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In Miinchen begegnen sich Tradition
und Innovation. So verbindet auch die
MiinchenerHyp seit 1896 Erfahrung mit
zukunftsweisenden Ideen.
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VORWORT DES VORSTANDS

SEHR GEEHRTE TEILHABER UND GESCHAFTSFREUNDE,

die Rahmenbedingungen fiir die Immobilienmarkte haben sich
im vergangenen Jahr deutlich verbessert. Beglinstigt durch die
gute gesamtwirtschaftliche Entwicklung haben erstmals wieder
die Bauinvestitionen und Baugenehmigungen zugenommen -
und zwar sowohl im privaten als auch im gewerblichen Bereich.
Bei den Gewerbeimmobilien gingen zudem die Leerstandsquo-
ten zuriick.

Gleichwohl wird im internationalen Vergleich in Deutschland

immer noch weniger gebaut als in vielen anderen europdischen
Staaten. Zudem differenzieren sich die deutschen Immobilien-
markte regional immer mehr. Wachstumsregionen - besonders
die Ballungsrdume - und periphere Lagen mit sinkender Bevdl-
kerungszahl und Kaufkraft entwickeln sich weiter auseinander.

Das schafft neue Herausforderungen fiir die Immobilienfinan-
zierer. Zum einen kommt es zunehmend darauf an, die jeweili-
gen lokalen Gegebenheiten genau zu kennen. Zum anderen wird
das Marktvolumen trotz der verbesserten Wirtschaftslage nur

verhalten wachsen. Der ohnehin schon harte Wettbewerb wird
sich tendenziell eher weiter verscharfen.

Wer deshalb kiinftig in diesem Markt erfolgreich sein will, muss
die vorhandenen Potenziale bestmdglich nutzen und sich eine
hohe Kundenakzeptanz sichern. Der genossenschaftliche
FinanzVerbund hat hier eine gute Ausgangslage. Wie Untersu-
chungen zeigen, sprechen die Kunden den Volksbanken, Raiff-
eisenbanken und ihren Verbundpartnern wie der Miinchener
Hypothekenbank eine hohe Kompetenz in der Immobilienfinanzie-
rung zu. Fast jeder dritte Bundesbiirger kann es sich vorstellen, das
eigene Heim mit Hilfe einer Genossenschaftsbank zu finanzieren.

Dieses Potenzial gilt es gemeinsam mit unseren Partnern im
Volksbanken- und Raiffeisenbankensektor auszuschopfen. Wir
verstehen uns als breit verankertes Kompetenzzentrum fir
die private Immobilienfinanzierung im genossenschaftlichen
FinanzVerbund.

Unser Anspruch ist es, die Vertriebe unserer Partner erfolgreich
zu machen. Dazu haben wir in den vergangenen Jahren unser
geschaftsstrategisches Profil gescharft und es konsequent auf
die kiinftigen Markterfordernisse ausgerichtet. Wir haben zwei
Schwerpunkte gesetzt: Zundchst wurden die technischen Vor-
aussetzungen geschaffen. Mit unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern haben wir die Prozesse gestrafft und optimiert. Zudem
haben wir wettbewerbsfahige Kostenstrukturen etabliert und
unsere bewdhrte Risikopolitik fortgesetzt.

Zugleich haben wir die Vertriebsstrukturen noch klarer auf die
BedUrfnisse unserer Partner in den Volksbanken und Raiff-
eisenbanken ausgerichtet. Besonders wichtig war uns dabei,
dass unsere Partnerbanken ihre festen Ansprechpartner in der
MinchenerHyp behalten. Denn gerade das Bankgeschéft lebt
vom Vertrauen. Und nur wen man personlich gut kennt, dem
vertraut man auch. Zu einem sehr groBen Teil pflegen unsere
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Vertrieb und in der Markt-
folge seit vielen Jahren persdnliche und vertrauensvolle Bezie-
hungen zu den Beratern in den VR-Banken. Aus diesen Verbin-
dungen haben wir nicht zuletzt viele Anregungen gewonnen,
mit denen wir unsere Vertriebswege und die elektronische Kre-
ditbearbeitung verbessern konnten.

Den strategischen Ansatz und die persénliche Verbundenheit
spiegeln uns die Partnerbanken positiv zuriick. Nach der letz-
ten Verbundumfrage des Bundesverbandes der Deutschen Volks-
banken und Raiffeisenbanken sowie den Ergebnissen unserer
Marktforschung bezeichnen Giber 80 Prozent der Genossenschafts-
banken die Zusammenarbeit mit der MiinchenerHyp als ,sehr
gut” oder ,gut”.

Die hohe Zufriedenheit unserer Kunden bedeutet uns sehr viel.
Wir haben deshalb im vergangenen Jahr die Zusammenarbeit
mit unseren genossenschaftlichen Partnerbanken weiter inten-
siviert, insbesondere durch gemeinsame Vertriebskampagnen.

Zusatzlich starken wir die Markthoheit der Volksbanken und Raiff-
eisenbanken mit unserem neuen Produktkonzept. Wir haben
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im vergangenen Jahr ein flexibles und innovatives Produktan-
gebot entwickelt, das die verschiedenen Marktbedrfnisse trifft.
Das neue Konzept folgt dem Prinzip eines Baukastens. Von einem
preisattraktiven Basisangebot ausgehend kann mittels zusatz-
licher Bausteine eine individuelle Finanzierungslésung erstellt
werden. Diese kann zudem standardisiert und damit kostengiins-
tig abgewickelt werden. Wir erzielen damit einen maBgeblichen
Wettbewerbsvorteil.

Um im deutschen Markt der wohnwirtschaftlichen Immobilien-
finanzierungen mithalten zu kénnen, braucht man attraktive
Zinsangebote. Unsere Emissionspolitik zeichnet sich durch ka-
pitalmarktgerechte Produkte in Verbindung mit einem Gber-
durchschnittlichen Rating aus. Wir richten unsere Emissionen
auf die Wiinsche der Investoren aus. Aus diesem Grund genie-
Ben wir auf den internationalen Kapitalmarkten einen hervor-
ragenden Ruf. Und wir gewinnen so Refinanzierungsvorteile,
die es uns erlauben, wettbewerbsstarke Konditionen sicherzu-
stellen.

Neben unserem wichtigsten Geschaftsfeld - der wohnwirtschaft-
lichen Immobilienfinanzierung - haben wir die in- und auslén-
dische Gewerbeimmobilienfinanzierung und die Credit Treasury
ausgebaut. Dadurch konnte die Abhédngigkeit von einzelnen
Markten weiter reduziert werden. Diesen Weg werden wir ent-
sprechend unserer Low-Risk-Strategie fortsetzen und uns dabei
auf Westeuropa und die USA konzentrieren. Fir die Credit
Treasury gehen wir deshalb auch von einem zunehmenden Syn-
dizierungsvolumen aus.

Die Geschéftsergebnisse des Jahres 2006 zeigen, dass wir auf
dem richtigen Weg sind. Wir haben im vergangenen Jahr unser
Neugeschaft gemaB unserer Strategie MHB2008 ausweiten und
das sehr gute Ergebnis des Jahres 2005 noch einmal steigern
kénnen. Unsere wesentlichen strategischen Ziele auf der Sach-
und Personalkostenseite haben wir im Jahr 2006 voll erreicht.
Den damit verbundenen Personalumbau haben wir sozialvertrdg-
lich umsetzen kdnnen. Die MiinchenerHyp verfligt heute tber
eine Mitarbeiterstruktur, die die aktuellen und kiinftigen Anfor-

derungen in den verschiedenen Geschéaftsfeldern qualitativ gut
abdeckt. Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind unser
wichtigster Erfolgsfaktor.

Nicht zuletzt deshalb hat die MiinchenerHyp ihr Personalentwick-
lungskonzept konsequent weiter ausgebaut. Mit zeitgemaBen
Personalentwicklungsinstrumentarien bieten wir unseren Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern die Chance, die fachliche und
soziale Kompetenz und damit die Einsatz- und Aufstiegsmdoglich-
keiten weiter zu verbessern. Ihrem Einsatz flr die Bank verdan-
ken wir auch unseren Erfolg. Unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern gilt daftir unser Dank und unsere Anerkennung.

In das laufende Geschéftsjahr ist die MiinchenerHyp gut gestar-
tet. Die robuste Konjunktur bietet einen positiven Ausblick fiir
die weitere Geschaftsentwicklung. Wir wissen aber auch, dass
wir uns auf dem bisher Erreichten nicht ausruhen kdnnen, der
Markt erlaubt keine Atempause. Wir werden deshalb unseren
Marktauftritt nachhaltig weiterentwickeln. Dazu ist es notwen-
dig, dem genossenschaftlichen FinanzVerbund auch kiinftig at-
traktive und moderne Losungen in der Immobilienfinanzierung
zu bieten. Zugleich werden wir im gewerblichen Direktgeschaft
sowie im Credit Treasury Marktchancen konsequent nutzen.
Damit legen wir die Grundlagen fiir die weitere positive Ent-
wicklung der MiinchenerHyp.

Freundliche GriiBe

R

Erich Rodel Dr. Bernhard Scholz
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DIE MUNCHENER HYPOTHEKENBANK
IM PRIVATKUNDENGESCHAFT

Seit Jahren sind die Deutschen beim Erwerb eigener Immobilien
sehr zuriickhaltend. Die Zahl der Baugenehmigungen ist aktuell
gerade einmal halb so hoch wie Mitte der Neunzigerjahre und
die Wohneigentumsquote verharrt bei rund 40 Prozent. Der
Wunsch nach einer eigenen Immobilie ist jedoch ungebrochen
stark ausgepragt.

Ein Grund fir die niedrige Eigentumsquote ist, dass in Deutsch-
land der Erwerb einer eigenen Immobilie im Regelfall eine stér-
kere finanzielle Belastung als in anderen Staaten bedeutet. Ab
1999 allerdings, dnderte sich die Situation. Die Zinsbelastung
ist recht niedrig und die Einkommen entwickeln sich giinstiger.
Somit hat sich die Hauspreis-Einkommensrelation verbessert;
der Aufwand flir den Erwerb des Eigenheims ist geringer gewor-
den. Es ist deshalb mit einer steigenden Nachfrage nach Immo-
bilienfinanzierungen zu rechnen.

Zusatzlich wird die soziodemografische Entwicklung in Deutsch-
land die Nachfrage beleben. Immer mehr Menschen werden kiinf-
tig in Ein- oder Zwei-Personen-Haushalten leben. Damit wird
die Zahl der Haushalte steigen, obwohl in der Zukunft kaum
mehr Menschen als heute in Deutschland leben werden. Es sind
vor allem dltere Menschen, die im héheren Alter allein leben
werden - weniger die klassischen Singles. In mancher deutschen
GroBstadt liegt der Anteil der Alleinlebenden schon heute bei
50 Prozent und mehr.

Hinzu kommt, dass die private Altersvorsorge immer wichtiger
wird, um spater den gewohnten Lebensstandard aufrecht halten
zu kénnen. Im Alter mietfrei in der eigenen Immobilie wohnen
zu kénnen, wird kiinftig ein Schlisselfaktor fiir die personliche
Altersvorsorge sein.

Mit dem soziodemografischen Wandel wachsen auch die Ansprii-
che an die Finanzierung der eigenen Immobilie. Ein Standard-

angebot allein wird deshalb immer weniger ausreichen, um die
vielfaltigen Bedirfnisse der Kunden erfassen zu kénnen. Zuneh-

mend werden flexible Finanzierungsldsungen gefragt sein, die
sich bestmdglich auf die individuellen Lebensumstdnde der Kun-
den anpassen lassen.

IMMOBILIENFINANZIERUNGEN

NACH DEM BAUKASTEN-PRINZIP

Die Miinchener Hypothekenbank greift die verdnderten Be-
dirfnisse der Menschen mit ihrem neuen Produktkonzept auf.
Wir haben es nach dem Baukasten-Prinzip aufgebaut. Danach
erhélt der Kunde ausgehend von einem preisattraktiven Basis-
angebot durch Zusatzleistungen eine exakt auf seinen Bedarf
zugeschnittene Finanzierung. Die einzelnen Bausteine, wie Til-
gungs- und Sondertilgungsoptionen oder Beleihungsausléufe,
lassen sich dabei nahezu vollstdndig miteinander kombinieren.
Das ermdglicht Finanzierungslésungen, die flexibel und inno-
vativ sind und kaum von anderen Wettbewerbern angeboten
werden.

Und wir kdnnen damit Produktinnovationen entwickeln, die
die aktuellen Entwicklungen im Markt fir Immobilienfinanzie-
rungen aufgreifen. Derzeit etablieren wir Festzinsdarlehen mit
flexiblen Sondertilgungsmaglichkeiten ohne Vorfalligkeitsent-
schadigung, fur die allerdings eine Optionsprdmie in den Zins
eingebaut werden muss.

PARTNER DER VOLKSBANKEN UND RAIFFEISENBANKEN
In der privaten Immobilienfinanzierung ist die Minchener
Hypothekenbank als Mitglied des genossenschaftlichen
FinanzVerbunds Partner der Volksbanken und Raiffeisenbanken.
Durch die groBe Vertriebskraft unserer genossenschaftlichen
Partnerbanken, die bundesweit tber rund 13.700 beratungs-
starke Bankstellen verfligen, sind wir vor Ort in allen Regionen
prasent.

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in den 12 Regional-
biiros pflegen enge und vertrauensvolle Beziehungen zu den
Partnerbanken. Sie beraten die Kundenbetreuer in den Volks-
banken und Raiffeisenbanken fachlich bei komplexen Finanzie-
rungen. Sie unterstiitzen die Partner bei der IT-gestlitzten Kre-
ditbearbeitung und sie nehmen deren Ideen und Erfahrungen
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auf, die uns helfen unsere Produkte und Prozesse Tag filir Tag
ein wenig besser zu machen. Aber nicht nur bei den Banken vor
Ort, auch von unserer Miinchener Zentrale aus unterstiitzen un-
sere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter die Partner mit ihrem Ex-
pertenwissen in der Immobilienfinanzierung und durch gezielte
Angebote zur gemeinsamen Marktbearbeitung und Kundenge-
winnung. Aus dieser langjahrigen und personlichen Partnerschaft
hat sich eine starke Leistungsgemeinschaft entwickelt. Die da-
rin gebiindelte Kompetenz sichert nachhaltig gemeinsame Ver-
triebserfolge.

In der Zusammenarbeit mit den Vertriebspartnern wéchst die
Bedeutung der gemeinsamen, aktiven Marktbearbeitung. Denn
angesichts der Vielfalt der Anbieter fallt es den Kunden zuneh-
mend schwer, den Uberblick tiber die Qualitit der angebotenen
Finanzierungsldsungen zu behalten. Fiir den Erfolg im Markt
kommt es deshalb vor allem auf die Akzeptanz beim Kunden an.
Diese lasst sich nur gewinnen, wenn die Kundenwahrnehmung
gescharft wird. Das erfordert eine intensivere Ansprache, ein ak-
tives Zugehen auf die Kunden. Kurz gesagt: Die Immobilien-
finanzierung hat sich zum Holgeschaft entwickelt.

Durch die Bereitstellung gemeinsamer Vertriebskampagnen leis-
ten wir einen wichtigen Beitrag, die Kunden gezielt auf die Star-
ken unserer Partner und unserer Produkte aufmerksam zu ma-
chen. Allein im letzten Jahr haben wir mit rund 220 Kampagnen
gut 1,2 Millionen Haushalte erreicht. Im Rahmen dieser Kampag-
nen stellen wir zusammen mit einem Dienstleister die gesamte

Logistik. Die Kundenberatung liegt bei der 6rtlichen Genossen-
schaftsbank, in deren Namen die Kampagne durchgefiihrt wird.

Von der engen Partnerschaft unserer Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter mit ihren Kollegen in den Volksbanken und Raiffeisen-
banken profitieren die Kunden bei der fiir viele wohl groBten
und wichtigsten finanziellen Entscheidung des Lebens. 90 Pro-
zent der Kunden wollen bei der Immobilienfinanzierung indivi-
duell beraten werden. Dies leisten die Volksbanken und Raiffei-
senbanken durch ihren professionellen Beratungsansatz. Zugleich
wollen die Kunden glinstige Konditionen. Dies ist die Starke der
MiinchenerHyp als Experte fiir Immobilienfinanzierungen. Mit

unseren Finanzierungslésungen nach dem Baukasten-Prinzip er-
halten die Kunden eine passgenaue Finanzierung, die standardi-
siert und damit kostenglinstig abgewickelt werden kann. Diese
Verkniipfung der jeweiligen Stérken macht den Unterschied im
Markt.

PARTNER DER WOHNUNGSWIRTSCHAFT

Zur Finanzierung von Wohnungsbaugenossenschaften und an-
deren Wohnungsunternehmen arbeiten wir sowohl mit den
genossenschaftlichen Banken als auch mit spezialisierten tiber-
regionalen Partnern zusammen. Geschéftsstrategisch konzen-
trieren wir uns dabei auf die Finanzierung von Objekten in guter
Lage und nachhaltig gesicherter Rentabilitdt. Als verlasslicher
Anbieter haben wir uns auch in diesem Markt mit wettbewerbs-
starken Konditionen und schnellen Kreditentscheidungen
etabliert. GroBen Wert legen wir auf hohe Flexibilitdt in der Ge-
staltung der Finanzierungen. Dies sichert unseren Partnern be-
darfsgerechte Lésungen - die Grundlage fiir optimale Finanz-
planungen und Zahlungsstrome.

DIE MUNCHENER HYPOTHEKENBANK
IM GEWERBLICHEN IMMOBILIEN-
FINANZIERUNGSGESCHAFT

Die gewerbliche Immobilienfinanzierung betreibt die Miin-
chener Hypothekenbank

als Vermittlungsgeschaft mit den Volksbanken und Raiffei-
senbanken, die gewerbliche Hypothekendarlehen an uns
vermitteln,

sowie bei groBvolumigen Finanzierungen national und in-
ternational als Direktgeschaft und Konsortialgeschaft, das
wir Uiber den eigenen Vertrieb akquirieren.

In unserer Geschaftsstrategie zahlt das gewerbliche Direktge-
schaft zu den Wachstumsfeldern. Ziel ist der organische Aus-
bau dieses Geschéftsfelds und damit ein qualitatives Wachs-
tum ergdnzend zum Privatkunden-Verbundgeschaft.



Die Miinchener Hypothekenbank versteht sich im Direktgeschaft
als Spezialanbieter fiir institutionelle Immobilieninvestoren: flr
Offene und Geschlossene Immobilienfonds, Immobiliengesell-
schaften, Wohnungsunternehmen, Leasinggesellschaften und

private GroBinvestoren. In den vergangenen Jahren haben wir

unsere Beziehungen zu diesen institutionellen Kunden deutlich
intensiviert, unser Marktprofil geschirft und das Geschéaftsfeld

inhaltlich und personell gezielt ausgebaut.

Fur die Volksbanken und Raiffeisenbanken sind diese Finanzie-
rungen aufgrund der Struktur der Zielkunden und der in diesem
Geschéftsfeld Giblichen AbschnittsgréBen von nachrangiger Be-
deutung. Fiir den FinanzVerbund als Allfinanzanbieter ist es je-
doch wichtig, auch hier présent zu sein.

KONSORTIALGESCHAFT IN- UND AUSLAND

Im Konsortialgeschaft beteiligen wir uns an Immobilienfinan-
zierungen, die uns in- und ausldndische Partnerbanken anbie-
ten. Wir erhalten damit Zugang zu Kunden und Markten, die
wir nicht direkt akquirieren kdnnen. Geschéftsstrategie und Ziel-
markte sind identisch mit denen im Direktakquisitionsgeschaft.

Mit der fundierten langjdhrigen Erfahrung unserer Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter im Konsortialgeschaft treten wir verstarkt
auch als Konsortialfiihrer auf. Wir bieten dabei Darlehensteile
unseres selbst akquirierten GroBgeschafts Partnerbanken zur
Unterbeteiligung an.

Im Ausland halten die Kooperationspartner den Kontakt zu den
Partnerbanken und sind damit wesentlicher Bestandteil auch
des Vertriebswegs ,Konsortialgeschaft"

MARKTPOSITIONIERUNG IM IN- UND AUSLAND

Das inlandische gewerbliche Direktgeschaft wird von der Zen-
trale in Miinchen aus gesteuert und mit Vertriebsstellen in Frank-
furt am Main und Hamburg ergénzt. Die Finanzierungen konzen-
trieren sich auf vielseitig nutzbare Gewerbeimmobilien in guten
Lagen. Dies sind vor allem Biirogebdude, Einzelhandelsimmobi-
lien, Shopping-Center und Logistik-Immobilien.

International sind wir mit einer eigenen Représentanz in Lon-
don sowie Kooperationspartnern in New York, Paris, Madrid und
Wien auf den strategisch wichtigen internationalen Méarkten
prasent. Unsere Partner sind lokal gut vernetzt und verfligen
liber langjahrige Markterfahrung. Neben der Akquisition von
Neugeschaft betreuen die Partner das Bestandsgeschaft und
beraten uns hinsichtlich Markt-, Risiko- und Objekteinschét-
zung im jeweiligen Markt.

Das gewerbliche Direktgeschadft konnten wir so in den vergan-
genen Jahren erfolgreich ausbauen und Marktanteile hinzuge-
winnen, wobei im Ausland das Konsortial- und im Inland das
Direktgeschdft dominiert. Insbesondere in den USA konnten wir
deutliche Zuwdchse erzielen und unsere Marktposition festigen.
Die MiinchenerHyp gilt als verldsslicher Partner fiir amerikani-
sche GroBbanken. Wir beteiligen uns Giberwiegend an erstran-
gigen, niedrig auslaufenden Darlehensteilen. Zweiter regionaler
Schwerpunkt des Auslandsgeschéfts ist Westeuropa. Aktiv sind
wir vor allem in GroBbritannien, Frankreich, den Benelux-Ldn-
dern, Osterreich, der Schweiz, Ddnemark, Schweden und Spanien.

Fiir den deutschen Gewerbeimmobilienmarkt erwarten wir, dass
nach den Rekordinvestitionen in Héhe von 50 Mrd. Euro im Jahr
2006 in diesem Jahr die Investitionen ein dhnliches Niveau errei-
chen werden. Insbesondere Portfolioverkdufe der offenen Fonds
sowie anhaltende Verkaufsbestrebungen von Wohnimmobilien
der 6ffentlichen Hand werden diese Entwicklung vorantreiben.
Wir sehen hier ein erhdhtes Marktpotenzial, wobei wir mit Sorge
eine Tendenz zur Aufweichung der Kreditbedingungen auf dem
Finanzierungsmarkt beobachten. Wir halten deshalb konsequent
an unserer Low-Risk-Strategie fest und werden sehr selektiv im
Markt aktiv sein.

UNSERE STARKEN IM WETTBEWERB:

KOMPETENT - FLEXIBEL — SCHNELL

Auch im Markt fiir gewerbliche Finanzierungen herrscht ein
harter Wettbewerb. Um hier national wie international bestehen
zu kbnnen, braucht man wettbewerbsfahige Konditionen, hohe
Produktflexibilitat, schnelle Entscheidungen und hochste Ver-
|asslichkeit.
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Die MiunchenerHyp ist fiir diese Herausforderungen gut gerts-
tet. Unsere nicht nur im Branchenvergleich sehr guten Ratings
schaffen glinstige Refinanzierungskosten. Als eingetragene
Genossenschaft sind wir eigenstandig und unabhéngig von Kon-
zernbedingungen. Entscheidungen kénnen deshalb auf kurzem
Weg schnell getroffen werden, zum Vorteil unserer Kunden. Und
wir legen sehr viel Wert darauf, ein zuverldssiger Partner zu sein.
Wir bieten in der Abwicklung einen individuellen Service, und
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter pflegen vertrauensvolle
Beziehungen zu ihren auslandischen Partnern.

Hinzu kommt: Unsere Partnerbanken arbeiten mit uns gern in
ihren Heimatmarkten im Konsortialgeschift zusammen. Denn
wir treten nicht als Konkurrent um Direktkunden auf, sondern
als Finanzierungspartner, der mit wettbewerbsfahigen Konditio-
nen die Ubernahme von Darlehensteilen anbietet.

CREDIT TREASURY -
MEHR EFFIZIENZ IM RISIKOMANAGEMENT

Der Kapitalmarkt ist heute mehr denn je maBBgeblich fir die
Preisfindung flr Kreditrisiken. Der Preis, den der Kapitalmarkt
fir den Transfer einer Risikoposition stellt, ist wesentliche Grund-
lage sowohl fiir das origindre Kreditgeschift als auch fiir das
Portfoliomanagement einer Bank.

In der Miinchener Hypothekenbank ist die Credit Treasury die
zentrale Einheit, die als Schnittstelle zwischen Kredit- und Ka-
pitalmarkt fungiert. Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
stellen einen effizienten Risikotransfer sicher, und zwar sowohl
im Rahmen von Strukturierungen auf Einzelgeschaftsbasis als
auch im Zuge des Kreditrisikomanagements auf Gesamtbank-
ebene. Dabei bedeutet Risikotransfer sowohl die bewusste Abga-
be als auch die gezielte Hereinnahme von Kreditrisiken.

Zu den Aufgaben der Credit Treasury gehdéren: Syndizierung und
Konsortialgeschift, Portfoliokreditgeschaft, Verbriefung, Kredit-
strukturierungen sowie Investitionen in immobilienbezogene
Kapitalmarktprodukte wie Mortgage Backed Securities. Dabei sind
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter international aktiv, mit
den Schwerpunkten Deutschland und USA.
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Dr. Michael Kaufmann, Sprecher des
Vorstands der VR-Bank Rhein-Sieg eG,
arbeitet seit vielen Jahren erfolgreich
mit der MinchenerHyp zusammen.




3 §hnet sich die MiinchenerHyp durch eine
spa €tte und persénlichen Service aus.”



LAGEBERICHT

WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Mit 2,7 Prozent wuchs die deutsche Wirtschaft im vergangenen
Jahr so stark wie seit dem Jahr 2000 nicht mehr. Beglinstigt von
einem im Jahresverlauf sinkenden Olpreis schob die dynamische
Weltwirtschaft die deutschen Exporte rasant an. Um die hohe
Auslandsnachfrage befriedigen zu kdnnen, bauten die deut-
schen exportierenden Unternehmen ihre Kapazitdten aus. lhr
Bedarf an zusétzlichen Maschinen und Anlagen sorgte schlie3-
lich fiir die lang ersehnte Belebung der Binnennachfrage. Die
Ausriistungsinvestitionen stiegen um mehr als 7 Prozent.

Bis zum Jahresende legten die Bauinvestitionen um 3,6 Prozent
zu und machten der mehr als zehn Jahre andauernden Rezes-
sion in der Baubranche ein Ende. Neben dem Wirtschaftsbau
profitierte die Bauwirtschaft vom verstarkten Wohnungsbau.
Die zum Ende des Jahres 2005 weggefallene Eigenheimzulage
sorgte flr Nachholeffekte, die zum Jahresbeginn 2007 erfolgte
Mehrwertsteuererhdhung |6ste Vorzieheffekte aus und be-
scherte der Baubranche zu Beginn und zum Ende des Jahres
willkommene Sonderkonjunkturen. Insgesamt legte der Woh-
nungsbau um 2,3 Prozent zu. Rund die Halfte der Investitionen
entfiel auf den Wohnungsbestand.

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft erreichte auch den
Arbeitsmarkt. Dank 350.000 neu geschaffener Stellen stieg die
Zahl der Erwerbstédtigen um 0,7 Prozent auf knapp 40 Millio-
nen. Erstmals seit vier Jahren sank die Arbeitslosigkeit wieder
unter die Marke von 4 Millionen.

Der Wirtschaftsaufschwung lieB die Steuereinnahmen um
mehr als 6 Prozent steigen. Trotz hoherer Ausgaben sank die
Neuverschuldung der &ffentlichen Hand um rund 26 Mrd. Euro.
Das Staatsdefizit fiel auf 2 Prozent des Bruttoinlandsprodukts
und lag damit erstmals seit 2001 wieder unter der vom Euro-
pdischen Stabilitats- und Wachstumspakt gesetzten Hochst-
grenze von 3 Prozent.

RENDITE ZEHNJAHRIGER BUNDESANLEIHEN 2006
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FINANZMARKTE

Giinstige Gewinnprognosen und rege Ubernahmeaktivititen
trieben die Aktienmdarkte im Jahr 2006 auf langjdhrige, in den
USA sogar auf historische Hochststdnde. Die Anleihemarkte
waren vor allem von wechselnden Inflations- und Konjunktur-
erwartungen gepragt und entwickelten sich uneinheitlich.

Im ersten Halbjahr 2006 lieBen gute Konjunkturdaten die Zin-
sen an den internationalen Anleihemarkten kraftig anziehen.
Zusatzlich sorgte bis zur Jahresmitte der steigende Olpreis fir
zunehmend hohere Inflationserwartungen. Die amerikanische
Notenbank setzte ihren Kurs der Zinserh6hung in kleinen
Schritten fort. Viermal hob sie die Federal Funds Rate von
4,25 Prozent zu Jahresbeginn auf 5,25 Prozent bis zur Jahres-
mitte an. Auch die Europdische Zentralbank straffte ihre Geld-
politik. Ausgehend von 2,25 Prozent erhdhte sie ihren Leitzins
bis Ende Juni zunachst in zwei Schritten bis auf 2,75 Prozent.
Mit den Zinsanhebungen stiegen auch die Renditen langfristiger
Staatsanleihen. Die richtungsweisende zehnjéhrige Bundesan-
leihe, die zu Jahresbeginn mit 3,31 Prozent rentierte, erreichte
in der ersten Juliwoche mit 4,14 Prozent ihr Jahreshoch.

Im zweiten Halbjahr unterlagen die europdischen Anleihemarkte
dann divergierenden Einfliissen. Die kurzfristigen Zinsen wur-
den vornehmlich von den Erhdhungen des EZB-Leitzinses bis
auf 3,5 Prozent geprégt. Es folgte eine weitere Anhebung auf
3,75 Prozent im Méarz 2007. Die langfristigen Zinsen standen
hingegen zunidchst unter starken Einflissen aus den USA: Die
Wachstumsaussichten fir die amerikanische Wirtschaft wur-
den triiber, der Wohnimmobilienmarkt kiihlte sich ab. Mit den
fallenden Olpreisen sanken auch die Inflationserwartungen. Die
langfristigen Zinsen in den USA gingen zuriick. Die US-Noten-
bank verzichtete auf eine weitere Straffung ihrer Geldpolitik und
belieB die Federal Funds Rate bis zum Jahresende bei 5,25 Pro-
zent. Im Ergebnis fielen die Kapitalmarktzinsen im Dollarbereich
ebenso wie im Euro-Raum von Anfang Juli bis Mitte November
um rund einen halben Prozentpunkt. Die Rendite der zehnjdh-
rigen Bundesanleihe ging bis auf 3,6 Prozent zurlick.

Unter dem Eindruck robuster Konjunkturdaten koppelte sich
die Zinsentwicklung im Euro-Raum gegen Ende des Jahres
dann zusehends von den US-Vorgaben ab. Mit zuletzt 3,94 Pro-
zent rentierte die zehnjdhrige Bundesanleihe schlieBlich um
63 Basispunkte tber ihrem Stand zu Jahresbeginn, aber noch
um 20 Basispunkte unter ihrem Jahreshdchststand.

Bei den kurzen Laufzeiten fiel der Zinsanstieg tendenziell starker
aus als bei den langen. Die bereits im Jahr 2005 zu beobach-
tende Abflachung der Zinsstrukturkurve setzte sich im Verlauf
des Jahres 2006 fort. Im vierten Quartal kippte die Kurve sogar:
Kurzldufer rentierten hoher als Langlaufer.

Die Ursache fiir den Druck auf die Zinsen im langfristigen
Laufzeitenbereich sehen Marktbeobachter in der hohen struk-
turellen Nachfrage nach festverzinslichen Wertpapieren.
Asiatische Notenbanken, Erddl exportierende Staaten und Pen-
sionskassen legen ihre Reserven zunehmend in Euro statt in
US-Dollar an. Die groBe Nachfrage wirkte sich auf die Kurse der
Rentenpapiere positiv aus.

IMMOBILIENMARKTE

WOHNIMMOBILIENMARKT DEUTSCHLAND

Von Januar bis November 2006 wurden in Deutschland Bau-
genehmigungen fir rund 231.000 Wohnbauten erteilt. Das
waren 7,6 Prozent mehr als im entsprechenden Vorjahreszeit-
raum. Die Genehmigungen flr Einfamilienh3user stiegen mit
5,5 Prozent nur unterdurchschnittlich. Den groBten Zuwachs
verzeichnete die Statistik bei Zweifamilienhdusern. Fir sie
wurden knapp 14 Prozent mehr Bauantrége bewilligt. Bei
Mehrfamilienhdusern lag das Plus bei 8,5 Prozent.



Das vergangene Jahr war vom Vorzieheffekt aus der weggefal-
lenen Eigenheimzulage geprégt. Nur fir Bauantréage, die vor
dem 1. Januar 2006 eingereicht wurden, konnte noch der An-
spruch auf Eigenheimzulage mit einem Forderzeitraum von
acht Jahren geltend gemacht werden. Ein Teil dieser im Jahr
2005 gestellten Bauantrdge wurde erst nach dem Jahreswech-
sel bearbeitet und genehmigt. Entsprechend hoch fiel die Zahl
der Baugenehmigungen im ersten Quartal 2006 aus. Mit rund
79.000 lag sie um 30 Prozent liber dem Vorjahreswert. Im
zweiten Quartal betrug das Plus nur noch 8,6 Prozent. Im drit-
ten Quartal fielen die Baugenehmigungen um gut 2 Prozent
geringer aus als im Vorjahresquartal. Im Oktober und Novem-
ber reichten Bauwillige rund 15 Prozent weniger Antrdge ein
als in den beiden Vorjahresmonaten.

Der Eigenheimbau in Form von Ein- und Zweifamilienhdusern

und Eigentumswohnungen machte rund drei Viertel des gesam-
ten Wohnungsneubaus aus. Der Neubau von Mietwohnungen

lag im vergangenen Jahr nur noch bei rund 60.000 Einheiten.

Mitte der neunziger Jahre waren es noch rund 300.000.

Die Preisentwicklung fir Wohnungen und Héuser fordert die-
sen Wandel. Im vergangenen Jahr bewegten sich die Preise flir
private Wohnimmobilien im Bundesdurchschnitt - wenn auch
mit deutlichen regionalen Unterschieden - seitwdrts. Hinzu kom-
men die weiterhin vergleichsweise giinstigen Finanzierungskon-
ditionen. Sie haben Wohneigentum auch in Deutschland im zu-

rlickliegenden Jahr noch erschwinglicher gemacht. Mussten
Darlehensnehmer im Jahr 2002 noch durchschnittlich 33 Pro-
zent ihres Haushaltsnettoeinkommens fiir Zinsen und Tilgung
eines Kredites aufwenden, waren es im vergangenen Jahr nur
noch durchschnittlich 27 Prozent. Die monatliche Belastung re-
duzierte sich von knapp 1.200 Euro auf weniger als 1.000 Euro.

GEWERBEIMMOBILIENMARKT DEUTSCHLAND

Nach Jahren der Stagnation verbesserte sich die Marktsituation
bei Gewerbeimmobilien in Deutschland. Dazu hat insbesondere
die aus dem Wirtschaftsaufschwung resultierende hohere Nach-
frage beigetragen. Allerdings baute sich der hohe Leerstand
langsamer ab als erwartet.

Denn obwohl wieder mehr Bliroflachen vermietet wurden, fan-
den sich flr viele Biiros - insbesondere in Randlagen und wirt-
schaftlich schwachen Gebieten - wenig Interessenten. Nur bei

groBen zusammenhadngenden Biirofldchen in den groBen Zen-
tren ging das Angebot merklich zuriick. Die Spitzenmieten stie-
gen um durchschnittlich 5 Prozent.

Die durchschnittliche Leerstandsquote in den deutschen Immo-
bilienhochburgen Hamburg, Berlin, Diisseldorf, KdIn, Frankfurt
und Miinchen reduzierte sich auf 11 Prozent. Den stérksten
Riickgang verzeichnete Miinchen. Mit einer Absorptionsrate
von 13 Prozent fiel die Leerstandsquote auf 9 Prozent. Das war
der beste Wert unter den Immaobilienzentren. Dennoch schneiden

WOHNUNGSBAUGENEHMIGUNGEN 1994 - 2006
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die deutschen Stadte im europdischen Vergleich immer noch
schlecht ab. In Frankfurt am Main warten rund 17 Prozent der
Biiroflache auf einen Mieter. Ein noch héherer Leerstand findet
sich in Europa nur in Amsterdam.

Der inldndische Gewerbeimmobilienmarkt war 2006 dominiert
von Portfolioverkdufen. Durch diese hat sich das Transaktions-
volumen in Deutschland verdoppelt. Geschatzte 45 bis 50 Mrd.
Euro flossen in Gewerbeimmobilien und davon 57 Prozent in
Portfolios. Im internationalen Vergleich entfielen auf Deutsch-
land etwa ein Viertel der von Marktbeobachtern registrierten
Investitionen in Gewerbeimmobilien. Als zweitgroBter Anlage-
markt rangierte Deutschland hinter GroBbritannien und vor
Frankreich. Im Fokus der Investoren standen vor allem Einzel-
handelsimmobilien sowie Bliroimmobilien.

Wihrend sich in den europdischen Nachbarldndern die Miet-
renditen an das Niveau langfristiger Rentenpapiere anndherten,
lagen sie in Deutschland durchschnittlich bei 6 Prozent. Das
machte den deutschen Markt flir ausléndische Investoren in-
teressant. Auf sie entfielen im vergangenen Jahr rund zwei
Drittel aller Kaufe. Im Gegensatz dazu haben die meisten deut-

Quelle: Deutsche Bundesbank

schen Investoren ihre Bestdnde in Deutschland reduziert und
ihre Portfolios ins Ausland diversifiziert. Dieser Trend ist das Er-
gebnis der verstarkten Einbindung Deutschlands in den globalen
Immobilienkapitalmarkt.

Mit den Mieten zogen auch die Kaufpreise auf breiter Front an.
Biliro- und Geschéftshauser in Citylagen waren im Durchschnitt
um eine Jahresmiete teurer. Fir Einzelhandelsobjekte wurden
eineinhalb bis zwei Jahresmieten mehr bezahlt als 2005.

WOHNIMMOBILIENMARKTE INTERNATIONAL
Die internationalen Wohnimmobilienmérkte entwickelten sich
im Jahr 2006 uneinheitlich.

Nach dem rasanten Wachstum der vergangenen Jahre zeigte
in den USA der Wohnungsmarkt fir Eigentumswohnungen und
Einfamilienhduser Zeichen von Schwache. Eine nachlassende
Nachfrage lieB die Wohnungsbauinvestitionen zurlickgehen
und belastete das gesamte Wirtschaftswachstum der USA. Die
Preise von Hausern waren in den letzten Jahren stark gestiegen,
so dass die Bildung einer Immobilienblase beflirchtet wurde.
Allerdings deutet vieles darauf hin, dass die Korrektur auf dem
Markt fur Privatimmobilien eher milde ausfallt. Zum Jahres-
ende gaben die Immobilienwerte leicht nach. Dennoch waren
die Kaufpreise im Jahresverlauf so hoch, dass sich ein Trend in
Richtung Miete entwickelte.



/wischen den Lidndern des Euro-Raums bestanden weiterhin
erhebliche Unterschiede. In den nérdlichen und 6stlichen Lén-
dern, wie auch in Frankreich stiegen die Immobilienpreise mit
zweistelligen Zuwachsraten. GroBbritannien und Spanien zeig-
ten Preissteigerungen von tiber 9 Prozent. Und auch in der
Schweiz und in Luxemburg mussten Kdufer durchschnittlich
um 3 Prozent hohere Preise zahlen.

Generell setzte sich der Trend zu einer immer engeren Verzah-
nung der Immobilien- und Finanzmarkte fort. Diese strukturellen
Verdnderungen verleihen den Immobilien-Investments zuneh-
mend einen vergleichbaren Status wie Aktien oder Anleihen.
Immobilien riicken unter Portfolio- und Ertragsgesichtspunk-
ten daher wieder zunehmend in den Fokus des Interesses insti-
tutioneller Investoren wie Versicherungen, Pensionskassen und
Private-Equity-Fonds, aber auch vermdgender privater Inves-
toren.

GEWERBEIMMOBILIENMARKTE INTERNATIONAL

Die US-amerikanischen Bliromarkte folgten der positiven kon-
junkturellen Entwicklung und dem damit verbundenen Be-
schiftigungswachstum. Die seit 2004 bestehende Aufwarts-
entwicklung hielt an. Insgesamt wuchs die Fldchennachfrage
dynamischer als das Angebot. Dies flihrte zu einem Riickgang
der Leerstandsquoten und steigenden Mietpreisen.

Auch die europdischen Buroimmobilienmérkte erholten sich
weiter. Bei der Mehrheit der Markte stiegen die Flichenumsétze.

Die Leerstandsquoten gaben deutlich nach. In London, Madrid
und Paris kam es mit einem Riickgang von mehr als 20 Prozent
im Zwolf-Monatsvergleich zu markanten Verknappungen des
Flachenangebots. Dies fiihrte zu steigenden Mietpreisen, insbe-
sondere im Segment der hochwertigen Birofldchen. Zudem
verteuerten sich Gewerbeimmobilien aufgrund der groBen Nach-
frage an ausgewdahlten Standorten Europas um bis zu 50 Prozent.

Diese Preissteigerungen haben an solchen Standorten die An-
fangsrenditen unter Druck gebracht. Auf einigen der groBen
europdischen Immobilienmarkte erreichte sie einen historischen

Tiefstand. Im Londoner West End und in Madrid fiel die Rendite
auf unter 4 Prozent und lag so noch unter dem Niveau von
Staatsanleihen.

HYPOTHEKENMARKT

Die verstarkte Bautdtigkeit hat flr eine gestiegene Nachfrage
nach Baufinanzierungen gesorgt. Der Gesamtbestand der in
Deutschland vergebenen Wohnungsbaukredite erhdhte sich
bis zum Jahresende 2006 um rund 2 Prozent. Das nur geringe
Wachstum des Vorjahres von 0,7 Prozent wurde damit dber-
troffen. Die Zunahme reichte jedoch bei Weitem nicht aus, den
Wettbewerbsdruck, der durch den Eintritt neuer, auch auslan-
discher Anbieter entstand, zu lindern.

Die Entwicklung der langfristigen Zinsen beeinflusste auch den
deutschen Hypothekenmarkt. Die Finanzierungskonditionen

blieben im langjdhrigen Vergleich unveréndert giinstig. Bestre-
bungen, Marktpotenziale mithilfe aggressiver Konditionen aus-
zuschopfen, waren im vergangenen Jahr Grenzen gesetzt. Die

Hypothekennachfrage zeigte sich nicht nur preis-, sondern auch
qualitdtssensibel: Wahrend die aggressiven Preiswettbewerber

den Markt mit standardisierten Produkten zu erobern suchten,
blickten die Kunden nicht allein auf die angebotenen Konditio-
nen, sondern hinterfragten zunehmend die darlber hinaus ge-
botenen Leistungen. Sie erwarteten eine flexible Finanzierung

zu einem optimalen Preis-Leistungs-Verhiltnis. Damit gewannen
Beratungskompetenz, Qualitdt, Flexibilitdt und belastbare Leis-
tungsversprechen als Differenzierungsmerkmale an Bedeutung.

Der genossenschaftliche FinanzVerbund mit seiner arbeitsteiligen
Organisation ist auf diese Herausforderungen vorbereitet. Dank
der Beratungskompetenz der Volksbanken und Raiffeisenbanken
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sowie auch der Produkt- und Servicekompetenz der Verbund-
partner wie der MlinchenerHyp hat der FinanzVerbund seine
gute Marktposition wahren konnen. Gleichwohl bedarf es auch
weiterhin groBer Anstrengungen, um sich in dem hochkompe-
titiven Markt fiir Immobilienfinanzierungen dauerhaft zu be-
haupten.

DIE MUNCHENERHYP 2006

Die MiinchenerHyp setzte im Jahr 2006 ihren Wachstumskurs
fort. Das Neugeschaft stieg auf 2,42 Mrd. Euro und Gbertrifft
damit die Bestmarke aus dem Vorjahr um 9,0 Prozent. Die Zu-
sagen im gewerblichen Geschéft lagen erstmals tber der Marke
von 1 Mrd. Euro.

Das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge verbesserte sich um
13,0 Prozent auf 27,8 Mio. Euro. Insgesamt mussten wir auf
Basis des operativen Verwaltungsaufwandes 51,5 Cent aufwen-
den, um einen Euro Ertrag zu generieren. 2005 waren es noch
52,9 Cent.

Die Grundlagen flr unseren neuerlichen Geschaftserfolg haben
wir bereits in den Vorjahren mit unserer Strategie MHB2008
gelegt. Wesentliche Ziele dieser Strategie haben wir im vergan-
genen Jahr vorzeitig erreicht.

Unsere Erfolgsfaktoren waren: der neu ausgerichtete und auf
die Bedirfnisse der Volksbanken und Raiffeisenbanken noch
besser abgestimmte Vertrieb und das neue Baukasten-Prinzip in
der privaten Immobilienfinanzierung, mit dem wir es unseren
Vertriebspartnern ermdglichen, individuell und flexibel auf die
Finanzierungswiinsche der Bauherren einzugehen. Dieses neue
Produktkonzept hat die Volksbanken und Raiffeisenbanken bei
ihrem professionellen Beratungsansatz unterstiitzt.

Das erfreuliche Neugeschaft wurde nicht zuletzt auch durch
eine konsequente Ausschdpfung der regionalen Marktpotenziale
erreicht. Die Zahl der mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken
gemeinsam geplanten und durchgefiihrten Vertriebskampagnen
wurde nochmals erhht. So konnten auch zunehmend Immo-
bilienkunden gewonnen werden, die bisher keine Geschaftsver-
bindung zum genossenschaftlichen FinanzVerbund unterhielten.

BAUGELDZINSEN DER MUNCHENERHYP (10 JAHRE ZINSFESTSCHREIBUNG)
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Wir haben nicht nur unsere ambitionierten Akquisitionsziele
bertroffen, sondern auch unsere Prozess- und Kostenziele er-
reicht. Durch optimierte Prozesse in den Markt- und Marktfolge-
bereichen erzielten wir deutliche Effizienzgewinne. In Teilen der
Marktfolge stieg die Produktivitdt gegeniiber 2004 um rund
30 Prozent - und das unter Beibehaltung der hohen Service-
levels, die in der Zusammenarbeit mit den Vertriebspartnern
von besonderer Bedeutung sind.

Zusatzliche Effizienzsteigerungen haben wir durch eine engere
Verzahnung mit der genossenschaftlichen IT-Landschaft bereits
erreicht. Mit der integrierten Immobilienfinanzierung (IFl) steht
kiinftig im Vertrieb eine einheitliche Benutzeroberflache fir
Baufinanzierungen im genossenschaftlichen FinanzVerbund
zur Verfligung. Damit wird die Kreditberatung und -vergabe
fir die Kundenbetreuer in den Volksbanken und Raiffeisen-
banken weiter vereinfacht.

Neben dem nach wie vor wichtigsten Geschéaftsfeld der wohn-
wirtschaftlichen Immobilienfinanzierung entwickelten wir
unsere Geschaftsfelder in- und ausldndische Gewerbeimmo-
bilienfinanzierung sowie Credit Treasury konsequent weiter.
Dadurch konnte die Abhdngigkeit von einzelnen regionalen
Markten weiter reduziert werden.

Die Risikosituation der MiinchenerHyp blieb auf niedrigem
Niveau stabil. Dies ist das Ergebnis der konsequenten Low-
Risk-Strategie, die bewirkt, dass steigende Vertriebserfolge
nicht zulasten der Risikosituation gehen.

HYPOTHEKENGESCHAFT

Im Jahr 2006 haben wir Hypothekendarlehen im Wert von
2,42 Mrd. Euro zugesagt. Damit haben wir das Volumen des
Vorjahres um 201 Mio. Euro oder 9,0 Prozent Gbertroffen. Der
Zuwachs verteilte sich ausgewogen auf die beiden Hauptge-
schaftsfelder Wohnungsbau und gewerbliche Immobilien. Auf
den Wohnungsbau entfielen bei einem Zuwachs von 7,9 Prozent
1,35 Mrd. Euro, das gewerbliche Kreditgeschadft verbesserte sich
um 10,5 Prozent auf 1,07 Mrd. Euro.

HYPOTHEKENNEUGESCHAFT MUNCHENERHYP 2001 - 2006

Zusagen in Mio. €

+9,0%
o™
o
2000 .................................................................................. § .......... ¢ oacom
o +7.9%
’|5OO ...................................................................................
% 5 =«
[ep) ﬁ — o)
’IOOO ..................  boooogooced  |oocooooace]  pocoscocos]  loooooaasod o
-
o =
500 4444444 e R p—
o © o IS +10,5%
o) Lo = Lo
O ....................................................................................................................
2001 2002 2003 2004 2005 2006
Wohnungsbau gewerbliche Beleihungen

In Erwartung steigender Zinsen verstarkte sich beim Wohnungs-
bau die Nachfrage nach Forward-Darlehen, mit denen sich
Immobilienbesitzer die aktuellen Zinssatze bis zur félligen Zins-
verldngerung sichern kénnen. In Anbetracht der flachen Zins-
strukturkurve war dieses Angebot besonders attraktiv. Als einer
der ersten Anbieter von Forward-Darlehen firr Privatkunden
ist die MlnchenerHyp in diesem Finanzierungssegment im Feld
der Wettbewerber gut positioniert. Auch die bei einem niedri-
gen Zinsniveau vorherrschenden Wiinsche, die Zinsen moglichst
langfristig festzuschreiben, konnten wir als Experten fiir lang-
fristige Immobilienfinanzierungen in jeder Hinsicht erfillen.
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Da sich der Markt fiir wohnwirtschaftliche Finanzierungen in
den vergangenen Jahren berwiegend seitwarts bewegte, kon-
zentriert sich der Wettbewerb vornehmlich auf die Bestands-
kunden. Dies machte sich bei den Prolongationen bemerkbar.
Der bei einer Darlehensverlangerung naturgemaB nur geringe
Beratungsbedarf fiihrt zu einem ausgepragten Konditionen-
wettbewerb. Vielfach nutzten die Kunden auch die Méglichkeit,
ihre Verbindlichkeiten zu reduzieren. Auch dies schlug sich im
zurlickliegenden Jahr in einer geringeren Prolongationsquote
nieder.

Im Geschéftsfeld gewerbliche Immobilienfinanzierungen konn-
ten wir mit 1,07 Mrd. Euro die Zusagen erstmals tber die Milli-
ardenschwelle heben. Im Vorjahr lagen die Zusagen noch bei
966,9 Mio. Euro.

Besonders ausgepragt war das Wachstum des Auslandsgeschéfts.
Das Neugeschaft stieg um 27,3 Prozent oder 161,2 Mio. Euro
auf 752,0 Mio. Euro. Die Zuwdéchse erzielten wir zum iberwie-
genden Teil in den USA. Der Anteil des US-Geschaftes am gesam-
ten Auslandsneugeschaft erhdhte sich von 38 Prozent auf rund
84 Prozent. Diese Quote spiegelt die gefestigte Marktposition
der MiinchenerHyp in den USA wider. Grundlage hierfiir sind
die guten Beziehungen zu den groBen amerikanischen Finan-
zierungshausern. Mit der Selbstbeschrankung auf die Uber-
nahme von erstrangigen oder niedrig auslaufenden Finanzie-
rungstranchen war es tiber das gesamte Jahr hinweg mdglich,
risikovertragliches Geschaft zu akquirieren.

Im europdischen Ausland gestaltete sich die Marktsituation eher
kompliziert. Die unvermindert hohe Investitionsnachfrage, ge-
koppelt mit stark unter Druck stehenden Renditen, fiihrte bei
vielen institutionellen Fonds eher zu Verkdufen. Insgesamt wur-
den Werte in Hohe von 56 Mrd. Euro verduBert, wovon drei
Viertel Deutschland selbst und ca. 14 Mrd. Euro das européische

Ausland betrafen. Bedingt durch hohe Abflisse der offenen
Fonds (ca. 7 Mrd. Euro Nettoabfluss) nutzten die Investoren den
aktiven Markt fiir Umschichtungen ihrer Portfolios. Die Finan-
zierungsanfragen dieser institutionellen Partner lieBen deshalb
splirbar nach.

Der inldndische Gewerbeimmobilienmarkt verzeichnete zwar
sehr hohe Kapitalzuflisse. Allerdings waren diese begleitet von
einem dufBerst ausgepragten Konditionenwettbewerb. Vor die-
sem Hintergrund versuchten Investoren hdufig, auch Risikopa-
rameter nachzujustieren. Eine solche Vorgehensweise ist jedoch
mit der Low-Risk-Strategie der MiinchenerHyp nicht vereinbar.
Wir haben es deshalb vorgezogen, in diesem Umfeld keine for-
cierte Volumenausweitung zu betreiben. Mit 316,6 Mio. Euro
blieben die Zusagen um 16 Prozent unter denen des Vorjahres.

REGIONALE SCHWERPUNKTE IM HYPOTHEKENNEUGESCHAFT
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@ Norddeutschland
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Uber die Finanzdrehscheibe London, auf der wir seit Januar
2006 mit einer eigenen Reprdsentanz vertreten sind, konnten
wir auch Finanzierungen in Kontinentaleuropa anbahnen und
abschlieBen.



Harald GraBl ist Gruppenleiter im Be-
reich Marktfolge und sorgt dafir, dass
die neuen Darlehensantrige effizient
bearbeitet werden.
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ﬁ‘ “’% banken und Ra/ffelsenbanken zu erbringen. Deshalb haben alle

: ,,..e-;-_ nserg Partnerbanken feste Ansprechpartner in unserem Haus.”




STAATSKREDITGESCHAFT UND
KOMMUNALFINANZIERUNG

Die MiinchenerHyp betreibt das Staatskreditgeschaft weiterhin
ohne Volumenziele. Zusagen erfolgen allein unter Ertragsaspek-
ten und umfassen insbesondere handelbare Schuldscheine
von Bundesldndern, Gebietskdrperschaften sowie 6ffentlich-
rechtlichen Kreditinstituten.

Die Konsolidierung der Staatshaushalte und die unerwartet
hohen Steuereinnahmen fiihrten zu einer geringeren Mittel-
aufnahme des &ffentlichen Sektors.

Zwar erreichte die Verschuldung der &ffentlichen Haushalte
einen neuen Hochststand, hingegen reduzierte sich der Kredit-
bestand der 6ffentlichen Hand bei deutschen Banken im Jahres-
verlauf um rund 4,5 Prozent. Trotzdem konnten wir das Neu-
geschaftsvolumen von 1,9 Mrd. Euro auf 2,3 Mrd. Euro steigern.

Auch im Kommunalkreditgeschaft hdngen unsere Zusagen vom
erzielbaren Ertrag ab. Wir konzentrieren uns auf die Vergabe
von Darlehen, flir die Gebietskdrperschaften haften, die volle
Gewdhrleistung oder die Gewahrtragerschaft Gilbernehmen.
Darlehensnehmer in diesem Geschaftsbereich sind unter ande-
rem Stidte, Landkreise, Zweckverbdnde sowie private Darlehens-
nehmer, die durch modifizierte Ausfallblrgschaften einer Ge-
bietskdrperschaft zu 100 Prozent gesichert sind. Dabei arbeiten
wir grundsatzlich mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken
zusammen, um die enge Bindung im genossenschaftlichen
FinanzVerbund auch in diesem Geschaftsfeld zu unterstiitzen
und zu férdern.

REFINANZIERUNG

Im Refinanzierungsgeschéft waren wir im Jahr 2006 sehr er-

folgreich. Der Bruttoabsatz stieg im Berichtsjahr von 6,4 Mrd.
Euro um 5,9 Prozent auf 6,8 Mrd. Euro. Davon entfielen rund

22 Prozent auf Jumbo-Pfandbriefe, rund 52 Prozent auf Fest-
zinsanleihen, rund 11 Prozent auf strukturierte Anleihen und

rund 15 Prozent auf variabel verzinsliche Anleihen.

Die deutliche Erhohung der Passivtilgungen bei den Inhaber-
schuldverschreibungen ist im Wesentlichen auf die Falligkeit
von offentlichen Jumbo-Pfandbriefen in Héhe von zusammen
3 Mrd. Euro zuriickzufiihren. Insgesamt Gberstiegen im Passiv-
geschift die Riickfliisse den Erstausgabeabsatz des Berichts-
jahres um 2,2 Mrd. Euro und fiihrten damit zu einer Nettoredu-
zierung aufgenommener Refinanzierungsmittel.

Im September zog die Markteinfiihrung unseres 6ffentlichen
Jumbo-Pfandbriefes weltweite Aufmerksamkeit auf sich. Die
Anleihe mit dreijahriger Laufzeit und einem Volumen von
1,5 Mrd. Euro war bei den Investoren sehr begehrt. Bereits nach
kiirzester Zeit war das Orderbuch mehrfach Gberzeichnet und
wurde vorzeitig geschlossen. Insgesamt wurden mehr als 180
Orders aus 25 Landern bedient. Marktbeobachter sprachen von
einer der besten Jumbo-Transaktionen tiberhaupt.

ZUSAMMENSETZUNG DER 2006 AUFGENOMMENEN

REFINANZIERUNGSMITTEL

9

= Jumbo

= Floater
(gedeckt /ungedeckt)

O strukturierte Anleihen
(gedeckt/ungedeckt)

0 Festzins
(gedeckt/ungedeckt)

Mit der erfolgreichen Jumbo-Transaktion konnten wir den In-
vestorenkreis der MiinchenerHyp weiter diversifizieren. Den
weiterhin groBten - aufgrund des zunehmenden Interesses
ausldndischer Investoren allerdings leicht rickldufigen - Anteil
stellt die deutsche Versicherungsbranche.

Im Friihjahr 2006 emittierten wir erstmals eine durch den 6f-
fentlichen Deckungsstock abgesicherte Slimbo-Anleihe. Das
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Volumen belief sich auf 500 Mio. Euro. Auch diese Anleihe fand
lebhaftes Interesse. Sie war vor allem bei Anlegern gefragt, die
mindelsichere, kurz laufende, hoch liquide Papiere suchten.
Aufgrund der regen Nachfrage haben wir das Volumen kurz-
fristig um 250 Mio. Euro aufgestockt.

Die Anleger schdtzen besonders die transparente Refinanzie-
rungsstrategie sowie den investorenfreundlichen und investo-
renorientierten Marktauftritt. Dazu zdhlen auch unsere regel-
maBig aktualisierten Prasentationen fiir Investoren in Deutsch,
Englisch, Franzdsisch, Japanisch und Mandarin. Die Minchener
Hypothekenbank gehort zu den wenigen Emissionshdusern, die
ihren Investoren einen solchen Service bieten.

Das Derivatevolumen belief sich zum 31.12.2006 auf insgesamt
51,2 Mrd. Euro. Ende 2005 waren es 50,0 Mrd. Euro. Den gréBten
Anteil haben Zinsswaps mit 48,0 Mrd. Euro.

CREDIT TREASURY

Die Abteilung Credit Treasury wurde Ende des Jahres 2005 ge-
griindet. Als Schnittstelle zwischen Kredit- und Kapitalmarkt
ergdnzt sie das ertragsorientierte Kreditrisikomanagement der
Bank. Der im Rahmen des Kreditrisikomanagements durchzu-
fuhrende Risikotransfer erfolgt dabei in beide Richtungen, so
dass mit dem entsprechenden Instrumentarium Kreditrisiken
sowohl abgegeben als auch hereingenommen werden. Derzeit
umfasst das Aufgabenspektrum der Credit Treasury die Syndi-
zierung, das Portfoliokreditgeschaft, die Investitionen in Mort-
gage Backed Securities (MBS), das kapitalmarktorientierte Im-
mobilienfinanzierungsgeschaft sowie die Verbriefungsaktivitaten
der Bank.

Die Abteilung ist international ausgerichtet. Sie wurde im Be-
richtsjahr personell aufgestockt und im Hinblick auf die kapital-
marktgerechte Strukturierung von Immobilienfinanzierungen
sowie die Akquisition von kapitalmarktnahem Neugeschaft
weiterentwickelt. Der Schwerpunkt lag im Jahr 2006 auf den
USA und Deutschland. Insbesondere im Rahmen der Syndizie-
rungsaktivitdten konnte ein tber Plan liegender Beitrag zum
Ergebnis der Bank geleistet werden. Darlber hinaus schlossen
wir fir den Privatkundenbereich eine Kreditausfallversicherung
fur hoch auslaufende Immobilienfinanzierungen ab. Damit
sichern wir die Bank vor mdglichen Ausfallen bei der Riickzah-
lung ab und kénnen diesen Vorteil in vollem Umfang an unsere
Kunden weiterreichen.

RATING

Im August des vergangenen Jahres bestédtigte Moody's Investors
Service das fiir das Geschaft der MiinchenerHyp maBgebliche
Aa3-Rating fiir langfristige ungedeckte Verbindlichkeiten. Die
gedeckten Pfandbriefe wurden unverdndert mit Aaa bewertet.
Auch das Prime-1-Rating fiir kurzfristige Verbindlichkeiten
wurde bestétigt.

Die Agentur hob zugleich den Ausblick fiir das Rating fiir lang-
fristige ungedeckte Verbindlichkeiten von ,negativ" wieder auf
,Stabil" an. Damit sind alle Ratings der MiinchenerHyp mit dem
Ausblick ,stabil" versehen.

Mit diesem Ratingausblick bringt Moody's die Erwartung zum
Ausdruck, dass die MiinchenerHyp ihre Low-Risk-Strategie bei-
behalten und weitere Fortschritte in der Steigerung von Effizienz
und Rentabilitat erzielen wird.



Die wirtschaftliche Lage der MiinchenerHyp schatzt Moody's
als stabil und solide ein. Kennzeichen hierfiir sind das glinstige
Risikoprofil mit guter Portfolioqualitdt, eine hohe Effizienz und
eine stabile, risikoadjustierte Rentabilitat.

Das Finanzkraft-Rating wurde von B- auf C+ gesenkt. Diese
Einstufung driickt keine Verdnderung der inneren Verfassung
der MiinchenerHyp aus. Sie reflektiert allein Moody's Einschét-
zung, dass die generelle wirtschaftliche Lage im Vergleich zu
ahnlich eingestuften Banken mit C+ angemessener wiederge-
geben wird. Moody's hob hervor, dass das Finanzkraft-Rating
durch die klar definierte und bestidndige Geschéaftsstrategie der
Bank mit Schwerpunkt in der Wohnungsbau- und Immobilien-
finanzierung in Deutschland solide unterlegt ist. Dariber hinaus
trégt das Finanzkraft-Rating den Fortschritten in der Risikolber-
wachung und im Risikomanagement Rechnung.

Daneben wird die Integration der MiinchenerHyp in den ge-
nossenschaftlichen FinanzVerbund, die der Bank den uneinge-
schrénkten Zugang zur breiten Kundenbasis des genossen-
schaftlichen Sektors er6ffnet, positiv bewertet.

Die wirtschaftliche Starke des genossenschaftlichen
FinanzVerbundes kommt insbesondere im gemeinsamen Ver-
bundrating zum Ausdruck. Die international renommierte
Agentur Fitch-Ratings bewertet die genossenschaftliche Ban-
kengruppe mit A+ und stabilem Ausblick.

DIE RATINGS DER MUNCHENERHYP IM UBERBLICK:

Rating Ausblick
Offentliche Pfandbriefe Aaa stabil
Hypothekenpfandbriefe Aaa stabil
Langfristige Verbindlichkeiten Aa3 stabil
Kurzfristige Verbindlichkeiten Aa3/P-1 stabil
Fundamentale Finanzkraft C+ stabil

BILANZSTRUKTUR

Die Bilanzsumme verminderte sich von 34,0 Mrd. Euro auf
31,9 Mrd. Euro. Ursdchlich daflir war vor allem ein geringerer
Darlehensbestand im Staatskreditgeschaft. Da wir dieses Ge-
schaft unverdndert zurlickhaltend betrieben haben, ging der
Bestand an Staatskrediten einschlieBlich der Wertpapiere von
18,5 Mrd. Euro auf 16,2 Mrd. Euro zuriick. Gleichzeitig hat die
gute Entwicklung des Neugeschéaftes den Bestand an Hypothe-
ken- und sonstigen Darlehen um 3,2 Prozent auf 12,2 Mrd. Euro
angehoben. Aufgrund des stetigen Anstiegs der Auslandsbelei-
hungen im Neugeschift hat sich der Anteil der ausldndischen
Hypotheken von 7,5 Prozent auf 10 Prozent des gesamten Hypo-
thekenbestands erh6ht. Davon entfiel mit 585 Mio. Euro knapp
die Halfte auf die USA.

Vom gesamten Hypothekenbestand dienten 10,0 Mrd. Euro zur
Deckung der begebenen Pfandbriefe. Die breite Diversifizierung
unseres Hypothekenbestands tiber Branchen, Objektarten und
Regionen hinweg haben wir unverdndert beibehalten. Rund
die Halfte der von uns mit Deckungshypotheken besicherten
Objekte befindet sich weiterhin in Sliddeutschland.

Auf der Passivseite waren im 4. Quartal 6ffentliche Jumbo-Pfand-
briefe in Héhe von zusammen 3 Mrd. Euro fallig. Entsprechend
nahm der Bestand an Refinanzierungsmitteln der hohen Féllig-
keiten von 32,2 Mrd. Euro auf 29,9 Mrd. Euro ab.

Das Kernkapital verminderte sich um 24,2 Mio. Euro auf
629,0 Mio. Euro. Riickldufig waren vor allem die stillen Beteili-
gungen, die um 30,6 Mio. Euro auf 242,9 Mio. Euro sanken. Hin-
gegen stiegen die Geschéftsguthaben um 2,7 Mio. Euro an und
beliefen sich zum Jahresende auf 123,6 Mio. Euro.

Das haftende Eigenkapital betrdgt 958,7 Mio. Euro. Daraus er-
gibt sich eine Grundsatz I-Kennzahl flir das Kernkapital von
6,8 Prozent und fiir das Gesamtkapital von 10,4 Prozent. Damit
verfligt die Bank tiber die ndtige Substanz, um aus eigener Kraft
wachsen zu kénnen.
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ERTRAGSENTWICKLUNG

Obwohl die Nachfrage nach Baufinanzierungen bundesweit eher
verhalten zunahm, ist es uns mit den Erfolgen im Neugeschaft
und den Fortschritten bei der Prozess- und Kostenoptimierung
gelungen, das vorjahrige Betriebsergebnis zu tbertreffen.

BETRIEBSERGEBNIS NACH RISIKOVORSORGE

in Mio. €
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Der Zinslberschuss lag mit 110,5 Mio. Euro um 2,4 Mio. Euro
tiber dem Vorjahresergebnis von 108,1 Mio. Euro. Zugleich hat
das gute Neugeschidft dazu gefiihrt, dass wir mehr Vermittler-
provisionen an unsere Partnerbanken ausgezahlt haben. Da-
durch verminderte sich der Zins- und Provisionsiiberschuss um
1,1 Mio. Euro auf 96,9 Mio. Euro.

Der ausgewiesene Verwaltungsaufwand liegt mit 53,6 Mio. Euro
um 3,5 Prozent oder 1,8 Mio. Euro tiber dem Vorjahreswert.
Allerdings ist der ausgewiesene Verwaltungsaufwand wesent-
lich durch einen Sondereffekt beeinflusst. Er fihrt dazu, dass
wir bei den Personalaufwendungen einen Anstieg auf 29,9 Mio.
Euro ausweisen. Der Anstieg ist auf die Herabsetzung des Abzin-
sungssatzes fir unsere Pensionsriickstellungen zurtickzufiihren.

Um diese realitdtsndher zu kalkulieren, haben wir den Zinssatz
von 6 Prozent auf 4 Prozent reduziert. Damit wird die Ertrags-
rechnung einmalig mit 3,8 Mio. Euro belastet. Die regulédren
Personalaufwendungen konnten anndhernd auf Vorjahresniveau
gehalten werden.

Unter Beibehaltung der BewertungsmaBstibe des Vorjahres be-
liefe sich der operative Verwaltungsaufwand auf 49,9 Mio. Euro;
das sind 1,9 Mio. Euro oder 3,7 Prozent weniger als im Vorjahr.

Die in den Vorjahren eingeleiteten RestrukturierungsmaBnahmen
zeigten damit im zuriickliegenden Geschéftsjahr ihre Wirkung.

Ohne den Sondereffekt bei den Personalaufwendungen errech-
net sich eine weiter verbesserte Cost-Income-Ratio von
51,5 Prozent. Im Jahr zuvor betrug diese noch 52,9 Prozent.

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwendungen und Er-
trdge wurde durch einen auBerordentlichen Ertrag auf 19,2 Mio.
Euro positiv beeinflusst. Der Ertrag resultiert aus einer im De-
zember 2006 erfolgten Gesetzesdnderung. Sie flihrt dazu, dass
die aus dem friiheren korperschaftsteuerlichen Anrechnungs-
verfahren entstandenen Guthaben aktiviert und in der Bilanz
ausgewiesen werden. Das Guthaben wird ab dem Jahr 2008
Uber einen Zeitraum von zehn Jahren ausschiittungsunabhan-
gig ausgezahlt. Der Barwert dieser Forderung in Hohe von
20,3 Mio. Euro ist unter den sonstigen betrieblichen Ertragen
erfolgswirksam eingebucht.

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge liegt mit 62,5 Mio. Euro
um 16,8 Mio. Euro oder 36,8 Prozent tiber dem Vorjahreswert

von 45,7 Mio. Euro. Allerdings ist aufgrund der Steuererstattung
ein Jahresvergleich nur beschrankt maglich.

Die Entwicklung beim Bewertungsergebnis aus Forderungen

und Wertpapieren des Umlaufvermdgens ist trotz des starken
Anstiegs auf minus 49,0 Mio. Euro positiv zu bewerten. Bei

wiederum rlicklaufigen Einzelwertberichtigungen ist der An-
stieg um fast 30 Mio. Euro weitgehend auf die Starkung der

§ 340f HGB Reserven zuriickzufiihren.



Nachdem sich im Vorjahr beim Bewertungsergebnis aus Finanz-
anlagen ein negativer Wert von 1,5 Mio. Euro ergeben hat,
wird flir das Jahr 2006 ein positiver Wert von 14,3 Mio. Euro
ausgewiesen. Dies ist zum einen auf Verkdufe von Wertpapieren
des Anlagevermdgens zurlickzuflihren. Zum anderen wurden
steuerfreie Reserven bei den Beteiligungen gehoben, die in die
§ 340f HGB Reserven eingestellt wurden.

Mit 27,8 Mio. Euro liegt das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge
um 3,2 Mio. Euro oder 13,0 Prozent (iber dem Vorjahreswert. Es
wird von zwei gegenldufigen GroBen gepragt: einerseits durch

den auBerordentlichen Ertrag aus dem K&rperschaftsteuergut-
haben und den Beteiligungen sowie andererseits durch Auf-

wendungen fir die Bildung von § 340f HGB Reserven.

Nach Abzug der Zinsen fiir stille Beteiligungen und der
Tier 1-Anleihe verbleibt ein Jahrestiberschuss von 11,3 Mio.
Euro. Der Steueraufwand ging aufgrund von Sondereinfliissen
auf 09 Mio. Euro zurlck.

GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG

Der Jahresiiberschuss belduft sich auf 11.311.930,68 Euro. Zur
Stdrkung der Eigenkapitalbasis ist eine Vorwegzuweisung zu
den gesetzlichen Riicklagen in Hohe von 4,5 Mio. Euro vorge-
sehen. Der Vertreterversammlung wird eine Dividendenaus-
schiittung in Vorjahreshéhe von 5,5 Prozent vorgeschlagen.
Der verbleibende Bilanzgewinn - einschlieBlich des Gewinn-
vortrags aus dem Vorjahr - in Hohe von 7.567.834,05 Euro soll
demnach wie folgt verwendet werden:

5,5 Prozent Dividende
Vortrag auf neue Rechnung

6.787.613,06 Euro
780.220,99 Euro

TOCHTERGESELLSCHAFTEN

Zur MiinchenerHyp gehdren drei Tochtergesellschaften: die
M-Wert GmbH, die Immobilienservice GmbH der MiinchenerHyp
(M-Service) und die Munich Real Estate Consulting GmbH
(MURECON). Das Stammkapital der M-Wert GmbH sowie der
M-Service GmbH wird vollstdndig von der MiinchenerHyp ge-
halten. An der MURECON GmbH ist die MlnchenerHyp mit
45 Prozent am Stammkapital beteiligt.

Die M-Wert GmbH wurde 1999 im Rahmen einer Ausgliede-
rung gegriindet. Das Outsourcing war sehr erfolgreich: Inner-
halb und auBerhalb des genossenschaftlichen FinanzVerbundes
hat sich die M-Wert GmbH eine anerkannte Position als Be-
wertungsgesellschaft erarbeitet. Die fachliche Kompetenz und
Wettbewerbsfahigkeit der M-Wert GmbH werden von ihren Kun-
den hoch geschatzt und honoriert.

Kerngeschift der M-Wert GmbH ist die Erstellung von Markt-
und Verkehrswertgutachten und die Ermittlung von Beleihungs-
werten nach & 16 PfandBG. Zertifizierte Sachverstdndige an
neun Standorten in Deutschland begutachten Immobilien und
erstellen Expertisen. Diese bilden eine wesentliche Basis fur
tragfahige Entscheidungen im Immobilienkreditgeschéft.

Durch das Engagement in der Gutachterausbildung und durch
die Mitwirkung in maBgeblichen Gremien und Ausschiissen ar-
beitet die M-Wert GmbH stets auf dem aktuellsten Stand.

Nach dem sehr guten Umsatz des Jahres 2005 ging der Honorar-
umsatz der M-Wert GmbH im Berichtszeitraum leicht zuriick.
In dem engen Marktumfeld stellt dieses Ergebnis dennoch zu-
frieden.

Die M-Service GmbH wurde im Jahr 2001 gegriindet. Sie un-
terstiitzt das Workout-Management und das Immobilienma-
nagement der Bank. Der Gesellschaftszweck wurde im Berichts-
zeitraum erweitert, um die Unterstiitzung beider Bereiche zu
intensivieren. Die M-Service GmbH ist jetzt auch in der Lage,
Serviceleistungen zur Abwicklung Not leidender Kreditforde-
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rungen zu erbringen. Seit Dezember 2006 besitzt die Gesell-
schaft eine Inkassoerlaubnis.

Mit der MiinchenerHyp wurde 2006 ein Ergebnisabflihrungs-
vertrag geschlossen.

Dariiber hinaus (bt die M-Service GmbH die Komplementér-
funktion innerhalb der Objektgesellschaft zur Sanierung des
ehemaligen Bankgebdudes an der NuBbaum-/MathildenstraBe
aus. Die BaumaBnahmen haben sich erfolgreich entwickelt und
werden 2007 abgeschlossen.

In beschridnktem Umfang verfiigt die Gesellschaft liber eigenen
Immobilienbestand.

Die MURECON GmbH wurde im vergangenen Jahr gegriindet
und nahm zum 1. Juli 2006 den Geschéaftsbetrieb auf.

Die Gesellschaft berdt Investoren aus dem In- und Ausland bei
Immobilieninvestitionen in Deutschland und in der Schweiz.
Die Leistungen umfassen:

Investment- und Transaktionsmanagement
Finanzierungsberatung

Portfoliostrukturierungen

Unterstiitzung bei der Beschaffung von Eigen- und
Fremdkapital

Vor allem internationale Investoren, die in den letzten Jahren
verstarkt Kapital im deutschen Immobilienmarkt anlegten, fra-
gen diese Leistungen immer mehr nach. Hinzu kommt, dass
Immobilien im Rahmen der Portfolio-Optimierung zunehmend
professioneller gehandhabt werden. Dadurch steigt das Trans-
aktionsvolumen auf dem Immobilienmarkt. Dies wiederum er-
héht den Beratungsbedarf.

Durch die Beteiligung der MiinchenerHyp hat die MURECON
GmbH Zugang zu einem breiten Netzwerk und profitiert von
unserer Kompetenz bei strukturierten Finanzierungen.

Die MURECON GmbH hat im Rumpfgeschéftsjahr 2006 inten-
sive Marketingaktivitdten unternommen und bereits eine Reihe
von Mandaten akquirieren kdnnen.

RISIKOBERICHT

Die Ubernahme und die Steuerung von Risiken gehoren zu den
origindren unternenhmerischen Tatigkeiten von Banken. Die Ri-
sikonahme ist hdufig die Voraussetzung, um Geschaftschancen
wahrnehmen zu kdnnen. Umso wichtiger ist ein angemessenes
Risikomanagement. Neben der Einhaltung der aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben gilt die Steigerung des Gesamtbankbarwerts
als vorrangiges Ziel.

Dieses Risikomanagement beginnt bei der Festlegung von Art
und Umfang der einzugehenden Risiken. Es muss dafiir Sorge
tragen, dass diesen Risiken durch Sachkunde, eine angemessene
Organisation, interne Kontrollsysteme und geeignete Messver-
fahren entsprochen wird. Die Forderungen, die an den Umgang
mit solchen Risiken gekntipft sind, wurden von der Bundesan-
stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in den ,Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement” (MaRisk) formuliert
und am 20. Dezember 2005 abschlieBend verdffentlicht.

Die MaRisk fassen aufsichtsrechtliche Anforderungen zu spezi-
ellen Anwendungsbereichen in einer einheitlichen und libergrei-
fenden Gesamtdokumentation zusammen, lésen die bisherigen
Mindestanforderungen fiir Handelsgeschifte (MaH), Kreditge-
schifte (MaK) und die Interne Revision (MalR) ab und beinhal-
ten darliber hinaus neue Regelungen zum Risikomanagement.
Die MiuinchenerHyp tragt diesen Anforderungen Rechnung. Wir
haben das Geschéftsjahr 2006 genutzt, Giberall dort unsere
Prozesse anzupassen, wo sich die Regelungen der neuen MaRisk
von denen der dlteren Rundschreiben unterscheiden.



Anpassungsbedarf ergab sich vor allem aus dem Modul ,Allge-
meiner Teil" der neuen Mindestanforderungen (MaRisk AT):

Die bestehende Risikotragfahigkeitsrechnung wurde durch
eine neu konzipierte, umfassendere Rechnung abgeldst
(MaRisk AT 4.1). Sowohl das Risikodeckungspotenzial als
auch die dieser Deckungsmasse gegentiberstehenden Risiken
werden nunmehr konsistent nach dkonomischen MaBstdben
berechnet. Eine vordem bestehende Vermischung mit bilan-
ziellen oder aufsichtsrechtlichen Komponenten wird vermie-
den. Die MessgréBe flr die Inanspruchnahme des Risikode-
ckungspotenzials ist der Value-at-Risk, und zwar sowohl fiir
Markt- als auch fiir Kreditrisiken. Operationelle Risiken wer-
den pauschal angerechnet. Als Deckungsmasse steht im Kern
das in einer Gesamtbankbarwertrechnung ermittelte 6kono-
mische Eigenkapital der Bank zur Verfligung.

Die Anforderungen fiir Aktivitdten in neuen Produkten oder
auf neuen Markten wurde neu gestaltet (MaRisk AT 8). Der
bestehende Prozess wurde umfassend neu geregelt.

Die bislang von den Mindestanforderungen an das Kreditge-
schaft (MaK) geforderte Kreditrisikostrategie wurde mit an-
deren bestehenden Anweisungen zu einer lbergreifenden

Geschéfts- und Risikostrategie verschmolzen (MaRisk AT 4.2).

Neben diesen Anpassungen ergaben sich kleinere Anderungen
vor allem in der Prozessdokumentation.

Risikomessung, Limitiberwachung und Risikoberichtswesen
sind den Abteilungen Controlling/Unternehmensplanung und
Marktfolge Treasury der MiinchenerHyp zugeordnet. Das Risiko-
management ist - die Verantwortlichkeit im Vorstand einge-
schlossen - organisatorisch und funktional unabhidngig. Die
Verantwortung fiir die Formulierung der Geschafts- und Risiko-
strategie und fiir die Risikobudgetierung trdgt der Gesamtvor-
stand. Dem Aufsichtsrat, der das Risikoprofil der Bank viertel-
jahrlich prift (MaRisk AT 4.3.2), wird die Strategie zur Kenntnis
gegeben (MaRisk AT 4.2).

Die furr das Bankgeschaft typischen Risiken werden nach Kredit-
ausfall-, Marktpreis-, Liquiditdts- und operationalen Risiken
unterschieden.

Unter Kreditausfallrisiken werden mdgliche Verluste zusammen-
gefasst, die durch den Ausfall oder die Bonitédtsverschlechterung
von Geschéftspartnern entstehen. Diese wiederum versuchen
wir durch die individuelle Risikobeurteilung und eine umsichtige
Kreditvergabe im Rahmen unseres Kreditrisikomanagements zu
minimieren.

Grundlage unseres Kreditrisikomanagements bildet das Kredit-
handbuch. Es fasst die Kompetenzordnungen und Prozessvor-
schriften der am Kreditgeschéft beteiligten Einheiten zusammen
und katalogisiert die Kreditprodukte der Bank. Uber diese ope-
rativen Vorschriften hinausgehende Themen wurden nunmehr
in das Rahmendokument der Geschéfts- und Risikostrategie ein-
gegliedert: Dazu zahlen die Festlegung der Risikodeckungsmasse
und der Kreditlimite, die Vorgaben zur Messung und Steuerung
von Kreditrisiken auf Einzelgeschafts- und Portfolioebene, die
Definition von Zielkunden und -mdarkten fiir jede Teilstrategie,
die Darlegung der jeweiligen Methoden zur MarkterschlieBung
und -bearbeitung, die dem jeweiligen Geschéftsfeld entspre-
chende Aufbauorganisation sowie die Beschreibung der zuge-
hérigen EDV-Systeme.

Die Kreditrisikosteuerung beginnt mit der Selektion des Zielge-
schéftes bei der Darlehenskonditionierung durch Verwendung
von Risikokostenfunktionen, die in einem laufenden Backtest-
ing validiert werden. Abhdngig von der Art und dem Risikoge-
halt des Geschéftes sind verschiedene Scoring-Verfahren im
Einsatz. Im abgelaufenen Geschéaftsjahr wurden unter anderem
eine neue Privatkunden-Scorekarte und ein neues LRG-Rating
(Local and Regional Governments) eingeftihrt. Zur Friiherken-
nung von Risiken dient ein EDV-gestitztes Friihwarnsystem.

Die Festlegung von strategischen Kreditlimiten erfolgt tber alle
Geschaftsbereiche nach einem einheitlichen Verfahren auf der
Grundlage des Kreditrisiko-Value-at-Risk (Credit-VaR). Jede
Kreditnehmereinheit tragt in einem bestimmten MaBe zum
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gesamten Credit-VaR bei. Dieser Beitrag, der sogenannte Mar-

ginal Credit-VaR, wird limitiert. Aus Griinden der Praktikabilitdt
werden den Vertriebsbereichen Tabellen zur Verfligung gestellt,
in denen die diesem Marginal Credit-VaR entsprechenden No-

minallimite in Abhdngigkeit von Ausfallwahrscheinlichkeit und

Verlustquote aufgefiihrt sind. Fiir Geschaftsarten, fiir die es sach-
lich erforderlich ist, werden aus den Limiten flr Kreditnehmer-
einheiten zusitzliche Objektlimite abgeleitet. Um eine hinrei-
chende regionale Diversifizierung sicherzustellen, existieren des
weiteren Landerlimite.

Alle Limite und die GroBkreditlimite nach § 13 KWG werden
laufend Gberwacht. Dariiber hinaus erhalten der Vorstand und
der Aufsichtsrat vierteljahrlich einen umfassenden Kreditrisiko-
bericht, der das Risikoprofil der Bank besonders unter dem Ge-
sichtspunkt der Portfoliosteuerung transparent macht. Das
Kreditrisiko wird hier detailliert nach Geschéaftsbereichen, Score-,
GréBen- und Objektklassen, nach Regionen und Ldndern dar-
gestellt.

Fir die Immobilienfinanzierung finden ein breit diversifiziertes
Portfolio mit dem Schwerpunkt Wohnbaufinanzierung und die
seit Jahren erprobten Kreditgenehmigungsverfahren ihren Nie-
derschlag in einem Bestand mit unterdurchschnittlichem Kre-
ditrisiko. Das Staatsfinanzierungsgeschéft ist auf Zentral- und
Regionalregierungen, 6ffentliche Gebietskdrperschaften und
offentlich-rechtliche Banken mit herausragender Bonitét be-
schrankt.

Unter Marktpreisrisiken werden mdogliche Verluste zusammen-
gefasst, die durch nachteilige Verdnderungen von Marktpreisen
oder preisbeeinflussenden Parametern fiir Wertpapiere, Devi-
sen und Derivate entstehen. Unterschieden wird dabei unter
anderem zwischen Zinsdnderungs- und Wahrungsrisiken.

Das Zinsdnderungsrisiko stellt fiir die MiinchenerHyp dabei die
wichtigste Komponente dar. Auslandsgeschéfte der Bank sind
gegen Wahrungsrisiken gesichert.

Zur Steuerung der Marktpreisrisiken werden sdmtliche Geschifte
der MiinchenerHyp téglich barwertig bewertet. Geschéfte, deren
Bewertung sich auf die Diskontierung von Cash Flows reduziert,
werden im bestandsfiihrenden System SAP bewertet. Die Be-
wertung von strukturierten Geschéften - im Wesentlichen
Zinsbegrenzungsvereinbarungen, Swaptions sowie gesetzliche
und vereinbarte Kiindigungsrechte - erfolgt in einem eigenen
System.

Riickgrat der Zinsrisikosteuerung ist der taglich ermittelte
Delta-Vektor, gegeben durch den barwertigen Verlust pro Lauf-
zeitband, der bei Erhdhung der Swap-Mitte-Kurve um einen
Basispunkt erlitten wird. Auch Marktrisiken werden in der
MiinchenerHyp tber die Kennzahl Value-at-Risk erfasst und
limitiert. Die Auswirkung extremer Bewegungen der Marktrisi-
kofaktoren auf den Barwert wird mit Hilfe von Szenarioanaly-
sen gemessen.

Liquiditatsrisiken umfassen nicht nur die Gefahr einer poten-
ziellen Zahlungsunfahigkeit, sondern auch das Risiko einer
teureren Anschlussfinanzierung. Wichtigster Grundsatz unserer
Liquiditdtssteuerung ist die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen
Anforderungen zur Liquiditdtsrweserve von Banken, wie sie in
§ 11 KWG und im Grundsatz Il dargelegt sind. Uber die Einhal-
tung dieser Regelung hinaus gilt in der MiinchenerHyp die
MaBgabe einer konservativen Liquiditatshaltung. Grundsatz ist
eine weitgehende Fristenkongruenz in der Kapitalbindung von
Aktiv- und Passivseite und die Vorhaltung eines ausreichenden
Liquiditatsbestandes von EZB-fdhigen Wertpapieren.

EDV-technisch wird die kurzfristige Liquiditdtsplanung unter-
stlitzt, indem die ein- und ausgehenden Zahlungsstrome fiir
einen Ein-Jahres-Zeitraum taggenau ausgerollt werden. Die
EDV-Anwendung fir die strategische Liquiditdtsplanung liber-
schaut dagegen einen Zeitraum von dreiBig Jahren. Sie stellt
den differenziellen und kumulierten Liquiditdtsbedarf sowie
den Maximum Cash Outflow dar. Kiindbare Bilanzpositionen
werden zur Szenarioanalyse wahlweise per ndchstem Kiindi-
gungstermin, per juristischer Falligkeit oder gewichtet mit der
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Austibungswahrscheinlichkeit in der Liquiditatsvorschau beriick-
sichtigt. Da fir eine Hypothekenbank die Liquiditdtssteuerung
eng mit den Erfordernissen der Pfandbrief-Deckung verkniipft
ist, sind Liquiditats- und Deckungsvorschau EDV-technisch ge-
koppelt.

Unter Operationalen Risiken werden mdgliche Verluste zu-
sammengefasst, die durch menschliches Fehlverhalten, Prozess-
oder Projektmanagementschwéchen, technisches Versagen
oder durch negative externe Einfllisse hervorgerufen werden.
Darunter fallen auch Rechtsrisiken und sonstige allgemeine Ri-
siken. Dem menschlichen Fehlverhalten werden auch gesetz-
widrige Handlungen, unangemessene Verkaufspraktiken, unau-
torisierte Handlungen und Transaktionsfehler zugerechnet. Wir
versuchen, die operationalen Risiken durch Qualifikation der
Mitarbeiter, Gbersichtliche und gut dokumentierte Prozesse,
Automatisierung von Standardabldufen, fixierte Arbeitsanwei-
sungen, umfangreiche Funktionstests, geeignete Notfallpldne
und PréventivmaBnahmen zu minimieren. Versicherbare Risiken
sind in banklblichem Umfang durch Versicherungsvertrage ab-
gedeckt.

VERWENDUNG VON FINANZINSTRUMENTEN ZUR
ABSICHERUNG

Zur weiteren Risikominimierung und Absicherung der Geschafte
haben wir Hedge-Geschifte in Form von Zins- und Wéhrungs-
derivaten eingesetzt. Kreditderivate wurden nicht eingesetzt.
Auf der Ebene einzelner Geschafte wurde auf Asset-Swaps als
Mikrohedges zuriickgegriffen. Strukturierte Grundgeschéafte
wie zum Beispiel kiindbare Wertpapiere wurden entsprechend
mit strukturierten Asset-Swaps abgesichert. Fiir die Wechsel-
kurssicherung von Auslandsengagements wurden Zins-Wah-
rungs-Swaps eingesetzt. Auf Portfolioebene bedienten wir uns
vornehmlich des Zinsswaps als Sicherungsinstrument. Als Ma-
krohedge fiir eingebettete gesetzliche Kiindigungsrechte oder
Zinsbegrenzungsvereinbarungen kamen Bermudanische Optio-
nen auf Zinsswaps (Swaptions) beziehungsweise Zinsoptionen
(Caps und Floors) zum Einsatz.

RECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Am 20. Dezember 2006 wurde nach dem KWG auch die Solva-
bilitdtsverordnung, die GroBkredit- und Millionenkreditverord-
nung und die Liquiditdtsverordnung im Bundesgesetzblatt
ver6ffentlicht. Damit ist die nationale Umsetzung des Basel-II-
Rahmenwerkes auf Basis der EU-Richtlinie 2006/48/EG vom
September 2005 abgeschlossen. Die Solvabilitdtsverordnung ist
am 1. Januar 2007 in Kraft getreten. In Folge dessen miissen bis
spatestens Anfang des Jahres 2008 alle Kreditinstitute in den
Standardansatz wechseln. Die MinchenerHyp wird den Wech-
sel bereits Anfang 2007 vollziehen, um die Entlastungen im Ver-
gleich zur bislang giltigen Eigenkapitalrichtlinie realisieren zu
kénnen.

MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER

Der Erfolg eines jeden Unternehmens hdngt von seinen han-
delnden Menschen ab. Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
der MiinchenerHyp haben sich im vergangenen Jahr mit hoher
Kompetenz und groBem Engagement fiir die Bank eingesetzt.
Sie haben nicht nur die Geschaftsstrategie mit Leben erfillt.
Sie waren auch Garant fiir die gute Qualitdt unserer Beratung
und unserer Produkte, mit denen wir im zurlickliegenden Jahr
am Markt tiberzeugen konnten. Deshalb gebiihrt allen Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern der MiinchenerHyp an dieser
Stelle unsere Anerkennung und unser Dank. Der neuerliche Ge-
schaftserfolg wére ohne sie nicht méglich gewesen.

Unser Dank gilt auch den Gremien der Arbeitnehmervertreter.
Sie haben den Personalumbau kritisch, aber dennoch konstruk-
tiv und verantwortungsbewusst begleitet. So war es uns auch
moglich, die geplanten Verdnderungen in unserer Personal-
struktur ohne betriebsbedingte Kiindigungen vorzeitig abzu-
schlieBen.

Im Jahresdurchschnitt beschéaftigte die MiinchenerHyp 346
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Entsprechend der Markt-
und Organisationserfordernisse haben wir die Personalstruktur
unter Berlicksichtigung der kiinftigen qualitativen Anforderun-



LAGEBERICHT

34» 35

gen addquat angepasst. Mit der personellen Verstarkung und
Aufwertung ertragsrelevanter Bereiche ist die MinchenerHyp
fur die zukiinftigen Herausforderungen gut geristet.

Die Personalfluktuation ist seit Jahren sehr niedrig und zeigt
eine hohe Identifikation der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
mit ihrer Bank. Dies spiegelt auch die Dauer der Betriebszuge-
horigkeit wider. Rund die Halfte der Beschaftigten gehort der
Bank seit zehn und mehr Jahren an. Zwei Mitarbeiter konnten
letztes Jahr ihr 25-jdhriges Dienstjubildaum feiern.

Um das hohe Kompetenzniveau unserer Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter zu halten, setzen wir im Rahmen unserer Strategie
verstarkt auf die fortlaufende Qualifizierung und Fortbildung
unserer Beschaftigten. Die persénliche Weiterbildung forderte
die Bank - neben individuellen MaBnahmen - mit Entwick-
lungsprogrammen fiir alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu
den Themen: Arbeitsmethodik/Zeitmanagement, Selbstprésen-
tation, Gesundheitsvorsorge und Marktorientierung. Die Ange-
bote fanden eine sehr groBe Resonanz.

Unter Einsatz von Assessment-Centers konnten Potenziale
durch die Ubertragung neuer verantwortungsvoller Aufgaben
gezielt geférdert und offene Stellen intern besetzt werden. Auf
diese Weise haben wir erfahrene und qualifizierte Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter in der MiinchenerHyp halten kénnen.
Gleichzeitig gelang es, qualifizierte externe Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter flr die Entwicklung neuer Geschaftsfelder zu
gewinnen.

Der jahrliche Planungsprozess mit Zielvereinbarungen in Ver-
bindung mit einem erfolgsorientierten Vergiitungssystem wur-
de weiterentwickelt. Das Trainee-Programm wurde flr die Be-
reiche Privatkunden, gewerbliche Kunden und Treasury neu
ausgerichtet.

Um Arbeitsabldufe effizienter und einfacher zu gestalten, wurde
ein kontinuierlicher Verbesserungsprozess eingeftihrt. Unter dem
Leitsatz ,tdglich miteinander besser" sammelt ein Projektteam
Vorschldge und Ideen aus allen Bereichen mit dem Ziel, die
Arbeitsprozesse in der Bank zu optimieren.

UNTERNEHMENSPLANUNG

Die Unternehmensplanung der MiinchenerHyp zielt vorrangig
darauf,

1. die Ertrags- und Kostenziele zu erreichen,

2. die Nachhaltigkeit der Ertrdge zu sichern,

3. die Risikodeckung fiir alle Geschéftsaktivitdten zu sichern,
die zur Erreichung dieser Ertrags- und Kostenziele in die
Wege geleitet werden.

Leitfaden der Unternehmensplanung ist das strategische Pro-
gramm MHB2008. Dieses beinhaltet die quantitativen Ziele
und MaBnahmen flir die ndchsten Jahre. Zur Erreichung dieser
Ziele wurden umfangreiche MaBnahmen sowohl zur Kosten-
senkung, Prozessoptimierung als auch zur Ertragssteigerung
definiert. Die letzten der geplanten MaBnahmen wurden im
Jahr 2006 gestartet. Alle MaBnahmen liegen im Plan. Eine Rei-
he von ihnen konnte bereits abgeschlossen werden, so dass mit
weiteren geplanten positiven Effekten in den kommenden Jah-
ren zu rechnen ist.

Der Schwerpunkt der umgesetzten MaBnahmen lag im Jahr
2006 sowohl auf der Ertrags- als auch auf der Kostenseite.
Die MiinchenerHyp hat die geplante operative ZielgréBe beim
Verwaltungsaufwand vorzeitig erreicht. Der in der Strategie
MHB2008 vorgesehene Personalumbau konnte zwischenzeit-
lich sozialvertrdglich realisiert werden. Auch auf der Sachkosten-
seite brachten die umgesetzten MaBnahmen eine spiirbare Kos-
tenentlastung.



Die operativen Vertriebsziele der MiinchenerHyp werden so ge-
setzt, dass sie realistisch erreichbar, das angestrebte GuV-Ergeb-
nis sicherstellen und wirtschaftlich nachhaltig sind.

Um die Strategie umzusetzen, haben wir den Planungsprozess
weiterentwickelt, der die operativen Vertriebsziele, die indivi-
duellen Zielvereinbarungen sowie das Projektportfolio der Bank
synchronisiert. Die jahrliche Fortschreibung der Geschéfts- und
Risikostrategie nach MaRisk steht dabei am Anfang dieses inte-
grierten Planungsprozesses.

Die Jahresplanung wird laufend qualitdtsgesichert. Durch eine
permanente Uberwachung der Vertriebsleistung werden die
Chancen und Risiken fiir die Erreichung der strategischen Ziele
zeitnah erfasst. Auf diese Weise kann die Bank rasch auf Margen-
schwankungen oder gednderte Marktbedingungen reagieren.
Die meisten Geschaftsaktivitaten, die der Erreichung der Ertrags-
und Kostenziele dienen, bergen prinzipiell Risiken in sich. Diese
Risiken erfordern die Unterlegung mit Eigenkapital. Die Risiko-
budgetierung ist in der MiinchenerHyp fester Bestandteil der
jahrlichen Strategiefortschreibung. Der Prozess gewahrleistet,
dass neue und strategisch bedeutsame Geschaftsaktivitaten
stets durch gentigend Risikokapital gedeckt sind.

AUSBLICK

Zum Jahresbeginn 2007 erholten sich die Stimmungsindikatoren
in Deutschland immer mehr. Das spricht dafiir, dass die Kon-
junktur die Mehrwertsteuererh6hung besser als erwartet ver-
kraften und sich die wirtschaftliche Erholung in Deutschland
fast unvermindert fortsetzen wird. Viele Konjunkturprognosen,
die noch aus dem Jahr 2006 stammen, wurden zwischenzeitlich
angehoben. Es scheint immer realistischer, dass die deutsche
Wirtschaft im Jahr 2007 ein Wachstum erzielt, das nur wenig
unter dem Vorjahreswert von 2,7 Prozent liegt.

Die fiskalischen Zusatzlasten in einigen EU-Landern und die
etwas langsamere Gangart der Weltwirtschaft kénnten im Jahr
2007 das Wirtschaftswachstum im Euro-Raum leicht bremsen.
Relativ stabile Stimmungsindikatoren und die recht hohe

Kapazitdtsauslastung lassen aber keinen deutlichen Einbruch
beflirchten. Die Experten erwarten, dass sich das Wirtschafts-
wachstum fiir die 13 Euro-Staaten auf rund 2 Prozent im Jahr
2007 verlangsamen wird.

Fiir das Jahr 2007 sagen viele Wirtschaftsexperten eine weiche
Landung der amerikanischen Wirtschaft voraus, inklusive einer
Abkihlung des Arbeitsmarktes. Mit einem erwarteten Plus von
2 bis 2,5 Prozent wird sich die Wachstumsrate der US-Volks-
wirtschaft an das Niveau des Euro-Raumes annahern. Die Ex-
porte werden wahrscheinlich eine wichtige Stlitze des schwa-
cheren Wirtschaftswachstums sein. Das Niveau der Investitionen
wird voraussichtlich unter dem Durchschnitt der letzten Jahre
liegen und der private Konsum ruicklaufig sein.

Die Européische Zentralbank hat zum Jahreswechsel festgestellt,
dass sie durch entschlossene und rechtzeitige MaBnahmen die
Inflationserwartungen im Euro-Wéhrungsgebiet fest auf einem
Niveau verankern wird, das im Einklang mit der Preisstabilitat
steht. Angesichts des anhaltenden Aufschwungs im Euro-Raum
sind weitere Zinsschritte der Europdischen Zentralbank zu er-
warten.

Die Aussichten fiir die Immobilienmérkte sind insgesamt positiv.
Fir die deutsche Bauindustrie wird in den ndchsten Jahren ein
moderates Wachstum erwartet. Die gréBeren Impulse sollen
dabei vom Wirtschaftsbau ausgehen, weniger vom Wohnungs-
bau und vom o6ffentlichen Bau.

Eine Verstetigung der positiven gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung, insbesondere eine weitere Verbesserung der Lage am Ar-
beitsmarkt und damit auch eine optimistischere Einschdtzung
der persdnlichen Zukunftsaussichten durften die bisherige Zu-
rlickhaltung beim Immobilienerwerb zunehmend lockern. Denn
grundsétzlich ist der Wunsch nach einer eigenen Immobilie
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weit verbreitet. 57 Prozent der Mieter streben den Erwerb von
Wohneigentum an. Bisher sind aber Zukunftsangste der Haupt-
grund fiir die Zuriickhaltung beim Immobilienerwerb: 68 Prozent
der Mieter mit Eigentumswunsch geben Angst vor zu hoher Ver-
schuldung als Hauptgrund dafiir an, dass sie den Wunsch nach
eigenen vier Wanden noch nicht verwirklicht haben.

Die im Jahr 2006 aufgrund der beschlossenen Mehrwertsteuer-
erhdhung vorgezogenen Investitionen werden 2007 fehlen. Dies
betrifft insbesondere Sanierungs- und ModernisierungsmaB-
nahmen. Die Auswirkungen auf das Finanzierungsvolumen im
Privatkundengeschéaft schdtzen wir als moderat ein, da im pri-
vaten Bereich die in das Jahr 2006 verlagerten MaBnahmen
ohnehin vielfach aus Eigenmitteln finanziert wurden.

Mittelfristige Prognosen sehen bei Privatimmobilien moderate,
aber kontinuierliche Steigerungsraten von jahrlich durchschnitt-
lich 1,4 Prozent. Fiir den GroBraum Miinchen werden bis 2015
Preiszuwdchse liber 40 Prozent, das entspricht jahrlich 2,4 Pro-
zent, prognostiziert, fiir eine Reihe weiterer Ballungszentren
werden Gber 30 Prozent erwartet. In manchen Regionen wird
von eher stagnierenden Preisen ausgegangen. In Ostdeutsch-
land ist die Prognose weiterhin schwierig, jedoch zeichnen sich
zunehmend Wachstumskerne ab, in deren Umfeld sich die Im-
mobilienpreise positiv entwickeln.

Insgesamt erwarten wir in Deutschland eine stabile Nachfrage
nach Wohnimmobilien und Immobilienfinanzierungen.

Bei gewerblichen Finanzierungen gehen wir davon aus, dass
der Kapitalfluss nach Deutschland auf dem Niveau des Jahres
2006 anhalten wird. Dies diirfte sich auch glinstig auf die Ent-

wicklung des Neugeschifts in diesem Segment auswirken. Ins-
besondere das bessere wirtschaftliche Umfeld sollte zu weiteren
Finanzierungsabschllssen fiihren, ohne dass die risikostrate-
gischen Parameter verdndert werden. Die Einflihrung von G-Reits
kdnnte dies unterstiitzen, da die zu erwartenden Finanzierungs-
strukturen der Low-Risk-Strategie der MiinchenerHyp entspre-
chen.

Unter den européischen Immobilienmérkten werden im Jahr
2007 besonders die groBen Metropolen fiir die Miinchener
Hypothekenbank von besonderer Bedeutung sein, die weiter-
hin im Fokus institutioneller Investoren stehen; allen voran
Stidte wie London, Paris, Madrid und Barcelona.

Fiir 2007 kann davon ausgegangen werden, dass sich die voran-
gegangene positive Entwicklung der amerikanischen Wirtschaft
auf den Biiroimmobilienmarkt weiterhin stabilisierend auswirken
wird. Im Landesdurchschnitt haben die Leerstandsraten bereits
das niedrigste Niveau seit der Rezession nach den Anschldgen
im September 2001 erreicht. Vielerorts ist der Trend weiter fal-
lend. Die erwartete weiche Landung der amerikanischen Volks-
wirtschaft wird sich im Jahr 2007 wahrscheinlich nur sehr ge-
ringfiigig auf den Bliroimmobilienmarkt auswirken, denn das
Volumen der NeubaumaBnahmen sollte deutlich unter dem
Niveau der erwarteten Flichennachfrage liegen. Die Renditen
der Immobilieninvestitionen sind im letzten Jahr auch in den
USA weiter gefallen. Sie erreichen bei Immobilien mit institutio-
neller Qualitit an zentralen Standorten Sétze, die nur unwe-
sentlich Gber den Renditen liegen, die heute schon in London
oder Madrid zugrunde gelegt werden. Trotz der niedrigen Ren-
diten und hohen Preise besteht jedoch eine groBe Nachfrage
nach Blroimmobilien beispielsweise in New York oder Washing-
ton D.C. Dies zeigt deutlich, dass die Kapitalanleger mit einer
Investition in diese Standorte ein hohes Sicherheitsempfinden
verbinden.

Vor dem Hintergrund einer weiterhin giinstigen konjunkturellen
Entwicklung und einem vergleichsweise niedrigen Zinsniveau
sind wir zuversichtlich, die Neugeschadftszahlen im Jahr 2007
nochmals steigern zu kénnen.



Im Geschaftsfeld private Immobilienfinanzierung steht die Zu-
sammenarbeit mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken im
Mittelpunkt aller Aktivitdten. Gezielte MaBnahmen im Bereich
Direkt-Marketing werden die Zusammenarbeit weiter starken
und die Volksbanken und Raiffeisenbanken bei der Marktbe-
arbeitung unterstltzen.

Zur Stdrkung des genossenschaftlichen Sektors in der privaten
Immobilienfinanzierung wollen wir ergdnzende Vertriebswege
prifen und gegebenenfalls verbundkonform ausbauen.

Durch die neu geordnete Produktpalette konnen darlber hinaus
die Vertriebseinheiten noch besser unterstiitzt werden. Hierzu
haben wir das Produktangebot weiter ausgebaut und optimiert.
Damit erleichtern wir zum einen Mietern den Erwerb einer
eigenen Immobilie und erweitern fiir heutige Eigentiimer die
Mdglichkeiten, sich das sehr attraktive Zinsniveau fiir Anschluss-
finanzierungen zu sichern.

Das gewerbliche Kreditgeschaft wird weiter strategiekonform
ausgebaut: Da Finanzierungsgeschafte aus ganz Europa zu-
nehmend Gber London angebahnt werden, verhilft uns die An-
fang 2006 eréffnete Reprdsentanz dazu, am Londoner Markt
als einer Drehscheibe fiir européische Immobilienfinanzierungen
zu partizipieren. Auch im inlandischen gewerblichen Immaobili-
enfinanzierungsgeschéaft sind weitere MaBnahmen geplant.

Im Geschéftsfeld Credit Treasury wird infolge der zunehmenden
Finanzierungsaktivitdten an den in- und ausldndischen Kredit-
mérkten auch das Syndizierungsvolumen wachsen. Dies gilt
sowohl fiir Finanzierungsteile, die von der MiinchenerHyp an
den Markt abgegeben werden, als auch fiir Beteiligungen der
MiinchenerHyp an Finanzierungen dritter Banken.

Im Bereich Mortgage Backed Securities (MBS) erwarten wir fir
2007 eine Fortsetzung der positiven Emissionsentwicklung der
letzten Jahre. Jedoch wird sich die Geschwindigkeit, mit der sich
die Mérkte in der Vergangenheit in Europa und insbesondere in
Deutschland entwickelt haben, verringern. Bei den Spreads gehen
wir flir den Jahresdurchschnitt von einer Seitwartsentwicklung
aus, da Angebot und Nachfrage sich parallel entwickeln diirften.
Die Credit Treasury wird in diesem Marktumfeld selektiv inves-
tieren.

Insgesamt sehen wir die MiinchenerHyp flir eine weitere Stei-
gerung des Geschaftserfolgs in den kommenden Jahren gut
geriistet und gehen davon aus, an das gute Ergebnis des Jahres
2006 ankntipfen zu kdnnen.
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Mike Lowery leitet unsere Londoner
Reprasentanz und nutzt die Drehschei-
benfunktion des Handelsplatzes London
zur konsequenten Ausweitung des inter-
nationalen Immobilienfinanzierungs-
geschafts.
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Kompetenz und schnélle Entscheidungen machen uns zu einem

attraktiven fina; gspartner im gewerblichen Immobilien-
—markt. Dies ist.dlie age fir unsere gute Positionierung im
internationa ..{ inanzierungsgeschéft.”




JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2006

AKTIVSEITE 31.12.2006 31.12.2005
et o R T€
. Bé‘rreserve ..............................
a)ﬂKassenbestand 18.833,98 23
b]"Guthaben bei Zentralnotéﬁbanken 468016968 70626
"darunter: RN ONABININ, ... e e v SN
"bei der Deutschen Bunde;k‘)ank €4680169686
H e 46.820.530,84 70649
2. Fdrderungen an Kreditinsfi‘tute ........................
a)ﬂHypothekendarIehen 21074674064
b)ﬂKommunalkredite 323300479577
0 'éndere Forderungen 149106801560
Hdarunter: ................
taglich fallig € 34305377530
H ST 4.934.819.552,01 6910081 .....
3. Fdfderungen an Kunden A 00000000
a)ﬂHypothekendarIehen 1182840052779
b]ﬂKommunaIkredite 730865103819
0 "andere Forderungen 11969228850 6.178
Hdarunter: ..............................
"gegen Beleihung von We&papieren €77368744
f . 1925674385448 19.021438
4. Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere
a'j Anleihen und Schuldverééhreibungen 697435089975
H aa) von offentlichen Em'i‘f‘tenten € 1.912.380.842,1'6 .............
. i SOOI SO
. S R —
Deutschen Bundesbank € 1.610.433.979,63
H ab) von anderen Emitter'l‘;t‘en €506197005759 [4878355)
. i i I o
. s,
Deutschen Bundesbank € 4.622.406.597,45
b) eigene Schuldverschreibﬂngen 2200789190 70870
H Nennbetrag € 21.962.09"6";,57 ........................
| Ceemeasaroies  7asseon
Oberrag: 31.234742.72898 33397.776
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PASSIVSEITE 31.12.2006 31.12.2005

946.666.919,29 772.353
196.626.078,60 312.243
1.542.782.892,36 1.304.964
zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen
an den Darlehensgeber ausgehandigte
Hypotheken-Namenspfandbriefe € 1.415.739,02
2.686.075.890,25 2.389.560
2.811.562.263,60 2.316.490
4.623.405.027,46 4.719.025
732.751.878,35

zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen
an den Darlehensgeber ausgehandigte
Hypotheken-Namenspfandbriefe € 5.000.000,00

667692169157 7324970
987688847612 11.780917
3473917.67335 3695203
 20027.727.841,04 22.801.090
33691444 402
18141852964 140511




AKTI\(§EITE .................... 31.12.2006 31122005
© € T€
Uberirag: 31.234.742.728,98::: 33.397.776
5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiére ...... 306.378.48335 233.454
B‘eteiligungen und Geschéftsguthaben B 2000
bei Genossenschaften
aj Beteiligungen 5645991442 42.646
b) Geschaftsguthaben bei Genossenschaften 1850000 18
£ 0
H bei Kreditgenossenschaften € 1550000
I 56.478.414,42 42.664
Anteile an verbundenen Unternehmen 801.601,64 802
Tureuhandvermtigen ..... 33691444 402
d‘arunter: ................
freuhandkredite €33691444
9. I'r‘nmaterielle Anlagewerte 1.338.604,76 1.755
10. éachanlagen ...... 92.526.22053 98.036
1. Sbnstige Vermbgensgegenstinde 90.992.47030 46.103
12. ﬁechnungsabgrenzungsposten """""""""""
é) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 147.149.587.48 191.780
b) andere 174361920 2.046
H 148.893.206,68:::: 193.826
Sumilj‘ne der Aktiva 31 932.488.645,10 34.014.818
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PASSIVSEITE

31.12.2006

31.12.2005

28.512.912,21

a) Riickstellungen fiir Pensionen

und &hnliche Verpflichtungen 21.221.279,00
6.178.653,26 """"""""""""""
1239448061
H e 39:793.8”1 287
"""" 66.300.000,00
L 9100995487

367.687.445,57

268.338.340,75

7.567.834,05

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
und Gewdhrleistungsvertréagen




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

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

AUFWENDUNGEN

31.12.2005

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir

Altersversorgung und Unterstiitzung € 9.386.179,42 (6.601)
darunﬂtré‘f‘: ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
fur Alfé‘rﬂs’\‘/ersorgung € 6.297.235',“1“‘2 ................................
b) andere Ve}wé‘ltungsaufwendungen """" 19.490.305,75 """"""""""""" 21297
B 49.403.760,81 """""""" 47209
4, Abschreibu'ﬁ:c‘]'én und Wertberichtigﬁﬁéen auf ! e
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 4.230.218,73 4.596
Sonstige be"f‘l"‘i‘ébliche AufwendungeH .............. 4.626.27"5,74 .......... 3315
Abschreibu'ﬁﬂg‘]'é‘n und Wertberichtigﬁﬁéen af : e
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft 48.983.649,57 19.601
7. Abschreibuﬁééh und Wertberichtiguur'lﬁt_‘;"en af : .
Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere » 0,00 1.471
Steuern vor:r{ﬂéinkommen und vom Ertrag """""""" 524.42"1 73 5552
Sonstige Sth't‘l'j'érn, soweit nicht unte]’ ............... : R
«Sonstige betriebliche Aufwendungen” ausgewiesen 101.126,92 86
10. Auf Grund emer Gewinngemeinschaﬁ;“‘eines """""""""" H T
Gewinnabfiihrungs- oder eines Teilgewinn-
abfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinrne 15.553.002,33

11.311.930,68

11.311.930,68

755.903,37

12.067.834,05

4.500.000,00

7.567.834,05
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ERTRAGE 31.12.2006 31.12.2005
ot o g T€
..... 1stertrage
[ é )aus Kredit- und Geldmarul;"(ﬁg‘]eschéften """"""""""""""" 124735091631 1253742
......... b)aus festverzinslichen Wé&bapieren
und Schuldbuchforderungen 314.769.221,84
- sezraonets
a) aus Aktien und anderen n|cht """""""""""""""""""""""""""""
festverzinslichen Wertpapieren 18.048.175,14 10.964
........... b]aus o aus
Geschiftsguthaben bei Genossenschaften 889.214,75 607
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 16997 366.89 11571
3. Provisionsertrige 4.853.76041 5.745
4Ertrage aus Zuschreibunééﬁ zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und
wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren 14.344.273,53 0
SSonstlge betriebliche Ertﬁiée """"""""""""""" 23.226.71328 2786




Bernd Fuhrmann konnte vor einem
Jahr seinen lang gehegten Traum vom
Eigenheim im Miinchener Siiden
verwirklichen.
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Jeder Bauherr hat einen unterschiedlichen Finanzierungsbedarf
Eine individuell au_f._m_fch abgestimmte Finanzierungslésung war

daher die Basis auf dem Wﬂeiyenen vier Wén

A



ANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN ZU BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

Alle Forderungen sind mit dem Nennwert gem. § 340e Abs. 2
HGB angesetzt. Der Unterschied zwischen Auszahlungsbetrag
und Nennbetrag ist als Rechnungsabgrenzung ausgewiesen.
Allen erkennbaren Einzelrisiken im Kreditgeschaft wurde durch
die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Riickstellungen
auf Kapital- und Zinsforderungen Rechnung getragen, den la-
tenten Risiken durch Bildung von Pauschalwertberichtigungen.
Darliber hinaus bestehen Vorsorgereserven nach § 340f HGB.

Soweit Wertpapiere der Liquiditdtsreserve zugeordnet sind,
werden sie nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet.
Wertpapiere im Anlagevermdgen, die Giberwiegend fiir das Staats-
kreditgeschaft erworben wurden, werden zu den Anschaffungs-
kosten bewertet. Die Agio- und Disagiobetrdge werden Gber die
Laufzeit verteilt in das Zinsergebnis eingestellt. Wertpapiere in
Verbindung mit Swapvereinbarungen werden mit diesen als Ein-
heit bewertet. Soweit Derivate zur Absicherung eingesetzt wer-
den, erfolgt keine Einzelbewertung.

Sachanlagen sind mit den um Abschreibungen verminderten An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt. Neben planmaBi-
gen Abschreibungen - entsprechend der betriebsgewohnlichen
Nutzungsdauer - wurden die geringwertigen Wirtschaftsgtiter
voll abgeschrieben.

Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbetrag passiviert.
Der Ausweis von Zero-Bonds erfolgt mit dem Emissionsbetrag
zuziiglich anteiliger Zinsen gemaB Emissionsbedingungen. Der
Unterschied zwischen Nennbetrag und Ausgabebetrag von Ver-
bindlichkeiten wurde in die Rechnungsabgrenzung eingestellt.
Fur ungewisse Verbindlichkeiten wurden Riickstellungen in Hohe
der voraussichtlichen Inanspruchnahme gebildet. Die Riickstel-
lungen fir Pensionsverpflichtungen sind mit dem nach versi-
cherungsmathematischen Grundsatzen unter Anwendung eines
Abzinsungssatzes von 4% ermittelten Teilwert bemessen. Der
Abzinsungssatz wurde im Berichtsjahr von 6% auf 4% gesenkt.

Auf fremde Wahrung lautende Bilanzposten werden zum Stich-
tagskurs nach § 340h Abs. 1 HGB umgerechnet. Aufwendungen
und Ertrdge werden zum jeweiligen Tageskurs bewertet.
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ANGABEN ZUR BILANZ
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FRISTENGLIEDERUNG NACH RESTLAUFZEITEN
AKTIVSEITE




FORDERUNGEN | VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER UNTERNEHMEN,
MIT DENEN EIN BETEILIGUNGSVERHALTNIS BESTEHT

31.12.2006 in T€

Kreditinstitute 5.254 19.508

Kunden 51.734 61.168
Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 154.919 214.836

Kunden 0 0

31.12.2006 in T€

9.176

11.542

1.859

2.017

BORSENFAHIGE WERTPAPIERE

31.12.2006 in T€

31.12.2005 in T€

Aktivposten borsennotiert nicht borsennotiert borsennotiert nicht borsennotiert
Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 6.786.264 78.107 7.164.146 96.490
Beteiligungen 0 1.689 0 1.689




ANHANG 52953

ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS

Anschaffungs- Zugdnge

und Herstel-
lungskosten

Umbu-  Abgénge Abschrei-  Abschrei- Buchwert  Buchwert
chungen bungen Ge- bungen  am Bilanz- des Vor-
schéftsjahr  kumuliert stichtag jahres

T€ T€

Immaterielle

Anlagewgrte - 12.161 699

0 0 1.115 11.521 139 1.755

Sachanlagen 118.444 266

0 S913 &5 22.271 92.526 98.036

Betelligungen
und Geschéfts-
guthaben bei

| GOty 4

+13.814 56.478 42.664

Anteile an
verbundenen

Unternehmen 802

o . 802

Sc.hul'dvers.ch.re.i‘:‘ """"""""
bungen und ande-
re festverzinsliche

| lEtepe S

-926.043 3.021.421  3.947.464

*) Es wurde von der Zusammenfassung des § 34 Abs. 3 RechKredV Gebrauch gemacht.

Am Abschlussstichtag liegen keine Erkenntnisse vor, wonach sich der Zeitwert der Beteiligungen und Geschidftsguthaben bei
Genossenschaften sowie der Anteile an den verbundenen Unternehmen unter den Buchwerten befindet.

Der Posten Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere enthdlt Wertpapiere mit einem Buchwert von
1.145.218 T€, der iber dem Zeitwert von 1.138.403 T€ liegt. Zum Abschlussstichtag liegen uns keine Erkenntnisse tiber eine
dauernde Wertminderung vor, die eine auBerplanmaBige Abschreibung rechtfertigen.

TREUHANDGESCHAFTE




SACHANLAGEN
Auf die eigengenutzten Grundstiicke und Gebaude entfillt ein Teilbetrag von 70.553 T€ (Vorjahr 71.544 T€), auf Betriebs- und
Geschiftsausstattung 2.969 T€ (Vorjahr 4.070 T€).

NACHRANGIGE VERMOGENSGEGENSTANDE
Im Bilanzposten ,Forderungen an Kreditinstitute" ist ein Betrag von 10.000 T€ (Vorjahr 10.000 T€) enthalten.

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE
In den sonstigen Vermdgensgegenstdnden sind neben den Abgrenzungsposten aus dem Derivatgeschaft vor allem Forderungen
an das Finanzamt aus Korperschaftsteuerguthaben enthalten.

NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Bei den nachrangigen Verbindlichkeiten sind Zinsaufwendungen in Héhe von 4.232 T€ (Vorjahr 4.232 T€) entstanden. Die
nachrangigen Verbindlichkeiten, die jeweils 10% des Gesamtausweises Ubersteigen, betragen:
Nominalbetag o Wahwng o Ziesat o Fligket
800000000 B 628% . 07.02.2011

Bei den Mittelaufnahmen wurden keine von § 10 Abs. 5 a KWG abweichenden Bedingungen vereinbart. Vorzeitige Rlickzahlungs-
verpflichtungen sind in allen Féllen ausgeschlossen. Die Umwandlung dieser Mittel in Kapital oder andere Schuldformen ist nicht
vereinbart oder vorgesehen.

GENUSSRECHTSKAPITAL
Das Genussrechtskapital in Hohe von nominal 91.010 T€ entspricht mit 57.180 T€ den Anforderungen des § 10 Abs. 5 KWG.

Stand 01.01.2006 262.304 1.534
B B O v
Einstellungen aus dem Jahresiiberschuss des Geschaftsjahres 4.500 0
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GESCHAFTSGUTHABEN
Die unter Passivposten 10aa) ausgewiesenen Geschaftsguthaben gl|edern SICh W|e folgt

N 31 12 2006 in € 31 12 2005 in €

Geschaftsguthaben 124 794 428 57 121 620 341 57
...... é )‘deur.\./.e.r.k).ltetltk)'e'h'd‘éh‘Mltglleder 123.633.058 57 120.901.330 61 ‘
"""" b) der ausgeschiedenen Mitglieder 103978000  689.26096
"""" ¢) aus gekiindigten Geschaftsanteilen 12180000 2975000
“'R'u‘ékéfé'hdig'e.f'a'lrlig'emF"‘ﬂfchtemzahlungen auf Geschaftsanteﬂe 17143 668,43 ‘

STILLE BETEILIGUNGEN
Die stillen Beteiligungen in Héhe von 242.893 T€ entsprechen den Anforderungen des § 10 Abs. 4 KWG. Hierfiir fielen Aufwen-
dungen in Héhe von 15.553 T€ an.

FREMDWAHRUNGSPOSITIONEN
In den Aktivposten sind 1.376.082 T€ (Vorjahr 909.235 T€) und in den Passivposten 873.145 T€ (Vorjahr 570.048 T€) in Fremd-
wéhrung enthalten. Bei den Geschaften in Fremdwahrung erfolgte eine Absicherung gegen Kursrisiken.

PERSONALAUFWAND
Die Steigerung im Personalaufwand resultiert im Wesentlichen aus der Senkung des Abzinsungssatzes bei Pensionsriickstellungen
von 6% auf 4%:; diese Anderung wirkt sich mit 3,8 Mio. € aus.

ABSCHREIBUNGEN UND WERTBERICHTIGUNGEN AUF FORDERUNGEN UND BESTIMMTE WERTPAPIERE SOWIE
ZUFUHRUNGEN ZU RUCKSTELLUNGEN IM KREDITGESCHAFT
Der Anstieg gegeniiber dem Vorjahreswert resultiert im Wesentlichen aus der Zufiihrung zu den Reserven nach § 340f HGB.

ERTRAGE AUS ZUSCHREIBUNGEN ZU BETEILIGUNGEN, ANTEILEN AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND WIE
ANLAGEVERMOGEN BEHANDELTEN WERTPAPIEREN

In diesem Posten sind neben Ertrdgen aus Verkdufen von Wertpapieren des Anlagevermdgens vor allem Ertrage aus Beteiligungen
enthalten.

SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE
In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind 20.322 T€ Ertrdge aus der Aktivierung des Auszahlungsanspruchs auf das Kdrper-
schaftsteuerguthaben eingestellt.



TERMINGESCHAFTE | DERIVATE
Zur Absicherung von Zinsanderungs- bzw. Wahrungsrisiken und zur Verbesserung der Marge wurden die nachfolgend dargestell-
ten Geschdfte abgeschlossen.

Nominalbetrag (in Mio. €)

© Restlaufzeit  Restlaufzeit Gber  Restlaufzeitmehr ~ Summe  beizulegender
bis ein Jahr  ein bis funf Jahre als funf Jahre Zeitwert *) neg.(-)

. Jnshezogene T
e S e e s e
Jmemionen

o G e g L
R e S o T e
Somtige e S S sy Gy o
Wibrungsbezogene s e
Comcumeney s s o o o w

*) Bewertungsmethode

Zinsswaps werden anhand der aktuellen Zinsstrukturen am Bilanzstichtag nach der Barwertmethode berechnet. Hierbei werden
die Zahlungsstréme (Cash-Flows) mit dem risiko- und laufzeitaddquaten Marktzins diskontiert.

Fur die Wertermittlung von Optionen werden Optionspreismodelle eingesetzt. Deren Einsatz erfolgt auf der Basis der allgemein
anerkannten grundlegenden Annahmen. In die Bestimmung des Optionspreises gehen in der Regel der Kurs des Basiswertes
und dessen Volatilitét, der vereinbarte Ausiibungskurs, ein risikoloser Zinssatz sowie die Restlaufzeit der Option ein.

Von den ausgewiesenen derivativen Finanzinstrumenten sind Pramien fir Optionsgeschéfte in Hohe von 1.850 T€ bzw. 75 T€ in
den Bilanzposten ,Sonstige Vermdgensgegenstande” und ,Sonstige Verbindlichkeiten" enthalten.

Die anteiligen Zinsen aus den derivativen Geschdften werden unter den Bilanzposten ,Forderungen an Kreditinstitute" mit
362,0 Mio. € und ,Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitute" mit 374,6 Mio. € ausgewiesen. Die Abgrenzung der gezahlten
Ausgleichszahlungen erfolgt unter ,Sonstige Vermdgensgegenstiande” mit 12,1 Mio. €; die erhaltenen Ausgleichszahlungen wer-
den unter ,Sonstige Verbindlichkeiten" mit 58,1 Mio. € ausgewiesen.

Aus der Fremdwadhrungsbewertung von Swaps sind Ausgleichsposten in Héhe von 32,5 Mio. € in den Bilanzposten ,Sonstige
Vermdgensgegenstidnde” und in Héhe von 75,1 Mio. € in ,Sonstige Verbindlichkeiten" enthalten.

Bei den Kontrahenten handelt es sich ausschlieBlich um Banken und Versicherungen in OECD-Landern.
Zur Reduzierung von Kreditrisiken aus diesen Kontrakten wurden mit einzelnen Geschéftspartnern Sicherungsvereinbarungen
abgeschlossen. Im Rahmen dieser Vereinbarungen werden - fiir die sich nach dem Netting der Positionen ergebenden Netto-

forderungen/-verbindlichkeiten - Sicherheiten zur Verfligung gestellt.

Da die Geschéafte der Absicherung von Zins- und Wechselkursschwankungen dienen, stehen den beizulegenden Zeitwerten im
Derivatebereich entsprechende Positionen in bilanziellen Geschaften gegentiber.
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DECKUNGSRECHNUNG
A. HYPOTHEKENPFANDBRIEFE




ANGABEN NACH § 28 PFANDBRIEFGESETZ

UMLAUFENDE HYPOTHEKENPFANDBRIEFE UND
DAFUR VERWENDETE DECKUNGSWERTE

Nominalbetrag
[ 31122006 inTe 31.12.2005 |nT€
 Hypothekenpfandbriefe 10215070 10213871
le.é‘ckungsmasse H 10915065 10588086
........... o,
......... weitere DeckungéWerte 904.836 682871
—— erte . g — 0
 Uberdeckung 69995 374215
Barwert
[ 31.12.2006inTe 31.12.2005 |nT€
N..‘I:I';pothekenpfandbr'i‘efe 10363.141 10694282
e naoers nsimis
876.651

0

1.041.590

Risikobarwert *)

31.12.2006 in T€

929.790

bis einschl. 1 Jahr

mehr als 1 Jahr
einschl. 5 Jahre

mehr als 5 Jahre
einschl. 10 Jahre

Hypothekenpfandbriefe 1.342.726

3.249.778

Deckungsmasse 1.197.022

4.207.715

bis einschl. 1 Jahr

mehr als 1 Jahr
einschl. 5 Jahre

mehr als 5 Jahre
einschl. 10 Jahre

Hypothekenpfandk}riefe 1.891.363

3.095.458

Deckungsmasse 1.443.527

3.904.505
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UMLAUFENDE OFFENTLICHE PFANDBRIEFE UND
DAFUR VERWENDETE DECKUNGSWERTE

Nominalbetrag
e 31.12.2006inT€  31.12.2005inT€
o 14336612 16422260
- . - 1562154 17862657
""""""""""" 324.464
""""""""""" ! 308

1.284.929

Barwert
[ 3112.2006inT€  31.12.2005in T€
..“61“'f“euntliche Pfandb'r‘i'éfe """"""""""" : : 1 5.00'8.841 ................
Decku ngsmasse : : 1 6.442.887
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ d évon . . :
"""""""" W ‘eitere Deckung;\)i/erte : : 32'6.591 377111
© Dervate 15554 28805
e - B - L 1a30s 147009¢

Risikobarwert *)

31.12.2006 in T€
1.277.243

*) Stresstest mit dem dynamischen Ansatz nach § 4 und § 5 PfandBarwertV

Laufzeitstruktur (Restlaufzeit) 31.12.2006 (in T€)

mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre

bis einschl. 1 Jahr einschl. 5 Jahre einschl. 10 Jahre  Ianger als 10 Jahre

Offentliche Pfandbriefe 2.164.318 5.991.347 2.161.922
Deckungsmasse 2.740.498 6.992.168 4.187.932

Laufzeitstruktur (Restlaufzeit) 31.12.2005 (in T€)

mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre

bis einschl. 1 Jahr
Offentliche Pfandbriefe ) ~ 3.558.955

Deckungsmasse 3.293.347

einschl. 5 Jahre
5.318.578
8.365.938

einschl. 10 Jahre
3.565.948
4544589




ZUR DECKUNG VON HYPOTHEKENPFANDBRIEFEN VERWENDETE FORDERUNGEN

A. NACH GROSSENGRUPPEN

31.12.2006 in T€

bis einschl. € 300.000 6.754.589 6.982.214
 mehr als € 300,000 bis einschl. € 5 Mio. 1964494 1888750
mehr als € 5 Mio. ” 1291146 1034251
 Summe 10010229 9905215
B. NACH NUTZUNGSART UND NACH GEBIETEN,

IN DENEN DIE BELIEHENEN GRUNDSTUCKE LIEGEN
""" 31.12.2006 in T€ 31.12.2005 in T€
00 T — e
gewerblich wirtschaftlich gewerblich wirtschaftlich

Bundesrepublik Deutschland

Wohnungen B 0000 2001190

Einfamilienhéusﬂer ..... 3309814

Mehrfamilienhduser 265933

Biirogebaude 557482 512921

Handelsgebiude 436045 e

Industriegebéude gpags T i ——

sonstige gewerBlich ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~

genutzte Gebdude 153.393 167.996

unfertige und Poeh gy _—————_—_———— ey yyyyyyyyyyyyy,mw—w—wwwees

ertragsfahige Neubauten 1.320 120.540 1.765 118.674

Baup|atze - 1015 ...... 1282 ...... 97 ............ 9 12
1241929 8.092.162 1184493 8.183.412

davonin | 009090909090 090

Baden-Wiirttemberg 241036 1234367 264226 1291814

Bayern H 303809 2087915 262676 2086361

Berlin 20057 214924 20544 216.501

Brandenburg 7640 71375 7746 76014

Bremen 231 15545 686 1 6201 ....

Hamburg 63569 137354 31889 125609

Hessen 172168 713074 166268 705.088

Mecklenburg-Vorpommern 5771 71264 7406 79815

Niedersachsen 62416 600224 43331 S50 |

Nordrhein—Westfaién 220296 1566942 225754 1564250
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31.12.2006 in T€ P p———
B @ wohn- vvohn-
gewerblich wirtschaftlich gewerblich wirtschaftlich
Rheinland-Pfalz 22933 235289 22023 249.548
Saarland 8743 37357 9355 44902
Sachsen 34480 272984 34850 294208
Sachsen-Anhalt 7825 44555 oee 88477
Schleswig-Holstein 54469 609.995 60471 575892
Thiringen 16486 138998 18500 153610
Belgien ~ |[AEEEEEEEE—— 000 0200
Birogebdude sgyy B ———
""" 5.837 12390
Frankreich
Birogebiude 76207 B
""" 76207 59.305
GroBbritannien
Birogebiude 109046 Jha——
""" 109.046 94617
Luxemburg
Handelsgebéudg agsg T
""" 4250 aoco
Niederlande
e - e
Birogebiude 18636y R
Handelsgebéudé” Spaay —— i ——
sonstige gewerﬂk')nl‘ich ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~
genutzte Gebdude 7.787 11567
""" 206.785 o 192100
Osterreich
T - —— -
Birogebiude 8656 gy
N 38.656 80 39321 ol
Schweden T
Birogebiude 33984 T ———

33.984 32.724




wohn- wohn-
gewerblich wirtschaftlich gewerblich wirtschaftlich
G
Biirogebdude g0 8100
i ——— G
ey —
Mehrfamilienhduser 004 0
Blirogebdude 12004 57514
Handelsgebaude 39144 35942
st moss mas o
Gesamtsumme 1875942 8.134.287 1720846 8.184.369
Wohnungen 2001190 1.914.500
Einfamilienhduser 3309894 3.398.683
Mehrfamiliennduser 2701381 2.751.600
Blirogebdude 1127683 979398
Handelsgebiiude 492270 462153
Industriegebdude 92474 97870
sonstige gewerblich
genutzte Gebdude 161.180 179.563
unfertige und noch nicht
ertragsfahige Neubauten 1.320 120.540 1.765 118.674
Bauplatze rots 1282 o o2
RUCKSTANDIGE LEISTUNGEN AUF DECKUNGSHYPOTHEKEN
. : : 31.122006inT€  31.12.2005in T€
.'..é.ﬁ‘ndesrepublik Deutschland 24695 13.188
Wl.\‘l.i'éderlande 2453 0
Wéé‘samtbetrag der mindestens 90 Tage rlickstdndigen Leistungen 27148 13.188
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ZUR DECKUNG VON OFFENTLICHEN PFANDBRIEFEN VERWENDETE FORDERUNGEN
Deckungswerte

31.12.2006 in T€

Staat 61.129 117.258
regionale Gebietskdrperschaften 4.749.299 4.817.989
ortliche Gebietskérperschaften 2.481.363 2.921.878
sonstige 6.200.641 7.567.839
13.492.432 15.424.964
Belgien
Staat 175.000 199.789
175.000 199.789
Danemark
Staat 2.784
2.784
,,,,,,,,,,,,,,,,,, oo
2.006
160.663 163.079
160.663 163.079
22.695
22.695
60.000 60.000
60.000 60.000
,,,,,,,,,,,,,,,,,, o)
5.000
144.462
30.000
30.000
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, e

1.475




31.12.2006 in T€

31.12.2005 in T€

141.034 216.406

regionale Gebietskdrperschaften 167.500 208.100

~~~~~~~~~~~ 308534 424.506
P0|en ..........

"""""" Staat 65000 97.750

~~~~~~~~~~~ 65000 97750

35000 35,000

10000 10.000

45000 45000

10226 10.226

10226 10226

186695 192.914

100000 0

286.695 192.914
mglu(‘)wenien ..........
........... ot o0

........... 70.000 0
Wéﬁénien ..........

"""""" Staat 240354 243954

"""""" regionale Gebietskorperschaften 177,081 109.081

~~~~~~~~~~~ 417.435 413.035
"“‘L“J“r.l‘gal’n ..........

........... o 0o 100.000

................ 100.000
W‘I.-Z“l;ropéiische Institutionen

........... ot S e

- 29 s

Wéé‘samtsumme 15296769 17485059

"""""" Staat 1217184 1.590.999

.......... regionale Gebietskorperschaften 5295575 5.403.084

""""""" ortliche Gebietskdrperschaften 2:483.369 2o

~~~~~~~~~~~ 6300641 7.567.839

sonstige
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RUCKZAHLUNGEN AUF DECKUNGSHYPOTHEKEN

durch Amortisation 234.287 195.422 38.865
auf sonstige Weise 910.479 607.715 302.764
1.144.766 803.137 341.629

ZINSRUCKSTANDE

Die Zinsruickstande aus Deckungshypotheken, soweit sie in der Zeit vom 01.10.2005 bis 30.9.2006 fallig wurden,
sind voll abgeschrieben bzw. wertberichtigt. Riickstandig sind

Im Geschéftsjahr 2006 durchgefiihrte

Zwangsversteigerungsverfahren 97 92 5

*) davon in den anhdngigen Zwangsversteigerungen enthalten

Zur Rettung unserer Forderungen musste kein Objekt Gbernommen werden.



SONSTIGE ANGABEN

MITGLIEDERBEWEGUNG
© Anzahlder Anzahl der Haftsumme €
Mitglieder Geschéftsanteile
Anfang 2006 94488 1.727.171 441.551.266,15
Zuga"ng 2006 1.323 ..... 70.055 17.909.560,75
Abgaung 2006 '.”..‘2.457 ..... 31.037 7.934.609,05
Ende 2006 93354 1.766.189 451.526.217,85
SN -
2.731.727 .96
9.974.951,70
70,00
255,65
PERSONALSTATISTIK
Im Berichtsjahr waren durchschnittlich beschiftigt:

h . mannlich weiblich insgesamt
\olizeitbeschiftigle 175 110 285
Teilzeitbeschaftigte 1 48 49
Bescﬁéftigte insgesamt 176 158 334
e : 2

ANTEILSBESITZ

Eigenkapital in T€

Jahresergebnis in T€

M-Wert GmbH, Miinchen 100 1.073 212
Immobilienservice GmbH der

Miinchener Hypothekenbank eG

(M-Service), Miinchen

(Gewinnabftihrungsvertrag seit 2006) 100 509 0
NuBb‘aumstraBe GmbH & Co. KG, Miinchen 100 134 - 84
PatioﬂGrundstUCksverwaItungsgesellschaft ..................

mbH & Co. Vermietungs KG, Mainz 33 -3.325 -212
MUR:ECON Munich Real Estate Consulting GmbH, l\/IUnch'é.ﬁ .......... 45 100 0
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ORGANE
AUFSICHTSRAT
Prof. Dr. Willibald J. Folz ... Miinchen

Rechtsanwalt, Vorsitzender des Aufsichtsrats

S.K.H. Herzog Max in Bayern ... Tegernsee
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Hans-Ludwig Bungert ... StraBlach
Bankdirektor i.R.

Heinz Hilgert ... Frankfurt am Main

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands der DZ Bank AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

Konrad Irtel ... Rosenheim (ab 29.04.2006)

Sprecher des Vorstands der Raiffeisenbank Rosenheim eG

Michael Jung ... Maulbronn (ab 29.04.2006)
Sprecher des Vorstands der Volksbank
Maulbronn-Oberderdingen eG

Dr. Rainer Mérklin ... Reutlingen (bis 29.04.2006)
Bankdirektor i.R.

Wilfried Mocken ... Rheinberg
Vorsitzender des Vorstands der
Semper Idem-Underberg AG

Jurgen Partenheimer ... Miinchen (bis 29.04.2006)
Bankdirektor i.R.

Hans Pfeifer ... Miinster
Vorsitzender des Vorstands

Rheinisch-Westfilischer Genossenschaftsverband e.V.

Hans-Joachim Tonnellier ... Frankfurt am Main
Vorsitzender des Vorstands der
Frankfurter Volksbank eG

VORSTAND
Erich Rodel, Friedrich Munsberg (bis 13.02.2007),
Dr. Bernhard Scholz

An Mitglieder des Aufsichtrats bestanden Kredite in Hohe von
31.079 T€. Fir frihere Vorstandsmitglieder wurden Pensions-
rlickstellungen in Hohe von 13.306 T€ gebildet. Die Gesamtbe-
zige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 306 T€. Fiir ehe-
malige Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene betrugen
die Gesamtbezlige 1.061 T€.

PRUFUNGSVERBAND

Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e.V,,
Berlin, Pariser Platz 3

Im Rahmen der Priifung nach & 53 GenG in Verbindung mit

§ 340k HGB ist flir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts, fiir die Priifung der Einrichtungen der Genos-
senschaft sowie flr die Priifung der Geschaftsflihrung im
Berichtsjahr ein Aufwand von 630 T€ angefallen. Fiir sonstige
Bestdtigungs- und Bewertungsleistungen fielen 15 T€ und flr
sonstige Leistungen 40 T€ an.

HAFTUNGSVERPFLICHTUNGEN

Unsere Bank ist der Sicherungseinrichtung des Bundesverban-
des der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V.
angeschlossen. GemaB des Statuts der Sicherungseinrichtung
haben wir gegentiber dem Bundesverband der Deutschen Volks-
banken und Raiffeisenbanken e.V. eine Garantieerkldrung abge-
geben. Damit ist die M&glichkeit einer Verpflichtung in Héhe
von 9.733 T€ verbunden.

Miinchen, den 14. Februar 2007

MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG
Der Vorstand

Erich Rodel Dr. Bernhard Scholz



BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und den Lagebericht der Miinchener Hypotheken-
bank eG, Minchen, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31.
Dezember 2006 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmun-
gen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Genossenschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurtei-
lung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buch-
fihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 53 Abs. 2 GenG,
§§ 340k und 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ord-
nungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten
und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahres-
abschluss unter Beachtung der Grundsdtze ordnungsméaBiger
Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse liber die Geschafts-
tatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mégliche Fehler berlick-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und
Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beur-
teilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstel-
lung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grund-
lage furr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geftihrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetz-

lichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Genossenschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Genossenschaft und stellt die Chancen und Risi-
ken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 21. Méarz 2007

DEUTSCHER
GENOSSENSCHAFTS- UND RAIFFEISENVERBAND e.V.

Dr. Ott
Wirtschaftspriifer

i.V. Lenkawa
Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Der Aufsichtsrat nahm im Berichtsjahr die nach Gesetz und
Satzung erforderlichen Aufgaben wahr. Er lieB sich laufend
durch schriftliche und mindliche Berichte tiber die Situation
der Bank, die Geschaftsentwicklung und alle wichtigen Vor-
gédnge unterrichten. Zudem hatten der Aufsichtsratsvorsitzende
und der Sprecher des Vorstands laufend Kontakt. Durch wie-
derholte Priifungen liberzeugte sich der Aufsichtsrat von der
OrdnungsmaBigkeit der Geschaftsflihrung und erteilte die
erforderlichen Zustimmungen.

Aufsichtsrat und Vorstand berieten gemeinsam in mehreren
Sitzungen Uber grundsatzliche geschaftspolitische Fragen der
Bank. Besonders eingehend wurde die strategische Ausrichtung
der Bank in Ausschiissen und im Plenum des Aufsichtsrats mit
dem Vorstand diskutiert und Einvernehmen liber deren Weiter-
entwicklung erzielt. In diesem Zusammenhang galt besonderes
Augenmerk der Risikostrategie der Bank, mit der sich die Aus-
schiisse und das Plenum des Aufsichtsrats befassten.

Fiir besondere Aufgaben bestehen verschiedene Ausschiisse,
die im Geschaftsjahr 2006 mehrfach mit dem Vorstand tagten
und die notwendigen Beschliisse fassten. Uber die Arbeit der
Ausschiisse - im Berichtsjahr waren dies Arbeitsausschuss,
Darlehensausschuss und Revisionsausschuss - wird der Auf-
sichtsrat jeweils in der darauf folgenden Sitzung unterrichtet.

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss und der Lagebericht flr
das Geschaftsjahr 2006 wurden vom zustindigen Priifungsver-
band, dem Deutschen Genossenschafts- und Raiffeisenverband
e.V., Berlin, gepruft. Sie wurden mit dem uneingeschrankten
Bestdtigungsvermerk versehen. Es ergaben sich keine Beanstan-
dungen. Das Ergebnis der Priifung haben gemaB § 58 Genossen-
schaftsgesetz Abschlusspriifer und Vorstand in gemeinsamer
Sitzung besprochen.

Der Aufsichtsrat stimmt dem Ergebnis der Priifung, dem Jahres-
abschluss 2006 und der darin enthaltenen Zuweisung zu den
Riicklagen zu. Er erkldrt sich mit dem Lagebericht fiir das

Geschaftsjahr 2006 einverstanden. Der Vertreterversammlung
empfiehlt der Aufsichtsrat, den Jahresabschluss zu genehmigen
und den Bilanzgewinn dem Vorschlag des Vorstands entspre-
chend zu verwenden.

Die Miinchener Hypothekenbank eG und Herr Friedrich Muns-
berg, Mitglied des Vorstands, sind Ubereingekommen, ihre Zu-
sammenarbeit zu beenden. Die Trennung erfolgte zum 13. Feb-
ruar 2007 im gegenseitigen Einvernehmen. Herrn Munsberg gilt
unser Dank fiir seine erfolgreiche Arbeit. Wir wiinschen ihm
persdnlich und fiir seine weitere berufliche Laufbahn alles Gute.

Im Berichtsjahr sind Herr Dr. Rainer Mérklin und Herr Jiirgen
Partenheimer aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Herr

Dr. Mérklin war im Jahr 1993 in das Gremium gewahlt worden,
Herr Partenheimer im Jahr 1996. Mit Herrn Dr. Mérklin und
Herrn Partenheimer verlassen den Aufsichtsrat zwei hochge-
schétzte und fachkundige Kollegen. Wir danken ihnen fiir die
engagierte Mitarbeit im Aufsichtsrat und ihr konsequentes
Eintreten fiir die MiinchenerHyp im genossenschaftlichen
FinanzVerbund. Die Vertreterversammlung wahlte Herrn Konrad
Irtel, Vorstandssprecher Raiffeisenbank Rosenheim eG, und
Herrn Michael Jung, Vorstandssprecher Volksbank Maulbronn-
QOberderdingen eG, neu in den Aufsichtsrat.

Minchen, 22. Marz 2007

MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG

Prof. Dr. Willibald J. Folz
Vorsitzender des Aufsichtsrats



DIE MITGLIEDER DER VERTRETERVERSAMMLUNG

PER 31. DEZEMBER 2006

Johannes Altenwerth ... Bankdirektor
Hermann Arens ... Bankdirektor
Marianne Baalcke ... Geschaftsfiihrerin
Dr. Wolfgang Baecker ... Bankdirektor
Manfred Basler ... Bankdirektor
Claus-Ridiger Bauer ... Bankdirektor
Dr. Christoph Berndorff ... Bankdirektor
Johann Biersack ... Rechtsanwalt
Dietmar Bock ... Geschéaftsfiihrer

Dr. Michael Brandt ... Bankdirektor
Siegfried A. Cofalka ... Mitglied der Geschaftsfiihrung
Eckhard Ddmon ... Bankdirektor

Rolf Domikowsky ... Bankdirektor
Karl-Heinz Dunkel ... Bankkaufmann
Lothar Erbers ... Bankdirektor

Johann Fuhlendorf ... Bankdirektor

Dr. Roman Glaser ... Bankdirektor

Jens Gomille ... Bankdirektor

Michael Haas ... Bankdirektor

Dr. Tilman Hickl ... Geschaftsfiihrer

Dr. Christoph Hiltl ... Rechtsanwalt

Karl Hippeli ... Bankdirektor

Jiirgen Jung ... Dipl.-Rechtspfleger
Hermann-Josef Kanders ... Bankdirektor
Dr. Michael Kaufmann ... Bankdirektor
Norbert Kaufmann ... Bankdirektor

Peter Koch ... Bankdirektor

Klaus Korte ... Bankdirektor

Manfred Kibler ... Bankdirektor

Roland Kuffler ... Kaufmann

Hans-Georg Leute ... Bankdirektor

Helmuth Lutz ... Bankdirektor

Michael Mdller ... Rechtsanwalt

Dr. Hans-Wolfgang Neumann ... Diplommathematiker
Klaus Pohl ... Wirtschaftspriifer

Erhard Probst ... Bankdirektor

Dr. Giinter Reimund ... Bankdirektor

Dr. Rudiger Renk ... Verbandsdirektor

Frank Ritter ... Rechtsanwalt, Notar

Albrecht Ruchser ... Bankdirektor

Christian Scheinert ... Bankdirektor

Hans Schmitt ... Bankdirektor

Prof. Dr. Leo Schuster ... Universitdtsprofessor
Jochen Seiff ... Bankdirektor

Wolfgang Siemers ... Geschaftsfiihrer

Dieter Soll ... Konstrukteur

Dipl.-Kfm. Ludwig O. Stadler ... Wirtschaftspriifer
Jorg Stahl ... Bankdirektor

Theo Stauder ... Bankdirektor

Dr. Rainer Sturies ... Rechtsanwalt

Ulrich Tolksdorf ... Bankdirektor
Heinz-Walter Wiedbrauck ... Bankdirektor

TAGESORDNUNG DER GENERAL-(VERTRETER-) VERSAMMLUNG AM 21. APRIL 2007, 10.30 UHR

1. Bericht des Vorstands lber das Geschaftsjahr 2006 sowie
Vorlage des Jahresabschlusses und des Lageberichts 2006

2. Bericht des Aufsichtsrats
3. Bericht Gber das Ergebnis der gesetzlichen Priifung
4. Beschlussfassung uber

a) die Feststellung des Jahresabschlusses 2006

b) die Gewinnverwendung

¢) die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats
5. Aufsichtsratswahlen
6. Satzungsdnderungen
7. Sonstiges
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TREUHANDER

Klaus Jasper ... Ministerialdirigent a.D., Miinchen
Dr. Johann Haimerl ... Ministerialdirigent a.D., Gilching,
Stellvertreter

VORSTAND

Erich Rodel ... Sprecher
Friedrich Munsberg (bis 13.02.2007)
Dr. Bernhard Scholz

AUFSICHTSRAT

Prof. Dr. Willibald J. Folz ... Miinchen,
Vorsitzender des Aufsichtsrats

S.KH. Herzog Max in Bayern ... Tegernsee,
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
Dr. Hans-Ludwig Bungert ... StraBlach

Heinz Hilgert ... Frankfurt am Main

Konrad Irtel ... Rosenheim (ab 29.04.2006)
Michael Jung ... Maulbronn (ab 29.04.2006)

Dr. Rainer Mérklin ... Reutlingen (bis 29.04.2006)
Wilfried Mocken ... Rheinberg

Jurgen Partenheimer ... Miinchen (bis 29.04.2006)
Hans Pfeifer ... Miinster

Hans-Joachim Tonnellier ... Frankfurt am Main

GENERALBEVOLLMACHTIGTE

Bernhard Heinlein
Reinhard Raab



ANSPRECHPARTNER
UNTERNEHMENSZENTRALE

SITZ DER BANK

Miinchener Hypothekenbank eG
Karl-Scharnagl-Ring 10 | 80539 Miinchen
Postfach 22 13 51 | 80503 Miinchen

Tel. 089 / 53 87 - 0 | Fax 089 / 53 87 - 900

E-Mail: Serviceteam800@muenchenerhyp.de
Internet: www.muenchenerhyp.de
Lotus Notes Adresse: mhb_hotline@mhb_eg

SERVICETEAM 800
Tel. 089 / 53 87 - 800 | Fax 089 / 53 87 - 900

HYPOLINE HOTLINE
Tel. 089 / 53 87 - 145

CONTROLLING/UNTERNEHMENSPLANUNG
Dr. Peter Knorr ... Tel. 089 [ 53 87 - 231

CREDIT TREASURY
Dr. Jan Peter Annecke ... Tel. 089 [ 53 87 - 116

GEWERBLICHE IMMOBILIENKUNDEN
Jan Polland ... Tel. 089 [ 53 87 - 628

IMMOBILIEN/DIENSTLEISTUNGEN
Hubert Mayr ... Tel. 089 [ 53 87 - 639

INFORMATIONSVERARBEITUNG/ORGANISATION
Andreas Werner-Scheer ... Tel. 089 [ 53 87 - 555

KOMMUNALE FINANZIERUNGEN
Ingeborg Eitler ... Tel. 089 / 53 87 - 608

MARKTFOLGE IMMOBILIENFINANZIERUNGEN
Privatkunden
Ingo Schramm ... Tel. 089 / 53 87 - 940

Individualkunden
Kurt Herold ... Tel. 089 [ 53 87 - 167

Ausland
Susanne Falkenberg ... Tel. 089 | 53 87 - 359

MARKTFOLGE TREASURY
Richard-Peter Leib ... Tel. 089 / 53 87 - 127

PERSONAL
Manfred Schnaitter ... Tel. 089 [ 53 87 - 650

RECHNUNGSWESEN/STEUERN
Reinhard Raab ... Tel. 089 [ 53 87 - 202

RECHT
Ernst Feichtmeier ... Tel. 089 / 53 87 - 311

REVISION
Klaus Brnabic ... Tel. 089 | 53 87 - 516

KAPITALMARKT/TREASURY
Rafael Galuszkiewicz ... Tel. 089 [ 53 87 - 106

PRIVATKUNDEN/WOHNUNGSWIRTSCHAFT/VERBUND
Bernhard Heinlein ... Tel. 089 | 53 87-206

VORSTANDSSEKRETARIATE
Erich Rodel (Sprecher) ... Tel. 089 [ 53 87 - 403
Dr. Bernhard Scholz ... Tel. 089 [ 53 87 - 407

VORSTANDSSTAB
Dr. Phil Zundel ... Tel. 089 / 53 87 - 319

WORKOUT-MANAGEMENT
Karl-Heinz Reisach ... Tel. 089 [ 53 87 - 645



ANSPRECHPARTNER

REGIONALBUROS DER MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG

REGIONALBURO AUGSBURG
Miinchener Hypothekenbank eG
SchertlinstraBe 23

86159 Augsburg

Tel. 0821/25763-0

Fax 0821/25763-20

REGIONALBURO BERLIN
Minchener Hypothekenbank eG
RankestraBBe 26

10789 Berlin

Tel. 030/329007-0

Fax 030/329007- 20

REGIONALBURO DRESDEN
Miinchener Hypothekenbank eG
Cossebauder Strale 18

01157 Dresden

Tel. 0351/427971-0

Fax 0351/427971-20

REGIONALBURO DUSSELDORF
Miinchener Hypothekenbank eG
FriedrichstraBe 19

40217 Dusseldorf

Tel. 0211/876711-0

Fax 02 11/8767 11 -20

REGIONALBURO FRANKFURT
Miinchener Hypothekenbank eG
BettinastraBe 56

60325 Frankfurt

Tel. 069/743465-0

Fax 069 /7434 65-20

REGIONALBURO FREIBURG
Miinchener Hypothekenbank eG
RosastraBe 21

79098 Freiburg

Tel. 0761/21115-6

Fax 07 61/2 11 15-80

REGIONALBURO HAMBURG
Miinchener Hypothekenbank eG
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