einem
wachsenden Anteil, wenngleich von einem
niedrigeren Ausgangsniveau, zu den Ertrdgen

beitragen.

Weitere Investitionen erforderlich

Die fortschreitende Umsetzung unseres Ge-
schiftsmodells diirfte in den nichsten Jahren
einen moderaten Anstieg des Verwaltungsauf
wands nach sich ziehen. Wir planen, weiter in
qualifiziertes Personal und innovative Finanz-
16sungen zu investieren, um unsere Kunden
noch besser zu bedienen. Davon unabhéngig
wollen wir weiter konsequent unsere Kosten
kontrollieren. Die im Jahr 2005 ergriffenen
KostensenkungsmafRnahmen zeigen bereits
Wirkung und diirften den Anstieg des Verwal-
tungsaufwands weiter begrenzen. Bei der Risiko-
vorsorge gehen wir aufgrund des geplanten Ge-
schéftswachstums ebenfalls von einem mode-
raten Zuwachs aus, nachdem der Vorsorgebe-

darf in den vergangenen Jahren riickldufig war.

Riicklagenstarkung aus hoherem Ergebnis
Der im Vergleich zum Ertragswachstum unter-
proportionale Kostenanstieg soll zu einer nied-
rigeren Cost-Income-Ratio und zu einem hohe-
ren Ergebnis fithren. Fiir die néchsten Jahre
streben wir eine weitere Steigerung der opera-
tiven Figenkapitalrendite an; 2007 wollen wir

15,5 % erreichen. AufRerdem wollen wir durch



substanzielle Reservenzufithrungen das Kern-
kapital der Bank weiter stdrken, um unsere

Wachstumschancen wahrnehmen zu konnen.

Dartiber hinaus sollen Ende 2007 zur weiteren
Verbesserung unserer Eigenkapitalstruktur
Stille Einlagen unserer Anteilseigner in Hohe
von 750 Mio. Euro in Aktienkapital und Kapital-

riicklagen umgewandelt werden.

Chancenreiche Positionierung

Wesentliche Chancen der zukiinftigen Ent-
wicklung ergeben sich fiir uns insbesondere
aus der weiteren Umsetzung unseres kunden-
orientierten Geschiftsmodells sowie aus der

Entwicklung der Rahmenbedingungen:

Chancen aus der weiteren Optimierung des

Geschéftsmodells:
Erweitertes Leistungsangebot und Ausschop-
fen der Cross-Selling-Potenziale: Verstarkt
angeboten werden unter anderem innovative
Finanzierungsformen fiir den Mittelstand,
strukturierte Anlageprodukte und neue
Kapitalmarktprodukte zur Risikoabsicherung
Zunehmende Realisierung komplexer und
mafgeschneiderter Finanzierungsstrukturen
Starkung unserer Marktfithrerschaft in der
Heimatregion Hamburg/Schleswig-Holstein
- insbesondere im Geschéaft mit Firmen-
kunden, Privatkunden, Sparkassen und
Kommunen
Ausbau der starken Marktstellung in wachs-
tumstriachtigen Geschiftsfeldern, besonders
in den Bereichen Transport, Logistik, Infra-
struktur und Immobilien
Noch umfangreichere Nutzung der Geschéfts-
potenziale in der Wachstumsregion Asien,
intensivere Betreuung unserer Kunden vor
Ort durch Eroffnung der Niederlassung in
Schanghai
Sicherung einer zusdtzlichen attraktiven
Refinanzierungsquelle durch Emission von
Schiffspfandbriefen

Synergieeffekte und Effizienzsteigerungen
aus der Neuorganisation und Zusammen-
fassung von Geschiftsbereichen im Jahr
2006 zur weiteren Verbesserung der Kun-

denorientierung

Chancen aus weiteren Faktoren:
Impulse fiir unser Geschift aus dem Ein-
stieg privater Investoren im Geschéftsjahr
2006
Ein mittelfristig moglicher Bérsengang
Hohere Kreditnachfrage infolge einer
anhaltenden wirtschaftlichen Erholung in
Deutschland, insbesondere in der Heimat-

region Norddeutschland

Wesentliche Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung resultieren fiir die HSH Nordbank insbe-
sondere aus:
zunehmendem Druck auf die Zinsmargen
aufgrund hoher Wettbewerbsintensitdt in
den fiir die HSH Nordbank wichtigen
Geschéftsfeldern
tendenziell steigenden Refinanzierungs-
kosten infolge des Wegfalls des staatlichen

Haftungsmechanismus Mitte 2005

Auf geschiftsfeldspezifische Risiken wird im
Abschnitt ,Entwicklung der Geschéftsbereiche”

ndher eingegangen.

Im nachfolgenden Risikobericht werden die

bankspezifischen Risiken (Ausfallrisiken, Markt-
risiken, operationelle Risiken, Liquiditétsrisiken,
sonstige Risiken) und die Methoden und Instru-
mente zu deren Steuerung in der HSH Nordbank

ausfiihrlich dargestellt.





