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 GOLF CLUBE L. C. ASSOCIAÇÃO

Anúncio (extracto) n.º 520/2008
Certifico para fins de publicação que por escritura lavrada em vinte e 

três de Abril de dois mil e sete de folhas vinte e sete a folhas vinte e oito, 
do Livro de notas para escrituras diversas número Cento e sessenta e 
nove, deste Cartório, foi constituída uma associação com a denominação 
em epígrafe, a qual durará por tempo indeterminado a contar de hoje 
e tem a sua sede na Quinta Nova, freguesia de Carcavelos, concelho 
de Cascais.

A Associação tem como fim promover, sem fins lucrativos, a divul-
gação, treino e prática de desportos com realce para o golfe.

 HYPO REAL ESTATE BANK INTERNATIONAL AG

Relatório n.º 6/2008

Relatório e contas

Exercício findo em 31 de Dezembro de 2006

Rácios de gestão
Rácios de gestão do Hypo Real Estate Bank International AG de acordo com o Código Comercial Alemão (HGB) em milhões de euros: 

São órgãos da associação a Assembleia Geral, a Direcção e o Con-
selho Fiscal.

Podem ser associados todos os indivíduos admitidos pelos órgãos da 
Associação e mediante o pagamento de uma jóia inicial e de uma quota 
mensal, em dinheiro e de montantes a fixar em Assembleia Geral.

Podem ser excluídos os associados que por actos, palavras ou escritos, 
ofendam ou prejudiquem o bom nome da associação, e os que deixem de 
pagar as quotas e nessa situação se mantenham decorrido um ano após 
o aviso de atraso de pagamento, sem motivo justificado e reconhecido 
pela direcção.

Está conforme o original.

10 de Maio de 2007. — O Notário, Luís Alvim Pinheiro Belchior.
2611079647 

Variação

2006 2005 Absoluto  %

Obrigações de crédito 20,223.2 7,041.9 13,181.3 187.2
Dos quais créditos com  hipoteca 15,794.0 4,487.5 11,306.5 252.0
Dos quais créditos municipais 4,429.2 2,554.4 1,874.8 73.4
 - Incluindo obrigações de sector público 3,008.2 2,015.5 1,072.7 53.2
Portfolio de crédito 30,042.0 19,023.0 11,019.0 57.9
Dos quais crédito com hipoteca 24,504.0 12,679.4 11,824.6 93.3
Dos quais créditos municipais 5,538.0 6,343.6 -805.6 -12.7
Garantias externas do sector público 9,136.9 8,654.7 482.2 5.6
Venda das obrigações 17,512.5 15,614.5 1,898.0 12.2
Total do balanço 57,225.9 36,233.9 20,922.0 57.9
Resultado dos juros líquidos 337.5 135.5 202.0 149.1
Resultados do exercício 290.6 75.7 214.9 283.9
Pagamento segundo o contrato de transferência de lucros 283.3 68.9 214.4 311.2
Capital Próprio (balanço) 3,599.7 1,177.1 2.422.6 205.8
Rácios de capital próprio de acordo com KWG
Rácio de core capital ( %) 6.6 6.6  -  -
Rácio de capital (%) 9.7 10.0  -  -
Rácio custos — proveitos ( %) 23.6 31.3  -  -
Rentabilidade de capital antes de imposto ( %) 11.4 10.2  -  -
Rentabilidade de capital depois de imposto ( %) 11.4 9.9  -  -
Pessoal 395 198 197 99.5

 Rácios de gestão de Hypo Real Estate Bank International AG de acordo com as normas internacionais de relatórios financeiros (IFRS) em 
milhões de euros: 

De acordo com a declaração sectorial no Relatório Anual
 do Grupo Hypo Real Estate Holding AG

Variação

2006 2005 Absoluto  %

Resultado do exercício 639 129 510 359.3
Proveitos antes de impostos 423 76 347 456.6
Proveitos depois de impostos 317 75 242 322.7
Rácio custos-proveitos ( %) 27.1 27.1  -  -
Rentabilidade de capital antes de impostos 17.8 11.2  -  -
Rentabilidade de capital depois de impostos ( %) 13.3 11.0  -  -

 Exmo. Senhor/Senhora:
O Hypo Real Estate Bank International AG atingiu resultados to-

talmente satisfatórios em 2006. A partir do ano em revisão, todas as 
actividades de negócios internacionais de Hypo Real Estate Group têm 
sido combinadas pelo Banco para que este atinja os objectivos planeados 
tanto em termos de novos negócios hipotecários como em termos de 
rendimentos de juros líquidos.

Para além de atingir os objectivos planeados, o Hypo Real Estate 
Bank International AG lidou admiravelmente com os desafios organi-

zacionais que resultaram do agrupamento das actividades dos negócios 
internacionais de Hypo Real Estate Group. O maior compromisso de-
monstrado pela administração e por todos os empregados significa que 
foram agora criadas bases estáveis para a continuação do sucesso do 
Banco no futuro.

Este Relatório Anual foi elaborado de acordo com o Código Comercial 
Alemão incluindo os negócios europeus de financiamento imobiliário 
do Hypo Real Estate Bank International AG. Para além do relatório 
anual elaborado de acordo com o Código Comercial Alemão, o Banco 
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publica também relatórios anuais de subgrupos de acordo com IFRS que 
incluem, por exemplo as plataformas de EUA e de Ásia. Os negócios 
internacionais de empréstimo do Hypo Real Estate Bank International 
AG foram demonstrados no Relatório Anual de 2006 como um segmento 
representativo uniforme.

Nova constelação no Conselho de administração. O Sr. Friedrich 
Wilhelm Ladda cessou funções no Conselho de administração em 31 
de Março de 2006 após um período de sucesso que se iniciou em 1 de 
Outubro de 1993. O Sr. Frank Hellwig, membro do Conselho de admi-
nistração do Hypo Real Estate Bank AG, Munich, foi nomeado como 
novo membro do Conselho de administração do Banco com efeito a 
partir de 1 de Agosto de 2006.

Actividades de negócio de sucesso. O Hypo Real Estate Bank In-
ternational AG está representado em plataformas diferentes em todos 
os mercados imobiliários importantes. Durante o exercício de 2006 o 
volume de novos negócios hipotecários cresceu substancialmente nestes 
mercados. O crescimento satisfatório foi atingido tanto na Europa Oci-
dental, que ainda constitui o principal alvo dos nossos interesses, como 
nos EUA. Os negócios cresceram também nos mercados imobiliários 
em rápido desenvolvimento da Ásia. Uma vez que o Banco acredita 
que esta região oferece boas oportunidades de crescimento no médio 
prazo, a nossa presença foi propositadamente reforçada durante o ano 
sob revisão. Não nos desviámos das exigências de lucro e risco elevado 
em todas as transacções de financiamento imobiliário.

No que respeita ao mercado de capitais concentramo-nos na maior 
internacionalização das nossas actividades de emissão. Duas obrigações 
sem garantia senior com valor de 1 bilião de euros e 1 bilião de dólares, 
respectivamente, foram colocadas com sucesso no diversificado grupo 
internacional de investidores. As primeiras emissões para os mercados 
de Austrália e Canadá tiveram respostas positivas. Elas permitiram que 
o Banco tivesse acesso a novos investidores importantes. A emissão de 
dois Jumbo Pfandbriefe realçou ainda mais a reputação de Hypo Real 
Estate Bank International AG como emissor de Pfandbrief competente 
e de segurança.

No ano financeiro de 2006 o Banco registou um lucro antes de im-
postos de 282 milhões de euros.

Agradecimentos. O Conselho de administração gostaria de agradecer a 
todos os clientes e parceiros de negócios pela confiança que depositaram 
no nosso banco em 2006.

Conselho de Administração e de Supervisão do Estado

Conselho de Supervisão
Georg Funke, Munique, Presidente do Conselho de administração do 

Hypo Real Estate Holding AG, Presidente.
Dr. Markus Fell, Munique, membro do Conselho de administração 

do Hypo Real Estate Holding AG, 1.º Vice-Presidente.
Rudi Schühle, Estugarda, Vice Presidente do Conselho de adminis-

tração do GZ — Bank AG, Frankfurt/Estugarda, aposentado, 2.º Vice-
Presidente, até 31 de Dezembro de 2006.

Dr. Helmut Bruchner, Munique, Director-Geral, Hypo Real Estate 
Holding AG, desde 4 de Janeiro de 2007.

Jörg Menno Harms, Estugarda, Administrador Executivo da Menno 
Harms GmbH, até 31 de Dezembro de 2006.

Dr. Frank Heintzeler, Estugarda, Presidente do Conselho de admi-
nistração da Baden, Württembergische Bank AG, aposentado, até 31 
de Dezembro de 2006.

Horst Hofmann, Waiblingen, funcionário do banco.
Gerhard Huber, Waiblingen, funcionário do banco, até 31 de De-

zembro de 2006.
Dr. Karl-Hermann Lowe, Munique, membro do Conselho de adminis-

tração da Allianz Deutschland AG, até 31 de Dezembro de 2006.
Martina Peterhofen, Munique, Director Geral, Hypo Real Estate 

Holding AG.
Dr. Manfred Scholz, Munique, Administrador Executivo, até 31 de 

Dezembro de 2006.
Wolfgang Schopf, Schorndorf, funcionário do banco.
Nicole Seiz, Estugarda, funcionário do banco, até 31 de Dezembro 

de 2006.

Conselho de Administração
Dr. Paul Eisele.
Jürgen Fenk.
Dr. Robert Grassinger, até 31 de Janeiro de 2007.
Frank Hellwig, desde 1 de Agosto de 2006.
Friederich-Wilhelm Ladda, até 31 de Março de 2006.
Frank Lamby, desde 1 de Fevereiro de 2007.
Harin Thaker, desde 1 de Fevereiro de 2007.
Bettina von Oesterreich.
Manfred Weil.

Directores Gerais
Dr. Leonard Meyer zu Brickwedde, desde 1 de Abril de 2006.
Harin Thaker, até 31 de Janeiro de 2007.
Volker Walz, desde 1 de Janeiro de 2006.

Supervisão do Estado
Autoridade Federal de Supervisão Financeira, Bonna.

Fiduciários
Dr. Rolf Schmidt-Diemitz, notário, Estugarda.
Hans G. Hervol, notário, Estugarda (Delegado), até 31 de Dezembro 

de 2006.
Dr. Franz-Jörg Semler, advogado, Estugarda (Delegado), desde 1 de 

Janeiro de 2007.

Relatório de Conselho de Supervisão
No ano em revisão, o Conselho de Supervisão e as suas comissões 

têm sido informados com regularidade do desenvolvimento de negócios 
do Hypo Real Estate Bank International AG, de todos os compromissos 
de empréstimos sujeitos a relatórios e outros assuntos importantes. 
O Conselho de Supervisão e as suas comissões executaram as suas 
tarefas em 2006 de acordo com as exigências legais e os Estatutos. O 
Conselho de Supervisão reuniu quatro vezes, no total, dos quais uma 
vez com a Comissão de Créditos e três vezes com a Comissão Geral. 
Um membro de Conselho de Supervisão faltou a duas reuniões e três 
membros faltaram uma vez.

O Conselho de Supervisão e o Conselho de administração discutiram 
com regularidade o desenvolvimento de negócios, desenvolvimento de 
provisões de risco, gestão de risco, estratégias de negócios e desenvol-
vimento e tendências nos mercados de activos e obrigações. O Conselho 
de Supervisão teve discussões intensivas relativamente a avaliação, 
refinanciamento, assuntos de base, nova legislação, desenvolvimento 
estruturado nos mercados e indústria bancária, e inovações financei-
ras internacionais e seus efeitos no Banco. O Conselho de Supervisão 
examinou os resultados de auditoria, os planos anuais e de longo prazo 
do Banco, e gestão e mecanismos de controlo de créditos, negócios 
de títulos e de derivados. Outros assuntos incluindo a reestruturação 
do Banco, implementação do Acordo Basileia II, verificação de inde-
pendência exigida para revisores, nomeação de auditores e acordo de 
honorários de auditores.

A comissão de crédito do Conselho de Supervisão elaborou um re-
trato total dos negócios de créditos do Banco e a política de créditos. 
Por isso foram analisados os portfolios dos países. Os empréstimos 
sujeitos a relatórios e outros compromissos de risco foram examinados 
em pormenor e foram adaptados.

Como parte da estratégia para novos riscos de crédito do Banco e 
relatando ao Conselho de Supervisão, as anteriores responsabilidades da 
Comissão de Créditos foram transferidas para o Conselho de Supervisão 
em 11 de Maio de 2006. A Comissão Geral examinou a gestão geral e 
a coordenação das actividades do Conselho de Supervisão, bem como 
os assuntos com pessoal.

A reunião referente ao balanço com o objectivo de aceitar o relatório 
anual para o exercício de 2006, foi realizada com a presença de Con-
selho de administração e ROC que foi perguntado sobre os assuntos 
relevantes. O relatório anual financeiro para o exercício de 2006 e o 
relatório de gestão do Conselho de administração foram auditados pela 
KPMG, Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Wirts-
chaftsprüfungsgesellschaft (revisores), Munique, ROC nomeado na 
reunião da assembleia geral anual em 11 de Maio de 2006 e foi-lhe dado 
um relatório de auditores sem reservas. O auditor examinou também o 
sistema de risco do Banco como parte da auditoria obrigatória de acordo 
com o artigo 317 (4) do Código Comercial Alemão (HGB). O auditor 
confirmou que os sistemas de controlo são apropriados e adequados 
para os objectivos.

O Conselho de Supervisão verificou também os relatórios financeiros 
anuais e o relatório de gestão. Os resultados da auditoria do Conselho 
de Supervisão não apresentaram quaisquer objecções; aprovando o re-
latório financeiro anual do Conselho de administração para o exercício 
de 2006. O relatório financeiro anual foi, assim, aprovado de acordo 
como o artigo 172 da lei Alemã das Sociedades Anónimas (AktG).

O Sr. Friedrich Wilhelm Ladda saiu do Conselho de administra-
ção do Banco em 31 de Março de 2006. Ele foi membro do Conselho 
desde 1 de Outubro de 1993. O Conselho de administração gostaria de 
agradecer ao Sr. Ladda pelo excelente trabalho. O Sr. Frank Hellwig, o 
membro do Conselho de administração de Hypo Real Estate Bank AG, 
Munique, foi nomeado para o membro do Conselho de administração 
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do Hypo Real Estate Bank International AG com efeito a partir de 1 
de Agosto de 2006.

Em consequência da redução de número de membros do Conselho de 
Supervisão para 6 membros, o Sr. Jörg Menno Harms, o Dr. Frank Heint-
zeler, o Sr. Gerhard Huber, o Dr. Karl-Hermann Lowe, o Dr. Manfred 
Scholz, o Sr. Rudi Schühle e a Sra. Nicole Seiz deixaram o Conselho 
de Supervisão em 31 de Dezembro de 2006. O Conselho de Supervisão 
gostaria de agradecer a todos estes membros pelos conselhos especiali-
zados e pela dedicação pessoal. O Dr. Helmut Bruchner, Director Geral 
de Hypo Real Estate Holding AG, Munique, foi nomeado para o novo 
membro do Conselho de Supervisão do Banco durante a Assembleia 
Geral Extraordinária em 4 de Janeiro de 2007.

Por iniciativa própria, o Dr. Paul Eisele renunciou ao cargo de Presi-
dente do Conselho de administração do Hypo Real Estate Bank Inter-
national AG com efeito a partir de 1 de Fevereiro de 2007. O Dr. Eisele 
sairá do Conselho de administração da sociedade holding a 31 de Maio 
de 2007 e do Conselho de administração de Hypo Real Estate Bank 
International AG com efeitos a 30 de Junho de 2007. O Conselho de 
Supervisão gostaria de expressar os mais sinceros agradecimentos ao 
Dr. Eisele pelos muitos anos de trabalho bem sucedido para benefício 
do Banco.

O Conselho de Supervisão nomeou o Sr. Frank Lamby para suceder ao 
Dr. Paul Eisele como Presidente no Conselho de administração de Hypo 
Real Estate Bank International AG. O Sr. Lamby, anterior Presidente do 
Conselho de administração do Hypo Real Estate Bank AG, Munique, e 
membro do Conselho de administração do Hypo Real Estate Holding, 
assumiu o novo cargo em 1 de Fevereiro de 2007.

O Dr. Robert Grassinger deixou o Conselho de administração do 
Banco em 31 de Janeiro de 2007. Ele foi membro do Conselho desde 1 
de Abril de 2004. O Dr. Grassinger foi nomeado para vice-membro do 
Conselho de administração do Hypo Real Estate Holding com efeito a 
partir de 1 de Fevereiro de 2007.

O Dr. Grassinger vai substituir também o Sr. Lamby, Presidente do 
Conselho de administração de Hypo Real Estate Bank AG, Munique. 
O Conselho de Supervisão gostaria de agradecer ao Dr. Grassinger pelo 
trabalho em benefício do Hypo Real Estate Bank International AG.

O Conselho de Supervisão nomeou também o Sr. Harin Thaker, Di-
rector Geral do Hypo Real Estate Bank International AG, como membro 
ordinário do Conselho de administração do Banco com efeito a partir 
de 1 de Fevereiro de 2007.

O Conselho de Supervisão gostaria de agradecer ao Conselho de 
administração e a todos os empregados de Hypo Real Estate Interna-
tional AG pelo trabalho de sucesso e grande dedicação durante o ano 
em revisão.

8 de Março de 2007. — Pelo Conselho de Supervisão, o Presidente, 
Georg Funke.

Relatório de Gestão

Conjuntura Económica Geral

A economia mundial tem sido robusta em 2006, com o crescimento 
aproximado de 5 % em termos reais. Embora a China seja o líder inques-
tionável, as economias desenvolvidas conseguiram também alcançar ou 
ultrapassar as expectativas de crescimento no ano passado. O crescimento 
de 15 países da União Europeia alcançou a taxa média de 2.5 %. Apesar 
da suspensão das negociações de liberalização de comercio da Organiza-
ção Mundial de Comércio no Verão de 2006, a integração da economia 
mundial tem prosseguido com crescente dinamismo. Por exemplo, o 
volume de comércio mundial aumentou quase o dobro, assim como o 
valor adicional mundial. Os mercados de acções reflectiram este modo 
positivo. A parte de Japão, os índices em todas as nações industrializadas 
cresceram mais de 10 % — no mundo aproximadamente 18 %.

Este desenvolvimento estável deve ser visto na perspectiva dos preços 
de matérias primas, que também cresceram rapidamente em 2006. Base-
ado no dólar, foi registado o aumento de preços de pelo menos 30 % nesta 
área. Os EUA ainda sofrem por causa de grande deficit da conta corrente. 
Ao contrário, a China tem a conta corrente excedente que também está 
muito alta. No entanto, a desvalorização do dólar, que foi interrompida 
em 2005, tem continuado no ano passado — principalmente contra Euro 
que subiu pelo menos 11 % em comparação com o dólar.

Apesar de inflação de preços ter subido ligeiramente em todo o mundo 
em comparação com 2005, esta ainda pode ser considerada como mo-
derada. Os principais bancos centrais aumentaram as taxas de juros de 
referência em 2006. Os efeitos para as taxas de juros de longo prazo 
foram muito limitados.

Situação geral de indústria específica
Em 2006 deu-se o impulso de crescimento nos investimentos imo-

biliários e hipotecários. A forte concorrência para créditos deve-se, em 
primeiro lugar, a bancos de investimento que desenvolveram programas 
CMBS e estão a oferecer tanto relativamente pequenos empréstimos ex-
ternos nos termos e condições baratos ou maiores empréstimos externos 
onde as capacidades de banco de vender e distribuir são usados para 
colocação de notas “B” para as quais há aumento de procura.

Mercados imobiliários

Reino Unido
Mercado de escritórios. O mercado britânico de escritórios ainda 

está estável. Ainda há expectativas de crescimento de rendas na área de 
grande Londres. As taxas de desocupação baixaram, por exemplo, na 
cidade de Londres de 9.1 % no segundo trimestre de 2006 para 7.9 % 
no terceiro trimestre. Uma vez que ainda há falta de imóveis, rendas 
médias aumentaram entre segundo e terceiro trimestre enquanto foram 
incentivados os arrendamentos a longo prazo para imóveis do escalão 
médio. A média dos rendimentos altos é de 4.5 % para o país no seu todo, 
mas mais baixo no caso de Londres (entre 3.75 % e 4.25 %).

Mercado retalhista. A situação para localizações principais ainda é 
difícil no mercado para imóveis de retalho. Só alguns centros comerciais 
foram construídos em 2006.

Os investidores estão cautelosos neste mercado, uma vez que gran-
des empresas de retalho sofreram perdas em certas áreas por causa de 
negócios com Internet. A média de rendimentos altos (4.75 %) é agora 
de mais baixa da história do Reino Unido.

Mercado de logística. Os prédios industriais e de logística são ainda 
muito procurados. Em particular, há ainda aumento de procura de sítios 
onde podem ser desenvolvidos. A média de rendimentos altos no Reino 
Unido é de 5.0 %.

Mercado habitacional. Há sinais de mercado dividido entre o sector de 
construção de habitações com continuada subida de preços de habitações 
de escalão alto (especialmente no centro de Londres) e baixos aumentos 
de preços de propriedades de escalão médio.

França
Mercado de escritórios. O mercado francês de escritórios é caracteri-

zado pela grande procura. O volume de investimento subiu 50 % para o 
total de 23 biliões de euros. Para além de Paris, a forte procura também 
foi registada nas outras regiões. A especulação de projectos de desen-
volvimento está a aumentar. A procura de participantes nos mercados 
internacionais e franceses está virada para portfolios e grandes operações. 
A média de rendimentos altos vai entre 4.6 % (Paris, La Defense) e 6 % 
(redondezas de Paris).

Mercado retalhista. Existe também grande procura de imóveis de 
retalho, especialmente centros comerciais e todos os portfolios retalhista. 
A média de rendimentos altos é de 4.25 %.

Mercado de logística. O sector de logística é caracterizado também 
pela grande procura, tanto de novos projectos como de portfolios que 
contêm prédios já existentes. A média de rendimentos altos atingiu 6.0 %.

Mercado habitacional. O aumento de preços neste mercado está a 
diminuir uma vez que as famílias francesas esgotaram a sua capacidade 
creditícia. Devido aos investimentos de compradores estrangeiros, há 
muita procura de propriedades de escalão mais alto, especialmente em 
Paris.

Espanha
Mercado de escritórios. Os mercados de escritórios em Madrid mos-

traram sinais de recuperação. A taxa de imóveis não ocupados desceu 
para 5.9 %, mas ainda há procura principalmente em certos distritos de 
exterior. Os rendimentos altos atingiram, em média, 4.0 %. Considerando 
que a taxa de desocupação em Barcelona é muito baixa, distritos externos 
tem excesso de oferta. A taxa média de desocupação em Barcelona é de 
6.4 % e os rendimentos altos atingiram 4.5 %.

Mercado retalhista. Os imóveis retalhistas com boa localização ainda 
são muito populares, embora já estejam a demonstrar sinais de excesso 
de oferta em certas regiões. A média de rendimentos altos é de 4.5 %.

Mercado de logística. Os imóveis industriais e de logística têm grande 
procura que contrasta com a pouca oferta especialmente em Madrid e 
em Barcelona. O resultado é a subida de preços de imóveis. A média de 
rendimentos altos é de 6.5 %.

Mercado habitacional. O mercado de imóveis de habitação está geral-
mente estável. O aumento de preços tem abrandado e nas localizações 
menos atraentes até tem sido ao contrário.
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Itália
Mercado de escritórios. Nos primeiros seis meses de 2006, o mercado 

de escritórios reagiu com muita cautela à nova legislação introduzida 
pelo Governo italiano e às imprevisões associadas. Os rendimentos 
altos ainda estão sob a pressão e não excederam 5.5 % em Roma ou 
4.75 % em Milão.

Mercado retalhista. O mercado de propriedades para retalho ainda tem 
crescimento potencial considerável nas áreas de comércio. A média de 
rendimento alto é cerca de 5 %.

Mercado de logística. Os modernos centros de logística estão con-
centrados nas redondezas de Piacenza e Verona/Pádua. Nessas regiões 
pode ser obtido o rendimento alto médio de 7.25 %.

Mercado habitacional. A grande procura de imóveis para habitação 
própria é registada em Milão e Roma e os preços altos nessas cidades 
reflectem isso.

Escandinávia
Mercado de escritórios. O mercado escandinavo de escritórios é ca-

racterizado por baixas taxas de desocupação e rendas a crescer. Devido 
a pouca oferta de investimentos, a média de rendimentos altos, presen-
temente, é de 4.75 % em Estocolmo e Oslo, de 5 % em Copenhaga e de 
6.1 % em Helsínquia.

Mercado retalhista. Existe crescente procura entre investidores estran-
geiros de portfolios retalhistas onde os rendimentos atingem 4.25 % e 
5.5 % em Copenhaga e Helsínquia, respectivamente.

Mercado de logística. Os rendimentos altos de imóveis de logística 
em Estocolmo, Copenhaga e Oslo estão ainda mais altos, i.e. até 6 %. 
De qualquer modo, a oferta de áreas modernas úteis não é adequada 
em muitos sítios.

Mercado habitacional. O mercado habitacional é caracterizado pela 
constante e grande procura.

Holanda
Mercado de escritórios. Em 2006, o volume estimado de investimentos 

em imóveis na Holanda era, aproximadamente, de 7 biliões de euros, 
o que poderia significar o novo recorde. Esta grande procura resulta de 
oferta limitada de escritórios qualificados, elevada posição de valores 
de propriedades em portfolios de investimentos e constante interna-
cionalização do mercado de investimentos. O crescimento conduziu à 
compressão elevada de rendimentos. Vários fundos alemães venderam 
investimentos. Os investidores americanos, britânicos e irlandeses com-
pensaram isso injectando novos fundos.

O mercado de escritórios na zona de Amesterdão ainda está marcado 
pelo excesso de oferta, com taxas de desocupação de cerca de 20 %, 
embora as vendas tenham aumentado 15 % durante o ano, principalmente 
por causa das alterações nas taxas de câmbio. Em vez de comprar escri-
tórios adicionais, um grande número de clientes mudou-se para imóveis 
de melhor qualidade. O mercado sentiu também o abrandamento de 
novas construções.

Mercado retalhista. As rendas de imóveis de retalho estabilizaram 
depois da estagnação dos anos anteriores baseada na fraca economia. 
As taxas de desocupação são menos de 2 %.

Mercado de logística. As rendas de imóveis de logística permane-
ceram estáveis em 2006 e não demonstraram indícios de crescimento 
significativo.

Europa Central e de Leste
Mercado de escritórios. Cidades como Breslau e Krakovia praticamente 

não têm prédios de escritórios não ocupados (menos de 1 %), enquanto a taxa 
de desocupação em Varsóvia ainda está a descer. A média de rendimentos 
altos na capital polaca é de 5.9 %. Embora Praga tenha o mesmo nível de 
rendimento, as rendas de escritórios ainda estão sob a pressão. Especialmente 
nos casos de prédios novos, foram feitos esforços para atrair inquilinos 
através de incentivos atractivos. Os investidores estrangeiros dominam o 
mercado de escritórios da Rússia, o facto que conduziu aos rendimentos 
altos até 10 % em Moscovo e São Petersburgo.

Mercado retalhista. As rendas estáveis e o maior poder de compra 
provocaram crescente interesse entre investidores para propriedades de 
retalho, especialmente nas cidades pequenas da Polónia. Actualmente, 
a média de rendimentos altos é de 6 %. A procura de localizações prin-
cipais está a manter-se em Praga, os rendimentos altos são de 6 %. Na 
Rússia, em Moscovo e São Petersburgo, a procura é principalmente 
direccionada para os imóveis de boa qualidade que podem proporcionar 
rendimentos até 10 %.

Mercado de logística. Após o ano de crescimento de 2005, a procura 
de imóveis de logística em Praga está lentamente a diminuir. No entanto, 
a taxa de desocupação é ainda de 1.85 %, enquanto os rendimentos altos 
atingem ainda 7.25 %. Na Rússia, actualmente, não é possível satisfa-

zer a grande procura. Os rendimentos, em Moscovo e S. Petersburgo 
atingem 11 %.

Condições específicas de negócios da sociedade

Principais acontecimentos no ano financeiro de 2006

Reestruturação de Württemberger Hypo
A reestruturação do Württemberger Hypo dentro do Hypo Real Estate 

Bank International AG foi completada com sucesso. O projecto total 
compreendeu três sub projectos operacionais:

 - Transferência de negócios de financiamento imobiliários
 - Tecnologias de informação (IT)
 - Portfolio alemão

Em 2006 foi completamente finalizada a transferência de negócios 
com o objectivo de transferir a divisão de financiamento imobiliários do 
Hypo Real Estate Bank International (Dublin) para o Württembergische 
Hypothekenbank Ag (Estugarda). Isso incluiu também a constituição de 
novas sucursais e a transferência de actividades de refinanciamento. A 
integração foi realizada de forma suave sem afectar adversativamente 
os processos do banco. O departamento de tecnologias de informação 
foi capaz de supervisionar os processos de transferência de negócios e 
as actividades de integração. A implementação de novas aplicações de 
tecnologias de informação está ainda a decorrer. O definido portfolio ale-
mão foi transferido economicamente para o Hypo Real Estate Bank AG 
para que combine com o anterior negócio de financiamento imobiliários 
do anterior Württemberger Hypo na Alemanha. A organização estrutural 
e os processos do banco foram renovados com efeito a partir de 1 de 
Janeiro de 2006. O banco adquiriu a plataforma europeia (sucursais). 
As plataformas asiática e dos EUA foram coligadas como sociedades 
independentes associadas do Hypo Real Estate Bank International. O 
banco detém também 100 % do Hypo Public Finance Bank que foi 
constituído a partir do antigo Hypo International Dublin. Como parte da 
nova organização processualmente orientada, as plataformas receberam 
da sede os fundos a prazo para empréstimos individuais. Os derivados 
financeiros de clientes foram tratados pela divisão de tesouraria em todas 
as plataformas. As transacções de pagamento foram alargadas em áreas 
de operações de tesouraria e administração de crédito, e foram adoptadas 
funções de serviço para a plataforma europeia e os serviços administra-
tivos de tesouraria. O departamento de gestão de risco de crédito, que 
foi tanto centralizado como descentralizado, assegurou que os nossos 
padrões de risco fossem observados por todo o mundo.

Aquisição do portfolio AHBR
O Banco adquiriu da AHBR o portfolio internacional de propriedades 

comerciais. Este portfolio contém 140 empréstimos europeus de imó-
veis com o volume a cerca de 3.3 biliões de euros (compromissos de 
empréstimos). O Banco ficou também com 36 empregados de AHBR. 
A transacção foi efectuada em 17 de Julho de 2006. O serviço federal 
de defesa de concorrência (autoridade alemã de concorrência) emitiu a 
autorização em 10 de Julho de 2006.

Produtos e processos de negócios
O Hypo Real Estate Bank International fornece aos seus clientes todos 

os serviços na área de financiamento da propriedade comercial — desde 
hipotecas com base em tradicional Pfandbrief até um grande volume 
de produtos de investimentos bancários. A escala de produtos do banco 
visa principalmente investidores internacionais, grupos e promotores 
imobiliários que necessitam de soluções de financiamento adaptadas 
para médias e grandes transacções de imóveis.

Devido à óptima combinação dos seus produtos, o Banco desenvolveu 
soluções na medida certa das necessidades dos seus clientes:

 - Empréstimos de desenvolvimento
 - Empréstimos de investimentos sénior e júnior
 - Empréstimos intermédios
 - Empréstimos intercalares de capital social
 - Empréstimos avançados do IVA
 - Estruturas de financiamento sharia-conforming
 - Avançados empréstimos intercalares de aquisição
 - Empréstimos a empresas operadoras e empresas ligadas aos negócios 

imobiliários
 - Compromissos de refinanciamento
 - Estruturas CMBS/RMBS
 - Garantias e fianças
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Além de se concentrar nas necessidades dos clientes, a observação 
do perfil apropriado e consistente do rendimento de risco é o factor 
principal determinante na nossa estrutura organizacional, bem como o 
facto dos procedimentos de negócios obedecerem a todas as exigências 
regulamentadas [e.g. Basileia II e os requisitos mínimos de gestão de 
risco (MaRisk)].

Uma vez que muitos dos nossos clientes actuam internacionalmente 
ou a nível global, a estrutura organizacional do Hypo Real Estate Bank 
International não é baseada só em países, mas também em plataformas in-
ternacionais. As plataformas existem na Europa, nos EUA e na Ásia.

Para assegurar que a emissão rápida e de confiança de resposta es-
perada de transacções chegue aos nossos clientes assim que possível, 
nós criamos a Comissão das Novas Transacções para cada uma das 
plataformas. Esta comissão reúne regularmente e é composta pelos 
membros do Conselho de administração responsáveis pelas áreas de risco 
de crédito, mercados de capitais e vendas. Esta comissão permite que 
as capacidades pessoais estejam colocadas correcta e individualmente, 
e considera todos os aspectos das operações bancárias modernas de 
investimentos bancários, exigências de mercados de capitais e gestão 
de risco de crédito.

Como factor chave de gestão de crédito e como base para uma ope-
ração bancária moderna de investimentos imobiliários, nós persegui-
mos uma aproximação centralizada e descentralizada com as nossas 
actividades da gestão do risco de crédito: centralizada para assegurar 
instrumentos e métodos de análise uniformes e consistentes, e descen-
tralizada para assegurar que o conhecimento do mercado local seja 
tomado em consideração.

Conceito de gestão no Grupo
O Hypo Real Estate Holding AG, a sociedade mãe do Grupo Hypo 

Real Estate, utiliza o conceito de gestão de grupo, o qual é apontado para 
o aumento do valor do Hypo Real Estate Group. O valor do grupo foi 
aumentado quando o retorno nas acções de unidade de controlo excede 
os custos actuais médios de capital social em cerca de 7.5 % do grupo. 
Os segmentos de negócios são as unidades de controlo.

Para calcular o retorno nas acções, o rendimento líquido de acordo 
com IFRS foi relacionado com o capital social médio (excluindo reservas 
AFS e reservas de cobertura de caixa). Os custos de capital social são os 
custos matemáticos para capital social. Eles especificam a taxa de custos 
marginais para riscos existentes e futuros. Comparando o retorno nas 
acções com custos de capital social, a rentabilidade dos novos negócios 
e dos portfolios existentes é examinada tendo em consideração os riscos 
específicos. Tem que ser tomada em conta uma condição adicional 
aquando da gestão de capital social, i.e. os regulamentos de supervisão 
bancária e as exigências das sociedades de rating relativamente ao 
mínimo cumprido de capitalização.

A produtividade é medida através de métodos da relação custo-rendi-
mento. A relação custo-rendimento é a relação entre despesas adminis-
trativas e rendimento de exploração que é composto pelo rendimento de 
taxa de juro, receitas de comissões, outras receitas bancárias, o resultado 
líquido de investimentos financeiros e o balanço de outras receitas e 
despesas de funcionamento.

Os indicadores de desempenho não financeiro também são muito 
importantes no Hypo Real Estate Group.

O Hypo Real Estate Bank International enquanto entidade patronal
O ano financeiro de 2006 foi muito influenciado pela reestruturação 

e realinhamento estratégico do Banco. Só fomos capazes de lidar com 
estas alterações, com sucesso, porque todos os funcionários executaram 
os fins e objectivos do Banco com alto nível de motivação. Isto exigiu 
grande dedicação, criatividade, competência e flexibilidade.

Para continuarmos com o sucesso no futuro, a política de recursos 
humanos do Banco tem dois objectivos. O primeiro e principal objectivo 
é intensificar e desenvolver a qualificação técnica e aprendizagem de 
línguas de funcionários para que no futuro possam satisfazer as crescen-
tes exigências. Em segundo lugar, alargar a responsabilidade individual 
para acções e resultados. O trabalho de recursos humanos auxilia uma 
comunicação extensiva, por anual avaliação de pessoal, pela gestão 
determinada e pelo desenvolvimento potencial.

Relatório de negócios

Desenvolvimento de rentabilidade
Lucro antes de impostos. O Hypo Real Estate Bank International 

AG registou resultados absolutamente satisfatórios durante o primeiro 
ano depois da reestruturação. Com os lucros antes de impostos de 282 
milhões de euros, as nossas expectativas foram atingidas ou excedidas.

Lucros antes de impostos em milhões de euros
(Gráfico)

Legenda: Evolução do portfolio em milhões de euros
desde 2003 até 2006

Resultados operacionais em milhões de euros
(Gráfico)

Legenda: Evolução de resultados operacionais em milhões de euros
desde 2003 até 2006

Os resultados operacionais abrangem os rendimentos de taxa de juro, 
as comissões, o balanço de outros rendimentos/despesas de exploração, 
e o resultado líquido de investimentos financeiros.

A plataforma europeia, que foi novamente transferida como parte da 
reestruturação do Hypo Real Estate Bank International AG, contribuiu 
com 192 milhões de euros para este rendimento antes de imposto.

Resultados operacionais. Os resultados operacionais aumentaram 
até 520 milhões de euros, em comparação com os do ano passado, de 
135 milhões de euros. O negócio europeu de financiamento imobiliário 
contabilizou 246 milhões de euros no seu total. Os resultados opera-
cionais foram positivamente influenciados pelo crescimento de novos 
negócios.

O aumento dos resultados deve-se a todos os principais tipos de ren-
dimentos. Por exemplo, os resultados líquidos de juros subiram de 135 
milhões de euros em 2005 para 337 milhões de euros em 2006. Os 174 
milhões de euros devem-se às medidas de reestruturação.

Os rendimentos de comissões aumentaram em 197 milhões de euros 
para 181 milhões de euros. A plataforma europeia contribuiu com 78 
milhões de euros para os rendimentos de comissões. Outro elemento 
principal foi pagamentos de comissões de 103 milhões de euros para 
isenção de risco de crédito das subsidiárias do Hypo Real Estate Bank 
International AG, que foram recebidos pela primeira vez em 2006.

Despesas administrativas. As despesas administrativas aumentaram até 
123 milhões de euros comparando com 37 milhões de euros em 2005. 
O negócio europeu de financiamento imobiliário foi, no total, de 55 
milhões de euros. As despesas com pessoal aumentaram de 20 milhões 
de euros para 68 milhões de euros. Os 42 milhões de euros, deste total, 
foram relacionados com a plataforma europeia. A proporção remanes-
cente deste aumento foi atribuído a maior força de trabalho em 2006. 
Outras despesas administrativas cresceram de 16 milhões de euros 
para 49 milhões de euros (os negócios imobiliários europeus represen-
tam 12 milhões de euros do montante global). O aumento das outras 
despesas administrativas deveu-se a maiores custos de tecnologias de 
informação e serviços de consultadoria de tecnologias de informação.

Em 23.6 %, de acordo com o Código Comercial Alemão, a relação de 
custo-rendimento pode ser considerada como muito favorável.

Resultados operacionais antes de provisões para risco. Os resultados 
operacionais antes de provisões para risco cresceram significativamente 
de 312 milhões de euros para 396 milhões de euros. A plataforma eu-
ropeia contribuiu para tal com 192 milhões de euros.

Provisões para risco. As provisões para risco aumentaram globalmente 
de 22 milhões de euros para 107 milhões de euros.

Os 56 milhões de euros foram distribuídos para provisões de risco 
de crédito. Não houve nenhum valor individual ajustado de risco de 
crédito no portfolio do banco à data de fecho do exercício. As provisões 
de risco, especialmente de recebimentos e títulos atingiu o montante de 
51 milhões de euros em 2006.

Despesas extraordinárias. Como parte de racionalização da estrutura 
do grupo e de agrupamento dos portfolios, os procedimentos de base 
foram analisados com mais pormenor. Como resultado desta análise, os 
recursos exigidos foram detalhadamente especificados e as despesas para 
optimização dos recursos foram rigorosamente estimadas. Isso conduziu 
aos ajustamentos estruturais e de capacidade resultando na criação de 
reserva de reestruturação que atingiu 8.5 milhões de euros em 2006. A 
reserva vai ser provavelmente utilizada entre 2007 e 2009.

Lucros antes de imposto. Depois de considerar as despesas de rees-
truturação, o Hypo Real Estate Bank International AG fixou os lucros 
antes de impostos em 282 milhões de euros, i.e. um aumento de 211 
milhões de euros em comparação com o ano anterior. Além da integração 
bem sucedida da plataforma europeia, este aumento de lucros reflecte o 
desenvolvimento positivo da rendibilidade operacional.

Imposto sobre o rendimento. O balanço de imposto sobre rendimento 
foi positivo de 1 milhão de euros (2005:-2 milhões de euros). As despesas 
de impostos de sucursais europeias que atingiram 18 milhões de euros 
foram equilibradas pelo produto de imposto de 16 milhões de euros da 
Alemanha. O actual produto de impostos inclui rendimento de benefícios 
fiscais relacionados com o IRC (SEStEG) que atingiu 10 milhões de 
euros. Os impostos sobre rendimentos transitados das sucursais geraram 
efeitos favoráveis até ao montante de 3 milhões de euros.
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Movimentos no total do balanço em milhões de euros
(Gráfico)

Legenda: Balanço

Movimentos no total do capital próprio em milhões de euros
(Gráfico)

Legenda: Capital próprio de acordo com a informação
do relatório financeiro

O desenvolvimento de situação financeira
O balanço global do Hypo Real Estate Bank International AG atingiu 

57.2 biliões de euros em 31 de Dezembro de 2006 em comparação com 
35.2 biliões de euros em 31 de Dezembro de 2005.

Como parte das medidas de reestruturação, o novo capital social que 
atingiu 1.7 biliões de euros foi transferido para o Banco na forma de 
contribuições suplementares em harmonia com § 272 (2) n.º 4 do Código 
Comercial Alemão (HGB). Foram assumidas também, as dívidas a título 
de responsabilidade subordinada no montante de 500 milhões de euros 
do Hypo Public Finance Bank.

Os recebimentos de clientes, em 31 de Dezembro de 2006, aumenta-
ram perto de 16.8 biliões de euros em comparação com 31 de Dezembro 
de 2005. Os 16.5 biliões de euros vieram da inclusão, pela primeira vez, 
do negócio europeu de financiamento imobiliário.

Os compromissos de créditos irrevogáveis aumentaram de 700 mi-
lhões de euros em 2005 para 7.7 biliões de euros. Para além disso, o 
negócio europeu de financiamento imobiliário contabilizou 4.2 biliões 
de euros e os compromissos de refinanciamento a subsidiarias 2.8 bi-
liões de euros.

Durante o exercício de 2006, o portfolio europeu de financiamento 
imobiliário que continha compromissos de créditos no montante de 3.3 
biliões de euros foi adquirido da Allgemeine Hypothekenank Rheinboden 
AG (AHBR). Como parte de medidas de reestruturação, os empréstimos 
alemães no valor de 3.5 biliões de euros foram transferidos para o Hypo 
Real Estate Bank AG, Munich, em 2006.

No entanto, o crescimento deveu-se principalmente ao enorme vo-
lume de novos negócios do Banco. Por exemplo, os novos negócios de 
financiamento imobiliário no valor de 15.2 biliões de euros foi adqui-
rido no ano financeiro de 2006. Esta figura inclui negócios europeus 
de financiamento excluindo AHBR portfolio. Isso foi contrastado pelo 
reembolso global no valor de 10.9 biliões de euros.

2006 2005 Milhares de 
euros Variação ( %)

Juros líquidos 337 135 202 149.6
Comissões líquidas 181 -16 197 1,231.3
Despesas com pessoal 68 20 48 240.0
Despesas administrativas várias 49 16 33 206.3
Depreciação ordinária dos imobilizados corpóreos 6 1 5 500.0
Total das despesas administrativas 123 37 86 232.4
Balanço de outros custos e proveitos 1 2 -1 -50.0
Resultados operacionais (antes da provisão de risco) 396 84 312 371.4
Provisão de risco 107 22 85 386.4
Resultados operacionais provenientes de investimentos financeiros 1 14 -13 -92.9
Resultados operacionais 290 76 214 281.6
Balanço de outras actividades  -  -  -  -
Balanço de custos/proveitos extraordinários -8 -5 -3 -60.0
Proveitos antes de impostos 282 71 211 297.2
Impostos 1 -2 3 150.0
Proveitos transitados por força do contrato de transferência de proveitos 283 69 214 310.1
Resultados líquidos  -  -  -  -

 De acordo com a estratégia do Banco, o volume de financiamento 
na área de empréstimos municipais manteve-se estável. Os novos com-
promissos de empréstimos no montante de 4.4 biliões de euros foram 
compensados pelos reembolsos de 4.7 biliões de euros.

Os empréstimos no Reino Unido, na França e na Escandinávia formam 
a maior parte do portfolio de financiamento imobiliário.

De acordo com a estratégia do Banco, os empréstimos para comércio 
e para os prédios de escritórios ainda contam para a maioria de negócios 
de financiamentos imobiliários.

O desenvolvimento de estrutura financeira

Estrutura de capital. A estrutura de capital do Hypo Real Estate Bank 
International AG em 31 de Dezembro de 2006 estava consistente: todas 
as obrigações correntes foram cumpridas. As obrigações têm estrutura 
estabilizada.

No balanço, o total de dívidas era de 53.4 biliões, em comparação 
em 31 de Dezembro de 2005 era de 35.0 biliões de euros. O aumento, 
no banco, das exigências de reembolso por causa do alto nível de novos 
negócios e a divulgação de actividades comerciais reflectiu-se na subida 
de dívidas garantidas em 10.3 biliões de euros e pagáveis a instituições 
de créditos/clientes em 7.5 biliões de euros.

Rácios de gestão de acordo com os regulamentos bancários de super-
visão. O Hypo Real Estate Bank International AG tinha também uma 
base sólida de capital em 31 de Dezembro de 2006, de acordo com os 
regulamentos bancários de supervisão (Princípio I). Os fundos próprios 
no sentido restrito atingiram 2.4 biliões de euros; o capital suplementar 
atingiu 1.1 biliões de euros. Os fundos de capital no total rondaram 
3.5 biliões de euros. Durante 2006, activos de risco aumentaram de 
25.2 biliões de euros para 36.8 biliões de euros devido ao alto nível de 
novos negócios, à aquisição de negócios internacionais de Allgemeine 

Hypothekenbank Rheinboden AG e à integração de negócios europeus 
de financiamento imobiliário.

Tal como em 2005, os fundos próprios em sentido restrito eram de 
6.6 %; o rácio de fundos próprios era de 9.7 % em comparação com 
10.0 % de 2005.

Liquidez. A liquidez de uma instituições de crédito é aferida através 
de medidas do rácio da liquidez de acordo com o Princípio II dos regu-
lamentos bancários de supervisão. Este rácio dá uma proporção entre 
os activos líquidos disponíveis de um mês e as obrigações pagáveis 
exigíveis durante este período. A liquidez é considerada suficiente se o 
valor do rácio for pelo menos de 1.0. O valor para o Hypo Real Estate 
Bank International AG em 31 de Dezembro atingiu 1.52 (2005: 1.53).

Os activos de risco avaliados de acordo com princípio I
em milhões de euros

(Gráfico) 

Recursos humanos 

2006 2005

Novos funcionários 120 27
Os funcionários assalariados e os membros 

do Conselho de administração
114 22

Estagiários 1 2
Aprendizes 5 3
Saídas 63 11
Variação devida a despedimentos 42 8
(em %) 10 4

Conta dos ganhos e perdas em forma vertical em milhares de euros 
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2006 2005

Reforma / pré-reforma 1  -
Transferências dentro de grupo ou filiais 10  -
Termo de contratos a prazo 8  -
Rescisão por acordo 1  -
Renúncia depois da reforma parcial 1 3
Renúncia depois da licença de paternidade  -  -
Morte 1  -

 Pessoal decisório

Incluindo Conselho de Administração, funcionários de licença 
por paternidade e parcialmente reformados 

2006 2005

Número total de empregados (31 Dezembro) 395 198
Do qual — Homens 237 114
Do qual — Mulheres 158 84

 Em 2006, 6 funcionários celebraram 10 anos de serviço no Banco, 3 
funcionários 20 anos, 3 funcionários 25 anos, 5 funcionários 30 anos e 
1 funcionário 40 anos.

Salários e os custos adicionais em milhões de euros 

Variação

2006 2005 Milhões 
de EUR  %

Salários e ordenados 55.7 14.7 41.0 277.9
Contribuições para segu-

rança social 6.9 1.8 5.1 289.9
Custo total com pessoal (1) 62.6 16.5 46.1 279.2

(1) Excluindo despesas com aposentações e sustentação

 Refinanciamento

Questões Principais em 2006
Como parte da sua estratégia internacional de refinanciamento virada 

para mercado, o Hypo Real Estate International AG emitiu em 2006 
Pfandbrief Jumbo público no valor de 1.5 biliões de euros (prazo 3 anos) 
e o Pfandbreif Jumbo hipotecário no valor de 1.25 biliões de euros (prazo 
4 anos). As discussões intensivas com investidores em numerosos países 
precederam ambas as emissões. Durante essas discussões, os investidores 
foram também informados em pormenor acerca de alterações estruturais 
dentro do Grupo Hypo Real Estate. Devido à excelente reputação do 

Banco, as obrigações foram colocadas com sucesso junto de investidores 
alemães e estrangeiros, nos termos e condições razoáveis.

O Banco emitiu também as acções, de marca, não garantidas no 
montante de 1 bilião de euros e com prazo de 5 anos, e as obrigações, 
de marca, não garantidas no montante de 1 bilião de euros e com prazo 
de 3 anos. O outro elemento chave da estratégia do Banco de interna-
cionalização era a constituição bem sucedida d e um programa austra-
liano da emissão de obrigações. Colocando cerca de 1 bilião de dólares 
australianos no mercado de capital, as bases de investidores no região 
Asiático Pacífico foram alargadas consideravelmente.

Além do grande volume de obrigações, o Banco refinanciou as suas 
actividades emitindo grande número de pequenas e médias obrigações 
a descoberto e a coberto. Os produtos estruturados tiveram um papel 
importante, foram criados especialmente para as necessidades de in-
vestidores individuais, uma vez que possibilitaram o acesso dos novos 
investidores e reduziram os custos de refinanciamento.

Olhando para o passado, o Banco teve um desenvolvimento satis-
fatório na área de refinanciamento a curto prazo. Durante o exercício 
de 2006, 1 programa americano e 1 programa canadiano de títulos 
comerciais foram emitidos além de existir o programa de “Certificados 
de Dépôts” (CD) e o programa de títulos comerciais europeus; eles 
contribuíram valiosamente para diversificação regional na América 
do Norte. A avaliação positiva do Banco e os seus futuros projectos no 
mercado de capitais, as tendências gerais de mercados e a diversificação 
adicional de actividades de refinanciamento permitiram que o Banco 
reduzisse as despesas de refinanciamento, que já eram muito baixas 
nos anos anteriores. O Hypo Real Estate Bank International AG, na 
sua actividade de emitente, não assume riscos de preços de mercados 
livres. Os riscos de taxas de juros e outros riscos derivados de produtos 
estruturados foram, por esse motivo, cobertos com operações derivadas, 
tal como aconteceu com os riscos de moeda estrangeira relacionado com 
o factor de moeda estrangeira.

Figuras de emissão em detalhe
Para refinanciamento das suas operações de empréstimos, o Würt-

temberger Hypo criou fundos externos no total de 17.5 biliões de euros, 
no ano financeiro de 2006. Esta figura foi divida pela seguinte maneira: 
Pfandbriefe público — 4.2 biliões de euros, e obrigações a longo prazo 
a descoberto — 6.8 biliões de euros. O resto foi refinanciado por meio 
de programas de mercado monetário.

Na área de Pfandbriefe, Pfandbriefe Jumbo público com o volume de 
1.5 biliões de euros, Pfandbriefe Jumbo hipotecário com o volume de 
1.25 biliões de euros e Jumbo hipotecário aumento de 250 milhões de 
euros foram emitidos. Duas emissões sénior não garantidas atingindo 
1 bilião de euros (prazo: 5 anos) e 1 bilião de dólares (prazo: 3 anos) 
foram colocadas, com sucesso, como obrigações não garantidas, no 
mercado de capital. As obrigações inovativas “Slimbo” de mercado 
monetário foram emitidas no valor global de 3.95 biliões de euros.

Outras edições foram efectuadas dentro da estrutura dos programas 
“Certificados de Dépôts” e “ Euro Commercial Paper”. Os programas 
americano e canadiano também foram estabelecidos para alargar as 
bases de investimento na América do Norte.

A maior proporção das emissões foram em moeda estrangeira. O banco 
foi capaz de refinanciar os seus portfolios internacionais e aumentar o 
nível de participação dos investidores estrangeiros. Os riscos de câmbio 
e de taxa de juro foram cobertos por meio de derivados.

Venda de obrigações em milhões de euros 

2006 2005 2004 2003 2002

Total 17,512.5 15,614.5 7,789.0 6,314.3 5,217.5
Hipoteca Pfandbriefe 2,489.2 1,727.4 1,083.0 1,843.2 2,191.1
Pfandbriefe público 1,742.9 3,319.3 2,428.1 2,497.2 1,149.6
Obrigações não garantidas 13,280.4 10,567.8 4,277.9 1,973.9 1,876.8

 Portfolio de obrigações emitidas em milhões de euros 

2006 2005 2004 2003 2002

Obrigações emitidas 39,391.4 28,576.4 24,068.7 23,912.4 23,475.5
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 Evolução do portfolio de obrigações em milhões de euros 

2006 2005 2004 2003 2002

Total 10,815.0 4,507.7 156.3 436.9 -3,660.0
Hipoteca Pfandbriefe 1,968.0 516.2 413.2 605.5 1,458.1
Pfandbriefe público -2,076.7 561.4 -1,135.0 -139.5 -4,670.7
Obrigações não garantidas 10,923.7 3,430.1 878.1 -29.1 -447.4

 Titularização de mútuos hipotecários
O Hypo Real Estate Bank International AG demonstrou ser um en-

tre poucos emitentes regulares da Alemanha no mercado de valores 
de titularização. As operações que foram efectuadas pelo Banco, até 
hoje em dia, envolveram titularização sintética e verdadeira venda de 
titularizações.

As titularizações sintéticas são caracterizadas pelo facto de não ven-
derem os mútuos hipotecários em si, mas serem emitidos derivados de 
créditos para cobertura de risco de créditos do portfolio de transacções. 
Os mútuos hipotecários em portfolios referenciados não sofrem altera-
ções no balanço do emitente. Ao contrário da titularização sintética, os 
negócios de activos presentemente ocorrem em vendas verdadeiras de 
titularizações porque os mútuos hipotecários são realmente vendidos, 
embora aliviando o peso dos activos de risco ponderado. Portanto, o 
emissor recebe rendimentos que atingem o preço da compra. O com-
prador é normalmente a entidade com fins especiais organizada para 
adquirir os pedidos de reembolso de mútuos emitindo títulos (chamados 
títulos hipotecários MBS).

Quando adquirem estes MBS, os investidores assumem também os 
riscos de portfolio de titularização de operações.

Tanto na compra verdadeira como na titularização sintética a trans-
missão de risco conduz a uma melhoria da posição de risco e por isso 
reduz o peso nos requisitos de fundos próprios para empréstimos titu-
larizados.

Considerando que as operações sintéticas são predominantes no mer-
cado de titularização nacional, as condições legais e fiscais gerais para 
verdadeira estrutura de venda foi agora melhorada até ao nível que o 
Banco pode usar cada vez mais titularização verdadeira da venda como 
um instrumento alternativo atractivo para a gestão activa de portfolio de 
empréstimos sob os aspectos de rendimento de risco.

Todas estas operações são caracterizadas pelo facto de o Banco, con-
trariamente às outras instituições, agir tanto na qualidade de emitente 
como na qualidade de intermediário. O complexo know-how exigido 
para o planeamento, a implementação e a estruturação destes produtos 
inovadores já estão disponíveis em larga escala no Banco.

Para além das operações sintéticas, em 2005 o Banco realizou duas 
operações de vendas verdadeiras, eficientes e completas. Na data de 
fecho a transacção da Valesco Funding PLS teve o volume de 247 mi-
lhões de euros e a transacção de European Prime Real Estate No.1 no 
volume de 348 milhões de libras esterlinas.

Operação Volume Portfolio de operações

12/2000 CMBS sintético WuerttHyp EU-1 1,004 milhões de EUR Portfolio Pan-Europeu com 60 mútuos para aquisição de 
imóveis comerciais em 7 países

12/2003 CMBS sintético WuerttHyp F-1 600 milhões de EUR 106 mútuos para aquisição de imóveis comerciais em 
França

04/2006 CMBS sintético ESTETE US-1 341 milhões de dólares ameri-
canos

3 hipotecas comerciais nos EUA (Nova Iorque e Wa-
shington D.C.) 

 Rating

As avaliações das Standard & Poor´s e Moody´s agências de rating 
mantiveram-se positivas em 2006. Comparando com o ano anterior, o 
rating do Hypo Real Estate Bank Inernational AG elaborado por ambas 
as agências permaneceu inalterado.

O rating de Pfandbriefe público e Pfandbriefe hipotecário não foi 
alterado em 2006. O Standard & Poor´s atribuiu, novamente, o top rating 
AAA. O Moody´s classificou o Pfandbriefe público e o Pfandbriefe 
hipotecário como “Revisão com possibilidade de subir”.

Standard & poor´s
Pfandbriefe Sector Público — AAA
Pfandbriefe Hipotecário — AAA
Rating contra-parte/crédito privilegiado a descoberto — A-
Rating contra parte a curto prazo/dividas a curto prazo — A-2
Crédito privilegiado subordinado — BBB+

Moody´s
Pfandbriefe Sector Público — Aa1 (*)
Pfandbriefe Hipotecário — Aa2 (*)
Rating de deposito bancário a longo prazo — A2
Rating de depósito bancário a curto prazo — P-1
Rating do poder financeiro (**) — C+

(*) Em análise com possibilidade de subida
(**) Escala dividida de A a E

Relatório Suplementar
O Conselho de administração e o Conselho de Supervisão têm definido 

alguns passos e medidas importantes para a nova fase de crescimento 
dentro do Grupo. Esta estratégia do Grupo foi descrita em pormenor no 
Relatório de Previsão. Em relação à nova fase de crescimento, em 29 de 
Janeiro de 2007 foram anunciadas as seguintes alterações relativamente à 

composição do Conselho de administração do Hypo Real Estate Holding 
AG e os conselhos de administração de algumas subsidiarias:

 - Dr. Paul Eisele sairá do Conselho de administração do Hypo Real 
Estate Bank International AG com efeito a partir de 31 de Junho de 2007. 
Ele renuncio do cargo de porta-voz do Conselho de administração em 
31 de Janeiro de 2007.

 - Frank Lamby foi nomeado novo porta-voz do Conselho de adminis-
tração do Hypo Real EState Bank International AG com efeito a partir 
de 1 de Fevereiro de 2007.

 - Dr. Robert Grassinger foi nomeado como membro suplente do 
Conselho de administração do Hypo Real Estate Holding AG com efeito 
a partir de 1 de Fevereiro de 2007. O Dr. Grassinger assumiu cargo no 
Hypo Real Estate Holding AG para group-wide financiamentos e por isso 
teve de sair do Conselho de administração do Hypo Real Estate Bank 
International Ag com efeito a partir de 31 de Janeiro de 2007.

 - Harin Thaker foi nomeado para membro do Conselho de adminis-
tração do Hypo Real Estate Bank International Ag com efeito a partir de 
1 de Fevereiro de 2007. Trabalhando em Londres, ele geriu o negócio 
europeu de financiamento imobiliário do Grupo. Ele vai continuar a ser 
responsável para este negócio no Conselho de administração do Hypo 
Real Estate Bank International.

Depois de 31 de Dezembro de 2006 não ocorreram acontecimentos 
dignos de serem mencionados.

Relatório de Risco

Gestão de risco-orientado

Introdução
Na sua capacidade de grande financiador de imóveis comerciais, 

o Hypo Real Estate Group continuará a alargar os seus modelos bem 
sucedidos de financiamentos estruturados em todos os mercados desti-
natários. Dentro do Grupo Hypo Real Estate, o Hypo Real Estate Bank 
International aponta em primeiro lugar no elemento internacional de 

Operações de securitização sintética 
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estratégias de negócio do Grupo. O planeamento suplementar da actual 
estratégia comprar-e-reter através da preservando-capital comprar-e-
distribuir estratégia conduzirá ao maior volume de negócios no livro 
de mútuos societários do Hypo Real Estate Bank International e o 
alargamento e diversificação do leque de produtos.

Isto em conjunto com o crescimento adicional de negócios internacio-
nais e maior utilidade de produtos derivados para optimização de riscos 
e ganhos vai criar novos desafios para gestão bem sucedida de risco. Os 
métodos tradicionais relativos à monitorização de diferentes categorias 
de risco tem de ser examinados e redefinidos a uma extensão maior.

Vista geral
As principais funções mais importantes do Grupo — sistema de gestão 

de risco global são as seguintes:
A identificação de risco envolve as análises permanentes e sistemáticas 

de factores internos e externos que possam constituir o risco potencial 
para operações ou posições de negócios. Os métodos de identificação 
do risco previamente não reconhecido incluem o inventário do risco 
top-down, que foi realizado em 2006, auto-liquidação do risco anual e 
o procedimento pormenorizado de novos produtos.

A avaliação de risco utiliza vários métodos qualitativos e quantitativos 
para calcular os esperados e potencialmente não esperados impactos 
negativos dos factores de risco identificados para a rendibilidade do 
Banco.

As limitações de risco restringem o montante de risco envolvido 
nas principais categorias de risco; as limitações quantitativas são im-
postas por aplicação de limites, e as limitações qualitativas através de 
politicas.

O controlo de risco supervisiona os limites de risco e informa o Con-
selho de administração. A comparação regular do risco bancário global 
agregado com a capacidade de suportar riscos — também sob cenários 
de pressão — garante cumprimento com a tolerância de risco definida 
pelo Banco e assegura que qualquer perigo possível para a sobrevivência 
do Banco vai ser identificado nas fases iniciais.

A gestão de risco gere os riscos participados em nível de portfolio, 
por exemplo através diversificação, venda ou seguros; ao nível de ope-
rações individuais, a gestão de risco gere risco por meio das instruções 
de processos e procedimentos.

Organização, responsabilidade e deveres
Como subsidiária do Hypo Real Estate Holding AG, o Hypo Real 

Estate Bank International é incorporada no conceito padrão de gestão do 
grupo Hypo Real Estate Group. O sistema de gestão de risco é dividido 
entre unidades centrais no Hypo Real Estate Holding Ag e unidades 
descentralizadas no Hypo Real EState Bank International; a divisão clara 
de tarefas com responsabilidade conjunta permite a gestão e avaliação 
alargada e eficiente de risco, tal como a implementação de requisitos da 
lei de supervisão de grupo padrão como Basileia II e os Requerimentos 
Mínimos de Gestão de Risco (MaRisk).

Para além da cooperação intensiva ao nível operacional através de 
controlo de risco e unidades de gestão, a informação é trocada ao nível 
decisório através de comissões decisórias compostas por membros tanto 
do Conselho de administração do Grupo como por membro do Conselho 
de administração do Hypo Real Estate Bank International.

A informação é trocada com os Conselhos de Supervisão, por exem-
plo através da Comissão de Auditoria do Conselho de Supervisão do 
Grupo ou do Conselho de Supervisão do Hypo Real Estate Bank In-
ternational.

As unidades do Banco envolvidas na gestão de risco, por exemplo a de 
Gestão do Controlo de Risco e a de Risco de Crédito, foram organizadas 
separadamente durante o ano em revista e foram submetidas ao controlo 
de diferentes membros do Conselho de administração.

Têm sido realizadas reuniões regulares de comissões no sentido de 
assegurar a gestão integrada de risco ao nível do Grupo. As tarefas prin-
cipais destas comissões são formular condições gerais de política de risco 
para as unidades, por exemplo apólices, limites de risco e métodos de 
avaliação de risco, e formular recomendações aos bancos relativamente 
ao posicionamento quanto ao risco. Outras tarefas especificas:

Comissão de activo-responsabilidade do grupo (ALCO) A gestão 
de activo/responsabilidade no Grupo; alocação de limites para riscos 
de mercado; riscos de liquidez e riscos de spread, e determinação da 
estratégia financeira do Grupo.

Comissão de tesouraria Como subcomissão da ALCO, a Comissão de 
Tesouraria concentra-se na gestão do activo/responsabilidades do Grupo 
a curto prazo, no planeamento de actividades de emissão de acordo com 
a estratégia financeira e na gestão de activos de risco.

Comissão de portfolio de crédito (KPA) A determinação da estrutura 
alvo do portfolio de crédito do Grupo está baseada nas posições de 
risco de crédito do Grupo para optimização de rendimento de risco e 

esclarecimento de questões básicas relacionadas com a gestão de risco 
de crédito.

Comissão de risco operacional (ORC) A troca de informação dentro 
do Grupo e a implementação da avaliação uniforme de risco opera-
cional e os métodos de gestão. Devido à transparência das situação de 
risco dentro do Grupo, é possível tomar medidas gerais para limitar ou 
prevenir riscos.

Todas as tarefas relativas à identificação, avaliação e controlo das 
principais categorias de risco dentro do âmbito de gestão de risco stan-
dard, concepcional e sistemática são controladas e coordenadas pelo 
departamento de controlo de risco do Grupo de HRE Holding. Os valores 
totais medidos ao nível do Grupo, os resultados de comparações com a 
capacidade de suportar riscos, os ajustamentos metódicos e os limites 
de risco ou a sua taxa de utilização são relatados, em períodos regulares, 
tanto ao Conselho de Administradores como às comissões.

A Gestão de Crédito de Risco do Grupo tem uma colaboração próxima 
com as unidades de gestão e de controlo de risco do Hypo Real Estate 
Bank International para analisar o portfolio de créditos com base em 
vários aspectos relativos a riscos tal como as perdas previstas, migração 
PD, industrias, grupos de clientes e estrutura imobiliária. Implementando 
e actualizando os regulamentos de negócios de mútuos utilizados para 
gerir as actividades de negócios individuais e definir princípios de 
créditos e elementos chave dos procedimentos de crédito.

A Gestão de Risco Sénior no HRE Holding revê, igualmente em 
colaboração próxima com as unidades de gestão e de controlo de risco 
do Hypo Real Estate Bank International, as novas decisões de mútuos 
e alterações materiais de risco nos negócios existentes em bases inde-
pendentes para implementar a política de risco do Grupo ou do Banco 
e elabora recomendações a curto prazo para o Conselho de adminis-
tração do Grupo, dentro de limites de processos eficazes de aprovação 
de créditos. Essas recomendações são utilizadas como a base para as 
decisões finais.

O Departamento Jurídico do Grupo aconselha o Conselho de adminis-
tração do HRE Holding e das subsidiárias, monitoriza desenvolvimentos 
de jurisprudência no aspecto de limitação de riscos legais e orienta o 
Hypo Real Estate Bank International — à solicitação dos membros dos 
seus Conselhos de Administração — relativamente às questões básicas, 
matérias legais gerais e processos referentes a negócios.

Enquanto unidades de monitorização processualmente independente, 
as unidades de Auditoria Interna do Grupo e a Auditoria Interna do 
Hypo Real Estate Bank International, têm revisto com regularidade a 
adequação e a eficácia da gestão de orientação de risco do Grupo, fa-
zendo relatórios dos resultados directamente aos respectivos Conselhos 
de Administração.

O sistema interno de controlo (de risco), a estrutura organizacional 
e os processos são descritos com base total e detalhadamente no Ma-
nual de Risco do HRE Holding, especialmente ao nível processual, no 
Manual de Risco e documentação de processos do Hypo Real Estate 
Bank International.

Desenvolvimentos da lei de supervisão
e as preparações respectivas

A introdução de Basileia II mostrou um exemplo de mudanças rela-
tivamente a supervisão bancária. Não só que as exigências importantes 
regulamentadas agora mais sensíveis a risco, maior atenção vai ser 
prestada no futuro para elementos regulamentados quantitativos mani-
festados no segundo pilar do conceito de Basileia II.

As condições das novas regulações têm sido agora incorporadas ao 
nível nacional na lei de Solvência (SolvV), que vai substituir Princípio 
I, e através de emendas ao Acto Bancário Alemão (KWG) e à Directiva 
de Mútuos Grandes (FroMiKV).

O Banco preparou intensivamente os seus métodos e processos para 
cumprir com as novas exigências de Basileia II no projecto do Grupo e 
em Outono de 2006 submeteu o requerimento à Autoridade de Super-
visão Bancária pedindo autorização para usar a chamada aproximação 
avançada baseada em avaliação interna com efeito a partir de Janeiro 
de 2008. A revisão regulamentar, que tem de ser desenvolvida antes de 
ser concedida a autorização, terá lugar em 2007.

Os conteúdos do segundo pilar de Basileia II foram definidos em 
termos concretos através dos Requisitos Mínimos para Gestão de Risco 
(MaRisk), que estavam em vigor em 2006 para Requisitos Mínimos 
sumários para Negócios de Créditos de Instituições de Crédito (MaK), os 
Requisitos Mínimos para desempenho de Operações Comerciais (MaH) 
e os Requisitos Mínimos para Auditorias Internas (MaIR). Os novos 
requisitos têm de ser observados a partir de 1 de Janeiro de 2007.

Risco bancário global e capacidade de suportar risco
Um parâmetro importante na gestão global do Banco é que o capital 

económico disponível seja adequado para cobrir riscos. A análise de 
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capacidade de suportar risco, também denominada ICAAP (Internal 
Capital Adequacy Assessment Process), que cumpre com os MaRisk, é 
efectuada quatro vez por ano no sentido de comparar a posição de risco 
e os riscos definidos rigorosamente de fundos de cobertura no Grupo e 
no Hypo Real Estate Bank International.

A posição de risco é composta pelos principais riscos individuais 
descritos no seguinte capítulo com a devida consideração de efeitos 
correlativos. Quando possível e significativo, os riscos individuais são 
determinados usando o método estatístico, normalmente seguindo a 
abordagem de “valor no risco”. Eles quantificam as perdas potenciais 
não previstas num período de 12 meses e com diferente nível de con-
fiança em euros. O risco é determinado cada quatro meses para o último 
perfil de risco e uma vez por ano para os negócios planeados para o 
ano seguinte. 

Apresentação dos princípios da analise da capacidade de suportar risco

Provisão de Risco RDM Capacidade de suportar risco

Provisões livres de risco RDM
 - Capital social
 - Direitos de participação nos 

lucros de capital
 - Lucro orçamental antes de 

impostos

Posição de risco de grupo

Amortecedor de risco
Mínimo de capital =
RDM reservado

ainda mais desenvolvidos em 2006. O registo e a gestão do risco ope-
racional também foram desenvolvidos numa extensão muito superior 
neste ano financeiro. Os métodos actuais de avaliação e gestão de todos 
os riscos importantes do Banco permitem-lhe que satisfaça os requi-
sitos legais mais rigorosos, especialmente requisitos regulamentados 
tal como os resultantes da Basileia II e os Requisitos Mínimos para 
Gestão de Risco.

Riscos de crédito
Os riscos de crédito podem ser subdivididos em risco de crédito mal 

parado, risco de incumprimento de contraparte, risco de emitente, e risco 
do país. Todos eles definem as perdas possíveis do valor que possam 
resultar de retrocesso de rating ou de incumprimento de clientes em ne-
gócios de mútuos, emitentes de livranças e obrigações, e contrapartes em 
mercados financeiros, títulos mobiliários e operações de derivados.

Para além do mero risco de rating de crédito, o risco de crédito no 
negócios de financiamento de imóveis inclui em primeiro lugar o risco 
colateral. O último atribui-se a possíveis perdas de valor colateral devido 
às razões ligadas a imóveis financiadas e ou a condições de mercado. A 
gestão profissional do risco de crédito baseia-se nos “Princípio Gerais de 
Crédito do Hypo Real Estate Group” válidos no grupo, que estabelecem 
os padrões a observar:

 - Análises completas e cuidadas de mútuos em cada negócio indi-
vidual,

 - Cálculo da extensão prevendo os fluxos da caixa que consigam 
cobrir os serviços de capital (especialmente em condições extremas 
de mercado tal como rápido aumento de taxa de juro) e valor actual e 
sustentável de colateral,

 - Utilização dos métodos de PD rating para determinar os possíveis 
incumprimentos dos devedores e utilização de sistemas de “alerta rá-
pido”,

 - Utilização dos processos de avaliação Perdas por Incumprimento 
(LGD) para avaliar futuros procedimentos de qualquer execução que 
possa ser necessário caso devedor incumpra,

 - Análise activa e continuada do mercado imobiliário e ajustamentos 
da política de empréstimos quando necessária,

 - Evitar os riscos de concentração e diversificação sistemática do 
portfolio de créditos por meios de gestão de portfolio de créditos que 
produzem correspondente recomendações da acção,

 - Tomar medidas para garantir que os mútuos podem ser vendidos 
ou co-participados.

Usando esses princípios como base, o Hypo Real Estate Bank In-
ternational adoptou estratégias especificas de risco de crédito que são 
geralmente caracterizadas pela concentração nos negócios individuais 
e o perfil de risco conservador.

A qualidade dos métodos utilizados na avaliação são observados per-
manentemente por Controlo de Risco; na nossa opinião, eles cumprem 
os requisitos de Basileia II. A graduação da escala de rating PD para 
probabilidades de incumprimento e os métodos de avaliação LGD para 
rácios de perda baseia-se em análises estatísticas, incumprimentos histó-
ricos ou perdas no portfolio e correspondentes métodos de simulação.

Os princípios de crédito existem para que o Banco prepare relatórios 
externos ou internos de peritos para todos os negócios imobiliários 
individuais e proceda às simulações de fluxo de caixa e dos testes de 
pressão. Por causa da observação continuada de obrigações, o risco 
pode ser identificado, estimado e gerido em fases iniciais. Essas análises 
relativamente a negócios individuais são completadas por cenários ao 
nível de portfolio.

O Hypo Real Estate Bank International cumpre os Requisitos Mínimos 
de Gestão de Risco (MaRisk) e estabelece aproximações de melhores 
práticas por meios de medidas organizacionais e separação funcional 
de processos de crédito do nível do Conselho de administração até 
mercado e logística.

Além dos negócios de empréstimos acima referidos, o Banco encontra-
se também activamente envolvido nas aquisições, colocação estrutural e 
futura de mútuos e instrumentos financeiros (securitização) como meios 
de optimização de lucros e riscos. Neste caso, o Hypo Real Estate Bank 
International usa também, por exemplo, os métodos internos de rating de 
crédito que foram agora submetidos às autoridades de supervisão para 
ser determinado se cumprem com os princípios de Basileia II.

Os riscos de contraparte são definidos como possíveis perdas de valor 
na taxa de juro e derivados de moeda estrangeira e operações forward. A 
maioria dessas operações é realizada como a posição de cobertura como 
parte da gestão de activo/passivo. O valor da perspectiva do risco com 
base no método da “avaliação ao preço do mercado” é utilizado para 
medir o risco de contraparte; esta perspectiva é baseada em possíveis 
despesas futuras de recolocação. Os riscos de crédito com derivados, 
valores mobiliários e operações do mercado monetário existem com 

 O método de “actividade corrente” foi utilizada para determinar se 
mesmo depois da dedução das reservas de capital mínimo de acordo 
com Princípio I, a posição de risco, calculada com exactidão de 99 %, 
poderia ser coberta pelas provisões livres de risco.

Os testes trimestrais de pressão demonstram também a capacidade 
de suportar riscos em condições negativas para o Banco ou em cenários 
“piores”. Por exemplo, os testes de pressão regulamentar são efectuados 
para determinar se o Banco, apesar das perdas em todas as categorias do 
risco devido à ocorrência das condições macroeconómicas negativas e a 
deterioração antecipada da estrutura no portfolio de crédito, ainda tem 
a capacidade de satisfazer as quotas mínimas de capital de acordo com 
os requisitos de Basileia II. O teste de pressão económica é efectuado 
para simular se a protecção do credor pode ser garantida mesmo com 
o “pior” cenário tal como a perda do maior cliente mutuário (teste de 
pressão da concentração de risco de crédito).

Os resultados do ICAAP e os testes de pressão são discutidos e adop-
tados pelo Hypo Real Estate Bank International, pelo Conselho de admi-
nistração da sociedade mãe, se necessário em conjunto com a proposta 
de acção. Utilizando as análises de capacidade de suportar risco de 
negócios planeados, a decisão é tomada em relação à tolerância futura 
do perfil e do risco. Durante o ano, as maiores alterações do perfil alvo 
ou do perfil risco que, por exemplo, limitam aumentos, são analisadas 
nos termos da capacidade de suportar risco.

Presentemente, o Hypo Real Estate Bank International e os bancos 
individuais gozam de confortável meio de cobertura de risco, até aos 
níveis desta análise tradicional da capacidade de suportar risco. Ao nível 
do Banco, isto ainda atingiu 200 milhões de dólares em Dezembro de 
2006 para o nível estatístico com exactidão de 99 % sob aspectos de 
“actividade corrente”. Todos os cenários actualmente submetidos aos 
testes de pressão revelaram a possibilidade de suportar riscos.

O desdobramento (em %) da posição de risco do banco
(Gráfico)

Legenda: 
Risco dos preços de marcado — 12 %
Risco operacional — 13 %
Risco de liquidez — 4 %
Risco de crédito — 49 %
Outros riscos — 22 %

Avaliação, controlo e gestão de principais categorias de risco
O perfil de risco do Hypo Real Estate Group e do Hypo Real Estate 

Bank International é, hoje em dia, fortemente caracterizada pelo risco 
de crédito. As análises intensivas, identificação, gestão e monitorização 
desta categoria de risco reflectem-se na estrutura organizacional e nas 
comissões.

Os riscos de mercado e de liquidez tornaram-se mais importantes 
devido ao ligeiro aumento de negócios no mercado de capital e foram 
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instituições de crédito, bancos centrais e instituições supranacionais 
cuja solvabilidade é considerada como sendo acima de média com base 
na avaliação de agências externas de rating e também de acordo com 
os processos de rating utilizados internamente. Para reduzir o risco de 
contraparte relativo a derivados, o Banco normalmente utiliza acordos 
gerais com os seus parceiros de negócios que permitem que todos os 
contratos estejam cobertos pelos acordos e que façam parte de recebi-
mentos líquidos se a contraparte não cumprir com as suas obrigações (a 
denominada compensação com antecipação de vencimento). Para uma 
ainda maior redução do risco, foram celebrados acordos de segurança 
dos quais pode resultar o cancelamento de operações caso a contraparte 
não satisfaça o pedido de providência de títulos. Para mais informações 
relativamente à distribuição de maturidades do volume dos derivados 
do Hypo Real Estate Bank International, consultar por favor as Notas 
na aprovação do relatório e contas.

O Banco define o risco do país como o risco de possíveis transfe-
rências e problemas de câmbios ligados à partes contratantes domici-
liadas no estrangeiro. O risco de crédito acontece quando o mutuário, 
que normalmente tem capacidade e vontade de pagar, não consegue 
cumprir as suas obrigações se, em consequência da acção do governo, 
for impedido de obter moeda estrangeira ou transferir activos para 
pessoa não residente nesse país. A localização dos imóveis hipoteca-
dos, neste aspecto, também é muito importante. O controlo de risco 
de crédito observa permanentemente riscos do país e a gerência de 
risco de crédito gere o mesmo com base em limites do próprio país 
em questão. Dependendo dos resultados do método de rating interno, 
os limites máximos que restringem as actividades de negócios são 
distribuídos a cada país individualmente e em determinadas escalas 
de rating ao grupo de países. Todos os rating e limites dos países são 
revistos uma vez por ano pela Comissão de Portfolio de Crédito. A 
avaliação interna de risco é também regularmente comparada com 
a avaliação efectuada pelas mais importantes agências de rating. A 
tabela a seguir demonstra a distribuição do risco global por país do 
Hypo Real Estate Bank International de acordo com espécie de rating 
e regiões a 31 de Dezembro de 2006. 

Rating Internacional Em %

AAA 66.3
AA+ até AA- 25.5
A+ até A- 4.1
BBB+ até BBB- 3.9
BB+ até BB- 0.2
B+ e menos 0.0

Regiões grandes Em %

Europa Ocidental 94.4
Europa de Leste 5.6

 A gestão de portfolio de crédito é um aspecto muito importante de 
gestão de risco de crédito. O objectivo é reduzir a extensão e variação 
de risco de crédito na linha com a estratégia de negócio e capacidade 
de suportar risco do Banco através de medidas de portfolio apropriadas 
e atingir o sucesso diversificado medido contra os parâmetros de riscos 
e de rendimentos. Os seguintes instrumentos suportam a observação 
destes objectivos:

 - Análises regulares do portfolio e mercados imobiliários,
 - Aumento ou diminuição sistemática em sub portfolios de acordo com 

a estratégia do risco através de geração apropriada de novos negócios ou 
ajustamento de condições com margens adequadas de risco,

 - Transferência de risco através da venda de sub portfolio, medidas 
de securitização e agrupamentos,

 - Utilização do modelo do portfolio de crédito para determinar a 
extensão de perdas possíveis não previstas, e

 - Observação de riscos de agrupamento como concentração específica 
de risco por meios de avaliação regular especial.

No caso de mútuos para desenvolvimento que implicam o risco mais 
alto do que os mútuos para investimentos por conta do risco de conclu-
são, a dimensão do portfolio de desenvolvimento é limitado tal como 
segue:

[1] Para países específicos (como a percentagem dos limites do país) e
[2] Em relação ao portfolio global.

Os graus de risco para mútuos para desenvolvimento são relacionados 
em primeiro lugar com a venda e estado de rendas dos imóveis finan-
ciados e por isso a capacidade de cobrir a taxa de empréstimo actual 
fora dos fluxos de caixa recebidos. Os mútuos que estejam cobertos 
pelos critérios da escala de risco ajustado são limitados por orientações 
estruturais. Globalmente, as limitações diferenciadas de subportfolios 
asseguram a relação entre os mútuos de investimento e mútuos para 
desenvolvimento nos países individuais e no portfolio global.

O elemento chave para o financiamento imobiliário bem sucedido é o 
conhecimento em pormenor de mercados (imobiliários) e as consideração 
especifica deste conhecimento em negócios e estratégia de risco tal como 
em crédito e processos de gestão de portfolio. O Banco tem adquirido 
know-how considerável nos respectivos mercados imobiliários e tem 
consciência dos factos relativos a riscos. Localmente obtidos resultados 
das investigações são incluídos em actividades de negócios e as análises 
em matéria de empréstimos. Os requisitos mais restritivos em matéria 
de empréstimos são por isso aplicados nos mercados cujo perfil de risco 
é considerado como crítico (e.g. considerando o uso de participações, 
condições de arrendamento/vendas).

Os clientes alvo principais do Hypo Real Estate Bank International 
incluem parceiros de negócio que actuem profissionalmente nos merca-
dos imobiliários internacionais e também cumpram com estritos padrões 
de empréstimos nos novos mercados, por exemplo a China e a Índia. As 
análises extensas de mercado e de risco são efectuadas antes da tomada 
das decisões para acompanhar os nossos clientes em novos mercados.

Os modelos de cálculo prévio, que permitem margens adequadas de 
risco vão ser estabelecidas para novos negócios ou quando as condições 
são ajustadas, são usadas como estímulos de gestão até à assinatura de 
negócios individuais. Para além das despesas possíveis relativas a perdas 
previstas de risco de crédito, esses modelos consideram a cobertura das 
despesas de refinanciamento, os custos de capital social e as despesas 
administrativas.

A Comissão de Portfolio de Crédito é responsável pela gestão de 
melhoramentos permanentes em diversificação de risco nos portfolios 
de financiamentos imobiliários seguindo a evolução dos mercados.

As tabelas seguintes demonstram a divisão dos negócios de financia-
mento imobiliário do Banco que atingem o montante de 37.8 biliões de 
euros de acordo com os aspectos regionais e os relativos a imóveis. As 
figuras são baseadas no portfolio de crédito (incluindo compromissos e 
excluindo juros proporcionais) a 31 de Dezembro de 2006.

O portfolio de crédito imobiliário relativo a regiões

(Gráfico)

Legenda: 

França — 18 %
Holanda — 8 %
Espanha — 9 %
EUA — 2 %
Alemanha — 5 %
Escandinávia — 12 %
Itália — 3 %
Reino Unido — 29 %
Outros países — 14 %

De acordo com a localização dos imóveis hipotecados.

O portfolio de crédito de acordo com o tipo de imóvel

(Gráfico)

Legenda: 

Retalho — 28 %
Industria e logística — 6 %
Habitação — 9 %
Hotéis/lazer — 3 %
Escritórios — 45 %
Outros — 9 %

Todos os riscos são permanentemente observados usando os acima 
mencionados instrumentos de gestão de risco. A possibilidade de in-
cumprimento (PD) e de perda por incumprimento (LGD) são estimados 
individualmente relativamente a cada risco de crédito. Esses dois pa-
râmetros de risco produzem uma estimativa das perdas previstas com 
a qual o portfolio de crédito pode ser dividido em classes de perdas 
previstas. As seguintes tabelas demonstram que 89 % do portfolio de 
créditos imobiliários está em classes 1 a 8 de perdas previstas.
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O portfolio de crédito imobiliário de acordo com as classes
de perdas previstas

(Gráfico)
O reconhecimento antecipado de problemas potenciais de mú-

tuos é considerado como o princípio fundamental da nossa cultura 
de risco de crédito. Os problemas existentes de mútuos (mútuos não 
executados ou parcialmente cumpridos, que tenham sido visíveis já 
há muito tempo ou já estejam liquidados) são observados intensiva-
mente e analisados numa base regular. Os sistemas antecipados de 
alerta têm sido instalados para assegurar que os mútuos que podem 
ser expostos a riscos de perdas mais elevados possam ser identifica-
dos numa fase antecipada. As exposições afectadas são colocadas na 
“lista de observação” para assegurar a sua monitorização próxima. A 
seguinte tabela demonstra que o número de mútuos imobiliários com 
o nível de risco acrescentado foi muito baixo em 31 de Dezembro 
de 2006 em relação com o portfolio global de créditos imobiliários. 

Proporção de mútuos imobiliários com o nível de risco acrescentado Em  %

Lista de observação 0.44
Mútuos 0.02
Mútuos 0.00

 Os ajustamentos de valores individuais são planeados para todos esses 
mútuos onde provavelmente não vai ser possível cobrar todos os juros 
devidos e pagamentos de capital de acordo com as condições de mútuo 
acordadas contratualmente.

Os riscos de mercado
Os riscos de mercado são definidos como perdas potenciais em que 

se pode incorrer como resultado das alterações de preços nos mercados 
financeiros.

O objectivo da estratégia de preço de mercado do Hypo Real Estate 
Bank International é gerir os riscos de mercado relacionados com refinan-
ciamento dos seus negócios de mútuos de forma tão eficaz quanto pos-
sível. Todos os negócios em matéria de mútuos, todas as suas questões, 
obrigações tomadas por investimentos e instrumentos de liquidez, e todas 
as operações de derivados são tomadas em conta para este objectivo. A 
marcação de compromissos para fundos de participações são também 
considerados. Os riscos resultantes do mercado são predominantemente 
os riscos da taxa de juro.

A diferença é feita entre riscos de juro (risco de spread) geral e espe-
cífico. As medidas anteriores de alterações possíveis nos valores actuais 
de posições no caso de deslocamento da curva de juros sem risco (curva 
swap). A avaliação de risco de spread, que ainda pode ser melhorada 
em 2007, considera as alterações possíveis nos valores actuais caso 
ocorrerem alterações nos prémios da posição de crédito fixado, o preço 
em títulos e derivativos.

Os riscos de câmbio são cobertos tanto quanto possível e são por isso 
somente presentes nos âmbitos limitados. Não é permitido ao Hypo Real 
Estate Bank International assumir riscos de acções, risco de matéria 
prima ou qualquer outro risco de preço.

O Hypo Real Estate Bank International utiliza o valor da aproximação 
do risco para a sua quantificação diária dos riscos de mercado. Esta 
perspectiva determina as perdas possíveis com a assunção de dívida 
durante um período de 10 dias para a posição e com nível de confiança 
de 99 %.

O período de observação para data histórica é de 250 dias de negó-
cios. O valor no risco é calculado diariamente pelo Controlo de Risco e 
relatado ao Conselho de administração. Devido a este sistema, o Hypo 
Real Estate Bank International é sempre capaz de controlar as conse-
quências de possíveis flutuações do mercado, por exemplo as alterações 
de taxa de juro ou flutuações cambiárias, tempestiva e eficazmente. Esta 
gestão activa é também ultimamente reflectida em flutuações diárias 
do valor no risco para o risco de taxa de juro geral durante o ano. Com 
um valor médio de aproximadamente 18.3 milhões de euros (máximo: 
39 milhões de euros, mínimo: 4 milhões de euros) para 2006, o risco 
de taxa de juro geral do Hypo Real Estate Bank International está num 
nível muito baixo.

O risco de taxa de juro: desenvolvimento de valor no risco 
01.01 — 2006 A 31.12.2006

(Gráfico)
Os cálculos diários, limitações e relatórios de valor no risco e as 

alterações actuais nos valores presentes são complementados por testes 
de apoio regular e de pressão. A qualidade dos métodos utilizados é 

permanentemente vigiada e melhorada pela comparação das figuras 
do valor no risco com as alterações diárias actuais nos valores presen-
tes. As suposições estatísticas dos nossos modelos foram confirmadas. 
Considerando que as medidas de valor do risco, o risco de mercado 
abaixo da “normal” flutuação de mercado e a simulação de cenários de 
pressão também medem as alterações possíveis nos valores presentes 
sob os movimentos de mercados extremos e não habituais, a existência 
continuada do Banco com a preocupação de continuidade pode também 
ser nestes casos garantida a todo o tempo. O risco de mercado avaliado 
nestas circunstancias estava também dentro de “limites normais”.

A gestão de risco de mercado é efectuada pela Divisão da Tesouraria 
do Banco com base nas posições de risco de mercado determinadas 
diariamente por Controlo de Risco no âmbito dos limites aprovados. 
Nas reuniões do Conselho de administração são apresentados relatórios 
regulares relativos ao desenvolvimento futuro esperado de mercados 
financeiros e de parâmetros de mercado. A comissão Activo/Passivo do 
Grupo (ALCO) e as suas subcomissões (Comissão de Tesouraria) usam 
também as análises do mercado como base para preparação de decisão 
sobre tendências de posicionamento a médio e longo prazo dentro do 
Grupo Hypo Real Estate. O Hypo Real Estate Bank International é 
responsável pela implementação dentro do âmbito dos limites de risco 
de mercado específico pela sociedade mãe.

O risco de liquidez

O objectivo principal da estratégia de risco de liquidez, que foi adop-
tada para o Grupo num Grupo Central ALCO, é assegurar a liquidez a 
todo o tempo. De acordo com o sistema de limites internos, os possíveis 
pagamentos de entradas e saídas e as possíveis medidas de procura de 
liquidez, a chamada posição de liquidez, tem de ser, pelo menos, sempre 
balançada durante os seguintes cinco dias. Esta posição é determinada 
diariamente com a devida consideração de descontos de precaução 
conservadores (“margem inicial de segurança”); é observado pela uni-
dade independente de Controlo de Risco e faz relatórios ao Conselho 
de administração.

A previsão de liquidez com cobertura para 90 dias é preparada in-
dependentemente de actividades comerciais para que seja possível 
identificar qualquer necessidade adicional de refinanciamento a curto 
prazo em fases iniciais. A previsão é usada como a base para a gestão 
de liquidez activa e previsível. Para controlar liquidez estruturalmente a 
longo prazo, o Hypo Real Estate Bank International AG usa uma tabela 
de capital que também é dividido de acordo com os grupos de produtos 
individuais, desta forma permitindo também ajustamentos de acordo 
com os segmentos de mercado. O plano anual de financiamento é depois 
preparado tendo em consideração novos negócios planeados; este plano 
de financiamento é adoptado e a sua implementação é monitorizada. 
Com este procedimento, o Hypo Real Estate Bank Inernational AG 
cumpre rigorosamente as recomendações de Basileia relativamente à 
gestão de liquidez.

O Hypo Real Estate Bank International AG tem um acesso óptimo 
à liquidez a curto prazo nos mercados monetários. O Banco detém 
também grandes reservas que são usadas nas medidas de controlo de 
fornecimento de dinheiro implementadas pelo Banco Central Europeu ou 
podem ser usadas nos mercados de acordos de recompra para procurar 
liquidez. A boa situação líquida é também demonstrada pelos parâme-
tros relevantes de acordo com Principio II do Acto Bancário Alemão, 
que atingiu o montante de 1.52 para o Hypo Estate Bank International 
AG em Dezembro de 2006 e foi por isso bem acima do valor mínimo 
especificado de 1.

Devido à sua solvabilidade e liquidez especial, Pfandbriefe público e 
Pfandbriefe hipotecário são os instrumentos mais importantes a médio 
e longo prazo das actividades de refinanciamento. Somente em 2006, 
foram emitidos Pfandbriefe no montante de 4.2 biliões de euros. A 
forma não garantida de emissão de mercado de capital é o terceiro pilar. 
A criação de Papel Comercial, Emissões de Dividas e Programas de 
Notas a Médio Prazo e a emissão de obrigações de mercado monetário 
(SLIMBO) permitiram que o Hypo Real Estate Bank International AG 
reagisse de maneira ainda mais flexível e rápida no mercado.

Devido às provisões do novo acto Pfandbrief, que são intencional-
mente aplicadas no Grupo Hypo Real Estate não só por causa de medidas 
internas de reestruturação, o Hypo Real Estate Bank International AG 
terá capacidade nos próximos cinco anos para aproveitar ainda mais 
o instrumento Pfandbrief. Isto vai ter impactos positivos nos riscos 
de liquidez que são quantificados durante a análise de capacidade de 
suportar os riscos. A perspectiva é aqui baseada nos possíveis impactos 
de diminuição de rating nas despesas de refinanciamento para emissões 
não garantidas pelo Hypo Real Estate Bank International AG.
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O risco operacional
A aceitação de risco faz parte do negócio bancário. O risco opera-

cional é, por isso, consequência inevitável, e torna-se cada vez mais 
importante uma vez que a complexidade de operações internacionais 
está a aumentar.

O Hypo Real Estate Bank International AG adere à estratégia — as-
sente na política de risco operacional do Grupo — de registo de riscos 
possíveis através de meios de avaliação do risco operacional e sistema 
de gestão cumprindo com os princípios de Basileia II e promovendo 
a aproximação pró-activa de risco operacional através de cultura de 
risco institucional.

As medidas que minimizam riscos ou limitam perdas podem, por 
isso, ser introduzidas numa fase inicial para sustentar riscos num nível 
justificável.

De acordo com os requisitos regulamentares, o risco operacional 
é definido no Grupo HRE como o perigo de perdas causado pelos 
processos internos deficientes, erro humano, falhas tecnológicas ou 
acontecimentos externos. Esta definição inclui também o risco legal. 
Os riscos estratégicos, riscos de reputação e riscos gerais de negócios 
não são incluídos.

Em 2006, o Banco terminou a concepção centralmente controlada e 
a implementação do sistema de gestão de risco operacional depois de 
considerar os requisitos de “Boas Práticas para Gestão e Supervisão do 
Risco Operacional” de acordo com Basileia II. Com a implementação 
no Banco da estrutura organizacional para as tarefas e a estrutura de 
responsabilidade e o anexo de suporte técnico de registo e identificação 
do risco operacional, todas as condições prévias para o sistema da gestão 
do risco operacional baseado no modelo de negócio foram introduzidas 
no Hypo Real Estate Bank International AG.

As unidades individuais do Banco são responsáveis pela identificação, 
análise e gestão do risco operacional. Os incidentes do risco operacional 
são registados centralizadamente no Hypo Real Estate Bank International 
AG com base nas perdas de acordo com os padrões especificados do 
Grupo. A avaliação dos indicadores do risco chave definidos pelo Hypo 
Real Estate Bank International AG é utilizada, particularmente, para 
determinar indicadores iniciais de fontes de possíveis fontes de risco. 
O inventário “top down” do risco foi efectuado também durante o ano 
em revisão. Tecnicamente apoiada a auto-liquidação de risco tem sido 
utilizada desde 2006 para prever o risco operacional divisionário e as 
medidas possíveis de gestão.

A informação comparada é avaliada pelo Banco e centralmente no 
HRE Holding pela Divisão do Controlo de Risco do Grupo. Os resultados 
são apresentados no Relatório do Risco Operacional durante a reunião 
semestral da Comissão de Risco Operacional, composta de membros 
do Conselho de administração de todas as unidades. Se necessário, a 
Comissão toma decisões relativamente à implantação de medidas de 
gestão de risco do Grupo.

Com a complexidade crescente dos produtos do Grupo Hypo Real 
Estate e Hypo Real Estate Bank International AG, estes têm lidado com 
mais modelos de risco, a unidade da validação do modelo foi criada 
dentro da Divisão de Controlo de Risco do Grupo do Hypo Real Estate 
Holding para controlar e limitar esses riscos em termos quantitativos.

O modelo de riscos combina todos os riscos que ocorrem porque os 
modelos simplificados têm sido utilizados para demonstrar a situação 
real por conta da sua complexa estrutura. Isto inclui, principalmente, 
produtos, especialmente produtos estruturados e derivados, não reflec-
tindo a situação actual e real do dinamismo do mercado com a precisão 
suficiente.

A Unidade da Validação do Modelo no Controlo de Risco em primeiro 
lugar revê os modelos de avaliação para todos os produtos e em segundo 
lugar atesta a consistência do modelo dentro do Grupo. Considerando 
que o modelo de risco é registado, controlado e diminuído através da 
verificação independente e a documentação dos modelos utilizados, a 
implementação de modelos consistentes forma a base necessária para 
cálculo uniformizado de lucros e perdas e para medidas consistentes de 
risco dentro do Grupo.

Em 2006 o Departamento IT foi afecto à HRE Systems, a subsi-
diária totalmente detida pelo Hypo Real Estate Group como parte de 
consolidação de IT dentro do Grupo. Isto também inclui Gesellschaft 
für Anwendugsentwicklung (GfA) e Gesellschaft für Rechnungswesen 
(GfR) como antigas subsidiárias do Hypo Real Estate Bank International 
AG. Este outsourcing afectou apenas as unidades já existentes do IT 
no Grupo e no Hypo Real Estate Bank International AG e as medidas e 
gestão de risco operacional do risco do IT são garantidas.

A gestão do risco legal como a parte integral do risco operacional 
tem um papel importante no HRE Grupo. Neste caso é dada especial 
atenção às categorias de risco de contrato, risco de legislação e risco 
legal de imóveis ainda por financiar.

O Grupo HRE define riscos de contrato como possíveis perdas causa-
das por contratos ou cláusulas de contratos que devido a erros de escrita 

ou documentação de contrato não válidos. O Hypo Real Estate Bank 
International AG usa modelos padrão de contratos que são adaptados 
à lei local. Esses modelos de contratos formam a base para contratos 
individuais específicos que já estão redigidos pelos funcionários juri-
dicamente competentes e que conhecem as leis locais. Os modelos de 
contratos e de cláusulas que estejam usados são sujeitos, regularmente, 
a controlo interno e externo, em relação as suas consequências legais e 
económicas. O Banco presta atenção especial à padronização de modelos 
de contratos em toda a indústria.

O Banco define o risco de legislação como o risco dos contratos legal-
mente concluídos que não podem ser total ou parcialmente cumpridos 
ou implementados por causa das alterações legislativas. Para limitar este 
risco, o Departamento Jurídico do Grupo, o Departamento Jurídico e de 
Documentação do Hypo Real Estate Bank International AG e as espe-
cializadas sociedades de advogados externas observam conjuntamente 
o desenvolvimento da legislação nacional e internacional.

O valor económico do imóvel que vai ser financiado é determinado 
de acordo com as condições legais gerais. Eles incluem, por exemplo, os 
contratos de arrendamento que regulam o montante da renda e o respec-
tivo período de arrendamento, ou licenças para a operação ou utilização 
do imóvel. A parte regular e integral do processo de crédito do Banco é 
“legal due diligence” em que todos esses dados gerais legais são cuida-
dosamente verificados. A experiência com a conclusão de actividades 
financeiras e as descobertas relacionadas de possíveis riscos legais dos 
imóveis ainda por financiar é regularmente incluída na optimização 
destas legal due diligence usadas em todo o Grupo.

Riscos estratégicos e outros
A limitação de riscos estratégicos, como o risco de errónea previsão 

de principais desenvolvimentos e tendências nas principais áreas de ne-
gocio do Hypo Real Estate Bank International AG, é objecto de análises 
intensivas pelo Conselho de administração da situação competitiva e do 
ambiente legal e regulamentar de mercados relativos a negócios .

Imagem, resultados de riscos, por exemplo, das actividades de negó-
cio, o comportamento de clientes do Hypo Real Estate Bank Interna-
tional ou outras categorias significativas de risco. Esses riscos podem 
ter constantemente efeitos negativos para o valor de empresa devido à 
justificada ou não publicidade negativa.

O código da conduta válido para o Grupo define princípios de fair play 
para todos os grupos de interesse. Os Funcionários Locais de Adesão 
fiscalizam o cumprimento deste código de conduta em conjunto com 
o cumprimento dos requisitos de regulamentos de branqueamentos de 
capital, bem como fiscalizam em geral o cumprimento das orientações 
sobre transacções internas. Os princípios de crédito válidos no Grupo 
definem padrões éticos que excluem certas operações ou parceiros de 
negócios. Para garantir que o Grupo projecta a imagem uniforme ao pú-
blico geral, os Orientadores de Imprensa informam todos os funcionários 
como devem lidar com a comunicação social com a ajuda da unidade 
de comunicação social do Grupo.

Resumos e perspectivas
Em 2007 as actividades de negócios do Banco vão ser ainda mais 

concentradas na perspectiva de “adquirir e distribuir” do que na pers-
pectiva de “comprar e manter”. Em particular, o risco de crédito vai ser 
efectivamente limitado pelas rígidas regulamentações de crédito em 
novos negócios baseados em fluxos de caixa e a observação intensiva 
de novos negócios e de negócios existentes.

Para melhorar o perfil de sustentação de risco dentro do Grupo HRE, 
a Comissão de Gestão de Risco do Grupo reunirá mensalmente fazendo 
isso parte da estrutura de gestão divisional do Grupo, o que foi anun-
ciado no início de 2007. Esta Comissão é responsável pela observação 
e gestão integrada de todas as principais categorias de riscos. De acordo 
com a estrutura divisional, a Gestão de Risco de Crédito e a Divisão de 
Controlo de Risco ficará sob o controlo total do CRO ao nível do Grupo 
com efeito a partir de 2007.

Isso vai garantir que os métodos usados para descobertas antecipadas, 
avaliação e gestão de todas as categorias de risco possam ser continua-
damente desenvolvidas em 2007 numa base uniforme em todo o Grupo, 
de acordo com o aumento de produtos e procedimentos de negócios de 
maior complexidade. O perfil de risco vai ser melhorado por formas de 
gestão a partir de um relatório extenso e independente elaborado pela 
Comissão de Gestão de Risco do Grupo em conjunto com ainda mais 
intensivas análises de risco/rendibilidade.

Outra vicissitude principal tanto para o Hypo Real Estate Group 
como para o Hypo Real Estate Bank International AG em 2007 vai ser 
a auditoria regulamentar das provisões extensas de Basileia II.
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Relatório de Previsão

Situação económica geral
O clima económico na Alemanha e de outras regiões industriais 

importantes do Mundo esperava um abrandamento ligeiro em 2007. 
Considerando que as previsões observaram principalmente o preço do 
barril de petróleo nivelando entre 60 até 65 dólares, desenvolvimentos 
em mercados futuros para outras matérias primas são apontados mais 
para a queda de preços. Para além de riscos geopolíticos, que são 
muito difíceis de avaliar, o alto défice de conta corrente causa ainda 
preocupação em todo Mundo. O elevado défice Americano confia 
na vontade de investidores internacionais de continuar a deslocar 
os seus portfolios para activos americanos. Isto depende se, por 
exemplo, o crescimento imobiliário nos EUA não está a chegar ao 
fim repentino.

Situação das industrias específicas

Industria de financiamento imobiliário
O volume de negócios da indústria de financiamento imobiliário 

vai com toda a probabilidade crescer. No entanto, isso significará que 
os mutuantes vão ter que demonstrar certa vontade para aceitar rendi-
mentos mais baixos. A introdução de Real Estate Investments Trusts 
(REITs) no Reino Unido e outros mercados ajudará a ampliar as fontes 
de capital e providenciar o mercado imobiliário europeu com liquidez 
suplementar. Tal como no passado, os instrumentos de dividas terão um 
papel importante e o interesse maior será provavelmente demonstrado 
nos produtos financeiros estruturados.

Mercado imobiliário Europeu
Apesar de ser duvidoso se os rendimentos actuais em muitos mercados 

podem ser mantidos, tem sido considerado que os lucros de investidores 
em 2007 provirão principalmente de rendas mais altas ou de novas 
colocações. As rendas nos principais mercados europeus cresceram 
novamente no ano passado, principalmente por conta de escassez de 
capital. Porque o número total de projectos permaneceu baixo durante 
2006, este ano a redução adicional de taxas de não ocupação será idên-
tica na Europa.

O aumento de rendas de escritórios é previsível, particularmente, 
para Espanha, Europa de Leste e Europa Central, França e Rússia. 
Os rendimentos de escritórios na Rússia tiveram queda drástica nos 
últimos doze meses, a indicação do continuado nível alto de juros entre 
investidores. No sector de retalho, Espanha, Europa de Leste e Europa 
Central, Alemanha e Rússia são apontadas como países alvo de rendas 
mais altas. Nesses mercados espera-se também o aumento de outras 
rendas comerciais. Comparando com outros sectores, os rendimentos 
de investimentos para imóveis comerciais na Europa Ocidental ainda 
são altos.

Situação específica da sociedade
As previsões relativas ao futuro desenvolvimento do Hypo Real 

Estate Bank International AG e do Hypo Real Estate Group represen-
tam estimativas que foram feitas com base em todas as informações 
disponíveis neste momento.

Se essas previsões forem baseadas nas hipóteses que podem não 
acontecer ou se o risco — tal como descrito no Relatório de Risco — for 
diferente do esperado, os resultados actuais podem não corresponder 
aos planeados.

Reorganização dentro do Grupo
O Conselho de administração e o Conselho de Supervisão do Hypo 

Real Estate Bank International AG definiram certos passos e medidas 
importantes para a nova fase de crescimento dentro do Grupo:

No inicio do actual ano financeiro, o Hypo Real Estate Bank 
International AG e o Hypo Real Estate Deutschland fundiram-se 
para formar o “Commercial Real Estate”. Isto tem em conta o desen-
volvimento bem sucedido de negócios na Alemanha e a orientação 
internacional dos clientes. Em consequência, não há qualquer neces-
sidade para a divisão de negócios internos e externos. A estrutura 
legal do Grupo com as três unidades — o Hypo Real Estate Bank 
International AG em Estugarda, o Hypo Real Estate Bank em Mu-
nique e o Hypo Public Finance Bank em Dublin — vai ser mantida 
apesar da nova segmentação.

Os canais de distribuição de mútuos, desenvolvidos no ano passado, 
foram estabelecidos como os principais veículos de valor dentro do 
Grupo. Eles incluem, por exemplo, a expansão de titularizações, que 

ajudam reduzir o volume do balanço e aliviar o capital social para o 
futuro crescimento. O objectivo é distribuição sistemática do capital 
social no Grupo de acordo as melhores opções de rendimento. A cadeia 
de valor acrescentado inclui também o reforço de gestão de activos, o 
que significa gestão de riscos de mútuos com base em imóveis como 
activos. As operações financeiras baseadas em activos e gestão de ac-
tivos são combinadas na secção “Financiamento de Activos e Gestão 
de Activos”.

Para optimizar o risco e potenciar o rendimento do Grupo, foi 
criado o Departamento de Gestão de Portfolio de Grupo na so-
ciedade mãe. Este Departamento vai ser responsável pela gestão 
de todo o portfolio actual do Banco. Até à data, esta função foi 
executada pelas unidades operacionais.

O proveito previsto do Hypo Real Estate Bank International AG
Tal como nos anos anteriores, o Hypo Real Estate Bank Inter-

national AG e o Hypo Real Estate Group cumpriram totalmente e, 
por vezes, excederam as expectativas ambiciosas no ano financeiro 
de 2006.

O planeamento do Grupo foi realizado com base em contabilidade de 
acordo com IFRS; as declarações a seguir referem por isso a valores alvo 
de IFRS. Os princípios estratégicos são medidas iniciadas de crescimento 
e nova estrutura de segmentos. O plano para o futuro ano financeiro é 
também baseado nas seguintes premissas:

O Banco espera que a macroeconomia desenvolva tal como descrito na 
secção de situação económica geral e a situação da industria especifica 
do Relatório de Previsão.

O plano é baseado com a taxa de inflação cerca de 2.5 %.
Derivando dos preços futuros, o planeamento é baseado no cresci-

mento ligeiro da taxa de câmbio de Euro contra o dólar americano e o 
iene japonês, tal como nas relativamente estáveis taxas de câmbio da 
libra esterlina.

A quota do capital próprio de 7.0 % é planeada para o Grupo. O capital 
próprio inclui uma emissão de capital híbrido que atingirá 10 % do capital 
social. Não tendo em conta as emissões híbridas, o Hypo Real Estate 
Group ambiciona que a quota do capital próprio atinja 6.3 %.

Ao todo, O Banco espera que continue o crescimento positivo nos 
próximos anos.

Se o volume de novos negócios for mais baixo e ou as saídas de 
portfolios forem mais altas do que planeadas, o resultado pode ter 
impactos negativos nos proveitos operacionais. De qualquer modo, 
o Hypo Real Estate Group e o Hypo Real Estate Bank International 
AG manterão os critérios estritos de risco e de rendimento. Os novos 
negócios que ultrapassarem as figuras alvo, por exemplo a expan-
são forçada, no ano em revista, nos novos mercado tal como Índia 
ou Singapura, podem, no entanto, conter considerável crescimento 
potencial.

O resultado de investimentos financeiros representa parte de proveito 
operacional. O Hypo Real Estate Bank International AG atinge a parte 
disto através das actividades nos mercados de capital que são sujeitas 
às flutuações dependentes de condições de mercado. Essas flutuações 
podem conter oportunidades ou riscos.

Desde que, no negocio bancário, o proveito não pode ser, normal-
mente, atingido sem certos riscos, o aumento continuo de precauções 
de risco de crédito não pode ser excluído. Com a gestão de grupo 
orientada para risco e o estabelecimento de gestão de portfolios de 
todos o Grupo, o Hypo Real Estate Group tem maior cuidado com 
os riscos de negócio.

O Banco vai manter a sua alta disciplina dos custos e tentar melhorar 
ainda mais a sua base de custos e eficiência com meios de crescimento 
continuado.

O aumento da taxa de câmbio de Euro contra as principais 
moedas internacionais não deverá ter grande efeito no relatório 
de contas de ganhos e perdas de 2006 uma vez que as posições 
abertas de divisas para o ano corrente é normalmente completada 
imediatamente. Por isso, o Hypo Real Estate Bank International 
AG não considera esta situação nem uma oportunidade impor-
tante nem um risco sério.

Posição financeira prevista
O Hypo Real Estate Bank International AG vai utilizar também os 

instrumentos financeiros de larga gama no futuro. O agrupamento de 
funções de refinanciamento dentro do Grupo tornará o Grupo, aliás, o 
Banco ainda mais forte. Ao todo, a liquidez suficiente vai ser disponível 
todo o tempo. Também são criadas as fundações para o crescimento 
continuo.

Uma melhoria na taxação do Banco pode representar uma importante 
oportunidade para o refinanciamento uma vez que tal conduzirá prova-
velmente a uma redução no montante pago a titulo de impostos.
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Activos

EUR EUR
31.12.2006

—

EUR

31.12.2005
—

Ano anterior/
milhares de EUR

1. Reserva de caixa
a) Dinheiro em caixa 24,219 24
b) Dinheiro nos Bancos Centrais 539,395,648 539,419,867 18,788
Incluindo no Deutsche Bundesbank EUR 533,943,298 (18,788)
2. Recebimentos de instituições de crédito
a) Créditos hipotecários 33,824,501 49,063
b) Créditos municipais 2,354,751,243 2,760,158
c) Outros recebimentos 7,860,815,661 10,249,391,405 6,280,720
Incluindo EUR 1,438,145,890 devidos diariamente (1,353,921)
EUR — créditos garantidos por títulos ( -)
3. Recebimentos de clientes
a) Créditos hipotecários 24,470,198,143 12,630,373
b) Créditos municipais 3,183,281,724 3,583,446
c) Outros recebimentos 5,864,526,017 33,518,005,884 452,886
Incluindo EUR — empréstimos garantidos por títulos ( -)
4. Obrigações e outros títulos de juro fixo
a) obrigações e obrigações sem garantia
aa) devidas de emitentes de sector público 4,719,258,478 4,552,543
Incluindo EUR 4,719,258,478 elegíveis como garantia no Deutsche Bun-

desbank
(4,552,543)

ab) devidas de outros emitentes 6,165,845,164 10,885,103,642 5,295,967
Incluindo EUR 6,156,511,685 elegíveis como garantia no Deutsche Bun-

desbank
(4,578,546)

b) Obrigações próprias 358,256,424 11,243,360,066 264,021
Valor nominal EUR 356,426,586 (262,261)
5. Acções e outros títulos de juro variável 6,166,084 ( -)
6. Investimentos / participações 14,212,810 14,213
Incluindo em outras instituições de crédito EUR 178,850 (179)
Incluindo EUR — outros instituições financeiras ( -)
7. Participações em sociedades filiadas 950,559,781 119,971
Incluindo EUR 464,900,000 em outras instituições de crédito ( -)
Incluindo EUR — outros instituições financeiras ( -)
8. Activos fiduciários 19,651 94
Incluindo EUR 19,651 em empréstimos fiduciários (94)
9. Imobilizados incorpóreos 20,248,995 7,218
10. Imobilizado corpóreo 5,946,486 2,774
11. Outros activos 542,370,592 107,986
12. Artigos diferidos
a) de negócios de emissão e de concessão de créditos 91,900,386 84,014
b) de outras fontes 37,177,901 129,078,287 9,657
13. Impostos diferidos 7,089,975 ( -)
Activo total 57,225,869,883 36,233,916

Passivo

EUR EUR
31.12.2006

—

EUR

31.12.2005
—

Ano anterior/
milhares de EUR

1. Pagáveis a instituições de crédito  
a) Obrigações emitidas de hipotecas registadas  230,060,064 365,492
b) Emissão de obrigações hipotecadas e registadas 336,285,622 283,399
c) Outros débitos 8,918,522,477 9,484,868,163 3,517,570
Incluindo € 179,905,509 devidas diariamente (50,546)
EUR — obrigações emitidas a emitente de hipotecas registadas para garantia 

de empréstimos concedidos
( -)

EUR — como obrigações hipotecadas públicas registadas ( -)
2. Débitos a clientes
a) Obrigações emitidas de hipotecas registadas 1,683,993,017 877,510
b) Obrigações emitidas de hipotecas públicas registadas 1,486,551,824 1,603,503
c) Outros débitos 3,916,248,510 7,086,793,351 2,357,301
Incluindo € 439,422,398 devidas diariamente (24,179)

EUR 5,112,919 — obrigações hipotecadas registadas emitidas para garantia 
de empréstimos concedidos

 (5,113)

EUR 0.00 — como obrigações hipotecadas públicas registadas (12,782)
3. Passivo garantidas
a) Obrigações emitidas

Relatório anual de contas para 2006

Balanço anual em 31 de Dezembro de 2006 
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Passivo

EUR EUR
31.12.2006

—

EUR

31.12.2005
—

Ano anterior/
milhares de EUR

aa) Hipoteca Pfandbriefe 5,883,479,749 4,553,707
ab) Pfandbriefe público 10,586,962,272 12,614,164
ac) Outras obrigações 19,595,994,150 36,066,441,171 8,579,247
4. Débitos de contratos fiduciários 19,651 94
Incluindo € 19,651 em empréstimos de contratos fiduciários (94)
5. Outros débitos 630,306,409 174,149
6. Proveitos diferidos
a) De negócios de emissão e concessão de empréstimos 5,174,738 20,875
b) De outras fontes 203,043,204 208,757,942 43,770
7. Provisões
a) Provisões de pensões e obrigações similares 23,571,669 21,953
b) Provisões de impostos 31,831,289 13,064
c) Outras provisões 72,873,965 128,276,923 24,218
8. Passivo subordinado 983,715,326 206,211
9. Títulos de participação de lucros 202,258,376 202,258
Incluindo EUR 102,258,376 devido dentro de 2 anos ( -)
10. Fundos de risco bancário geral 40,903,351 40,903
11. Capital próprio
a) Capital subscrito 140,000,000 45,811
b) Reservas de capital 2,037,238,168 472,427
c) Reservas das receitas
ca) Reservas legais 22,860,473 22,860
cb) Reservas para acções próprias  -  -
cc) Reservas estatutárias  -  -
cd) Outras reservas das receitas 193,404,365 216,264,838 2,393,503,006 193,404
d) Resultados transitados 26,214 26
Total de passivo 57,225,869,883 36,233,916
1. Passivo contingente
a) De contratos de garantia e acordos de indemnização (cf. Informação 

constante de notas de cartas de suporte)
1,398,232,463 262,987

2. Outras obrigações
a) Compromissos irrevogáveis relacionados com créditos 7,734,015,030 674,158

  Demonstração de resultados para o período de 1 de Janeiro a 31 de Dezembro de 2006 

Custos

EUR EUR
2006
—

EUR 

2005
—

Ano anterior
milhares de euros

1. Juros pagos  6,675,105,956 3,031,647
2. Comissões pagas  23,770,835 25,091
3. Custos administrativos gerais
a) Custos com pessoal
aa) Salários 55,709,651 14,742
ab) Contribuições para segurança social, reformas e outros benefícios 12,358,905 68,068,556 4,741
Incluindo € 4,235,345 para reformas (1,936)
b) Outros custos administrativos 16,332,527 35,815,210 14,263
4. Depreciação e reavaliação de activos incorpóreos e activos fixos 5,631,284 1,456
5. Outros custos operacionais 8,149,491 1,017
6. Dívidas incobráveis e provisão de dívidas incobráveis e certos títulos, e 

provisão adicional para operações de empréstimos 106,875,598 22,329
7. Despesas extraordinárias 8,500,000 5,150
8. Impostos sobre rendimento -1,206,093 1,702
9. Outros impostos para além de previstos no n.º 5 7,661 4
10. Resultados transferidos devido a acumulação de resultados, acordo de 

transferência de resultados ou transferência parcial de resultados 283,280,754 68,882
11. Rendimento líquido anual 
Total de custos 7,226,986,038 3,193,094

Resultados

EUR
2006
—

EUR 

2005
—

Ano anterior milhares
de euros

1. Proveito de juros de 
a) Empréstimos e operações no mercado monetário 6,673,390,097 2,921,480
b) Valores mobiliários com rendimento fixo e dívidas registadas 336,807,360 7,010,197,457 241,311
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Resultados

EUR
2006
—

EUR 

2005
—

Ano anterior milhares
de euros

2. Proveitos correntes de
a) Acções e outros títulos de taxa variável 877,316 ( -)
b) Investimentos/participações 4,590 5
c) Participações em sociedades filiadas 1,508,836 2,390,742 4,306
3. Proveitos de comissões 204,554,215 8,834
4. Proveitos de valorização de acções e participações em sociedades 

filiadas e de títulos considerados como activo imobiliário 1,091,585 14,436
5. Outros resultados operacionais 8,752,039 2,722
Total de resultados  7,226,986,038 3,193,094
1. Resultado líquido anual/perdas líquidas anuais  -  -
2. Proveitos transitados dos anos anteriores 26,214 26

26,214 26
3. Transferência de reservas de capital 130,000,000  -

130,026,214 26
4. Despesas com amortização de acções próprias 130,000,000
5. Proveito retido/perdas acumuladas 26,214 26

 Notas relativas ao relatório anual de contas

Informação geral
Durante a reunião da assembleia anual extraordinária em 16 de De-

zembro de 2005, foi tomada a decisão de aumentar o capital social para 
140 milhões de euros. Este aumento de capital foi efectuado pelo Hypo 
Public Finance Bank em Dublin, em 1 de Janeiro de 2006, através de 
entradas de capital em espécie e foi efectuado através da provisão do 
negócio imobiliário internacional. Foram emitidas novas acções que 
depois foram transferidas do Hypo Public Finance Bank para o Hypo 
Real Estate Holding AG.

Devido a este facto, as figuras dos relatórios de contas dos anos an-
teriores não são comparáveis. Consulte por favor as notas explicativas 
no Relatório de Negócio de Relatório de Gestão.

A denominação da sociedade também foi alterada de Württembergis-
che Hypothekenbank Aktiengesellschaft para Hypo Real Estate Bank 
International AG.

Princípios de contabilidade e de avaliação
De acordo com o § 340e (2) do Código Comercial Alemão, os mútuos 

e recebimentos são apresentados no valor nominal. A diferença entre 
os mútuos líquidos e o valor nominal é apresentada como o elemento 
diferido e é amortizada em função do capital e do tempo. Não foi identi-
ficado o risco individual agudo nos negócios de empréstimos do Banco 
a data de fecho do exercício. Outros riscos potenciais do nosso negócio 
são cobertos com provisões globais. Eles foram calculados com base em 
métodos modificados de acordo com a carta do Ministério das Finanças 
da Alemanha de 10 de Janeiro de 1994. O Banco mantém também as 
provisões para os riscos bancários gerais de acordo com § 340f (3) do 
Código Comercial Alemão. Também utilizamos a provisão estipulada 
no § 340f (3) e § 340c (2) do Código Comercial Alemão.

Os títulos mobiliários que são destinados para servir o negócio perma-
nente (activos imobilizados) foram avaliados de acordo com a diferença 
entre custos originais, incluindo montantes ponderados por coeficiente 
tempo libertados de reservas, e valor nominal respectivo. Os títulos 
mobiliários deslocados às reservas de liquidez são estritamente avaliados 
de acordo com o princípio de valor mínimo com a devida consideração 
pelos instrumentos de cobertura.

As acções em sociedades filiadas e investimentos/participações são 
demonstradas no balanço a custo original e têm sido reduzidas, se ne-
cessário, por diminuição do valor atribuído mais baixo.

Os activos imobilizados foram avaliados a custo original e custo 
de produção menos a amortização prevista. A amortização prevista é 
baseada em taxas que correspondem ao período de utilização estimado 
e são reivindicadas também para as finalidades de impostos. Os activos 
imobilizados foram amortizados “pro rata temporis” tanto em base li-
near como degressivamente no ano de aquisição. Para usar a vantagem 
de amortização global, nós mudamos de amortização degressiva para 
linear a tempo apropriado. Activos de baixo custo foram amortizados 
totalmente no ano de aquisição.

Os activos não corpóreos foram avaliados no balanço a custo origi-
nário e custo de produção menos a amortização prevista. A amortização 
prevista foi calculada com base em vida útil económica.

Os derivados de instrumentos financeiros são utilizados para cobrir os 
riscos de taxa de juro e de câmbio. Os riscos de operações individuais 
(micro cobertura) e riscos bancários globais (marco cobertura) estão 
cobertos neste caso. Os derivados de crédito (credit default swaps, 
credit linked notes) são utilizados para cobrir os riscos dos créditos 
existentes.

Os passivos são capitalizados nos montantes pagáveis. A diferença en-
tre o valor nominal e o montante pagável de dívidas é apresentada como 
o elemento diferido e é amortizada em função do capital e do tempo. As 
obrigações zero são demonstradas através de preços de emissão mais 
juros pró rata com base em rendimento da emissão.

As provisões foram feitas para dívidas contingentes na forma de 
reservas de montantes antecipados pagáveis. As provisões para com-
pra de prendas de serviço de funcionários e obrigações de pensões são 
determinadas de acordo com os princípios actuariais utilizando a taxa 
de desconto de 5.5 % e 6 % respectivamente e a parte de valor tirado 
de tabelas Heubeck´s 2005 G. De acordo com as disposições fiscais, 
contamos para dois terços do montante corrigido, resultado de compa-
ração com as tabelas utilizadas desde 1998. O montante residual vai ser 
deslocado em montantes iguais no próximo ano.

Os montantes em moeda estrangeira foram convertidos de acordo 
com o § 340h(1) do Código Comercial Alemão. As sucursais europeias 
de Londres e Estocolmo foram convertidas com base em referencias do 
câmbio do BCE a data do fecho do exercício.

Cotados Não cotados

2006 2005 2006 2005

Obrigações e outros títulos mobiliários de rendimentos fixos (activo no artigo 
4º) 10,810,385 9,513,661 74,718 421,201

Investimentos/participações (activo no artigo 6º)  -  - 179 179
Participações em sociedades filiadas (activo no artigo 7º)  -  -  -  -

Síntese sobre valores mobiliários elegíveis para transacções de bolsa de valores em milhares de euros 
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 Classificação de vencimento de acordo com períodos de vencimento residual em milhares de euros 

2006 2005

Créditos de instituições de crédito (activo artigo 2) 10,249,391 9,089,941
Período de vencimento residual: até 3 meses 5,142,331 6,350,867
De 3 meses até 1 ano 705,161 208,196
De 1 ano até 5 anos 3,576,507 2,105,601
Mais de 5 anos 825,392 425,277

Créditos de clientes (activo artigo 3) 33,518,006 16,666,705
Período de vencimento residual: até 3 meses 1,604,237 1,242,706
De 3 meses até 1 ano 4,079,431 766,044
De 1 ano até 5 anos 14,312,741 5,027,437
Mais de 5 anos 13,521,575 9,620,477
Período de vencimento não definido 21 41

Obrigações e obrigações não garantidas emitidas pelo sector público (activo 4 aa) 4,719,258 4,552,543

Emitidas no ano seguinte 417,088 155,510
 -

Obrigações e obrigações não garantidas de outros emitentes (activo 4 ab) 6,165,845 5,295,967
Emitidas no ano seguinte 406,691 834,119

Obrigações próprias (activo artigo 4 b) 358,256 264,021
Emitidas no ano seguinte 53,107 33,084

Débitos de instituições de credito (dívidas artigo 1) 9,484,868 4,166,461
Período de vencimento residual: até 3 meses 4,251,802 2,883,897
De 3 meses até 1ano 2,474,482 168,977
De 1 ano até 5 anos 2,106,562 519,983
Mais de 5 anos 652,022 593,604
 
Débitos de clientes (dívidas 2) 7,086,793 4,838,314
Período de vencimento residual: até 3 meses 902,997 215,210
De 3 meses até 1ano 297,515 246,028
De 1 ano até 5 anos 1,143,093 1,125,176
Mais de 5 anos 4,743,189 3,251,900

Dívidas garantidas (dívidas 3) 36,066,441 25,747,118
Emitidas no ano seguinte 10,514,905 8,851,541

 Recebimentos de/pagamentos para participações em sociedades filiadas em milhares de euros 

Total
De qual

De/para sociedades filiadas De/para sociedades associadas

2006 2005 2006 2005 2006 2005

Recebimentos de Instituições de crédito 
(activo 2) 10,249,391 9,089,941 4,157,091 2,850,722  -  -

Clientes (activo 3) 33,518,006 16,666,705 5,035,563 86,580 50 10,317
Obrigações e outros títulos de juros fixos 

(activo 4) 11,243,360 10,112,531  - 705,236  -  -
Pagamentos a Instituições de créditos (dí-

vidas artigo 1) 9,484,868 4,166,461 1,844,132 808,402  -  -
Clientes (dívidas 2) 7,086,793 4,838,314 424,621 155  -  -
Dívidas garantidas (dívidas 3) 36,066,441 25,747,118 25,291  -  -  -
Dívidas subordinadas (dívidas 8) 983,715 206,210  -  -  -  -

 Plano de movimento de activos imobilizados em milhares de euros 

Custos de 
aquisições/
custos de 
produção

Acrescimos 
no ano

financeiro

Cessões
no ano

financeiro

Transferências
do livro no ano 

financeiro
Câmbio

de divisas

Amortizações, ajustamentos 
de valor Valor

contabilístico
31/12/06

Total Ano
financeiro

Investimentos/ participa-ções 14,386  -  -  -  - 173  - 14,213
Participações em sociedades filiadas 119,970 860,396 763  - -28,154 889 889 950,560
Títulos de imobilizados corpóreos 2,262,682 366,965 649,404  -  -  -  - 1,980,243
Imobilizados incorpóreos 8,899 17,662 130  -  - 6,182 4,626 20,249
Imobilizados corpóreos 9,795 5,585 862  - -218 8,354 1,954 5,946
Outros imobilizados corpóreos  -  -  -  -  -  -  -  -
Total 2,415,732 1,250,608 651,159  - -28,372 15,598 7,469 2,971,211

(*) Incluindo depreciação sobre alienações
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 Notas explicativas do balanço

Recebimentos de instituições de crédito
Este artigo contém activos subordinados devidos pelas sociedades 

filiadas no valor de 460 milhões de euros.

Participações em sociedades filiadas
As cessões de acções de GfA — Gesellschaft für Anwendungssoftware 

mbH e GfR — Gesellschaft für Rechenzentrumsleistungen GmbH. Estas 
sociedades foram fundidas para constituir o Hypo Real Estate Systems 
GmbH parte do Hypo Real Estate Holding AG.

Títulos emitidos para servir o negócio permanente
Este artigo do balanço contém títulos com o valor de livro de 1,350 

milhões de euros e o valor actual de mercado de 1,333 milhões de eu-
ros. Não foi efectuada nenhuma redução porque não havia indicações 
de reduções possíveis permanentes do valor na data do encerramento 
do balanço.

Imobilizados incorpóreos
Este artigo do balanço refere-se somente a software adquirido.

Imobilizados corpóreos
Este artigo do balanço contém somente equipamentos e acessórios 

fixos do Banco.

Impostos diferidos
O Banco utilizou esta opção de acordo com § 274 (2) do Código Co-

mercial Alemão. Os impostos capitalizados referem-se principalmente 
a pagamentos de comissões como parte de empréstimos garantidos nas 
sucursais europeias.

Operações fiduciárias
Os activos fiduciários demonstrados no balanço (artigo 8 de activos) 

referem somente às receitas dos de empréstimos hipotecários de clientes. 
Todos os passivos fiduciários (artigo 4 de débitos) foram fornecidos por 
instituições de crédito.

Artigo de divisas estrangeiras
Os activos que incluem 18,445.3 milhões de euros (2005: 6,376.7 mi-

lhões de euros) e os passivos que incluem 5,478.9 milhões de euros(2005: 
1,947.0 milhões de euros) são denominados em divisas estrangeiras.

Activos comprados ao abrigo de acordos de recompra
Os títulos com o valor contabilístico de 1,614.3 milhões de euros 

(2005: 1,087.1 milhões de euros) foram comprados ao abrigo de acordos 
de recompra.

Passivos subordinados
As despesas com os passivos subordinados atingiram 44.5 milhões de 

euros(2005: 11.9 milhões de euros) durante o ano em revista.
Os empréstimos excederam 10 % do montante total dos passivos 

subordinados e foram efectuados sob as seguintes condições:
Montante em milhões — 500
Moeda — Euro 
 % de juros — 5.576
Data de vencimento — 25.09.2013

Os fundos foram emprestados em quatro fases com a diferente taxa de 
juro variável. A taxa de juro acima mencionada representa meio aritmé-
tico da taxa de juro aplicada na data do encerramento do balanço.

Não são possíveis pagamentos antecipados antes de 25 de Setembro 
de 2008. Os contratos de empréstimo prevêem o direito de rescisão uni-
lateral pelo Banco em 25 de Setembro de 2008. No caso de insolvência 

ou liquidação do Banco, os passivos só vão ser satisfeitos depois de 
todos os créditos não subordinados. Não é possível a conversão para 
outros tipos de título.

As condições principais seguintes aplicam-se a outros passivos su-
bordinados:

Os contratos acessórios celebrados com os credores cumprem com § 
10 (5a) do Código Comercial Alemão. O período de vencimento variava 
entre 3 a 16 anos. A taxa de juro do passivo subordinado variava entre 
4.0 % a 6.58 %.

Capital de participações nos lucros
A seguinte aprovação pela Assembleia Geral Anual em 5 de Maio de 

1994 e 2 de Maio de 2001, em harmonia com § 10 (5) da lei Bancária 
Alemã, o Banco emitiu títulos de participação nos lucros com o valor total 
nominal 202.3 milhões de euros. A taxa de juro anual variava entre 6.75 % 
e 7.00 %. Os 102.3 milhões de euros são devidos para re-pagamento em 
30 de Junho de 2008, os 50.0 milhões de euros em 30 de Junho de 2012 
e os 50.0 milhões de euros em 2 de Julho de 2013.

Capital social
O capital subscrito foi aumentado em 94.2 milhões de euros, de 45.8 

milhões de euros para 140.0 milhões de euros no âmbito de entradas de 
capital em espécie do Hypo Public Finance Bank em 1 de Janeiro de 
2006. O total de 32,400,000 novas acções individuais foram emitidas a 
este respeito. O número de acções individuais atingiu 50 milhões depois 
de entradas de capital em espécie. No mesmo contexto, as reservas de 
capital foram aumentadas em 1,420 milhões de euros.

O Hypo Real Estate Holding adquiriu as acções do Hypo Public Fi-
nance Bank no valor de 275 milhões de euros o que tinha fornecido os 
fundos fazendo contribuição adicional para reservas de capital.

De acordo com contratos de aquisição datados de 6 de Setembro de 
2006 e de 17 de Outubro de 2006, O Hypo Real Estate Bank International 
AG adquiriu novamente o total de 1.3 milhões de acções individuais pelo 
preço de 130 milhões de euros. Esta compra foi feita com base na decisão 
tomada na reunião da assembleia geral em 6 de Setembro de 2006 de 
acordo com § 71 (1) No. 8 da lei Alemã das Sociedades Anónimas. Estas 
acções adquiridas novamente foram reembolsadas com base na decisão 
tomada na reunião da assembleia geral em 28 de Dezembro de 2006 de 
acordo com § 273 (3)No.3 da lei Alemã das Sociedade Anónimas.

Para este finalidade, 130 milhões de euros foram retirados das reservas 
de capital. Por isso, o capital subscrito permaneceu inalterado. O número 
total de acções emitidas foi reduzido a 48,700,000. Todas estas acções 
são detidas pelo Hypo Real Estate Holding AG, Munique.

Durante a reunião da assembleia geral de 28 de Dezembro de 2006, 
o Conselho de administração autorizou o aumento do capital subscrito, 
por até 70 milhões de euros a um total de até 210 milhões de euros até 
31 de Dezembro de 2009, emitindo novas acções individuais em retorno 
de entradas em dinheiro (capital aprovado).

Contas de ordem
O principal artigo individual demonstrado aqui no balanço é portfolio 

de empréstimo sintético atingindo 410 milhões de euros.

Outras obrigações
Os compromissos irrevogáveis relacionados com empréstimos de 7.7 

biliões de euros constantes do balanço, são resultados de empréstimos 
hipotecários dos clientes (4.9 biliões de euros) e refinanciamentos de 
sucursais para pagamentos de empréstimos de clientes não pagos (2.8 
biliões de euros).

Outras obrigações financeiras
De acordo com a declaração datada de 2 de Janeiro de 2006, O Hypo 

Real Estate Bank International AG assumiu a garantia irrevogável e 
incondicional para pagamentos de todo passivo do Hypo Public Finance 
Bank, Dublin.

Existe também a obrigação de renda anual de 7.0 milhões de euros.

31.12.2006 31.12.2005 Variação  %

Capital social (incluindo resultados retidos) 2,393.5 734.5 1,659.0 225.9
Capital subscrito 140.0 45.8 94.2 205.7

Nota explicativa de movimentos de capital social em milhões de euros 
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31.12.2006 31.12.2005 Variação  %

Reservas de capital 2,037.2 472.4 1,564.8 331.3
Reservas de receitas 216.3 216.3 0.0 0.0
Fundos de risco geral bancário 40.9 40.9 0.0  -
Capital de participação nos lucros 202.3 202.3 0.0 0.0
Passivos subordinados 963.0 199.4 763.3 382.9

3,599.7 1,177.1 2,422.6 205.8

 Nota explicativa de movimentos de reservas em milhares de euros 

Reservas
de capital

Reservas de receitas

Total de reservas
Reservas legais Outras reservas

de receitas

Em 01.01.2006 472,4 22.9 193.4 688.7
Conversão em capital subscrito  -  -  -  -
Transferência de resultados retidos dos anos anteriores  -  -  -  -
Transferência de resultados líquidos  -  -  -  -
Pagamento adicional — Código Comercial Alemão — 272 (2), n.º 4
Na forma de entradas em espécie do Hypo Public Finance Bank, Dublin 1,419.9  -  - 1,419.9
Pagamento adicional — Código Comercial Alemão — 272 (2), n.º 4
Através da aquisição das acções do Hypo Public Finance Bank, Dublin 274.9  -  - 274.9
Transferência para reembolso de acções próprias 130.0  -  - 130.0
Em 31.12.2006 2,037.2 22.9 193.4 2,253.5

 Notas explicativas da conta de demonstração dos resultados

Rendimento de comissões
Desde 2006, os riscos de crédito no sub grupo tem sido geridos 

centralmente pelo Hypo Real Estate Bank International AG. Para esta 
finalidade, as subsidiárias foram libertadas de risco de solvabilidade de 
crédito nos seus negócios de empréstimos. Em consequência, as sub-
sidiarias pagaram remuneração ao Banco por esta isenção de risco de 
crédito. No período sob revista, o Hypo Real Estate Bank International 
AG cobrou 103 milhões de euros.

Informação de acordo com § 285 N.º 17
do Código Comercial Alemão

As despesas demonstradas no relatório anual de contas para a audi-
toria final de acordo com § 285 n.º 17 a) atingiu 988,000 euros. Outros 
serviços de confirmação ou de valorização de acordo com § 285 No. 17 
b) foram providenciados no valor de 120,000 euros. Outros serviços de 
acordo com § 285 No. 17 c) atingiram o montante de 497,000 euros.

Despesas extraordinárias
Este artigo inclui despesas que ocorreram com a reestruturação do 

Banco.
Operações derivadas

A seguinte tabela demonstra conclusões pendentes de operações deri-
vadas à data do encerramento do balanço, tal como recomendadas pela 
Comissão de Contabilidade da Associação Federal de Bancos Alemães 
conjugando com § 285, página 1, n.º 18 do Código Comercial Alemão.

Os instrumentos financeiros derivados são utilizados exclusivamente 
como coberturas para taxa de juros e riscos de divisas estrangeiras (ape-
nas produtos OTC) como parte da gestão de activos e débitos do Banco. 

O balanço negativo proveniente de valores de mercado de instrumentos 
financeiros derivados é por isso contrastado por valores positivos de 
mercado do balanço de operações correspondentes. Essas operações 
só são concluídas com OECD bancos da primeira categoria. O número 
muito baixo de operações derivadas foi concluído com clientes.

Os acordos compensatórios de duas páginas são concluídos para 
reduzir tanto o económico como o risco de crédito regulatório. Os va-
lores de risco de crédito de mercado de contratos derivados, positivos e 
negativos, estão incluídos nos acordos compensatórios e podem por isso 
ser dedutíveis um contra outro e os encargos adicionais associados com 
risco para estes produtos podem ser reduzidos. Durante o processo de 
compensação, o risco de crédito é reduzido a um pedido líquido contra 
a parte contraente.

Essas técnicas de redução de risco são utilizadas somente para os 
relatórios de compensação, medidas internas e a monitorização de com-
promissos de crédito caso possam ser implementados no caso de insol-
vência de parceiros no sistema jurídico particular. Os relatórios legais 
são usados para verificar a possibilidade da implementação.

O Banco celebrou contratos de garantia com os seus parceiros para 
cobrir créditos/passivos líquidos decorrentes de compensações (reten-
ção ou colocação de títulos). Este sistema de gestão de títulos ajuda a 
reduzir o risco de crédito através da avaliação e adaptação em tempo 
real (a maior parte diariamente) do risco de crédito sem garantias para 
cada contraparte.

O valor nominal do elemento extra patrimonial atingiu 208,406 mi-
lhões de euros no fim do 2006. O risco de contra parte era de 1,855 mi-
lhões de euros (correspondendo a 0.9 % do valor nominal) de acordo com 
o método de avaliação de mercado (sem compensação) e 267 milhões 
de euros de acordo com coeficiente de posição de crédito (Princípio 1º 
do Acto de Supervisão Bancária).

O valor do mercado de derivados é calculado com base nos modelos 
matemático-financeiros reconhecidos geralmente.

Valor nominal Valor de mercado

Período de vencimento Total Positivo Negativo Positivo Negativo

< 1ano 1-5 anos > 5anos 2006 2005 2006 2005

Negócios de juros obtidos 34,349 84,849 71,870 191,068 124,038 1,507 2,265 1,719 2,627
Acordos sobre cotações a prazo 100  -  - 100  -  -  -  -  -
Swaps de taxa de juro (mesma moeda) 33,734 81,097 70,223 185,054 123,169 1,484 2,216 1,707 2,581
Opções de taxa de juro (aquisição) 338 1,803 720 2,861 348 23  - 12  -
Opções de taxa de juro (venda) 177 1,949 927 3,053 521  - 49  - 46
Outras títulos derivados futuros sobre taxa de juro  -  -  -  -  -  -  -  -  -

Negócios com derivados em milhões de euros 
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Valor nominal Valor de mercado

Período de vencimento Total Positivo Negativo Positivo Negativo

< 1ano 1-5 anos > 5anos 2006 2005 2006 2005

Operação de câmbios 7,586 9,373 379 17,338 4,972 348 259 59 78
Swaps de juros e divisas 4,445 9,373 379 14,197 4,972 333 237 59 78
Opções de câmbio (compra)  -  -  -  -  -  -  -  -  -
Opções de câmbio (venda)  -  -  -  -  -  -  -  -  -
Câmbio à vista e operações futuras 3,141  -  - 3,141  - 15 22  -  -
Total 41,935 94,222 72,249 208,406 129,010 1,855 2,524 1,778 2,705
Bancos OECD 41,448 89,715 69,756 200,919 129,010 1,844 2,463 1,778 2,705
Outras sociedades e individuais 487 4,507 2,493 7,487  - 11 61  -  -

 Afiliação do grupo
O capital subscrito é detido pelo Hypo Real Estate Holding AG, 

Munique (Holding). O acordo de transferência de lucros foi concluído 
entre a Holding e nosso Banco de acordo com o § 291 da lei Alemã das 
Sociedades Anónimas (AktG). As nossas relações de negócios com a 
Holding e as suas filiadas estão dentro da variação normal de um banco 
hipotecário.

As declarações financeiras anuais do Grupo das sociedades filiadas 
são preparados pelo Hypo Real Estate Holding AG, Munique e são 
publicadas no Diário Federal electrónico. Também é possível ver as 
declarações financeiras na Internet.

Cobertura em 31 de Dezembro de 2006 em milhares de euros 

2006 2005

A) Pfandbriefe hipoteca
Cobertura regular
1. Créditos de instituições de 

créditos — empréstimos hipo-
tecários 24,262 40,204

2. Créditos de clientes — emprés-
timos hipotecários 7,475,138 6,201,193

3. Imobiliário (hipotecas sobre as 
propriedades do Banco)  -  -

4. Pedidos de compensações contra 
o Estado  -  -

Subtotal — cobertura regular 7,499,400 6,241,397
Cobertura de substituição
1. Outros créditos de instituições 

de créditos 270,000 140,000
2.Obrigações e outros títulos de 

juros fixos 556,236  -
3.Valores de acordo com §. 19(1) n.º 

4 do Acto Alemão Pfandbrief
 -  -4. Outros valores  -  -

Subtotal — cobertura de substi-
tuição 826,236 140,000

Total de cobertura hipotecária (va-
lores nominais) 8,325,636 6,381,397

Total de cobertura hipotecária (va-
lores líquidos) 8,781,350 6,811,581

Total de cobertura exigida de 
Pfandbriefe hipoteca (valores 
nominais) 7,680,306 5,887,379

Total de cobertura exigida de 
Pfandbriefe hipoteca (valores 
líquidos) 7,781,919 5,916,004

Artigos derivados compensatórios -49,800 -423
Excesso de cobertura de Pfandbriefe 

hipoteca (valores nominais) 595,530 493,595
Excesso de cobertura de Pfand-

briefe hipoteca (valores líquidos) 999,431 895,577
B. Pfandbriefe Público
Cobertura regular
1. Créditos de instituições de cré-

ditos
a) Empréstimos hipotecários 
b) Empréstimos municipais 2,204,605 2,711,061

2006 2005

2. Créditos de clientes
a) Empréstimos hipotecários 474,108 1,319,302
b) Empréstimos municipais 3,33,092 3,459,676
2. Obrigações de emitentes públicos 7,051,485 7,487,368
Subtotal — cobertura regular 12,863,290 14,977,407
Cobertura de substituição
1. Outros créditos de instituições 

de crédito 500,000 460,000
2. Obrigações e outros títulos de 

juros fixos  -  -
Subtotal de cobertura de substi-

tuição 500,000 460,000
Total de cobertura de Pfandbriefe 

público (valores nominais) 13,363,290 15,437,407
Total de cobertura de Pfandbriefe 

público (valores líquidos) 13,716,507 16,756,764
Total de cobertura exigida de Pfan-

dbriefe público ( valores nomi-
nais) 12,722,258 14,807,890

Total de cobertura exigida de 
Pfandbriefe público (valores 
líquidos) 12,936,336 15,525,175

Itens de derivados compensatórios -2,877 -18,229
Excesso de cobertura de Pfand-

briefe público (valores nominais) 638,155 611,288
Excesso de cobertura de Pfandbriefe 

público (valores líquidos) 780,171 1,231,589

 Mapa de acordo com o § 28 da lei Pfandbriefe Alemã

Pfandbriefe hipotecas por liquidar e valores de cobertura
utilizados para esse fim em milhões de euros 

Montante total de pendência Valor nominal Valor líquido 
Valor líquido 

de risco 
ajustado (1)

Pfandbriefe hipoteca (2) 7,730 7,782 8,066
De qual derivados 50 66  -
Fundos de cobertura 8,325 8,871 9,004
De qual derivados  -  -  -
Excesso de cobertura 595 999 737

(1) Excesso de cobertura do valor líquido de risco ajustado tendo em conta os testes de 
tensão cambiária.

(2) Inclui os artigos de derivados compensatórios.

 Estrutura de vencimento (período de vencimento residual) 

Até 1 ano 1-5 anos 5-10 anos < 10 anos

Pfandbriefe hipotecas (discrimi-
nado de acordo com liquidez) 890 4,849 1,008 983

Fundos de cobertura (repartido 
de acordo com a taxa de juro 
de períodos fixos) 5,292 1,706 831 496
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 Discriminação de fundos de cobertura de acordo com o tamanho 
em milhões de euros

Até EUR 300.000 — 23
Mais de EUR 300.000 até EUR 5 milhões — 953
Mais de EUR 5 milhões — 6,523
Total cobertura global de acordo com § 12 do Acto Alemão Pfand-

brief — 7,499
Outros valores de cobertura de acordo com § 19 do Acto Alemão 

Pfandbrief — 826
Total — 8,325

Pagamentos em mora de créditos usados como coberturas
para Pfandbriefe hipoteca

Montante total de pagamentos atrasados, pelo menos,
em 90 dias em milhões de euros

Alemanha — 0.8
Outros países —  

Medidas de execução
Habitação

—
Número

Comércio
—

Número

Processos pendentes de vendas 
forçadas  -  -

Processos administrativos impera-
tivos pendentes  -  -

Os incluídos nos processos penden-
tes de vendas forçadas  -  -

Número de vendas compulsivas 
efectuadas  -  -

Número de casos de aquisição de 
imóveis para prevenir perdas nas 
hipotecas  -  -

Pagamentos em mora em milhões de euros Habitação Comércio

Pagamento de juros de mora global  (1) 0.2 0.1

Pagamentos de empréstimos hipotecários 
usados como cobertura
em milhões de euros

Habitação Comércio

Amortização 197 1,015
Outros métodos de pagamentos 836 456

 Mapa de acordo com §. 28 da lei Pfandbriefe Alemã

Montante total de créditos usados como cobertura para Pfand-
briefe hipoteca, discriminado pelos países da localização de 
imóveis e de acordo com destino do imóvel (respectivo uso).

(Valores de cobertura em milhões de EUR) 

País Tipo de imóvel Habitação Comércio

Áustria e. Edifícios de comércio  - 10.8
10.8

Bélgica d. Escritórios  - 47.9
e. Edifícios de comércio  - 2.4

 - 50.2
Dinamarca c. Imóveis de múltipla 

ocupação 
4.0  -

d. Escritórios  - 6.8
e. Edifícios de comércio  - 108.2
g. Outros edifícios com 

fins comerciais
 - 10.2

4.0 125.2

País Tipo de imóvel Habitação Comércio

Finlândia e. Edifícios de comércio  - 218.3
 - 218.3

França/Mónaco a. Apartamentos 18.2  -
b. Moradias uni fami-

liares
8.5  -

c. Imóveis com múltipla 
ocupação

413.6  -

d. Escritórios  - 262.4
e. Edifícios de comércio  - 247.3
g. Outros edifícios com 

fins comerciais
 - 107.9

440.3 617.6
Alemanha a. Apartamentos 18.2  -

b. Moradias uni fami-
liares 

8.5  -

c. Imóveis com múltipla 
ocupação 

413.6  -

d. Escritórios  - 262.4
e. Edifícios de comércio  - 369.5
f. Edifícios de indústria  - 247.3
g. Outros edifícios com 

fins comerciais
 - 107.9

440.3 617.6
 - 72.0

Hungria d. Escritórios  - 21.3
 - 21.3

Luxemburgo e. Edifícios de comércio  - 8.4
 - 8.4

Holanda a. Apartamentos 9.5  -
c. Imóveis com múltipla 

ocupação 7.8  -
d. Escritórios  - 333.7
e. Edifícios de comércio  - 495.7
g. Outros edifícios com 

fins comerciais
 - 39.9

17.3 869.3
Polónia d. Escritórios  - 16.8

 - 16.8
Espanha d. Escritórios  - 44.9

e. Edifícios de comércio  - 157.5
 - 202.4

Suécia c. Imóveis com múltipla 
ocupação

398.9  -

d. Escritórios  - 101.0
e. Edifícios de comércio  - 249.7
f. Edifícios de indústria  - 5.3
g. Outros edifícios com 

fins comerciais
 - 16.9

398.9 372.9
Suiça/Büsingen d. Escritórios  - 37.3

e. Edifícios de comércio  - 804
 - 45.7

Reino Unido (ex-
cluindo ilhas an-
glo-normandas)

a. Apartamentos 46.4  -
c. Imóveis com múltipla 

ocupação
80.0  -

d. Escritórios  - 304.4
e. Edifícios de comércio  - 1,699.6
g. Outros edifícios com 

fins comerciais
 - 279.9

126.4 2,283.9
Estados Unidos da 

América 
c. Imóveis com múltipla 

ocupação
81.0  -

d. Escritórios  - 381.1
81.0 381.0

Montante total de cobertura de acordo com 
tipo de uso 1,159.2 6,340.2

Montante total de cobertura (excluindo fu-
turos) 

 - 7,499.4
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Montante global Valor 
nominal

Valor 
líquido 
actual

Valor líquido 
actual

de risco 
ajustado  (1)

Pfandbriefe público 12,730 12,936 12,560
De qual derivados 8 6  -
Fundos de cobertura 13,368 13,716 13,332
De qual derivados 5 8  -
Excesso de cobertura 638 780 720

(1) Excesso de cobertura do valor líquido de risco ajustado tendo em conta os testes de 
tensão cambiária.

 Estrutura de vencimento
(período de vencimento residual) 

Até 1 
ano

< 1 ano
mas não 

ultrapassando 
5 anos

< 5 anos
mas não 

ultrapassando 
10 anos

< 10 
anos

Pfandbriefe público (dife-
renciado de acordo com 
liquidez) 1,780 5,351 4,032 1,567

Fundos de cobertura (di-
ferenciado de acordo 
com períodos fixos) 6,911 2,516 2,686 1,255

 Mapa de acordo com § 28 da lei Pfandbriefe Alemã

Créditos usados como cobertura de Pfandbriefe público (depósitos + derivados) em milhões de euros

Doméstico 

 Mapas de acordo com o § 28 da lei Pfandbriefe Alemã

Pfandbriefe público proeminente e valores de cobertura
utilizados para esse fim em milhões de euros 

República Federal 
da Alemanha ou 

Estados federados 
directamente

Municípios
e unidades

governamentais
Instituições

públicas de crédito

Empréstimos
garantidos por 

municípios
(instituições Alemãs)

Total  % (interno)

República Federal de Alemanha 3  - 245  - 248 2
Baden — Württemberger 310 14 1,075 197 1,596 14
Bavaria 485 2 1,378  - 1,865 16
Berlim 174  - 25 18 217 2
Brandenburg 241  -  -  - 241 2
Bremen 101  - 125  - 226 2
Hamburg 292  - 145 14 451 4
Hesse 470 5 327  - 902 8
Mecklenburg — West Pomerania 50  -  -  - 50 1
Lower Saxony 613 9 605 9 1,236 11
North Rine — Westphalia 815 19 1,220 196 2,250 20
Rhineland — Palatinate 204 5 593 3 805 7
Saarland 101 2 20  - 123 1
Saxony  - 92 139 22 253 2
Saxony-Anhalt 225  -  -  - 225 2
Schleswig Holstein 221  - 373 1 595 5
Thuringia 107  -  -  - 107 1
Total 4,604 56 6,270 460 11,390 100
Percentagem (interno) 40 1 55 4 100

 Estrangeiro 

Governo central Outras unidades 
governa-mentais

Instituições pú-
blicas de crédito

Empréstimos 
garantidos por 
municípios (de 

instituições 
estrangeiras)

Total  %
(estrangeiro)

União Europeia 84  -  -  - 84 6
França  - 156  -  - 156 11
Reino Unido  -  -  - 14 14 1
Islândia  - 39  -  - 39 2
Itália  - 21  -  - 21 1
Holanda 54 60  -  - 114 8
Áustria 200  -  -  - 200 14
Portugal 126  -  -  - 126 8
Suiça  -  - 100  - 100 7
Espanha 176 414 30  - 620 42
Total 640 690 130 14 1,474 100
Percentagem (estrangeiro) 43 47 9 1 100
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 Montante total de pagamentos em mora para, pelo menos 90 
dias — Não houve pagamento em mora.

Pessoal 

2006 2005 2004

Em 31 de Dezembro 
(incluindo Conselho 
de Administração)

395
funcionários

198
funcionários

182
funcionários

 Os 389 membros de pessoal (excluindo os membros do Conselho de 
administração) são divididos nos seguintes grupos: 

Homens Mulheres Total

Funcionários a tempo 
inteiro 225 131 356

Funcionários em part 
time 5 23 28

Estagiários 2 3 5
Total 232 157 389
Média trimestral 

(31.3, 30.6., 30.9. e 
31.12.) 224 148 373

 Salários dos membros do Conselho de administração, em 2006, no 
total de milhares de euros 3,563 foram devidos pela seguinte forma:

(Em milhares) 

Salários fixos

Os benefícios
adicionais 

com tributação 
de vantagem 

monetária

Prémios
relacionados 
com lucros

Elementos
para incentivar 
a longo prazo

Total

1,426 179 1,958  - 3,563

 Os salários de ex-membros do Conselho de administração importou 
em 1,529 milhares de euros e as reservas para essas pessoas 7,659 mi-
lhares de euros. As pensões de dependentes de ex-membros do Conselho 
de Administração atingiram em milhares de euros 103.

As reservas actuais de pensões foram estabelecidas para este grupo de 
pessoas atingiram 311 milhares de euros. O montante global de salários 
dos membros do Conselho de Supervisão importou 446 milhares de euros.

Balanço de pagamentos avançados, créditos e débitos
de membros dos seguintes órgãos em 31 de Dezembro de 2006

(em milhares de euros) 

2006 2005

a) Conselho de Administração 58 64
b) Conselho de Supervisão  -  -
De qual representantes de accionistas  -  -
De qual representantes de funcionários  -  -

 Detenção de acções

Declaração de detenção de acções de acordo com o § 285, n.º 11 e § 340ª (4), n.º 2 do Código Comercial Alemão(1) 

Nome Capital social
em milhares 

Acções
 %

Lucros anuais
em milhares de 

euros
Moeda

Aerodrom Bureau Verwaltungs GmbH, Berlin 0 32 -46 EUR
Airport Bureau Verwaltungs GmbH, Berlin 0 32 -372 EUR
GfI — Gesellschaft für Immobilienentwicklung und — verwaltung mbH, 

Stuttgart 178 100 27 EUR
Hypo Public Finance Bank, Dublin 1,803,908 100 177,322 EUR
Hypo Real Estate Capital Corp, Nova Iorque 402,713 100 13,788 USD
Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corp.Ltd, Hong Kong -14,551 100 -24,551 HKD
Hypo Real Estate Capital India Corp. Private Ltd, Mumbai 278,848 100 0 INR
Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio 16,925408 100 7,957 JPY
Hypo Real Estate Capital Ltd, London 53,798 100 1,517 GBP
Hypo Real Estate Capital Singapore Corp. Private Ltd, Singapore 1,545 100 -473 SGD
Hypo Real Estate Transactions S. A.S., Paris -6 100 -34 EUR
PBI — Beteiligungsgesellschaft mbH i.L., München2 51,538 162/3 8 EUR
SP Projektntwicklung Schönefeld GmbH & Co. KG, Stuttgart 28 50 0 EUR
Projektentwicklung Schönefeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Stuttgart 29,286 50 -86 EUR
Vierte Airport Bureau Center KG, Airort Bureau Verwaltungs GmbH & Co. 

Berlin 0 32 290 EUR
WH — Erste Grundstücks GmbH & Co. KG, Schönefeld 114,047 94 1,933 EUR
WH — Erste Grundstücks Verwaltungs GmbH, Schönefeld 280 100 55 EUR
WHI — Württemberger Hypo Immobilienbewertungs und Beratungsgesells-

chaft mbH, Stuttgart 194 100 38 EUR

(1) Valores do último relatório anual de contas aprovado
(2) Em liquidação

 Taxas de câmbio em 31 de Dezembro de 2006
Reino Unido — 1 EUR — 0.6725 — GBP
Hong Kong — 1 EUR — 10.2409 — HKD
Índia — 1 EUR — 58.2350 — INR
Japão — 1 EUR — 156.9300 — JPY
Singapura — 1 EUR — 2.0202 — SGD
Estados Unidos da América — 1 EUR — 1.3170 — USD

Informação sobre os órgãos sociais

Conselho de Supervisão
Georg Funke
Presidente do Conselho de administração do Hypo Real Estate Hol-

ding AG, Munich

Dr. Markus Fell
Membro do Conselho de administração do Hypo Real Estate Holding 

AG, Munich, Primeiro Vice-Presidente do Conselho de administração
Rudi Schühle
Vice-Presidente do Conselho de administração do GZ-Bank AG Frank-

furt/Stuttgart, Stuttgart, aposentado
Segundo Vice-Presidente do Conselho de administração
Até 31 de Dezembro de 2006
Dr. Helmut Bruchner
Director Geral
Hypo Real Estate Holding AG, Munique
Desde 4 de Janeiro de 2007
Jörg Menno Harms
Administrador executivo do Menno Harms GmbH, Stuttgart
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Até 31 de Dezembro de 2006
Dr. Frank Heintzeler
Presidente do Conselho de administração do Baden-Württembergische 

Bank AG, Stuttgart, aposentado
Até 31 de Dezembro de 2006
Horst Hofmann 
Waiblingen, funcionário do Banco
Gerhard Huber 
Waiblingen, funcionário do Banco
Até 31 de Dezembro de 2006
Dr. Karl-Hermann Love 
Munique, membro do Conselho de administração da Allianz Deuts-

chland AG
Até 31 de Dezembro de 2006
Martina Peterhofen  
Munique, Director Geral, Hypo Real Estate Holding AG
Dr. Manfred Scholz  
Augsburg, Administrador Executivo
Até 31 de Dezembro de 2006
Wolfgang Schopf  
Schorndorf, funcionário do Banco
Nicole Seiz  
Estugarda, funcionário do Banco
Até 31 de Dezembro de 2006

Conselho de Administração
Dr. Paul Eisete
Membro do Conselho de administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Até 31 de Janeiro de 2007
Membro do Conselho de administração do Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Até 30 de Junho de 2007
Membro do Conselho de administração do Hypo Real Estate Holding 

AG, Munique
Até 31 de Maio de 2007
Jürgen Fenk
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Dr. Robert Grassinger
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

AG, Munique
Até 31 de Janeiro de 2007
Presidente do Conselho de administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Desde 1 de Fevereiro de 2007
Vice-Presidente do Conselho de administração de Hypo Real Estate 

Holding AG, Munique
Desde 1 de Fevereiro de 2007
Frank Hellwig
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Desde 1 de Agosto de 2006
Membro do Conselho de administração de Hypo Real Estate Bank 

AG, Munique
Friedrich-Wilhelm Ladda
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Até 31 de Março de 2006
Frank Lamby
Porta-voz do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Desde 1 de Fevereiro de 2007
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Holding 

AG, Munique
Bettina Von Oesterreich
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Vice membro do Conselho de administração de Hypo Real Estate 

Holding AG, Munique
Desde 1 de Fevereiro de 2007
Harin Thaker
Membro do Conselho da Administração de Hypo Real Estate Bank 

International AG, Estugarda
Desde 1 de Fevereiro de 2007
Manfred Weil
Membro do Conselho da Administração de Desde 1 de Fevereiro 

de 2007

Transferência de proveitos
De acordo com o § 1 (1) do contrato de transferência dos lucros da-

tado de 30 de Outubro de 2003, os proveitos líquidos importaram EUR 
283,280,754.33 antes de transferência de proveitos que tinham de ser 
transferidos para Hypo Real Estate Holding AG Munich.

26 de Fevereiro de 2007. — O Conselho de Administração: Paul 
Eisele — Jürgen Fenk — Frank Hellwig — Frank Lamby — Harin 
Thaker — Bettina Von Oesterreich — Manfred Weil.

Relatório dos Auditores
Realizamos a auditoria das declarações financeiras anuais, incluindo 

os livros e registos, e o relatório de gestão do Hypo Real Estate Bank 
International Aktiengesellschaft, Stuttgart (antigo Württembergische 
Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Stuttgart) no que respeita ao ano 
financeiro de 1 de Janeiro até 31 de Dezembro de 2006. O Conselho de 
administração da sociedade é responsável pelas contas e preparação das 
declarações financeiras anuais e dos relatórios de gestão de acordo com 
a lei Comercial Alemã. A nossa tarefa é expressar uma opinião sobre as 
declarações financeiras anuais, incluindo os livros e registos, e sobre o 
relatório de gestão baseado na auditoria efectuada.

A auditoria das declarações financeiras anuais foi conduzida de acordo 
com o § 317 do Código Comercial Alemão e com consideração pelos 
princípios Alemães de auditoria adequada e ordenada das declarações 
financeiras anuais do Instituto Alemão de Auditores (IWD). Esses prin-
cípios requerem que as auditorias sejam planeadas e efectuadas de tal 
maneira que permitam detectar, com segurança significante, as irregu-
laridades e as violações que tenham impacto suficiente na apresentação 
da situação líquida, posição financeira e rentabilidade nas declarações 
financeiras anuais preparadas de acordo com os princípios contabilísticos 
geralmente aceites, e no relatório de gestão. O conhecimento das activi-
dades negociais e o enquadramento jurídico-económico da sociedade, tal 
como as expectativas de erros possíveis foram tomados em consideração 
nos processo da auditoria. A eficácia do sistema do controlo interno e as 
provas que sustentam as informações dos livros e registos, das decla-
rações financeiras anuais e do relatório de gestão são examinadas, em 
primeiro lugar, usando meios de controlo de auditoria.

A auditoria inclui a avaliação dos princípios contabilísticos aplicados 
e das opiniões de base do Conselho de administração, tal como a análise 
da apresentação global das declarações financeiras anuais e do relatório 
de gestão. Acreditamos que a auditoria fornece a base razoável para a 
nossa avaliação.

A auditoria não teve objecções.
Na nossa opinião, as declarações financeiras anuais mostram a situação 

verdadeira e real do valor da sociedade, posição financeira e da rentabili-
dade da sociedade com o devido respeito pelos princípios contabilísticos 
geralmente aceites. O relatório de gestão fornece a representação correcta 
da posição da sociedade e reflecte devidamente as oportunidades e os 
riscos que o seu futuro desenvolvimento possa implicar.

26 de Fevereiro de 2007. — Pela KPMG Deutsche Treuhand-Gesells-
chaft Aktiengesellschaft, os Auditores, Paskert — Multrus.

O Mercado de Arte em Dezembro
O “mercado de arte” pré Natal do Banco, agora tradicional, foi rea-

lizado pela 14ª vez durante o segundo fim-de-semana em Dezembro de 
2006. Através desta exposição, o Hypo Real Estate Bank International 
AG dá apoio a jovens artistas da região de Estugarda. Aproximadamente 
120 estudantes do Academia de Arte de Estugarda apresentaram os seus 
trabalhos na cave garagem da sede em Estugarda que foi transformado 
em galeria. Os estudantes ficaram novamente muito contentes com o 
grande número de visitantes conhecidos.

A exposição foi vista por mais de 3,000 pessoas que ficaram impressio-
nadas não só com os trabalhos de arte expostos e com o ambiente especial 
do evento, mas também com a oportunidade de adquirir certas prendas 
de Natal ou — com um pouco de sorte — de fazer certos investimentos 
valiosos. No entanto, os amantes de arte tinham também interesse em 
conversar com a elite de arte sobre futuro e obter conhecimento autêntico 
sobre técnicas interessantes e novos estilos.

O Banco considera esta vertente de fórum aberto com o objectivo 
principal do seu Mercado de Arte pré Natal. O facto que a propriedade de 
certas obras de arte também mudar de mão é um incentivo adicional para 
que os novos artistas prossigam as suas frequentemente difíceis carreiras. 
A importância deste duplo “elemento de motivação” é continuadamente 
salientado pela Academia Estatal de Belas Artes. Devido à política con-
tínua de aquisições durante anos, o Hypo Real Estate Bank International 
AG tem adquirido um grande número de telas e esculturas extraordinárias 
de estudantes de arte. Essas telas e esculturas embelezam actualmente 
os escritórios do Banco e os gabinetes dos seus funcionários.
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A Fundação de Arte e Ciência do Württembergische
Hypothekenbank

A Fundação de Arte e Ciência do Württembergische Hypothekenbank 
foi constituída em 1968 por ocasião do centenário do Württembergische 
Hypothekenbank AG. A fundação adquire, exclusivamente e directa-
mente, com fins não lucrativos. A sua tarefa é promover actividades 
científicas e culturais, principalmente em áreas de literatura, pintura, 
escultura, musica, teatro e costumes regionais.

Durante os quase 40 anos da sua existência, a Fundação realizou 
estas tarefas de muitas maneiras diferentes. A fundação tem patrocinado 
um grande número de livros e publicações, fez algumas aquisições, 
garantiu empréstimos, atribuiu bolsas, fez outras doações e promoveu 
eventos científicos e culturais. Desde 1978, a Fundação tem concedido 
anualmente um “Prémio da Fundação” premiando obras extraordinárias. 
O Prémio Promocional tem estado presente, em intervalos irregulares, 
desde 1986 em apreciação da dedicação especial ou do trabalho exemplar 
de jovens artistas.

Em 2006 o “Prémio da Fundação” foi entregue ao Arquivo Alemão 
de Diários (“Deutsche Tagebuch Archiv e.V.”) em Emmendingen e a 
Fundação de Arte Hohenkarpfen (“Kunststiftung Hohenkarpfen”) em 
Hausen ob Varena. Cada premiado recebeu em dinheiro o prémio de 
7,500 euros.

O Arquivo Alemão de Diários intitula-se como um local de preserva-
ção profissional de memorias privadas de países de língua oficial alemã. 
Enquanto o arquivo de escritos municipais e estatais tem sido prática 
comum, não existia na Alemanha uma instituição pública dedicada à 
colecção de memorias pessoais até alguns anos atrás. Apenas desde a 
constituição do Arquivo Alemão de DiárioS por Frauke von Troschke 
em Emmendingen nos início de 1998 existe uma organização onde 
diários, memórias e correspondência de pessoas individuais pode ser 
arquivada. Esses registos de histórias de vidas pessoais não vão ser, 
por isso, perdidos.

À data, o Arquivo Alemão de Diários tem coleccionado documentos 
autobiográficos de mais de 1,300 pessoas. Esses documentos incluem 
pequenos diários pessoais ou completas “obras vitalícias”. Actualmente, 
o Arquivo tem mais de 4,500 diários, memórias e cartas.

A Fundação de Arte Hohenkarpfen (Schwarzwald-Baar-Heuberg Art 
Society) é a organização patrocinadora de Museu de Arte Hohenkar-
pfen, que está excelentemente localizado na região de Hochbaar entre a 
Floresta Negra e Swabian Alb. Duas a três exposições de arte do século 
19 e 20 têm sido realizadas anualmente no sudoeste da Alemanha desde 
1986. As exposição são acompanhadas do catálogo de obras que vai 
aparecer na conhecida Beuroner Kunstverlag (Beuroner Art Publiching 
Company). Através das suas actividades dedicadas de exposição, que 
também incluem projectos de cooperação em diferentes cidades da 
região, a Fundação de Arte Hohenkarpfen tem ganho uma reputação 
que se estende para além da região.

A Fundação de Arte Hohenkarpfen é apoiada financeiramente por 700 
membros, sociedades, autoridades locais e os três distritos de Tuttlingen, 
Rottweil e Schwarzwald-Baar. A sua base é por isso exemplo único de 
“patrocínio público”. Para além de exibições, a Fundação organiza con-
certos, leituras, excursões e apresentações orais. Organizando digressões 
públicas regulares de exposições e visitas a galerias, a Fundação de Arte 
Hohenkarpfen desenvolve o seu objectivo de fazer chegar arte, de modo 
claro, a uma ampla audiência.

O Prémio da Fundação foi entregue em 3 de Novembro de 2006 
em “Steinhalle”, em Emmendingen. O Dr. Max Gögler, Presidente 
do Conselho da Fundação, desejou as boas vindas aos convidados 
e apresentou a Fundação de Arte e Ciência de Württembergische 
Hypotekenbank e os premiados. O Dr. Heidland, oficial sénior do 
governo, deu os parabéns em nome do Governo do Estado Baden-
Württemberg uma vez que o Dr. Sven von Ungern-Sternberg, Pre-
sidente do Conselho Regional, se encontrava impossibilitado de 
aparecer no evento. Stefan Schlatterer, Presidente da Câmara de 
Emmendingen, fez o discurso de boas vindas em nome da cidade. O 
Prof. Dr. Ulrich Ott, antigo Director do Schiller Museu Nacional e do 
Arquivo da Literatura Alemã, fez um discurso elogiando o Arquivo 
Alemão de Diários.

Erwin Teufel, o antigo Ministro-Presidente de Baden-Württemberg, 
fez um discurso elogiando a Fundação da Arte Hohenkarpfen. O acom-
panhamento musical do evento foi interpretado por um trio de piano da 
Academia de Música de Freiburg, formado por Yumi Hasegawa (piano), 
Martin Yavryan (violino) e Ji-Eun Kim (violoncelo). 
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 10 de Outubro de 2007. — Ralf Dresch.
2611061270 

 SOCIEDADE PORTUGUESA DE COLOPROCTOLOGIA — SPCP

Anúncio (extracto) n.º 521/2008
Certifico que, por escritura celebrada em onze de Junho do ano de 

dois mil e sete, lavrada a folhas sessenta e duas e seguintes, do Livro de 
Notas Para Escrituras Diversas número Noventa e Dois -J, do Cartório da 
Notária Maria do Rosário da Costa Gomes, foram alterados os Estatutos 
da “Sociedade Portuguesa de Coloproctologia — SPCP” — associação 
esta de direito privado, com sede na freguesia de Santo Ildefonso, da 
cidade e concelho do Porto, na Rua Sá da Bandeira, número 784, 1º an-
dar direito — por forma a que os mesmos Estatutos foram considerados 
irregulares pelo Ministério Público em algumas das suas estipulações. 
Que, para cumprir o despacho do Excelentíssimo Ministério Público, 
vêm alterar, no sentido do mesmo despacho, os artigos 2º, 18º e 23º dos 
Estatutos da Associação sua representada, modificando, assim, os mesmos 
Estatutos, os quais passam a ter redacção que consta integralmente de um 
documento, elaborado nos termos do artigo 64º do Código do Notariado.

Está conforme.

12 de Junho de 2007. — A Notária, Maria do Rosário da Costa 
Gomes.

2611079786 

PARTE L

 CÂMARA MUNICIPAL DE TAVIRA

Aviso n.º 2150/2008
Nos termos do n.º 2 do artigo 21.º da lei 2/2004, de 15 de Janeiro, com 

a redacção dada pela Lei n.º 51/2005, de 30 de Agosto, faz -se público 
que se encontra aberto o procedimento de concurso para provimento 
do cargo de Director do Departamento de Planeamento e Administra-
ção desta Câmara Municipal. A indicação dos requisitos formais de 

provimento, do perfil exigido, da composição do júri e dos métodos de 
selecção vai ser publicitada na bolsa de emprego público até ao 2.º dia 
útil após a data da publicitação no Diário da República, do referido 
procedimento concursal, nos termos dos n.os 1 e 2 do artigo 21.º da Lei 
n.º 2/2004, de 15 de Janeiro, com a nova redacção dada pela lei 51/2005, 
de 30 de Agosto.

7 de Janeiro de 2008. — O Vereador do Desporto e Economia, Carlos 
Manuel dos Santos Baracho.

2611079118 
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