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In München begegnen sich tradition 
und Innovation. So verbindet auch die
Münchenerhyp seit 1896 Erfahrung mit 
zukunftsweisenden Ideen. 
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Sehr geehrte teilhaber und geSchäftSfreunde,

die rahmenbedingungen für die Immobilienmärkte haben sich 
im vergangenen Jahr deutlich verbessert. begünstigt 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 zurück.

gleichwohl wird im internationalen vergleich in deutschland 
immer noch weniger gebaut als in vielen anderen europäischen 
staaten. zudem differenzieren sich die deutschen Immobilien-
märkte regional immer mehr. wachstumsregionen – besonders 
die ballungsräume – und periphere lagen mit sinkender bevöl-
kerungszahl und kaufkraft entwickeln sich weiter auseinander. 

das schafft neue herausforderungen für 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 verschärfen. 

wer deshalb künftig in diesem Markt erfolgreich sein will, muss 
die vorhandenen potenziale bestmöglich 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 Münchener 
hypothekenbank eine hohe kompetenz in der Immobilienfinanzie-
rung zu. fast jeder dritte bundesbürger 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 auszuschöpfen. wir 
verstehen uns als breit verankertes kompetenzzentrum für 
die private Immobilienfinanzierung im genossenschaftlichen 
 finanzverbund. 

vorwort dES vorStandS

unser anspruch ist es, die vertriebe unserer partner erfolgreich 
zu machen. dazu haben wir in den vergangenen Jahren unser 
geschäftsstrategisches profil geschärft und es konsequent auf 
die künftigen Markterfordernisse ausgerichtet. wir haben zwei 
schwerpunkte gesetzt: zunächst wurden die technischen vor-
aussetzungen geschaffen. Mit unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern haben wir die prozesse gestrafft und optimiert. zudem 
haben wir wettbewerbsfähige kostenstrukturen etabliert und 
unsere bewährte risikopolitik fortgesetzt.

zugleich haben wir die vertriebsstrukturen noch klarer auf die 
bedürfnisse unserer partner in den volksbanken und raiff-
eisenbanken ausgerichtet. besonders wichtig war uns dabei, 
dass unsere partnerbanken ihre festen ansprechpartner in der 
 Münchenerhyp behalten. denn gerade das bankgeschäft lebt 
vom vertrauen. und nur wen man persönlich gut kennt, dem 
vertraut man auch. zu einem sehr großen teil pflegen unsere 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im vertrieb und in der Markt-
folge seit vielen Jahren persönliche 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 persönliche verbundenheit 
spiegeln uns die partnerbanken positiv zurück. nach der letz-
ten verbundumfrage des bundesverbandes der deutschen volks-
banken und raiffeisenbanken sowie den ergebnissen unserer 
Marktforschung bezeichnen über 80 prozent der genossenschafts-
banken die zusammenarbeit mit der Münchenerhyp 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.  

zusätzlich stärken wir die Markthoheit der volksbanken und raiff-
eisenbanken mit unserem neuen produktkonzept. wir haben 



im vergangenen Jahr ein flexibles und innovatives produktan-
gebot entwickelt, das die verschiedenen Marktbedürfnisse trifft. 
das neue konzept folgt dem prinzip eines baukastens. von einem 
preisattraktiven basisangebot ausgehend kann mittels zusätz-
licher bausteine eine individuelle finanzierungslösung erstellt 
werden. diese kann zudem standardisiert und damit kostengüns-
tig abgewickelt werden. wir erzielen damit einen maßgeblichen 
wettbewerbsvorteil.

um im deutschen Markt der wohnwirtschaftlichen Immobilien-
finanzierungen mithalten zu können, braucht man attraktive 
zinsangebote. unsere emissionspolitik zeichnet sich durch ka-
pitalmarktgerechte produkte in verbindung mit einem über-
durchschnittlichen rating aus. wir richten unsere emissionen 
auf die wünsche der Investoren aus. aus diesem grund genie-
ßen wir auf den internationalen kapitalmärkten einen hervor-
ragenden ruf. und wir gewinnen so refinanzierungsvorteile, 
die es uns erlauben, wettbewerbsstarke konditionen sicherzu-
stellen.

neben unserem wichtigsten geschäftsfeld – der wohnwirtschaft-
lichen Immobilienfinanzierung – haben wir die in- und auslän-
dische gewerbeimmobilienfinanzierung und die credit treasury 
ausgebaut. dadurch konnte die abhängigkeit von einzelnen 
Märkten weiter reduziert werden. diesen weg werden wir ent-
sprechend unserer low-risk-strategie fortsetzen und uns dabei 
auf westeuropa und die usa konzentrieren. für die credit  
treasury gehen wir deshalb auch von einem zunehmenden syn-
dizierungsvolumen aus.  

die geschäftsergebnisse des Jahres 2006 zeigen, dass wir auf 
dem richtigen weg sind. wir haben im vergangenen Jahr unser 
neugeschäft gemäß unserer strategie Mhb2008 ausweiten und 
das sehr gute ergebnis des Jahres 2005 noch einmal steigern 
können. unsere wesentlichen strategischen ziele auf der sach- 
und personalkostenseite haben wir im Jahr 2006 voll erreicht. 
den damit verbundenen personalumbau haben wir sozialverträg-
lich umsetzen können. die Münchenerhyp verfügt heute über 
eine Mitarbeiterstruktur, die die aktuellen und künftigen anfor-

derungen in den verschiedenen geschäftsfeldern qualitativ gut 
abdeckt. unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind unser 
wichtigster erfolgsfaktor. 

nicht zuletzt deshalb hat die Münchenerhyp ihr personalentwick-
lungskonzept konsequent weiter ausgebaut. Mit zeitgemäßen 
personalentwicklungsinstrumentarien bieten wir unseren Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern die chance, die fachliche und 
soziale kompetenz und damit die einsatz- und aufstiegsmöglich-
keiten weiter zu verbessern. Ihrem einsatz für die bank verdan-
ken wir auch unseren erfolg. unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern gilt dafür unser dank und unsere anerkennung.

In das laufende geschäftsjahr ist die Münchenerhyp gut gestar-
tet. die robuste konjunktur bietet einen positiven ausblick für 
die weitere geschäftsentwicklung. wir wissen aber auch, dass 
wir uns auf dem bisher erreichten nicht ausruhen können, der 
Markt erlaubt keine atempause. wir werden deshalb unseren 
Marktauftritt nachhaltig weiterentwickeln. dazu ist es notwen-
dig, dem genossenschaftlichen finanzverbund auch künftig at-
traktive und moderne lösungen in der Immobilienfinanzierung 
zu bieten. zugleich werden wir im gewerblichen direktgeschäft 
sowie im credit treasury Marktchancen konsequent nutzen. 
damit legen wir die grundlagen für die weitere positive ent-
wicklung der Münchenerhyp.

freundliche grüße

erich rödel  dr. bernhard scholz
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die münchener hypothekenbank  
im privatkundengeSchäft 

seit Jahren sind die deutschen beim erwerb eigener Immobilien 
sehr zurückhaltend. 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 ausgeprägt. 

ein grund für die niedrige eigentumsquote ist, dass in deutsch-
land der erwerb einer eigenen Immobilie im regelfall eine stär-
kere finanzielle belastung als in anderen staaten bedeutet. ab 
1999 allerdings, änderte sich die situation. die zinsbelastung 
ist recht niedrig und die einkommen entwickeln sich günstiger. 
somit hat sich die hauspreis-einkommensrelation verbessert; 
der aufwand für den erwerb des eigenheims ist geringer gewor-
den. es ist deshalb mit einer steigenden nachfrage nach Immo-
bilienfinanzierungen zu rechnen.

zusätzlich wird die soziodemografische entwicklung in deutsch-
land die nachfrage beleben. Immer mehr Menschen werden künf-
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 ältere Menschen, die im höheren alter allein leben 
werden – weniger die klassischen singles. In mancher deutschen 
großstadt liegt der anteil der alleinlebenden schon heute bei 
50 prozent und mehr. 

hinzu kommt, dass die private altersvorsorge immer wichtiger 
wird, um später den gewohnten lebensstandard aufrecht halten 
zu können. Im alter mietfrei in der eigenen Immobilie wohnen 
zu können, wird künftig ein schlüsselfaktor für die persönliche 
altersvorsorge sein.

Mit dem soziodemografischen wandel wachsen auch die ansprü-
che an die finanzierung der eigenen Immobilie. ein standard-
angebot allein wird deshalb immer weniger ausreichen, um die 
vielfältigen bedürfnisse der kunden erfassen zu können. zuneh-

dIE MünchEnEr hypothEkEnbank

mend werden flexible finanzierungslösungen gefragt sein, die 
sich bestmöglich auf die individuellen lebensumstände der kun-
den anpassen lassen. 

immobilienfinanzierungen  
nach dem baukaSten-prinzip
die Münchener hypothekenbank greift die veränderten be-
dürfnisse der Menschen mit ihrem neuen produktkonzept auf. 
wir haben es nach dem baukasten-prinzip aufgebaut. danach 
erhält 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 beleihungsausläufe, 
lassen sich dabei nahezu vollständig miteinander kombinieren. 
das ermöglicht finanzierungslösungen, die flexibel und inno-
vativ sind und kaum von anderen wettbewerbern angeboten 
werden. 

und wir können damit produktinnovationen entwickeln, die 
die aktuellen entwicklungen im Markt für Immobilienfinanzie-
rungen aufgreifen. derzeit etablieren wir festzinsdarlehen mit 
flexiblen sondertilgungsmöglichkeiten ohne vorfälligkeitsent-
schädigung, für die allerdings eine optionsprämie in den zins 
eingebaut werden muss.

partner der volkSbanken und raiffeiSenbanken
In der privaten Immobilienfinanzierung ist die Münchener 
 hypothekenbank als Mitglied des genossenschaftlichen 
 finanzverbunds partner der volksbanken und raiffeisenbanken. 
durch die große vertriebskraft unserer genossenschaftlichen 
partnerbanken, die bundesweit über rund 13.700 beratungs-
starke bankstellen verfügen, sind wir vor ort in allen regionen 
präsent.

unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in den 12 regional-
büros pflegen enge und vertrauensvolle beziehungen zu den 
partnerbanken. sie beraten die kundenbetreuer in den volks-
banken und raiffeisenbanken fachlich bei komplexen finanzie-
rungen. sie unterstützen die partner bei der It-gestützten kre-
ditbearbeitung und sie nehmen deren Ideen und erfahrungen 



auf, die uns helfen unsere produkte und prozesse tag für tag 
ein wenig besser zu machen. aber nicht nur bei den banken vor 
ort, auch von unserer Münchener zentrale aus unterstützen 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 langjährigen und persönlichen partnerschaft 
hat sich eine starke leistungsgemeinschaft entwickelt. die da-
rin gebündelte kompetenz sichert nachhaltig gemeinsame ver-
triebserfolge.

In der zusammenarbeit mit den vertriebspartnern wächst die 
bedeutung der gemeinsamen, aktiven Marktbearbeitung. denn 
angesichts der vielfalt der anbieter fällt es den kunden zuneh-
mend schwer, den überblick über die Qualität der angebotenen 
finanzierungslösungen zu behalten. für den erfolg im Markt 
kommt es deshalb vor allem auf die akzeptanz beim kunden an. 
diese lässt sich nur gewinnen, wenn die kundenwahrnehmung 
geschärft wird. das erfordert eine intensivere ansprache, ein ak-
tives zugehen auf die kunden. kurz gesagt: die Immobilien-
finanzierung hat sich zum holgeschäft entwickelt. 

durch die bereitstellung gemeinsamer vertriebskampagnen leis-
ten wir einen wichtigen beitrag, die kunden gezielt auf die stär-
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 örtlichen genossen-
schaftsbank, in deren namen die kampagne durchgeführt wird.

von der engen partnerschaft unserer Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter mit ihren kollegen in den volksbanken und raiffeisen-
banken profitieren die kunden bei der für viele wohl größten 
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 günstige konditionen. dies ist die stärke der 
Münchenerhyp als experte für Immobilienfinanzierungen. Mit 

unseren finanzierungslösungen nach dem baukasten-prinzip er-
halten die kunden eine passgenaue finanzierung, die standardi-
siert und damit kostengünstig abgewickelt werden kann. diese 
verknüpfung der jeweiligen stärken 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 über-
regionalen partnern zusammen. geschäftsstrategisch konzen-
trieren wir uns dabei auf die finanzierung von objekten in guter 
lage und nachhaltig gesicherter rentabilität. als verlässlicher 
anbieter haben wir uns auch in diesem Markt mit wettbewerbs-
starken konditionen und schnellen kreditentscheidungen  
etabliert. großen wert legen wir auf hohe flexibilität in der ge-
staltung der finanzierungen. dies sichert unseren partnern be-
darfsgerechte lösungen – die grundlage für optimale finanz-
planungen und zahlungsströme.

die münchener hypothekenbank  
im geWerblichen immobilien-
finanzierungSgeSchäft

die gewerbliche Immobilienfinanzierung betreibt die Mün-
chener hypothekenbank

>>  als vermittlungsgeschäft mit den volksbanken und raiffei-
senbanken, die gewerbliche hypothekendarlehen an uns 
vermitteln,

>>  sowie bei großvolumigen finanzierungen national und in-
ternational als direktgeschäft und konsortialgeschäft, das 
wir über den eigenen vertrieb akquirieren.

In unserer geschäftsstrategie zählt das gewerbliche direktge-
schäft zu den wachstumsfeldern. ziel ist der organische aus-
bau dieses geschäftsfelds und damit ein qualitatives wachs-
tum ergänzend zum privatkunden-verbundgeschäft. 
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die Münchener hypothekenbank versteht sich im direktgeschäft 
als spezialanbieter für institutionelle Immobilieninvestoren: für 
offene und geschlossene Immobilienfonds, Immobiliengesell-
schaften, wohnungsunternehmen, leasinggesellschaften und 
private großinvestoren. In den vergangenen Jahren haben wir 
unsere beziehungen zu diesen institutionellen kunden deutlich 
intensiviert, unser Marktprofil geschärft und das geschäftsfeld 
inhaltlich und personell gezielt ausgebaut. 

für die volksbanken und raiffeisenbanken sind diese finanzie-
rungen aufgrund der struktur der zielkunden und der in diesem 
geschäftsfeld üblichen abschnittsgrößen von nachrangiger be-
deutung. für den finanzverbund als allfinanzanbieter ist es je-
doch wichtig, auch hier präsent zu sein.

konSortialgeSchäft in- und auSland
Im konsortialgeschäft beteiligen wir uns an Immobilienfinan-
zierungen, die uns in- und ausländische partnerbanken anbie-
ten. wir erhalten damit zugang zu kunden und Märkten, die 
wir nicht direkt akquirieren können. geschäftsstrategie und ziel-
märkte sind identisch mit denen im direktakquisitionsgeschäft.

Mit der fundierten langjährigen erfahrung unserer Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter im konsortialgeschäft treten wir verstärkt 
auch als konsortialführer auf. wir bieten dabei darlehensteile 
unseres selbst akquirierten großgeschäfts partnerbanken zur 
unterbeteiligung an. 

Im ausland halten die kooperationspartner den kontakt zu den 
partnerbanken und sind damit wesentlicher bestandteil auch 
des vertriebswegs „konsortialgeschäft“.

marktpoSitionierung im in- und auSland
das inländische gewerbliche direktgeschäft wird von der zen-
trale in München aus gesteuert und mit vertriebsstellen in frank-
furt am Main und hamburg ergänzt. die finanzierungen konzen-
trieren sich auf vielseitig nutzbare gewerbeimmobilien in guten 
lagen. dies sind vor allem bürogebäude, einzelhandelsimmobi-
lien, shopping-center und logistik-Immobilien.

International sind wir mit einer eigenen repräsentanz in lon-
don sowie kooperationspartnern in new york, paris, Madrid und 
wien auf den strategisch wichtigen internationalen Märkten 
präsent. unsere partner sind lokal gut vernetzt und verfügen 
über langjährige Markterfahrung. neben der akquisition von 
neugeschäft betreuen die partner das bestandsgeschäft und 
beraten uns hinsichtlich Markt-, risiko- und objekteinschät-
zung im jeweiligen Markt.

das gewerbliche direktgeschäft konnten wir so in den vergan-
genen Jahren erfolgreich ausbauen und Marktanteile hinzuge-
winnen, wobei im ausland das konsortial- und im Inland das 
direktgeschäft dominiert. Insbesondere in den usa konnten wir 
deutliche zuwächse erzielen und unsere Marktposition festigen. 
die Münchenerhyp gilt als verlässlicher partner für amerikani-
sche großbanken. wir beteiligen uns überwiegend an erstran-
gigen, niedrig auslaufenden darlehensteilen. zweiter regionaler 
schwerpunkt des auslandsgeschäfts ist westeuropa. aktiv sind 
wir vor allem in großbritannien, frankreich, den benelux-län-
dern, Österreich, der schweiz, dänemark, schweden und spanien.

für den deutschen gewerbeimmobilienmarkt erwarten wir, dass 
nach den rekordinvestitionen in höhe von 50 Mrd. euro im Jahr 
2006 in diesem Jahr die Investitionen ein ähnliches niveau errei-
chen werden. Insbesondere portfolioverkäufe der offenen fonds 
sowie anhaltende verkaufsbestrebungen von wohnimmobilien 
der öffentlichen hand werden diese entwicklung vorantreiben. 
wir sehen hier ein erhöhtes 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 Stärken im WettbeWerb:  
kompetent – flexibel – Schnell 
auch im Markt für gewerbliche finanzierungen herrscht ein 
harter wettbewerb. um hier national wie international bestehen 
zu können, braucht man wettbewerbsfähige konditionen, hohe 
produktflexibilität, schnelle entscheidungen und höchste ver-
lässlichkeit. 



die Münchenerhyp ist für diese herausforderungen gut gerüs-
tet. unsere nicht nur im branchenvergleich sehr guten ratings 
schaffen günstige refinanzierungskosten. als eingetragene 
genossenschaft sind wir eigenständig und unabhängig von kon-
zernbedingungen. entscheidungen können deshalb auf kurzem 
weg schnell getroffen werden, zum vorteil unserer kunden. und 
wir legen sehr viel wert darauf, ein zuverlässiger partner zu sein. 
wir bieten in der abwicklung einen individuellen service, und 
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter pflegen vertrauensvolle 
beziehungen zu ihren ausländischen partnern. 

hinzu kommt: unsere partnerbanken arbeiten mit uns gern in 
ihren heimatmärkten im konsortialgeschäft zusammen. denn 
wir treten nicht als konkurrent um direktkunden auf, sondern 
als finanzierungspartner, der mit wettbewerbsfähigen konditio-
nen die übernahme von darlehensteilen anbietet.

credit treaSury –  
mehr effizienz im riSikomanagement 

der kapitalmarkt ist heute mehr denn je maßgeblich für die 
preisfindung für kreditrisiken. der preis, den der kapitalmarkt 
für den transfer einer risikoposition stellt, ist wesentliche grund-
lage sowohl für das originäre kreditgeschäft als auch für das 
portfoliomanagement einer bank.

In der Münchener 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 einzelgeschäftsbasis als 
auch im zuge des kreditrisikomanagements auf gesamtbank-
ebene. dabei bedeutet risikotransfer sowohl die bewusste abga-
be als auch die gezielte hereinnahme von kreditrisiken.

dIe Münchener hypothekenbank 10 » 11 

zu den aufgaben der credit treasury gehören: syndizierung und 
konsortialgeschäft, portfoliokreditgeschäft, 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 Münchenerhyp zusammen.



„Partnerschaft ist die Basis für eine gewinnbringende Zusam
menarbeit. Dabei zeichnet sich die MünchenerHyp durch eine 
flexible Angebotspalette und persönlichen Service aus.“
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WirtSchaftliche rahmenbedingungen

Mit 2,7 prozent wuchs die deutsche wirtschaft im vergangenen 
Jahr so stark wie seit dem Jahr 2000 nicht mehr. begünstigt von 
einem im Jahresverlauf sinkenden Ölpreis schob die dynamische 
weltwirtschaft die deutschen exporte rasant an. um die hohe 
auslandsnachfrage befriedigen zu können, bauten die deut-
schen exportierenden unternehmen ihre kapazitäten aus. Ihr 
bedarf an zusätzlichen Maschinen und anlagen sorgte schließ-
lich für die lang ersehnte belebung der binnennachfrage. die 
ausrüstungsinvestitionen 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 verstärkten wohnungsbau. 
die zum ende des Jahres 2005 weggefallene eigenheimzulage 
sorgte für nachholeffekte, die zum Jahresbeginn 2007 erfolgte 
Mehrwertsteuererhöhung löste 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 hälfte der Investitionen 
entfiel auf den wohnungsbestand.

laGEbErIcht

der aufschwung der deutschen wirtschaft erreichte auch den 
arbeitsmarkt. dank 350.000 neu geschaffener stellen stieg die 
zahl der erwerbstätigen 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 ließ die steuereinnahmen um 
mehr als 6 prozent steigen. trotz höherer ausgaben sank die 
neuverschuldung der öffentlichen 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-
päischen stabilitäts- und wachstumspakt gesetzten höchst-
grenze von 3 prozent.

„die bauinvestitionen legten im Jahr 2006 um 3,6 prozent 
zu und beendeten die mehr als zehn Jahre andauernde 
rezession in der baubranche.”

4,1

3,2

3,3

3,4

3,5

3,6

3,7

3,8

3,9

4,0

rEndItE ZEhnJährIGEr bundESanlEIhEn 2006

J F M a M J J a S o n d



finanzmärkte

günstige gewinnprognosen und rege übernahmeaktivitäten 
trieben die aktienmärkte im Jahr 2006 auf langjährige, in den 
usa sogar auf historische höchststände. die anleihemärkte 
waren vor allem von wechselnden Inflations- und konjunktur-
erwartungen geprägt und entwickelten sich uneinheitlich.

Im ersten halbjahr 2006 ließen gute konjunkturdaten die zin-
sen an den internationalen anleihemärkten kräftig anziehen. 
zusätzlich sorgte bis zur Jahresmitte der steigende Ölpreis für 
zunehmend höhere Inflationserwartungen. die amerikanische 
notenbank setzte ihren kurs der zinserhöhung 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 europäische zentralbank straffte ihre geld-
politik. ausgehend von 2,25 prozent erhöhte sie ihren leitzins 
bis ende Juni zunächst in zwei schritten bis auf 2,75 prozent. 
Mit den zinsanhebungen stiegen auch die renditen langfristiger 
staatsanleihen. die richtungsweisende zehnjährige 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 europäischen anleihemärkte 
dann divergierenden einflüssen. die kurzfristigen zinsen wur-
den vornehmlich von den erhöhungen des ezb-leitzinses bis 
auf 3,5 prozent geprägt. es folgte eine weitere anhebung auf 
3,75 prozent im März 2007. die langfristigen zinsen standen 
hingegen zunächst unter starken einflüssen aus den usa: die 
wachstumsaussichten für die amerikanische wirtschaft wur-
den trüber, der wohnimmobilienmarkt kühlte sich ab. Mit den 
fallenden Ölpreisen sanken auch die Inflationserwartungen. die 
langfristigen zinsen in den usa gingen zurück. die us-noten-
bank verzichtete auf eine weitere straffung ihrer geldpolitik und 
beließ 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 zehnjäh-
rigen bundesanleihe ging bis auf 3,6 prozent zurück.

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 zehnjährige bundesanleihe schließlich um  
63 basispunkte über ihrem stand zu Jahresbeginn, aber noch 
um 20 basispunkte unter ihrem Jahreshöchststand.

bei den kurzen laufzeiten fiel der zinsanstieg tendenziell stärker 
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: 
kurzläufer rentierten höher als langläufer. 

die ursache für den druck auf die zinsen im langfristigen 
laufzeitenbereich sehen Marktbeobachter in der hohen struk-
turellen nachfrage nach festverzinslichen wertpapieren.  
asiatische notenbanken, erdöl exportierende staaten und pen-
sionskassen legen ihre reserven zunehmend in euro statt in 
us-dollar an. die große nachfrage wirkte sich auf die kurse der 
rentenpapiere positiv aus.

immobilienmärkte

Wohnimmobilienmarkt deutSchland
von Januar bis november 2006 wurden in deutschland bau-
genehmigungen für rund 231.000 wohnbauten erteilt. das 
waren 7,6 prozent mehr als im entsprechenden vorjahreszeit-
raum. die genehmigungen für einfamilienhäuser stiegen mit 
5,5 prozent nur unterdurchschnittlich. den größten zuwachs 
verzeichnete die statistik bei zweifamilienhäusern. für sie 
wurden knapp 14 prozent mehr bauanträge bewilligt. bei 
Mehrfamilienhäusern lag das plus bei 8,5 prozent. 

lageberIcht

„die europäische zentralbank straffte ihre geldpolitik 
und erhöhte den leitzins in mehreren Schritten auf 
aktuell 3,75 prozent.”
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das vergangene Jahr war vom vorzieheffekt aus der weggefal-
lenen eigenheimzulage geprägt. nur für bauanträge, die vor 
dem 1. Januar 2006 eingereicht wurden, konnte noch der an-
spruch auf eigenheimzulage mit einem förderzeitraum von 
acht Jahren geltend gemacht werden. ein teil dieser im Jahr 
2005 gestellten bauanträge 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 über 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 anträge ein 
als in den beiden vorjahresmonaten.

der eigenheimbau in form von ein- und zweifamilienhäusern 
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 für wohnungen und häuser fördert die-
sen wandel. Im vergangenen Jahr bewegten sich die preise für 
private wohnimmobilien im bundesdurchschnitt – wenn auch 
mit deutlichen regionalen unterschieden – seitwärts. hinzu kom-
men die weiterhin vergleichsweise günstigen finanzierungskon-
ditionen. sie haben wohneigentum auch in deutschland im zu-

rückliegenden Jahr noch erschwinglicher gemacht. Mussten 
darlehensnehmer im Jahr 2002 noch durchschnittlich 33 pro-
zent ihres haushaltsnettoeinkommens für 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 höhere nach-
frage beigetragen. allerdings baute sich der hohe leerstand 
langsamer ab als erwartet. 

denn obwohl wieder mehr büroflächen vermietet wurden, fan-
den sich für viele büros – insbesondere in randlagen und wirt-
schaftlich schwachen gebieten – wenig Interessenten. nur bei 
großen zusammenhängenden büroflächen in den großen zen-
tren ging das angebot merklich zurück. die spitzenmieten stie-
gen um durchschnittlich 5 prozent.

die durchschnittliche leerstandsquote in den deutschen Immo-
bilienhochburgen hamburg, berlin, düsseldorf, köln, frankfurt 
und München reduzierte sich auf 11 prozent. den stärksten 
rückgang verzeichnete München. Mit einer absorptionsrate 
von 13 prozent fiel die leerstandsquote auf 9 prozent. das war 
der beste wert unter den Immobilienzentren. dennoch schneiden 

wohnunGSbauGEnEhMIGunGEn 1994 - 2006

Quelle: Statistisches bundesamt www.destatis.de, 2006 = vorläufiges Jahresergebnis
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die deutschen städte im europäischen vergleich immer noch 
schlecht ab. In frankfurt am Main warten rund 17 prozent der 
bürofläche auf einen Mieter. ein noch höherer leerstand findet 
sich in europa nur in amsterdam.

der inländische gewerbeimmobilienmarkt war 2006 dominiert 
von portfolioverkäufen. durch diese hat sich das transaktions-
volumen in deutschland verdoppelt. geschätzte 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 zweitgrößter anlage-
markt rangierte deutschland hinter großbritannien und vor 
frankreich. Im fokus der Investoren standen vor allem einzel-
handelsimmobilien sowie büroimmobilien.

während sich in den europäischen nachbarländern die Miet-
renditen an das niveau langfristiger rentenpapiere annäherten,
lagen sie in deutschland durchschnittlich bei 6 prozent. das 
machte den deutschen Markt für ausländische Investoren in-
teressant. auf sie entfielen im vergangenen Jahr rund zwei 
drittel aller käufe. Im gegensatz dazu haben die meisten deut-

schen Investoren ihre bestände in deutschland reduziert und 
ihre portfolios ins ausland diversifiziert. dieser trend ist das er-
gebnis der verstärkten einbindung deutschlands in den globalen 
Immobilienkapitalmarkt.

Mit den Mieten zogen auch die kaufpreise auf breiter front an. 
büro- und geschäftshäuser in citylagen waren im durchschnitt 
um eine Jahresmiete teurer. für einzelhandelsobjekte wurden 
eineinhalb bis zwei Jahresmieten mehr bezahlt als 2005.

Wohnimmobilienmärkte international 
die internationalen wohnimmobilienmärkte entwickelten sich 
im Jahr 2006 uneinheitlich. 

nach dem rasanten wachstum der vergangenen Jahre zeigte 
in den usa der wohnungsmarkt für eigentumswohnungen und 
einfamilienhäuser zeichen von schwäche. eine nachlassende 
nachfrage ließ die wohnungsbauinvestitionen zurückgehen 
und belastete das gesamte wirtschaftswachstum der usa. die 
preise von häusern waren in den letzten Jahren stark gestiegen, 
so dass die bildung einer Immobilienblase befürchtet wurde. 
allerdings deutet vieles darauf hin, dass die korrektur auf dem 
Markt für privatimmobilien eher milde ausfällt. zum Jahres-
ende gaben die Immobilienwerte leicht nach. dennoch waren 
die kaufpreise im Jahresverlauf so hoch, dass sich ein trend in 
richtung Miete entwickelte. 
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„die zahl der baugenehmigungen in deutschland stieg 
wieder an.”
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zwischen den ländern des euro-raums bestanden weiterhin 
erhebliche unterschiede. In den nördlichen und östlichen län-
dern, wie auch in frankreich stiegen die Immobilienpreise mit 
zweistelligen zuwachsraten. großbritannien und spanien zeig-
ten preissteigerungen von über 9 prozent. und auch in der 
schweiz und in luxemburg mussten käufer durchschnittlich 
um 3 prozent höhere preise zahlen.

generell setzte sich der trend zu einer immer engeren verzah-
nung der Immobilien- und finanzmärkte fort. diese strukturellen 
veränderungen verleihen den Immobilien-Investments zuneh-
mend einen vergleichbaren status wie aktien oder anleihen. 
Immobilien rücken 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 vermögender privater Inves-
toren.

geWerbeimmobilienmärkte international
die us-amerikanischen büromärkte folgten der positiven kon-
junkturellen entwicklung und dem damit verbundenen be-
schäftigungswachstum. die seit 2004 bestehende aufwärts-
entwicklung hielt an. Insgesamt wuchs die flächennachfrage 
dynamischer als das angebot. dies führte zu einem rückgang 
der leerstandsquoten und steigenden Mietpreisen.

auch die europäischen büroimmobilienmärkte erholten sich 
weiter. bei der Mehrheit der Märkte stiegen die flächenumsätze.

die leerstandsquoten gaben deutlich nach. In london, Madrid 
und paris kam es mit einem rückgang von mehr als 20 prozent 
im zwölf-Monatsvergleich zu markanten verknappungen des 
flächenangebots. dies führte zu steigenden Mietpreisen, insbe-
sondere im segment der hochwertigen büroflächen. zudem 
verteuerten sich gewerbeimmobilien aufgrund der großen nach-
frage an ausgewählten standorten europas um bis zu 50 prozent.

diese preissteigerungen haben an solchen standorten die an-
fangsrenditen unter druck gebracht. auf einigen der großen 
europäischen Immobilienmärkte 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 verstärkte bautätigkeit hat für eine gestiegene nachfrage 
nach baufinanzierungen gesorgt. der gesamtbestand der in 
deutschland vergebenen wohnungsbaukredite erhöhte sich  
bis zum Jahresende 2006 um rund 2 prozent. das nur geringe 
wachstum des vorjahres von 0,7 prozent wurde damit über-
troffen. die zunahme reichte jedoch bei weitem nicht aus, den 
wettbewerbsdruck, der durch den eintritt neuer, auch auslän-
discher anbieter entstand, zu lindern.

die entwicklung der langfristigen zinsen beeinflusste auch den 
deutschen hypothekenmarkt. die finanzierungskonditionen 
blieben im langjährigen vergleich unverändert günstig. bestre-
bungen, Marktpotenziale mithilfe aggressiver konditionen aus-
zuschöpfen, waren im vergangenen Jahr grenzen gesetzt. die 
hypothekennachfrage zeigte sich nicht nur preis-, sondern auch 
qualitätssensibel: während 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 darüber hinaus ge-
botenen leistungen. sie erwarteten eine flexible finanzierung 
zu einem optimalen preis-leistungs-verhältnis. damit gewannen 
beratungskompetenz, Qualität, flexibilität 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 

„der gesamtbestand der in deutschland vergebenen 
Wohnungsbaukredite erhöhte sich bis zum Jahresende 
2006 um rund 2 prozent.”



sowie auch der produkt- und servicekompetenz der verbund-
partner wie der Münchenerhyp hat der finanzverbund seine 
gute Marktposition wahren können. gleichwohl bedarf es auch 
weiterhin großer anstrengungen, um sich in dem hochkompe-
titiven Markt für Immobilienfinanzierungen dauerhaft zu be-
haupten.

die münchenerhyp 2006

die Münchenerhyp setzte im Jahr 2006 ihren wachstumskurs 
fort. das neugeschäft stieg auf 2,42 Mrd. euro und übertrifft 
damit die bestmarke aus dem vorjahr um 9,0 prozent. die zu-
sagen im gewerblichen geschäft lagen erstmals über 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 für unseren neuerlichen geschäftserfolg 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 bedürfnisse der volksbanken und raiffeisenbanken noch 
besser abgestimmte vertrieb und das neue baukasten-prinzip in 
der privaten Immobilienfinanzierung, mit dem wir es unseren 
vertriebspartnern ermöglichen, individuell und flexibel auf die 
finanzierungswünsche der bauherren einzugehen. dieses neue 
produktkonzept hat die volksbanken und raiffeisenbanken bei 
ihrem professionellen beratungsansatz unterstützt. 

das erfreuliche neugeschäft wurde nicht zuletzt auch durch 
eine konsequente ausschöpfung der regionalen Marktpotenziale 
erreicht. die zahl der mit den volksbanken und raiffeisenbanken 
gemeinsam geplanten und durchgeführten vertriebskampagnen 
wurde nochmals erhöht. so konnten auch zunehmend Immo-
bilienkunden gewonnen werden, die bisher keine geschäftsver-
bindung zum genossenschaftlichen finanzverbund unterhielten.
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wir haben nicht nur unsere ambitionierten akquisitionsziele 
übertroffen, 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 produktivität gegenüber 2004 um rund 
30 prozent – und das unter beibehaltung der hohen service-
levels, die in der zusammenarbeit mit den vertriebspartnern 
von besonderer bedeutung sind.

zusätzliche effizienzsteigerungen haben wir durch eine engere 
verzahnung mit der genossenschaftlichen It-landschaft bereits 
erreicht. Mit der integrierten Immobilienfinanzierung (IfI) steht 
künftig im vertrieb eine einheitliche benutzeroberfläche für 
baufinanzierungen im genossenschaftlichen finanzverbund 
zur verfügung. damit wird die kreditberatung und -vergabe 
für die kundenbetreuer in den volksbanken und raiffeisen-
banken weiter vereinfacht.

neben dem nach wie vor wichtigsten geschäftsfeld der wohn-
wirtschaftlichen Immobilienfinanzierung entwickelten wir  
unsere geschäftsfelder in- und ausländische gewerbeimmo-
bilienfinanzierung sowie credit treasury konsequent weiter.  
dadurch konnte die abhängigkeit von einzelnen regionalen 
Märkten weiter reduziert werden.

die risikosituation der Münchenerhyp blieb auf niedrigem  
niveau stabil. dies ist das ergebnis der konsequenten low-
risk-strategie, die bewirkt, dass steigende vertriebserfolge 
nicht zulasten der risikosituation gehen.

hypothekengeSchäft

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 übertroffen. der 
zuwachs verteilte sich ausgewogen auf die beiden hauptge-
schäftsfelder wohnungsbau und gewerbliche Immobilien. auf 
den wohnungsbau entfielen bei einem zuwachs von 7,9 prozent 
1,35 Mrd. euro, das gewerbliche kreditgeschäft verbesserte sich 
um 10,5 prozent auf 1,07 Mrd. euro. 

In erwartung steigender zinsen verstärkte sich beim wohnungs-
bau die nachfrage nach forward-darlehen, mit denen sich  
Immobilienbesitzer die aktuellen zinssätze bis zur fälligen zins-
verlängerung sichern können. In anbetracht der flachen zins-
strukturkurve war dieses angebot besonders attraktiv. als einer 
der ersten anbieter von forward-darlehen für privatkunden 
ist die Münchenerhyp in diesem finanzierungssegment im feld 
der wettbewerber gut positioniert. auch die bei einem niedri-
gen zinsniveau vorherrschenden wünsche, die zinsen möglichst 
langfristig festzuschreiben, konnten wir als experten für lang-
fristige Immobilienfinanzierungen in jeder hinsicht erfüllen.

„unsere erfolgsfaktoren in der privaten immobilienfinan-
zierung waren: der neu ausgerichtete und auf die bedürf-
nisse der volksbanken und raiffeisenbanken noch besser 
abgestimmte vertrieb und das neue baukasten-prinzip.”
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da sich der Markt für wohnwirtschaftliche finanzierungen in 
den vergangenen Jahren überwiegend seitwärts bewegte, kon-
zentriert sich der wettbewerb vornehmlich auf die bestands-
kunden. dies machte sich bei den prolongationen bemerkbar. 
der bei einer darlehensverlängerung naturgemäß nur geringe 
beratungsbedarf führt zu einem ausgeprägten konditionen-
wettbewerb. vielfach nutzten die kunden auch die Möglichkeit, 
ihre verbindlichkeiten zu reduzieren. auch dies schlug sich im 
zurückliegenden Jahr in einer geringeren prolongationsquote 
nieder. 

Im geschäftsfeld gewerbliche Immobilienfinanzierungen konn-
ten wir mit 1,07 Mrd. euro die zusagen erstmals über die Milli-
ardenschwelle heben. Im vorjahr lagen die zusagen noch bei 
966,9 Mio. euro.

besonders ausgeprägt war das wachstum des auslandsgeschäfts. 
das neugeschäft stieg um 27,3 prozent oder 161,2 Mio. euro 
auf 752,0 Mio. euro. die zuwächse erzielten wir zum überwie-
genden teil in den usa. der anteil des us-geschäftes am gesam-
ten auslandsneugeschäft erhöhte sich von 38 prozent auf rund 
84 prozent. diese Quote spiegelt die gefestigte Marktposition 
der Münchenerhyp in den usa wider. grundlage hierfür sind 
die guten beziehungen zu den großen amerikanischen finan-
zierungshäusern. Mit der selbstbeschränkung auf die über-
nahme von erstrangigen oder niedrig auslaufenden finanzie-
rungstranchen war es über das gesamte Jahr hinweg möglich, 
risikoverträgliches geschäft zu akquirieren.

Im europäischen ausland gestaltete sich die Marktsituation eher 
kompliziert. die unvermindert hohe Investitionsnachfrage, ge-
koppelt mit stark unter druck stehenden renditen, führte bei 
vielen institutionellen fonds eher zu verkäufen. Insgesamt wur-
den werte in höhe von 56 Mrd. euro veräußert, wovon drei  
viertel deutschland selbst und ca. 14 Mrd. euro das europäische 

ausland betrafen. bedingt durch hohe abflüsse der offenen 
fonds (ca. 7 Mrd. euro nettoabfluss) nutzten die Investoren den 
aktiven Markt für umschichtungen ihrer portfolios. die finan-
zierungsanfragen dieser institutionellen partner ließen deshalb 
spürbar nach. 

der inländische gewerbeimmobilienmarkt verzeichnete zwar 
sehr hohe kapitalzuflüsse. allerdings waren diese begleitet von 
einem äußerst ausgeprägten konditionenwettbewerb. vor die-
sem hintergrund versuchten Investoren häufig, auch risikopa-
rameter nachzujustieren. eine solche vorgehensweise ist jedoch 
mit der low-risk-strategie der Münchenerhyp 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.

über die finanzdrehscheibe london, auf der wir seit Januar 
2006 mit einer eigenen repräsentanz vertreten sind, konnten 
wir auch finanzierungen in kontinentaleuropa anbahnen und 
abschließen.

lageberIcht

„die münchenerhyp setzte ihren Wachstumskurs fort 
und übertrifft im neugeschäft erneut das volumen des 
vorjahres.”
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harald Graßl ist Gruppenleiter im be-
reich Marktfolge und sorgt dafür, dass
die neuen darlehensanträge effizient 
bearbeitet werden.



„Unser Anspruch ist es, den bestmöglichen Service für die Volks
banken und Raiffeisenbanken zu erbringen. Deshalb haben alle 
unsere Partnerbanken feste Ansprechpartner in unserem Haus.“
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StaatSkreditgeSchäft und  
kommunalfinanzierung

die Münchenerhyp betreibt das staatskreditgeschäft weiterhin 
ohne volumenziele. zusagen erfolgen allein unter ertragsaspek-
ten und umfassen insbesondere handelbare schuldscheine 
von bundesländern, gebietskörperschaften sowie öffentlich-
rechtlichen kreditinstituten.

die konsolidierung der staatshaushalte und die unerwartet 
hohen steuereinnahmen führten zu einer geringeren Mittel-
aufnahme des öffentlichen sektors. 

zwar erreichte die verschuldung der öffentlichen haushalte 
einen neuen höchststand, hingegen reduzierte sich der kredit-
bestand der öffentlichen hand bei deutschen banken im Jahres-
verlauf um rund 4,5 prozent. trotzdem konnten wir das neu-
geschäftsvolumen von 1,9 Mrd. euro auf 2,3 Mrd. euro steigern. 

auch im kommunalkreditgeschäft hängen unsere zusagen vom 
erzielbaren ertrag ab. wir konzentrieren uns auf die vergabe 
von darlehen, für die gebietskörperschaften haften, die volle 
gewährleistung oder die gewährträgerschaft übernehmen. 
darlehensnehmer in diesem geschäftsbereich sind unter ande-
rem städte, landkreise, zweckverbände sowie private darlehens-
nehmer, die durch modifizierte ausfallbürgschaften einer ge-
bietskörperschaft zu 100 prozent gesichert sind. dabei arbeiten 
wir grundsätzlich mit den volksbanken und raiffeisenbanken 
zusammen, um die enge bindung im genossenschaftlichen 
finanzverbund auch in diesem geschäftsfeld zu unterstützen 
und zu fördern. 

refinanzierung

Im refinanzierungsgeschäft 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 erhöhung der passivtilgungen bei den Inhaber-
schuldverschreibungen ist im wesentlichen auf die fälligkeit 
von öffentlichen Jumbo-pfandbriefen in höhe von zusammen 
3 Mrd. euro zurückzuführen. Insgesamt überstiegen im passiv-
geschäft die rückflüsse den erstausgabeabsatz des berichts-
jahres um 2,2 Mrd. euro und führten damit zu einer nettoredu-
zierung aufgenommener refinanzierungsmittel.

Im september zog die Markteinführung unseres öffentlichen 
Jumbo-pfandbriefes weltweite aufmerksamkeit auf sich. die 
anleihe mit dreijähriger laufzeit und einem volumen von  
1,5 Mrd. euro war bei den Investoren sehr begehrt. bereits nach 
kürzester zeit war das orderbuch mehrfach überzeichnet und 
wurde vorzeitig geschlossen. Insgesamt wurden mehr als 180 
orders aus 25 ländern bedient. Marktbeobachter sprachen von 
einer der besten Jumbo-transaktionen überhaupt. 

Mit der erfolgreichen Jumbo-transaktion konnten wir den In-
vestorenkreis der Münchenerhyp weiter diversifizieren. den 
weiterhin größten – aufgrund des zunehmenden Interesses 
ausländischer Investoren allerdings leicht rückläufigen – anteil 
stellt die deutsche versicherungsbranche.

Im frühjahr 2006 emittierten wir erstmals eine durch den öf-
fentlichen deckungsstock abgesicherte slimbo-anleihe. das 

ZuSaMMEnSEtZunG dEr 2006 auFGEnoMMEnEn 
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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 
mündelsichere, kurz laufende, hoch liquide papiere suchten. 
aufgrund der regen nachfrage haben wir das volumen kurz-
fristig um 250 Mio. euro aufgestockt.

die anleger schätzen besonders die transparente refinanzie-
rungsstrategie sowie den investorenfreundlichen und investo-
renorientierten Marktauftritt. dazu zählen auch unsere regel-
mäßig aktualisierten präsentationen für Investoren in deutsch, 
englisch, französisch, Japanisch und Mandarin. die Münchener 
hypothekenbank gehört zu den wenigen emissionshäusern, 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 größten 
anteil haben zinsswaps mit 48,0 Mrd. euro.

credit treaSury

die abteilung credit treasury wurde ende des Jahres 2005 ge-
gründet. als schnittstelle zwischen kredit- und kapitalmarkt 
ergänzt sie das ertragsorientierte kreditrisikomanagement der 
bank. der im rahmen des kreditrisikomanagements durchzu-
führende 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 portfoliokreditgeschäft, die Investitionen in Mort-
gage backed securities (Mbs), das kapitalmarktorientierte Im-
mobilienfinanzierungsgeschäft sowie die verbriefungsaktivitäten 
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 neugeschäft 
weiterentwickelt. der schwerpunkt lag im Jahr 2006 auf den 
usa und deutschland. Insbesondere im rahmen der syndizie-
rungsaktivitäten konnte ein über plan liegender beitrag zum 
ergebnis der bank geleistet werden. darüber hinaus schlossen 
wir für den privatkundenbereich eine kreditausfallversicherung 
für hoch auslaufende Immobilienfinanzierungen ab. damit  
sichern wir die bank vor möglichen ausfällen bei der rückzah-
lung ab und können diesen vorteil in vollem umfang an unsere 
kunden weiterreichen.

rating

Im august des vergangenen Jahres bestätigte Moody‘s Investors 
service das für das geschäft der Münchenerhyp maßgebliche 
aa3-rating für langfristige ungedeckte verbindlichkeiten. die 
gedeckten pfandbriefe wurden unverändert mit aaa bewertet. 
auch das prime-1-rating für kurzfristige verbindlichkeiten 
wurde bestätigt.

die agentur hob zugleich den ausblick für das rating für lang-
fristige ungedeckte verbindlichkeiten von „negativ“ wieder auf
„stabil“ an. damit sind alle ratings der Münchenerhyp mit dem 
ausblick „stabil“ versehen.

Mit diesem ratingausblick bringt Moody’s die erwartung zum 
ausdruck, dass die Münchenerhyp ihre low-risk-strategie bei-
behalten und weitere fortschritte in der steigerung von effizienz 
und rentabilität erzielen wird.
 

lageberIcht

„das aa3-rating für langfristige ungedeckte verbindlich-
keiten wurde von moody´s bestätigt und der ausblick auf 
'stabil' gesetzt.”

„die markteinführung unseres öffentlichen Jumbo-
pfandbriefes zog im September 2006 weltweite aufmerk-
samkeit auf sich. marktbeobachter sprachen von einer 
der besten Jumbo-transaktionen überhaupt.”
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bilanzStruktur

die bilanzsumme verminderte sich von 34,0 Mrd. euro auf 
31,9 Mrd. euro. ursächlich dafür war vor allem ein geringerer 
darlehensbestand im staatskreditgeschäft. da wir dieses ge-
schäft unverändert zurückhaltend betrieben haben, ging der 
bestand an staatskrediten einschließlich der wertpapiere von 
18,5 Mrd. euro auf 16,2 Mrd. euro zurück. gleichzeitig hat die 
gute entwicklung des neugeschäftes 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 neugeschäft hat sich der anteil der ausländischen 
hypotheken von 7,5 prozent auf 10 prozent des gesamten hypo-
thekenbestands erhöht. davon entfiel mit 585 Mio. euro knapp 
die hälfte auf die usa.

vom gesamten hypothekenbestand dienten 10,0 Mrd. euro zur 
deckung der begebenen pfandbriefe. die breite diversifizierung 
unseres hypothekenbestands über branchen, objektarten und 
regionen hinweg haben wir unverändert beibehalten. rund 
die hälfte der von uns mit deckungshypotheken besicherten 
objekte befindet sich weiterhin in süddeutschland. 

auf der passivseite waren im 4. Quartal öffentliche Jumbo-pfand-
briefe in höhe von zusammen 3 Mrd. euro fällig. entsprechend 
nahm der bestand an refinanzierungsmitteln der hohen fällig-
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. rückläufig waren vor allem die stillen beteili-
gungen, die um 30,6 Mio. euro auf 242,9 Mio. euro sanken. hin-
gegen stiegen die geschäftsguthaben um 2,7 Mio. euro an und 
beliefen sich zum Jahresende auf 123,6 Mio. euro.

das haftende eigenkapital beträgt 958,7 Mio. euro. daraus er-
gibt sich eine grundsatz I-kennzahl für das kernkapital von 
6,8 prozent und für das gesamtkapital von 10,4 prozent. damit 
verfügt die bank über die nötige substanz, um aus eigener kraft 
wachsen zu können.

die wirtschaftliche lage der Münchenerhyp schätzt Moody’s 
als stabil und solide ein. kennzeichen hierfür sind das günstige 
risikoprofil mit guter portfolioqualität, eine hohe effizienz und 
eine stabile, risikoadjustierte rentabilität. 

das finanzkraft-rating wurde von b- auf c+ gesenkt. diese 
einstufung drückt keine veränderung der inneren verfassung 
der Münchenerhyp aus. sie reflektiert allein Moody’s einschät-
zung, dass die generelle wirtschaftliche lage im vergleich zu 
ähnlich eingestuften banken mit c+ angemessener wiederge-
geben wird. Moody‘s hob hervor, dass das finanzkraft-rating 
durch die klar definierte und beständige geschäftsstrategie der 
bank mit schwerpunkt in der wohnungsbau- und Immobilien-
finanzierung in deutschland solide unterlegt ist. darüber hinaus 
trägt das finanzkraft-rating den fortschritten in der risikoüber-
wachung und im risikomanagement rechnung.

daneben wird die Integration der Münchenerhyp in den ge-
nossenschaftlichen finanzverbund, die der bank den uneinge-
schränkten zugang zur breiten kundenbasis des genossen-
schaftlichen sektors eröffnet, positiv bewertet. 

die wirtschaftliche stärke 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 münchenerhyp im überblick:

 rating ausblick
Öffentliche pfandbriefe aaa stabil
hypothekenpfandbriefe aaa stabil
langfristige verbindlichkeiten aa3 stabil
kurzfristige verbindlichkeiten  aa3/p-1 stabil
fundamentale finanzkraft c+  stabil 



ertragSentWicklung

obwohl die nachfrage nach baufinanzierungen bundesweit eher 
verhalten zunahm, ist es uns mit den erfolgen im neugeschäft 
und den fortschritten bei der prozess- und kostenoptimierung 
gelungen, das vorjährige betriebsergebnis zu übertreffen.

der zinsüberschuss lag mit 110,5 Mio. euro um 2,4 Mio. euro 
über dem vorjahresergebnis von 108,1 Mio. euro. zugleich hat 
das gute neugeschäft dazu geführt, dass wir mehr vermittler-
provisionen an unsere partnerbanken ausgezahlt haben. da-
durch verminderte sich der zins- und provisionsüberschuss 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 über dem vorjahreswert. 
allerdings ist der ausgewiesene verwaltungsaufwand wesent-
lich durch einen sondereffekt beeinflusst. er führt dazu, dass 
wir bei den personalaufwendungen einen anstieg auf 29,9 Mio. 
euro ausweisen. der anstieg ist auf die herabsetzung des abzin-
sungssatzes für unsere pensionsrückstellungen zurückzuführen.

um diese realitätsnäher 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 regulären 
personalaufwendungen konnten annähernd auf vorjahresniveau 
gehalten werden.

unter beibehaltung der bewertungsmaßstäbe 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 restrukturierungsmaßnahmen 
zeigten damit im zurückliegenden geschäftsjahr 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-
träge wurde durch einen außerordentlichen ertrag auf 19,2 Mio. 
euro positiv beeinflusst. der ertrag resultiert aus einer im de-
zember 2006 erfolgten gesetzesänderung. sie führt dazu, dass 
die aus dem früheren körperschaftsteuerlichen anrechnungs-
verfahren entstandenen guthaben aktiviert und in der bilanz 
ausgewiesen werden. das guthaben wird ab dem Jahr 2008 
über einen zeitraum von zehn Jahren ausschüttungsunabhän-
gig ausgezahlt. der barwert dieser forderung in höhe von  
20,3 Mio. euro ist unter den sonstigen betrieblichen erträgen 
erfolgswirksam eingebucht.

das betriebsergebnis vor risikovorsorge liegt mit 62,5 Mio. euro 
um 16,8 Mio. euro oder 36,8 prozent über dem vorjahreswert 
von 45,7 Mio. euro. allerdings ist aufgrund der steuererstattung 
ein Jahresvergleich nur beschränkt möglich. 

die entwicklung beim bewertungsergebnis aus forderungen 
und wertpapieren des umlaufvermögens ist trotz des starken 
anstiegs auf minus 49,0 Mio. euro positiv zu bewerten. bei  
wiederum rückläufigen einzelwertberichtigungen ist der an-
stieg um fast 30 Mio. euro weitgehend auf die stärkung der  
§ 340f hgb reserven zurückzuführen.
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tochtergeSellSchaften

zur Münchenerhyp gehören drei tochtergesellschaften: die  
M-wert gmbh, die Immobilienservice gmbh der Münchenerhyp 
(M-service) und die Munich real estate consulting gmbh 
(Murecon). das stammkapital der M-wert gmbh sowie der 
M-service gmbh wird vollständig von der Münchenerhyp ge-
halten. an der Murecon gmbh ist die Münchenerhyp mit 
45 prozent am stammkapital beteiligt.

die m-Wert gmbh wurde 1999 im rahmen einer ausgliede-
rung gegründet. das outsourcing war sehr erfolgreich: Inner-
halb und außerhalb des genossenschaftlichen finanzverbundes 
hat sich die M-wert gmbh eine anerkannte position als be-
wertungsgesellschaft erarbeitet. die fachliche kompetenz und 
wettbewerbsfähigkeit der M-wert gmbh werden von ihren kun-
den hoch geschätzt und honoriert.

kerngeschäft der M-wert gmbh ist die erstellung von Markt- 
und verkehrswertgutachten und die ermittlung von beleihungs-
werten nach § 16 pfandbg. zertifizierte sachverständige an 
neun standorten in deutschland begutachten Immobilien und 
erstellen expertisen. diese bilden eine wesentliche basis für 
tragfähige entscheidungen im Immobilienkreditgeschäft.

durch das engagement in der gutachterausbildung und durch 
die Mitwirkung in maßgeblichen gremien und ausschüssen 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 zurück. 
In dem engen Marktumfeld stellt dieses ergebnis dennoch zu-
frieden. 

die m-Service gmbh wurde im Jahr 2001 gegründet. sie un-
terstützt das workout-Management und das Immobilienma-
nagement der bank. der gesellschaftszweck wurde im berichts-
zeitraum erweitert, um die unterstützung beider bereiche zu 
intensivieren. die M-service gmbh ist jetzt auch in der lage, 
serviceleistungen zur abwicklung not leidender kreditforde-

nachdem sich im vorjahr beim bewertungsergebnis aus finanz-
anlagen ein negativer wert von 1,5 Mio. euro ergeben hat, 
wird für das Jahr 2006 ein positiver wert von 14,3 Mio. euro 
ausgewiesen. dies ist zum einen auf verkäufe von wertpapieren
des anlagevermögens zurückzuführen. 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 über dem vorjahreswert. es 
wird von zwei gegenläufigen größen geprägt: einerseits durch 
den außerordentlichen ertrag aus dem körperschaftsteuergut-
haben und den beteiligungen sowie andererseits durch auf-
wendungen für die bildung von § 340f hgb reserven.

nach abzug der zinsen für stille beteiligungen und der  
tier 1-anleihe verbleibt ein Jahresüberschuss von 11,3 Mio.  
euro. der steueraufwand ging aufgrund von sondereinflüssen 
auf 0,9 Mio. euro zurück.

geWinnverWendungSvorSchlag
der Jahresüberschuss beläuft sich auf 11.311.930,68 euro. zur 
stärkung der eigenkapitalbasis ist eine vorwegzuweisung zu 
den gesetzlichen rücklagen in höhe von 4,5 Mio. euro vorge-
sehen. der vertreterversammlung wird eine dividendenaus-
schüttung in vorjahreshöhe von 5,5 prozent vorgeschlagen. 
der verbleibende bilanzgewinn – einschließlich des gewinn-
vortrags aus dem vorjahr – in höhe von 7.567.834,05 euro soll 
demnach wie folgt verwendet werden:

5,5 prozent dividende 6.787.613,06 euro
vortrag auf neue rechnung 780.220,99 euro

„mit den erfolgen im neugeschäft und den fortschritten 
bei der prozess- und kostenoptimierung ist es der  
münchenerhyp gelungen, das vorjährige betriebsergebnis 
zu übertreffen.”



rungen zu erbringen. seit dezember 2006 besitzt die gesell-
schaft eine Inkassoerlaubnis.

Mit der Münchenerhyp wurde 2006 ein ergebnisabführungs-
vertrag geschlossen.

darüber hinaus übt die M-service gmbh die komplementär-
funktion innerhalb der objektgesellschaft zur sanierung des 
ehemaligen bankgebäudes an der nußbaum-/Mathildenstraße 
aus. die baumaßnahmen haben sich erfolgreich entwickelt und 
werden 2007 abgeschlossen.

In beschränktem umfang verfügt die gesellschaft über eigenen 
Immobilienbestand.

die murecon gmbh wurde im vergangenen Jahr gegründet 
und nahm zum 1. Juli 2006 den geschäftsbetrieb auf. 

die gesellschaft berät Investoren aus dem In- und ausland bei 
Immobilieninvestitionen in deutschland und in der schweiz. 
die leistungen umfassen:

>> Investment- und transaktionsmanagement
>> finanzierungsberatung
>> portfoliostrukturierungen
>>  unterstützung bei der beschaffung von eigen- und  

fremdkapital

vor allem internationale Investoren, die in den letzten Jahren 
verstärkt 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-
höht den beratungsbedarf. 

durch die beteiligung der Münchenerhyp hat die Murecon 
gmbh zugang zu einem breiten netzwerk und profitiert von 
unserer kompetenz bei strukturierten finanzierungen. 

die Murecon gmbh hat im rumpfgeschäftsjahr 2006 inten-
sive Marketingaktivitäten unternommen und bereits eine reihe 
von Mandaten akquirieren können. 

riSikobericht

die übernahme und die steuerung von risiken gehören zu den 
originären unternehmerischen tätigkeiten von banken. die ri-
sikonahme ist häufig die voraussetzung, um geschäftschancen 
wahrnehmen zu können. 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 dafür 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 geknüpft sind, wurden von der bundesan-
stalt für finanzdienstleistungsaufsicht (bafin) in den „Mindest-
anforderungen an das risikomanagement“ (Marisk) formuliert 
und am 20. dezember 2005 abschließend veröffentlicht.

die Marisk fassen aufsichtsrechtliche anforderungen zu spezi-
ellen anwendungsbereichen in einer einheitlichen und übergrei-
fenden gesamtdokumentation zusammen, lösen die bisherigen 
Mindestanforderungen für handelsgeschäfte (Mah), kreditge-
schäfte (Mak) und die Interne revision (MaIr) ab und beinhal-
ten darüber hinaus neue regelungen zum risikomanagement. 
die Münchenerhyp trägt diesen anforderungen rechnung. wir 
haben das geschäftsjahr 2006 genutzt, überall dort unsere 
prozesse anzupassen, wo sich die regelungen der neuen Marisk 
von denen der älteren rundschreiben unterscheiden. 
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die für das bankgeschäft typischen risiken werden nach kredit-
ausfall-, Marktpreis-, liquiditäts- und operationalen risiken 
unterschieden.

unter kreditausfallrisiken werden mögliche verluste zusammen-
gefasst, die durch den ausfall oder die bonitätsverschlechterung 
von geschäftspartnern 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 kreditgeschäft beteiligten einheiten zusammen 
und katalogisiert die kreditprodukte der bank. über diese ope-
rativen vorschriften hinausgehende themen wurden nunmehr 
in das rahmendokument der geschäfts- und risikostrategie ein-
gegliedert: dazu zählen die festlegung der risikodeckungsmasse 
und der kreditlimite, die vorgaben zur Messung und steuerung 
von kreditrisiken auf einzelgeschäfts- und portfolioebene, die 
definition von zielkunden und -märkten für jede teilstrategie, 
die darlegung der jeweiligen Methoden zur Markterschließung 
und -bearbeitung, die dem jeweiligen geschäftsfeld entspre-
chende aufbauorganisation sowie die beschreibung der zuge-
hörigen edv-systeme. 

die kreditrisikosteuerung beginnt mit der selektion des zielge-
schäftes bei der darlehenskonditionierung durch verwendung 
von risikokostenfunktionen, die in einem laufenden backtest-
ing validiert werden. abhängig von der art und dem risikoge-
halt des geschäftes sind verschiedene scoring-verfahren im 
einsatz. Im abgelaufenen geschäftsjahr wurden unter anderem 
eine neue privatkunden-scorekarte und ein neues lrg-rating 
(local and regional governments) eingeführt. zur früherken-
nung von risiken dient ein edv-gestütztes frühwarnsystem. 

die festlegung von strategischen kreditlimiten erfolgt über alle 
geschäftsbereiche nach einem einheitlichen verfahren auf der 
grundlage des kreditrisiko-value-at-risk (credit-var). Jede 
kreditnehmereinheit trägt in einem bestimmten Maße zum  

anpassungsbedarf ergab sich vor allem aus dem Modul „allge-
meiner teil“ der neuen Mindestanforderungen (Marisk at):

>>  die bestehende risikotragfähigkeitsrechnung wurde durch 
eine neu konzipierte, umfassendere rechnung abgelöst  
(Marisk at 4.1). sowohl das risikodeckungspotenzial als 
auch die dieser deckungsmasse gegenüberstehenden risiken 
werden nunmehr konsistent nach ökonomischen Maßstäben 
berechnet. eine vordem bestehende vermischung mit bilan-
ziellen oder aufsichtsrechtlichen komponenten wird vermie-
den. die Messgröße für die Inanspruchnahme des risikode-
ckungspotenzials ist der value-at-risk, und zwar sowohl für 
Markt- als auch für kreditrisiken. operationelle risiken wer-
den pauschal angerechnet. als deckungsmasse steht im kern 
das in einer gesamtbankbarwertrechnung ermittelte ökono-
mische eigenkapital der bank zur verfügung.

>>  die anforderungen für aktivitäten in neuen produkten oder 
auf neuen Märkten wurde neu gestaltet (Marisk at 8). der 
bestehende prozess wurde umfassend neu geregelt.

>>  die bislang von den Mindestanforderungen an das kreditge-
schäft (Mak) geforderte kreditrisikostrategie wurde mit an-
deren bestehenden anweisungen zu einer übergreifenden 
geschäfts- und risikostrategie verschmolzen (Marisk at 4.2).

 
neben diesen anpassungen ergaben sich kleinere änderungen 
vor allem in der prozessdokumentation.

risikomessung, limitüberwachung und risikoberichtswesen 
sind den abteilungen controlling/unternehmensplanung und 
Marktfolge treasury der Münchenerhyp zugeordnet. das risiko-
management ist – die verantwortlichkeit im vorstand einge-
schlossen – organisatorisch und funktional unabhängig. die 
verantwortung für die formulierung der geschäfts- und risiko-
strategie und für die risikobudgetierung trägt der gesamtvor-
stand. dem aufsichtsrat, der das risikoprofil der bank viertel-
jährlich prüft (Marisk at 4.3.2), wird die strategie zur kenntnis 
gegeben (Marisk at 4.2).



gesamten credit-var bei. dieser beitrag, der sogenannte Mar-
ginal credit-var, wird limitiert. aus gründen der praktikabilität 
werden den vertriebsbereichen tabellen zur verfügung gestellt, 
in denen die diesem Marginal credit-var entsprechenden no-
minallimite in abhängigkeit von ausfallwahrscheinlichkeit und 
verlustquote aufgeführt sind. für geschäftsarten, für die es sach-
lich erforderlich ist, werden aus den limiten für kreditnehmer-
einheiten zusätzliche objektlimite abgeleitet. um eine hinrei-
chende regionale diversifizierung sicherzustellen, existieren des 
weiteren länderlimite.

alle limite und die großkreditlimite nach § 13 kwg werden 
laufend überwacht. darüber hinaus erhalten der vorstand und 
der aufsichtsrat vierteljährlich einen umfassenden kreditrisiko-
bericht, der das risikoprofil der bank besonders unter dem ge-
sichtspunkt der portfoliosteuerung transparent macht. das 
kreditrisiko wird hier detailliert nach geschäftsbereichen, score-, 
größen- und objektklassen, nach regionen und ländern dar-
gestellt. 

für 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 staatsfinanzierungsgeschäft ist auf zentral- und 
regionalregierungen, öffentliche gebietskörperschaften und 
öffentlich-rechtliche banken mit herausragender bonität be-
schränkt. 

unter marktpreisrisiken werden mögliche verluste zusammen-
gefasst, die durch nachteilige veränderungen von Marktpreisen 
oder preisbeeinflussenden parametern für wertpapiere, devi-
sen und derivate entstehen. unterschieden wird dabei unter 
anderem zwischen zinsänderungs- und währungsrisiken. 

das zinsänderungsrisiko stellt für die Münchenerhyp dabei die 
wichtigste komponente dar. auslandsgeschäfte der bank sind 
gegen währungsrisiken gesichert.

zur steuerung der Marktpreisrisiken werden sämtliche geschäfte 
der Münchenerhyp täglich barwertig bewertet. geschäfte, deren 
bewertung sich auf die diskontierung von cash flows reduziert, 
werden im bestandsführenden system sap bewertet. die be-
wertung von strukturierten geschäften – im wesentlichen 
zinsbegrenzungsvereinbarungen, swaptions sowie gesetzliche 
und vereinbarte kündigungsrechte – erfolgt in einem eigenen 
system. 

rückgrat der zinsrisikosteuerung ist der täglich ermittelte  
delta-vektor, gegeben durch den barwertigen verlust pro lauf-
zeitband, der bei erhöhung der swap-Mitte-kurve um einen 
basispunkt erlitten wird. auch Marktrisiken werden in der 
Münchenerhyp über 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.

liquiditätsrisiken umfassen nicht nur die gefahr einer poten-
ziellen zahlungsunfähigkeit, sondern auch das risiko einer 
teureren anschlussfinanzierung. wichtigster grundsatz unserer 
liquiditätssteuerung ist die einhaltung der aufsichtsrechtlichen 
anforderungen zur liquiditätsrweserve von banken, wie sie in 
§ 11 kwg und im grundsatz II dargelegt sind. über die einhal-
tung dieser regelung hinaus gilt in der Münchenerhyp die 
Maßgabe einer konservativen liquiditätshaltung. grundsatz ist 
eine weitgehende fristenkongruenz in der kapitalbindung von 
aktiv- und passivseite und die vorhaltung eines ausreichenden 
liquiditätsbestandes von ezb-fähigen wertpapieren. 

edv-technisch wird die kurzfristige liquiditätsplanung unter-
stützt, indem die ein- und ausgehenden zahlungsströme für 
einen ein-Jahres-zeitraum taggenau ausgerollt werden. die 
edv-anwendung für die strategische liquiditätsplanung über-
schaut dagegen einen zeitraum von dreißig Jahren. sie stellt 
den differenziellen und kumulierten liquiditätsbedarf sowie 
den Maximum cash outflow dar. kündbare bilanzpositionen 
werden zur szenarioanalyse wahlweise per nächstem kündi-
gungstermin, per juristischer fälligkeit oder gewichtet mit der 
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barbara von Grafenstein leitet seit  
vielen Jahren das Münchener regional-
büro und unterstützt die volksbanken 
und raiffeisenbanken im kompetenz-
feld Immobilienfinanzierung.



„Immobilienfinanzierungen sind ein Kerngeschäft der 
Volksbanken und Raiffeisenbanken. Mit unserem Finanzie
rungsangebot nach dem BaukastenPrinzip unterstützen  
wir den professionellen Beratungsansatz unserer genos
senschaftlichen Partner.“
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rechtliche rahmenbedingungen

am 20. dezember 2006 wurde nach dem kwg auch die solva-
bilitätsverordnung, die großkredit- und Millionenkreditverord-
nung und die liquiditätsverordnung im bundesgesetzblatt  
veröffentlicht. damit ist die nationale umsetzung des basel-II-
rahmenwerkes auf basis der eu-richtlinie 2006/48/eg vom 
september 2005 abgeschlossen. die solvabilitätsverordnung ist 
am 1. Januar 2007 in kraft getreten. In folge dessen müssen bis 
spätestens anfang des Jahres 2008 alle kreditinstitute in den 
standardansatz wechseln. die Münchenerhyp wird den wech-
sel bereits anfang 2007 vollziehen, um die entlastungen im ver-
gleich zur bislang gültigen eigenkapitalrichtlinie realisieren zu 
können.

mitarbeiterinnen und mitarbeiter

der erfolg eines jeden unternehmens hängt von seinen han-
delnden Menschen ab. die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
der Münchenerhyp haben sich im vergangenen Jahr mit hoher 
kompetenz und großem engagement für die bank eingesetzt. 
sie haben nicht nur die geschäftsstrategie mit leben erfüllt. 
sie waren auch garant für die gute Qualität unserer beratung 
und unserer produkte, mit denen wir im zurückliegenden Jahr 
am Markt überzeugen konnten. deshalb gebührt allen Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern der Münchenerhyp an dieser 
stelle unsere anerkennung und unser dank. der neuerliche ge-
schäftserfolg wäre ohne sie nicht möglich 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 
möglich, die geplanten veränderungen in unserer personal-
struktur ohne betriebsbedingte kündigungen vorzeitig abzu-
schließen.

Im Jahresdurchschnitt beschäftigte die Münchenerhyp 346 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. entsprechend der Markt- 
und organisationserfordernisse haben wir die personalstruktur 
unter berücksichtigung der künftigen qualitativen anforderun-

ausübungswahrscheinlichkeit in der liquiditätsvorschau berück-
sichtigt. da für eine hypothekenbank die liquiditätssteuerung 
eng mit den erfordernissen der pfandbrief-deckung verknüpft 
ist, sind liquiditäts- und deckungsvorschau edv-technisch ge-
koppelt. 

unter operationalen risiken werden mögliche verluste zu-
sammengefasst, die durch menschliches fehlverhalten, prozess- 
oder projektmanagementschwächen, technisches versagen 
oder durch negative externe einflüsse 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, übersichtliche und gut dokumentierte prozesse, 
automatisierung von standardabläufen, fixierte arbeitsanwei-
sungen, umfangreiche funktionstests, geeignete notfallpläne 
und präventivmaßnahmen zu minimieren. versicherbare risiken 
sind in banküblichem umfang durch versicherungsverträge ab-
gedeckt.

verWendung von finanzinStrumenten zur  
abSicherung
zur weiteren risikominimierung und absicherung der geschäfte 
haben wir hedge-geschäfte in form von zins- und währungs-
derivaten eingesetzt. kreditderivate wurden nicht eingesetzt. 
auf der ebene einzelner geschäfte wurde auf asset-swaps als 
Mikrohedges zurückgegriffen. strukturierte grundgeschäfte 
wie zum beispiel kündbare wertpapiere wurden entsprechend 
mit strukturierten asset-swaps abgesichert. für die wechsel-
kurssicherung von auslandsengagements wurden zins-wäh-
rungs-swaps eingesetzt. auf portfolioebene bedienten wir uns 
vornehmlich des zinsswaps als sicherungsinstrument. als Ma-
krohedge für eingebettete gesetzliche kündigungsrechte oder 
zinsbegrenzungsvereinbarungen kamen bermudanische optio-
nen auf zinsswaps (swaptions) beziehungsweise zinsoptionen 
(caps und floors) zum einsatz. 



gen adäquat angepasst. Mit der personellen verstärkung und 
aufwertung ertragsrelevanter bereiche ist die Münchenerhyp 
für die zukünftigen herausforderungen gut gerüstet.

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-
hörigkeit wider. rund die hälfte der beschäftigten gehört der 
bank seit zehn und mehr Jahren an. zwei Mitarbeiter konnten 
letztes Jahr ihr 25-jähriges dienstjubiläum feiern.

um das hohe kompetenzniveau unserer Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter zu halten, setzen wir im rahmen unserer strategie 
verstärkt auf die fortlaufende Qualifizierung und fortbildung 
unserer beschäftigten. die persönliche weiterbildung förderte 
die bank – neben individuellen Maßnahmen – mit entwick-
lungsprogrammen für alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu 
den themen: arbeitsmethodik/zeitmanagement, selbstpräsen-
tation, gesundheitsvorsorge und Marktorientierung. die ange-
bote fanden eine sehr große resonanz.

unter einsatz von assessment-centers konnten potenziale 
durch die übertragung neuer verantwortungsvoller aufgaben 
gezielt gefördert und offene stellen intern besetzt werden. auf 
diese weise haben wir erfahrene und qualifizierte Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter in der Münchenerhyp halten können. 
gleichzeitig gelang es, qualifizierte externe Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter für die entwicklung neuer geschäftsfelder zu 
gewinnen.

der jährliche planungsprozess mit zielvereinbarungen in ver-
bindung mit einem erfolgsorientierten vergütungssystem wur-
de weiterentwickelt. das trainee-programm wurde für die be-
reiche privatkunden, gewerbliche kunden und treasury neu 
ausgerichtet. 

um arbeitsabläufe effizienter und einfacher zu gestalten, wurde 
ein kontinuierlicher verbesserungsprozess eingeführt. unter dem
leitsatz „täglich miteinander besser“ sammelt ein projektteam 
vorschläge und Ideen aus allen bereichen mit dem ziel, die  
arbeitsprozesse in der bank zu optimieren. 

unternehmenSplanung 

die unternehmensplanung der Münchenerhyp zielt vorrangig 
darauf,

1. die ertrags- und kostenziele zu erreichen,
2. die nachhaltigkeit der erträge zu sichern,
3.  die risikodeckung für alle geschäftsaktivitäten 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 Maßnahmen für die nächsten Jahre. zur erreichung dieser 
ziele wurden umfangreiche Maßnahmen sowohl zur kosten-
senkung, prozessoptimierung als auch zur ertragssteigerung 
definiert. die letzten der geplanten Maßnahmen wurden im 
Jahr 2006 gestartet. alle Maßnahmen 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 Maßnahmen lag im Jahr 
2006 sowohl auf der ertrags- als auch auf der kostenseite.  
die Münchenerhyp hat die geplante operative zielgröße beim 
verwaltungsaufwand vorzeitig erreicht. der in der strategie 
Mhb2008 vorgesehene personalumbau konnte zwischenzeit-
lich sozialverträglich realisiert werden. auch auf der sachkosten-
seite brachten die umgesetzten Maßnahmen eine spürbare kos-
tenentlastung. 
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kapazitätsauslastung lassen aber keinen deutlichen einbruch 
befürchten. die experten erwarten, dass sich das wirtschafts-
wachstum für die 13 euro-staaten auf rund 2 prozent im Jahr 
2007 verlangsamen wird.

für das Jahr 2007 sagen viele wirtschaftsexperten eine weiche 
landung der amerikanischen wirtschaft voraus, inklusive einer 
abkühlung 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 annähern. die ex-
porte werden wahrscheinlich eine wichtige stütze des schwä-
cheren wirtschaftswachstums sein. das niveau der Investitionen 
wird voraussichtlich unter dem durchschnitt der letzten Jahre 
liegen und der private konsum rückläufig sein.

die europäische zentralbank hat zum Jahreswechsel festgestellt, 
dass sie durch entschlossene und rechtzeitige Maßnahmen die 
Inflationserwartungen im euro-währungsgebiet fest auf einem 
niveau verankern wird, das im einklang mit der preisstabilität 
steht. angesichts des anhaltenden aufschwungs im euro-raum 
sind weitere zinsschritte der europäischen zentralbank zu er-
warten. 

die aussichten für die Immobilienmärkte sind insgesamt positiv. 
für die deutsche bauindustrie wird in den nächsten Jahren ein 
moderates wachstum erwartet. die größeren Impulse sollen 
dabei vom wirtschaftsbau ausgehen, weniger vom wohnungs-
bau und vom öffentlichen bau.

eine verstetigung der positiven gesamtwirtschaftlichen entwick-
lung, insbesondere eine weitere verbesserung der lage am ar-
beitsmarkt und damit auch eine optimistischere einschätzung 
der persönlichen zukunftsaussichten dürften die bisherige zu-
rückhaltung beim Immobilienerwerb zunehmend lockern. denn 
grundsätzlich ist der wunsch nach einer eigenen Immobilie 

die operativen vertriebsziele der Münchenerhyp 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 jährliche fortschreibung der geschäfts- und 
risikostrategie nach Marisk steht dabei am anfang dieses inte-
grierten planungsprozesses.

die Jahresplanung wird laufend qualitätsgesichert. durch eine 
permanente überwachung der vertriebsleistung werden die 
chancen und risiken für die erreichung der strategischen ziele 
zeitnah erfasst. auf diese weise kann die bank rasch auf Margen-
schwankungen oder geänderte Marktbedingungen reagieren.
die meisten geschäftsaktivitäten, 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 Münchenerhyp fester bestandteil der 
jährlichen strategiefortschreibung. der prozess gewährleistet, 
dass neue und strategisch bedeutsame geschäftsaktivitäten 
stets durch genügend risikokapital gedeckt sind.

auSblick

zum Jahresbeginn 2007 erholten sich die stimmungsindikatoren 
in deutschland immer mehr. das spricht dafür, dass die kon-
junktur die Mehrwertsteuererhöhung 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-ländern und die 
etwas langsamere gangart der weltwirtschaft könnten im Jahr 
2007 das wirtschaftswachstum im euro-raum leicht bremsen. 
relativ stabile stimmungsindikatoren und die recht hohe  

„Wir sehen die münchenerhyp für eine weitere Steige-
rung des geschäftserfolgs in den kommenden Jahren gut 
gerüstet.”



weit verbreitet. 57 prozent der Mieter streben den erwerb von 
wohneigentum an. bisher sind aber zukunftsängste der haupt-
grund für die zurückhaltung beim Immobilienerwerb: 68 prozent 
der Mieter mit eigentumswunsch geben angst vor zu hoher ver-
schuldung als hauptgrund dafür an, dass sie den wunsch nach 
eigenen vier wänden noch nicht verwirklicht haben.

die im Jahr 2006 aufgrund der beschlossenen Mehrwertsteuer-
erhöhung vorgezogenen Investitionen werden 2007 fehlen. dies 
betrifft insbesondere sanierungs- und Modernisierungsmaß-
nahmen. die auswirkungen auf das finanzierungsvolumen im 
privatkundengeschäft schätzen wir als moderat ein, da im pri-
vaten bereich die in das Jahr 2006 verlagerten Maßnahmen 
ohnehin vielfach aus eigenmitteln finanziert wurden.

Mittelfristige prognosen sehen bei privatimmobilien moderate, 
aber kontinuierliche steigerungsraten von jährlich durchschnitt-
lich 1,4 prozent. für den großraum München werden bis 2015 
preiszuwächse über 40 prozent, das entspricht jährlich 2,4 pro-
zent, prognostiziert, für eine reihe weiterer ballungszentren 
werden über 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 dürfte sich auch günstig auf die ent-

wicklung des neugeschäfts in diesem segment auswirken. Ins-
besondere das bessere wirtschaftliche umfeld sollte zu weiteren 
finanzierungsabschlüssen führen, ohne dass die risikostrate-
gischen parameter verändert werden. die einführung von g-reits 
könnte dies unterstützen, da die zu erwartenden finanzierungs-
strukturen der low-risk-strategie der Münchenerhyp entspre-
chen.

unter den europäischen Immobilienmärkten werden im Jahr 
2007 besonders die großen Metropolen für die Münchener  
hypothekenbank von besonderer bedeutung sein, die weiter-
hin im fokus institutioneller Investoren stehen; allen voran 
städte wie london, paris, Madrid und barcelona.

für 2007 kann davon ausgegangen werden, dass sich die voran-
gegangene positive entwicklung der amerikanischen wirtschaft 
auf den büroimmobilienmarkt weiterhin stabilisierend auswirken 
wird. Im landesdurchschnitt haben die leerstandsraten bereits 
das niedrigste niveau seit der rezession nach den anschlägen 
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-
ringfügig auf den büroimmobilienmarkt auswirken, denn das 
volumen der neubaumaßnahmen sollte deutlich unter dem 
niveau der erwarteten flächennachfrage liegen. die renditen 
der Immobilieninvestitionen sind im letzten Jahr auch in den 
usa weiter gefallen. sie erreichen bei Immobilien mit institutio-
neller Qualität an zentralen standorten sätze, die nur unwe-
sentlich über den renditen liegen, die heute schon in london 
oder Madrid zugrunde gelegt werden. trotz der niedrigen ren-
diten und hohen preise besteht jedoch eine große nachfrage 
nach büroimmobilien 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 günstigen konjunkturellen 
entwicklung und einem vergleichsweise niedrigen zinsniveau 
sind wir zuversichtlich, die neugeschäftszahlen im Jahr 2007 
nochmals steigern zu können.
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„im geschäftsfeld private immobilienfinanzierung steht 
die zusammenarbeit mit den volksbanken und raiffeisen-
banken im mittelpunkt aller aktivitäten. gezielte maß-
nahmen im bereich direkt-marketing werden die zu-
sammenarbeit weiter stärken und die volksbanken und 
raiffeisenbanken bei der marktbearbeitung unterstützen.“ 
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Im geschäftsfeld private Immobilienfinanzierung steht die zu-
sammenarbeit mit den volksbanken und raiffeisenbanken im 
Mittelpunkt aller aktivitäten. gezielte Maßnahmen im bereich 
direkt-Marketing werden die zusammenarbeit weiter stärken 
und die volksbanken und raiffeisenbanken bei der Marktbe-
arbeitung unterstützen.

zur stärkung des genossenschaftlichen sektors in der privaten 
Immobilienfinanzierung wollen wir ergänzende vertriebswege 
prüfen und gegebenenfalls verbundkonform ausbauen. 

durch die neu geordnete produktpalette können darüber hinaus 
die vertriebseinheiten noch besser unterstützt werden. hierzu 
haben wir das produktangebot weiter ausgebaut und optimiert. 
damit erleichtern wir zum einen Mietern den erwerb einer  
eigenen Immobilie und erweitern für heutige eigentümer die 
Möglichkeiten, sich das sehr attraktive zinsniveau für anschluss-
finanzierungen zu sichern.

das gewerbliche kreditgeschäft wird weiter strategiekonform 
ausgebaut: da finanzierungsgeschäfte aus ganz europa zu-
nehmend über london angebahnt werden, verhilft uns die an-
fang 2006 eröffnete repräsentanz dazu, am londoner Markt 
als einer drehscheibe für europäische Immobilienfinanzierungen 
zu partizipieren. auch im inländischen gewerblichen Immobili-
enfinanzierungsgeschäft sind weitere Maßnahmen geplant.

Im geschäftsfeld credit treasury wird infolge der zunehmenden 
finanzierungsaktivitäten an den in- und ausländischen kredit-
märkten auch das syndizierungsvolumen wachsen. dies gilt 
sowohl für finanzierungsteile, die von der Münchenerhyp an 
den Markt abgegeben werden, als auch für beteiligungen der 
Münchenerhyp an finanzierungen dritter banken. 

Im bereich Mortgage backed securities (Mbs) erwarten wir für 
2007 eine fortsetzung der positiven emissionsentwicklung der 
letzten Jahre. Jedoch wird sich die geschwindigkeit, mit der sich 
die Märkte in der vergangenheit in europa und insbesondere in 
deutschland entwickelt haben, verringern. bei den spreads gehen 
wir für den Jahresdurchschnitt von einer seitwärtsentwicklung 
aus, da angebot und nachfrage sich parallel entwickeln dürften. 
die credit treasury wird in diesem Marktumfeld selektiv inves-
tieren.

Insgesamt sehen wir die Münchenerhyp für eine weitere stei-
gerung des geschäftserfolgs in den kommenden Jahren gut 
gerüstet und gehen davon aus, an das gute ergebnis des Jahres 
2006 anknüpfen zu können.

„das gewerbliche kreditgeschäft wird weiter strategiekon-
form ausgebaut. über unsere londoner repräsentanz sind 
wir auf der drehscheibe für europäische immobilienfinan-
zierungen präsent.“
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Mike lowery leitet unsere londoner 
repräsentanz und nutzt die drehschei-
benfunktion des handelsplatzes london 
zur konsequenten ausweitung des inter-
nationalen Immobilienfinanzierungs-
geschäfts.



„Kompetenz und schnelle Entscheidungen machen uns zu einem
attraktiven Finanzierungspartner im gewerblichen Immobilien
markt. Dies ist die Grundlage für unsere gute Positionierung im 
internationalen Immobilienfinanzierungsgeschäft.“
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aktivSeite 31.12.2006 31.12.2005

€ € t€

1. barreserve

 a) kassenbestand 18.833,98 23

 b) guthaben bei zentralnotenbanken 46.801.696,86 70.626

   darunter: 

   bei der deutschen bundesbank € 46.801.696,86

46.820.530,84 70.649

2. forderungen an kreditinstitute

 a) hypothekendarlehen 210.746.740,64 265.116

 b) kommunalkredite 3.233.004.795,77 4.156.089

 c) andere forderungen 1.491.068.015,60 2.488.876

   darunter: 

   täglich fällig € 343.053.775,30

4.934.819.552,01 6.910.081

3. forderungen an kunden

 a) hypothekendarlehen 11.828.400.527,79 11.510.695

 b) kommunalkredite 7.308.651.038,19 7.504.565

 c) andere forderungen 119.692.288,50 6.178

   darunter: 

   gegen beleihung von wertpapieren € 773.687,44

19.256.743.854,48 19.021.438

4.   Schuldverschreibungen und  
andere festverzinsliche Wertpapiere

  a) anleihen und schuldverschreibungen 6.974.350.899,75 7.324.738

   aa) von öffentlichen emittenten € 1.912.380.842,16 ( 2.446.383 )

   darunter: 

   beleihbar bei der

    deutschen bundesbank € 1.610.433.979,63

   ab) von anderen emittenten € 5.061.970.057,59 ( 4.878.355 )

   darunter: 

   beleihbar bei der

    deutschen bundesbank € 4.622.406.597,45

  b) eigene schuldverschreibungen 22.007.891,90 70.870

   nennbetrag € 21.962.096,57

6.996.358.791,65 7.395.608

übertrag: 31.234.742.728,98 33.397.776

JahrESbIlanZ ZuM 31. dEZEMbEr 2006
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paSSivSeite 31.12.2006 31.12.2005

€ € t€

1. verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten

 a) begebene hypotheken-namenspfandbriefe 946.666.919,29 772.353

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 196.626.078,60 312.243

 c) andere verbindlichkeiten 1.542.782.892,36 1.304.964

   darunter:  

   täglich fällig € 2.807.297,79

    zur sicherstellung aufgenommener darlehen  

an den darlehensgeber ausgehändigte

    hypotheken-namenspfandbriefe € 1.415.739,02

    und öffentliche namenspfandbriefe € 923.662,15

2.686.075.890,25 2.389.560

2. verbindlichkeiten gegenüber kunden

 a) begebene hypotheken-namenspfandbriefe 2.811.562.263,60 2.316.490

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 4.623.405.027,46 4.719.025

 c) andere verbindlichkeiten 732.751.878,35 743.584

   darunter: 

   täglich fällig € 6.379.568,78

    zur sicherstellung aufgenommener darlehen  

an den darlehensgeber ausgehändigte  

hypotheken-namenspfandbriefe € 5.000.000,00

    und öffentliche namenspfandbriefe € 5.112.918,81

8.167.719.169,41 7.779.099

3. verbriefte verbindlichkeiten

     a) begebene hypothekenpfandbriefe 6.676.921.691,57 7.324.970

     b) begebene öffentliche pfandbriefe 9.876.888.476,12 11.780.917

     c) begebene sonstige schuldverschreibungen 3.473.917.673,35 3.695.203

20.027.727.841,04 22.801.090

4. treuhandverbindlichkeiten 336.914,44 402

 darunter: 

 treuhandkredite € 336.914,44

5. Sonstige verbindlichkeiten 181.418.529,64 140.511

übertrag: 31.063.278.344,78 33.110.662

JahresbIlanz
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aktivSeite 31.12.2006 31.12.2005

€ € t€

übertrag: 31.234.742.728,98 33.397.776

5.   aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 306.378.483,35 233.454

6.   beteiligungen und geschäftsguthaben  

bei genossenschaften

  a) beteiligungen 56.459.914,42 42.646

  b) geschäftsguthaben bei genossenschaften 18.500,00 18

   darunter: 

   bei kreditgenossenschaften € 15.500,00

56.478.414,42 42.664

7.   anteile an verbundenen unternehmen 801.601,64 802

8.  treuhandvermögen 336.914,44 402

  darunter: 

  treuhandkredite € 336.914,44

9.  immaterielle anlagewerte 1.338.604,76 1.755

10. Sachanlagen 92.526.220,53 98.036

11. Sonstige vermögensgegenstände 90.992.470,30 46.103

12. rechnungsabgrenzungsposten

  a) aus dem emissions- und darlehensgeschäft 147.149.587,48 191.780

  b) andere 1.743.619,20 2.046

148.893.206,68 193.826

Summe der aktiva 31.932.488.645,10 34.014.818
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paSSivSeite 31.12.2006 31.12.2005

€ € t€

übertrag: 31.063.278.344,78 33.110.662

6. rechnungsabgrenzungsposten

 aus dem emissions- und darlehensgeschäft 28.512.912,21 34.506

28.512.912,21 34.506

7. rückstellungen

 a)  rückstellungen für pensionen  

und ähnliche verpflichtungen 21.221.279,00 16.720

 b) steuerrückstellungen 6.178.053,26 7.288

 c) andere rückstellungen 12.394.480,61 12.297

39.793.812,87 36.305

8. nachrangige verbindlichkeiten 66.300.000,00 66.300

9. genussrechtskapital 91.009.954,87 100.725

 darunter: 

 vor ablauf von zwei Jahren fällig € 33.745.264,16

10. eigenkapital

 a) gezeichnetes kapital 367.687.445,57 395.154

  aa) geschäftsguthaben € 124.794.428,57 ( 121.620 )

  ab) stille beteiligungen € 242.893.017,00 ( 273.534 )

 b) ergebnisrücklagen 268.338.340,75 263.838

  ba) gesetzliche rücklage € 266.804.465,11 ( 262.304 )

  bb) andere ergebnisrücklagen € 1.533.875,64 ( 1.534 )

 c) bilanzgewinn 7.567.834,05 7.328

643.593.620,37 666.320

Summe der passiva 31.932.488.645,10 34.014.818

1. eventualverbindlichkeiten

  verbindlichkeiten aus bürgschaften  

und gewährleistungsverträgen 16.987.093,16 7.816

2. andere verpflichtungen

 unwiderrufliche kreditzusagen 812.644.373,25 514.168

JahresbIlanz
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aufWendungen 31.12.2006 31.12.2005

€ € t€

1. zinsaufwendungen 1.470.513.417,55 1.472.375

2. provisionsaufwendungen 18.534.531,20 15.901

3. allgemeine verwaltungsaufwendungen

 a) personalaufwand 29.913.395,06 25.912

  aa) löhne und gehälter € 20.527.215,64 ( 19.311 )

  ab)  soziale abgaben und aufwendungen für  

altersversorgung und unterstützung € 9.386.179,42 ( 6.601 )

   darunter: 

   für altersversorgung € 6.297.235,12

 b) andere verwaltungsaufwendungen 19.490.305,75 21.297

49.403.700,81 47.209

4.   abschreibungen und Wertberichtigungen auf  

immaterielle anlagewerte und Sachanlagen 4.230.218,73 4.596

5. Sonstige betriebliche aufwendungen 4.026.275,74 3.315

6.  abschreibungen und Wertberichtigungen auf  

forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie  

zuführungen zu rückstellungen im kreditgeschäft 48.983.649,57 19.601

7.  abschreibungen und Wertberichtigungen auf  

beteiligungen, anteilen an verbundenen unternehmen 

und wie anlagevermögen behandelte Wertpapiere 0,00 1.471

8. Steuern vom einkommen und vom ertrag 824.421,73 5.552

9.  Sonstige Steuern, soweit nicht unter  

„Sonstige betriebliche aufwendungen“ ausgewiesen 101.126,92 86

10.  auf grund einer gewinngemeinschaft, eines  

gewinnabführungs- oder eines teilgewinn-

abführungsvertrags abgeführte gewinne 15.553.002,33 8.723

11. Jahresüberschuss 11.311.930,68 10.205

Summe der aufwendungen 1.623.482.275,26 1.589.034

1. Jahresüberschuss 11.311.930,68 10.205

2. gewinnvortrag aus dem vorjahr 755.903,37 423

12.067.834,05 10.628

3. einstellungen in die gesetzliche rücklage 4.500.000,00 3.300

4. bilanzgewinn 7.567.834,05 7.328

GEwInn- und vErluStrEchnunG

für die zeit vom 1. Januar 2006 biS 31. dezember 2006



erträge 31.12.2006 31.12.2005

€ € t€

1. zinserträge 

 a) aus kredit- und geldmarktgeschäften 1.247.350.916,31 1.253.742

 b)  aus festverzinslichen wertpapieren  

und schuldbuchforderungen 314.769.221,84 315.190

1.562.120.138,15 1.568.932

2. laufende erträge 

 a)  aus aktien und anderen nicht  

festverzinslichen wertpapieren 18.048.175,14 10.964

 b)  aus beteiligungen und aus  

geschäftsguthaben bei genossenschaften 889.214,75 607

18.937.389,89 11.571

3. provisionserträge 4.853.760,41 5.745

4.  erträge aus zuschreibungen zu beteiligungen,  

anteilen an verbundenen unternehmen und  

wie anlagevermögen behandelten Wertpapieren 14.344.273,53 0

5. Sonstige betriebliche erträge 23.226.713,28 2.786

Summe der erträge 1.623.482.275,26 1.589.034
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bernd Fuhrmann konnte vor einem 
Jahr seinen lang gehegten traum vom 
Eigenheim im Münchener Süden 
verwirklichen. 
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„Jeder Bauherr hat einen unterschiedlichen Finanzierungsbedarf. 
Eine individuell auf mich abgestimmte Finanzierungslösung war 
daher die Basis auf dem Weg in meine eigenen vier Wände.“



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 kreditgeschäft wurde durch 
die bildung von einzelwertberichtigungen und rückstellungen 
auf kapital- und zinsforderungen rechnung getragen, den la-
tenten risiken durch bildung von pauschalwertberichtigungen. 
darüber hinaus bestehen vorsorgereserven nach § 340f hgb.

soweit wertpapiere der liquiditätsreserve zugeordnet sind, 
werden sie nach dem strengen niederstwertprinzip bewertet. 
wertpapiere im anlagevermögen, die überwiegend für das staats-
kreditgeschäft erworben wurden, werden zu den anschaffungs-
kosten bewertet. die agio- und disagiobeträge werden über 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 planmäßi-
gen abschreibungen – entsprechend der betriebsgewöhnlichen 
nutzungsdauer – wurden die geringwertigen wirtschaftsgüter 
voll abgeschrieben.

münchener hypothekenbank eg | geschäftsberIcht 2006 | anhang

verbindlichkeiten sind mit dem rückzahlungsbetrag passiviert. 
der ausweis von zero-bonds erfolgt mit dem emissionsbetrag 
zuzüglich anteiliger zinsen gemäß emissionsbedingungen. der 
unterschied zwischen nennbetrag und ausgabebetrag von ver-
bindlichkeiten wurde in die rechnungsabgrenzung eingestellt. 
für ungewisse verbindlichkeiten wurden rückstellungen in höhe 
der voraussichtlichen Inanspruchnahme gebildet. die rückstel-
lungen für pensionsverpflichtungen sind mit dem nach versi-
cherungsmathematischen grundsätzen unter anwendung eines 
abzinsungssatzes von 4% ermittelten teilwert bemessen. der 
abzinsungssatz wurde im berichtsjahr von 6% auf 4% gesenkt.

auf fremde währung lautende bilanzposten werden zum stich-
tagskurs nach § 340h abs. 1 hgb umgerechnet. aufwendungen 
und erträge werden zum jeweiligen tageskurs bewertet.

anhanG



anhang

angaben zur bilanz
geWinn- und verluStrechnung

friStengliederung nach reStlaufzeiten
aktivSeite

 t€

forderungen an kreditinstitute 4.934.820

 - bis drei Monate 1.288.586

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 521.595

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 2.324.521

 - mehr als fünf Jahre 800.118

forderungen an kunden 19.256.744

 - bis drei Monate 385.604

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 1.184.130

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 3.904.882

 - mehr als fünf Jahre 13.782.128

schuldverschreibungen und andere festverzinsliche wertpapiere bis zu einem Jahr 1.254.463

paSSivSeite

t€

verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten 2.686.076

 - bis drei Monate 1.064.228

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 277.054

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 715.721

 - mehr als fünf Jahre 629.073

verbindlichkeiten gegenüber kunden 8.167.719

 - bis drei Monate 486.933

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 301.272

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 1.439.338

 - mehr als fünf Jahre 5.940.176

verbriefte verbindlichkeiten 20.027.728

 - bis drei Monate 1.235.267

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 3.180.065

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 10.916.228

 - mehr als fünf Jahre 4.696.168
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forderungen | verbindlichkeiten gegenüber unternehmen,
mit denen ein beteiligungSverhältniS beSteht

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

forderungen an

 kreditinstitute 5.254 19.508

 kunden 51.734 61.168

verbindlichkeiten gegenüber

 kreditinstituten 154.919 214.836

 kunden 0 0

forderungen | verbindlichkeiten gegenüber verbundenen unternehmen

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

forderungen an kunden 9.176 11.542

verbindlichkeiten gegenüber kunden 1.859 2.017

börSenfähige Wertpapiere 

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

aktivposten börsennotiert nicht börsennotiert börsennotiert nicht börsennotiert

schuldverschreibungen und andere  

festverzinsliche wertpapiere 6.786.264 78.107 7.164.146 96.490

beteiligungen 0 1.689 0 1.689
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anhang

entWicklung deS anlagevermögenS

anschaffungs-
und herstel-
lungskosten

zugänge umbu-
chungen

abgänge abschrei-
bungen ge-
schäftsjahr

abschrei-
bungen 

kumuliert

buchwert 
am bilanz-

stichtag

buchwert 
des vor-

jahres

t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€

Immaterielle

anlagewerte 12.161 699 0 0 1.115 11.521 1.339 1.755

sachanlagen 118.444 266 0 3.913 3.115 22.271 92.526 98.036

veränderungen +/- *)

beteiligungen 

und geschäfts-

guthaben bei  

genossenschaften 42.664 +13.814 56.478 42.664

anteile an 

verbundenen

unternehmen 802 0 802 802

schuldverschrei-

bungen und ande-

re festverzinsliche

wertpapiere 3.947.464 - 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 geschäftsguthaben bei  
genossenschaften sowie der anteile an den verbundenen unternehmen unter den buchwerten befindet. 

der posten schuldverschreibungen und andere festverzinsliche wertpapiere enthält wertpapiere mit einem buchwert von 
1.145.218 t€, der über dem zeitwert von 1.138.403 t€ liegt. zum abschlussstichtag liegen uns keine erkenntnisse über eine  
dauernde wertminderung vor, die eine außerplanmäßige abschreibung rechtfertigen.

treuhandgeSchäfte

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

treuhandvermögen

forderungen an kunden 337 402

treuhandverbindlichkeiten

verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten 337 402
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Sachanlagen
auf die eigengenutzten grundstücke und gebäude entfällt ein teilbetrag von 70.553 t€ (vorjahr 71.544 t€), auf betriebs- und 
geschäftsausstattung 2.969 t€ (vorjahr 4.070 t€).

nachrangige vermögenSgegenStände
Im bilanzposten „forderungen an kreditinstitute“ ist ein betrag von 10.000 t€ (vorjahr 10.000 t€) enthalten.

SonStige vermögenSgegenStände
In den sonstigen vermögensgegenständen sind neben den abgrenzungsposten aus dem derivatgeschäft vor allem forderungen 
an das finanzamt aus körperschaftsteuerguthaben enthalten.

nachrangige verbindlichkeiten
bei den nachrangigen verbindlichkeiten sind zinsaufwendungen in höhe von 4.232 t€ (vorjahr 4.232 t€) entstanden. die 
nachrangigen verbindlichkeiten, die jeweils 10% des gesamtausweises übersteigen, betragen:

nominalbetrag währung zinssatz fälligkeit

16.000.000,00 euro 6,28% 07.02.2011

30.000.000,00 euro 6,25% 01.06.2011

bei den Mittelaufnahmen wurden keine von § 10 abs. 5 a kwg abweichenden bedingungen vereinbart. vorzeitige rückzahlungs-
verpflichtungen sind in allen fällen ausgeschlossen. die umwandlung dieser Mittel in kapital oder andere schuldformen ist nicht 
vereinbart oder vorgesehen.

genuSSrechtSkapital
das genussrechtskapital in höhe von nominal 91.010 t€ entspricht mit 57.180 t€ den anforderungen des § 10 abs. 5 kwg.

entWicklung der ergebniSrücklagen

gesetzliche rücklagen in t€ andere ergebnisrücklagen in t€

stand 01.01.2006 262.304 1.534

einstellungen aus dem bilanzgewinn des vorjahres 0 0

einstellungen aus dem Jahresüberschuss des geschäftsjahres 4.500 0

stand 31.12.2006 266.804 1.534
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anhang

geSchäftSguthaben
die unter passivposten 10aa) ausgewiesenen geschäftsguthaben gliedern sich wie folgt:

31.12.2006 in € 31.12.2005 in €

geschäftsguthaben 124.794.428,57 121.620.341,57

 a) der verbleibenden Mitglieder 123.633.058,57 120.901.330,61

 b) der ausgeschiedenen Mitglieder 1.039.780,00 689.260,96

 c) aus gekündigten geschäftsanteilen 121.590,00 29.750,00

rückständige fällige pflichteinzahlungen auf geschäftsanteile 171,43 668,43

Stille beteiligungen
die stillen beteiligungen in höhe von 242.893 t€ entsprechen den anforderungen des § 10 abs. 4 kwg. hierfür fielen aufwen-
dungen in höhe von 15.553 t€ an.

fremdWährungSpoSitionen
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-
währung enthalten. bei den geschäften in fremdwährung erfolgte eine absicherung gegen kursrisiken.

perSonalaufWand
die steigerung im personalaufwand resultiert im wesentlichen aus der senkung des abzinsungssatzes bei pensionsrückstellungen 
von 6% auf 4%; diese änderung wirkt sich mit 3,8 Mio. € aus. 

abSchreibungen und Wertberichtigungen auf forderungen und beStimmte Wertpapiere SoWie 
zuführungen zu rückStellungen im kreditgeSchäft
der anstieg gegenüber dem vorjahreswert resultiert im wesentlichen aus der zuführung zu den reserven nach § 340f hgb.

erträge auS zuSchreibungen zu beteiligungen, anteilen an verbundenen unternehmen und Wie 
anlagevermögen behandelten Wertpapieren
In diesem posten sind neben erträgen aus verkäufen von wertpapieren des anlagevermögens vor allem erträge aus beteiligungen 
enthalten.

SonStige betriebliche erträge
In den sonstigen betrieblichen erträgen sind 20.322 t€ erträge aus der aktivierung des auszahlungsanspruchs auf das körper-
schaftsteuerguthaben eingestellt.
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termingeSchäfte | derivate
zur absicherung von zinsänderungs- bzw. währungsrisiken und zur verbesserung der Marge wurden die nachfolgend dargestell-
ten geschäfte abgeschlossen.

nominalbetrag (in mio. €)
restlaufzeit  

bis ein Jahr

restlaufzeit über 

ein bis fünf Jahre

restlaufzeit mehr 

als fünf Jahre

summe beizulegender

zeitwert *) neg.(-)

zinsbezogene geschäfte

 zinsswaps 7.412 17.437 23.190 48.039 - 461

 zinsoptionen

  - käufe 97 327 175 599 10

  - verkäufe 123 294 66 483 - 10

  - sonstige zinskontrakte 0 6 907 913 - 6

Währungsbezogene geschäfte

 cross-currency swaps 458 583 130 1.171 - 48

*) bewertungsmethode
zinsswaps werden anhand der aktuellen zinsstrukturen am bilanzstichtag nach der barwertmethode berechnet. hierbei werden 
die zahlungsströme (cash-flows) mit dem risiko- und laufzeitadäquaten Marktzins diskontiert. 
für 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 volatilität, der vereinbarte ausübungskurs, ein risikoloser zinssatz sowie die restlaufzeit der option ein.

von den ausgewiesenen derivativen finanzinstrumenten sind prämien für optionsgeschäfte in höhe von 1.850 t€ bzw. 75 t€ in 
den bilanzposten „sonstige vermögensgegenstände“ und „sonstige verbindlichkeiten“ enthalten.

die anteiligen zinsen aus den derivativen geschäften werden unter den bilanzposten „forderungen an kreditinstitute“ mit  
362,0 Mio. € und „verbindlichkeiten gegenüber kreditinstitute“ mit 374,6 Mio. € ausgewiesen. die abgrenzung der gezahlten 
ausgleichszahlungen erfolgt unter „sonstige vermögensgegenstände“ mit 12,1 Mio. €; die erhaltenen ausgleichszahlungen wer-
den unter „sonstige verbindlichkeiten“ mit 58,1 Mio. € ausgewiesen.

aus der fremdwährungsbewertung von swaps sind ausgleichsposten in höhe von 32,5 Mio. € in den bilanzposten „sonstige  
vermögensgegenstände“ und in höhe von 75,1 Mio. € in „sonstige verbindlichkeiten“ enthalten.

bei den kontrahenten handelt es sich ausschließlich um banken und versicherungen in oecd-ländern.

zur reduzierung von kreditrisiken aus diesen kontrakten wurden mit einzelnen geschäftspartnern sicherungsvereinbarungen  
abgeschlossen. Im rahmen dieser vereinbarungen werden – für die sich nach dem netting der positionen ergebenden netto-
forderungen/-verbindlichkeiten – sicherheiten zur verfügung gestellt.

da die geschäfte der absicherung von zins- und wechselkursschwankungen dienen, stehen den beizulegenden zeitwerten im 
derivatebereich entsprechende positionen in bilanziellen geschäften gegenüber.
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deckungSrechnung
a. hypothekenpfandbriefe

t€

deckungswerte 10.065.117

1. forderungen an kreditinstitute (hypothekendarlehen) 188.695

2. forderungen an kunden (hypothekendarlehen) 9.821.534

3. sachanlagen (grundschulden auf bankeigenen grundstücken) 54.888

weitere deckungswerte 849.948

1. andere forderungen an kreditinstitute 93.348

2. schuldverschreibungen und andere festverzinsliche wertpapiere 756.600

deckungswerte insgesamt 10.915.065

summe der deckungspflichtigen hypothekenpfandbriefe 10.215.070

überdeckung 699.995

b. öffentliche pfandbriefe

t€

deckungswerte 15.297.077

1. forderungen an kreditinstitute (kommunalkredite) 3.161.157

2. forderungen an kunden (kommunalkredite) 7.163.138

3. schuldverschreibungen und andere festverzinsliche wertpapiere 4.972.474

4. sonstige vermögensgegenstände (währungsausgleich derivate) 308

weitere deckungswerte 324.464

andere forderungen an kreditinstitute 324.464

deckungswerte insgesamt 15.621.541

summe der deckungspflichtigen öffentlichen pfandbriefe 14.336.612

überdeckung 1.284.929



angaben nach § 28 pfandbriefgeSetz

umlaufende hypothekenpfandbriefe und  
dafür verWendete deckungSWerte

nominalbetrag

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

hypothekenpfandbriefe 10.215.070 10.213.871

deckungsmasse 10.915.065 10.588.086

 davon:

 weitere deckungswerte 904.836 682.871

 derivate 0 0

überdeckung 699.995 374.215

barwert

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

hypothekenpfandbriefe 10.363.141 10.694.282

deckungsmasse 11.404.731 11.518.151

 davon:

 weitere deckungswerte 876.651 629.436

 derivate 0 0

überdeckung 1.041.590 823.869

risikobarwert *)

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

überdeckung nach stresstest 929.790 705.300

*) stresstest mit dem dynamischen ansatz nach § 4 und § 5 pfandbarwertv

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2006 (in t€)

bis einschl. 1 Jahr

mehr als 1 Jahr  

einschl. 5 Jahre

mehr als 5 Jahre 

 einschl. 10 Jahre länger als 10 Jahre

hypothekenpfandbriefe 1.342.726 4.406.797 3.249.778 1.215.769

deckungsmasse 1.197.022 4.242.375 4.207.715 1.267.953

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2005 (in t€)

bis einschl. 1 Jahr

mehr als 1 Jahr  

einschl. 5 Jahre

mehr als 5 Jahre 

 einschl. 10 Jahre länger als 10 Jahre

hypothekenpfandbriefe 1.891.363 4.734.686 3.095.458 492.364

deckungsmasse 1.443.527 4.375.406 3.904.505 864.648
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anhang

umlaufende öffentliche pfandbriefe und  
dafür verWendete deckungSWerte

nominalbetrag

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

Öffentliche pfandbriefe 14.336.612 16.422.260

deckungsmasse 15.621.541 17.862.657

 davon:

 weitere deckungswerte 324.464 376.500

 derivate 308 101

überdeckung 1.284.929 1.440.397

barwert

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

Öffentliche pfandbriefe 15.008.841 17.774.975

deckungsmasse 16.442.887 19.245.069

 davon:

 weitere deckungswerte 326.591 377.111

 derivate 15.554 28.805

überdeckung 1.434.046 1.470.094

risikobarwert *)

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

überdeckung nach stresstest 1.277.243 1.412.900

*) stresstest mit dem dynamischen ansatz nach § 4 und § 5 pfandbarwertv

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2006 (in t€)

bis einschl. 1 Jahr

mehr als 1 Jahr  

einschl. 5 Jahre

mehr als 5 Jahre 

einschl. 10 Jahre länger als 10 Jahre

Öffentliche pfandbriefe 2.164.318 5.991.347 2.161.922 4.019.025

deckungsmasse 2.740.498 6.992.168 4.187.932 1.700.943

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2005 (in t€)

bis einschl. 1 Jahr

mehr als 1 Jahr  

einschl. 5 Jahre

mehr als 5 Jahre 

einschl. 10 Jahre länger als 10 Jahre

Öffentliche pfandbriefe 3.558.955 5.318.578 3.565.948 3.978.779

deckungsmasse 3.293.347 8.365.938 4.544.589 1.658.783
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zur deckung von hypothekenpfandbriefen verWendete forderungen
a. nach gröSSengruppen

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

bis einschl. € 300.000 6.754.589 6.982.214

mehr als € 300.000 bis einschl. € 5 Mio. 1.964.494 1.888.750

mehr als € 5 Mio. 1.291.146 1.034.251

summe 10.010.229 9.905.215

b.  nach nutzungSart und nach gebieten,  
in denen die beliehenen grundStücke liegen

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

bundesrepublik deutschland

 wohnungen 2.001.190 1.914.500

 einfamilienhäuser 3.309.814 3.397.726

 Mehrfamilienhäuser 2.659.336 2.751.600

 bürogebäude 557.482 512.921

 handelsgebäude 436.245 403.844

 Industriegebäude 92.474 97.870

 sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 153.393 167.996

 unfertige und noch nicht 

 ertragsfähige neubauten 1.320 120.540 1.765 118.674

 bauplätze 1.015 1.282 97 912

1.241.929 8.092.162 1.184.493 8.183.412

davon in

baden-württemberg 241.036 1.234.367 264.226 1.291.814

bayern 303.809 2.087.915 262.676 2.086.361

berlin 20.057 214.924 20.544 216.501

brandenburg 7.640 71.375 7.746 76.014

bremen 231 15.545 686 16.201

hamburg 63.569 137.354 31.889 125.609

hessen 172.168 713.074 166.268 705.088

Mecklenburg-vorpommern 5.771 71.264 7.406 79.815

niedersachsen 62.416 600.224 43.331 615.122

nordrhein-westfalen 220.296 1.566.942 225.754 1.564.250
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anhang

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

rheinland-pfalz 22.933 235.289 22.023 249.548

saarland 8.743 37.357 9.355 44.902

sachsen 34.480 272.984 34.852 294.208

sachsen-anhalt 7.825 84.555 8.766 88.477

schleswig-holstein 54.469 609.995 60.471 575.892

thüringen 16.486 138.998 18.500 153.610

belgien

 bürogebäude 5.837 12.390

5.837 12.390

frankreich

 bürogebäude 76.207 59.305

76.207 59.305

großbritannien

 bürogebäude 109.046 94.617

109.046 94.617

luxemburg

 handelsgebäude 4.250 4.250

4.250 4.250

niederlande

 einfamilienhäuser 0 874

 bürogebäude 186.367 162.506

 handelsgebäude 12.631 18.117

 sonstige gewerblich  

 genutzte gebäude 7.787 11.567

206.785 0 192.190 874

österreich

 einfamilienhäuser 80 83

 bürogebäude 38.656 39.321

38.656 80 39.321 83

Schweden

 bürogebäude 33.984 32.724

33.984 32.724
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31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

Spanien

 bürogebäude 8.100 8.100

8.100 8.100

uSa

 Mehrfamilienhäuser 42.045 0

 bürogebäude 112.004 57.514

 handelsgebäude 39.144 35.942

151.148 42.045 93.456 0

gesamtsumme 1.875.942 8.134.287 1.720.846 8.184.369

 wohnungen 2.001.190 1.914.500

 einfamilienhäuser 3.309.894 3.398.683

 Mehrfamilienhäuser 2.701.381 2.751.600

 bürogebäude 1.127.683 979.398

 handelsgebäude 492.270 462.153

 Industriegebäude 92.474 97.870

 sonstige gewerblich  

 genutzte gebäude 161.180 179.563

 unfertige und noch nicht  

 ertragsfähige neubauten 1.320 120.540 1.765 118.674

 bauplätze 1.015 1.282 97 912

rückStändige leiStungen auf deckungShypotheken

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

bundesrepublik deutschland 24.695 13.188

niederlande 2.453 0

gesamtbetrag der mindestens 90 tage rückständigen leistungen 27.148 13.188

münchener hypothekenbank eg | geschäftsberIcht 2006 | anhang



anhang

zur deckung von öffentlichen pfandbriefen verWendete forderungen
deckungswerte

31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

bundesrepublik deutschland

 staat 61.129 117.258

 regionale gebietskörperschaften 4.749.299 4.817.989

 örtliche gebietskörperschaften 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

dänemark

 staat 2.784 2.543

2.784 2.543

frankreich

 örtliche gebietskörperschaften 2.006 2.256

2.006 2.256

griechenland

 staat 160.663 163.079

160.663 163.079

irland

 staat 22.695 22.695

22.695 22.695

island

 staat 60.000 60.000

60.000 60.000

italien

 staat 139.462 308.000

 regionale gebietskörperschaften 5.000 5.000

144.462 313.000

litauen

 staat 30.000 0

30.000 0

niederlande

 staat 1.475 1.475

1.475 1.475
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31.12.2006 in t€ 31.12.2005 in t€

österreich

 staat 141.034 216.406

 regionale gebietskörperschaften 167.500 208.100

308.534 424.506

polen

 staat 65.000 97.750

65.000 97.750

portugal

 staat 35.000 35.000

 regionale gebietskörperschaften 10.000 10.000

45.000 45.000

Schweden

 staat 10.226 10.226

10.226 10.226

Schweiz

 regionale gebietskörperschaften 186.695 192.914

 sonstige 100.000 0

286.695 192.914

Slowenien

 staat 70.000 0

70.000 0

Spanien

 staat 240.354 243.954

 regionale gebietskörperschaften 177.081 169.081

417.435 413.035

ungarn

 staat 0 100.000

0 100.000

europäische institutionen

 staat 2.362 12.824

2.362 12.824

gesamtsumme 15.296.769 17.486.056

 staat 1.217.184 1.590.999

 regionale gebietskörperschaften 5.295.575 5.403.084

 örtliche gebietskörperschaften 2.483.369 2.924.134

 sonstige 6.300.641 7.567.839
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rückzahlungen auf deckungShypotheken

t€ davon wohnungsbau t€ davon gewerbe t€

durch amortisation 234.287 195.422 38.865

auf sonstige weise 910.479 607.715 302.764

1.144.766 803.137 341.629

zinSrückStände
die zinsrückstände aus deckungshypotheken, soweit sie in der zeit vom 01.10.2005 bis 30.9.2006 fällig wurden, 
sind voll abgeschrieben bzw. wertberichtigt. rückständig sind

t€ davon wohnungsbau t€ davon gewerbe t€

aus deckungshypotheken 2.001 1.741 260

zWangSverSteigerungen und zWangSverWaltungen auf deckungShypotheken

davon wohnungsbau davon gewerbe

am 31.12.2006 waren anhängig

 - zwangsversteigerungsverfahren 256 238 18

 - zwangsverwaltungsverfahren 136 121 15

106*) 96*) 10*)

Im geschäftsjahr 2006 durchgeführte  

zwangsversteigerungsverfahren 97 92 5

*) davon in den anhängigen zwangsversteigerungen enthalten

zur rettung unserer forderungen musste kein objekt übernommen werden.
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SonStige angaben

mitgliederbeWegung

anzahl der 

Mitglieder

anzahl der 

geschäftsanteile

haftsumme €

anfang 2006 94.488 1.727.171 441.551.266,15

zugang 2006 1.323 70.055 17.909.560,75

abgang 2006 2.457 31.037 7.934.609,05

ende 2006 93.354 1.766.189 451.526.217,85

€

die geschäftsguthaben haben sich im geschäftsjahr vermehrt um 2.731.727,96

die haftsummen haben sich im geschäftsjahr vermehrt um 9.974.951,70

höhe des einzelnen geschäftsanteils 70,00

höhe der haftsumme pro anteil 255,65

perSonalStatiStik
Im berichtsjahr waren durchschnittlich beschäftigt:

männlich weiblich insgesamt

vollzeitbeschäftigte 175 110 285

teilzeitbeschäftigte 1 48 49

beschäftigte insgesamt 176 158 334

auszubildende 4 8 12

anteilSbeSitz 

kapitalanteil in % eigenkapital in t€ Jahresergebnis in t€

M-wert gmbh, München 100 1.073 212

Immobilienservice gmbh der  

Münchener hypothekenbank eg

(M-service), München 

(gewinnabführungsvertrag seit 2006) 100 509 0

nußbaumstraße gmbh & co. kg, München 100 134 - 84

patio grundstücksverwaltungsgesellschaft  

mbh & co. vermietungs kg, Mainz 33 - 3.325 - 212

Murecon Munich real estate consulting gmbh, München 45 100 0
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anhang

vorStand
erich rödel, friedrich Munsberg (bis 13.02.2007),  
dr. bernhard scholz 

an Mitglieder des aufsichtrats bestanden kredite in höhe von 
31.079 t€. für frühere vorstandsmitglieder wurden pensions-
rückstellungen in höhe von 13.306 t€ gebildet. die gesamtbe-
züge des aufsichtsrats betrugen im berichtsjahr 306 t€. für ehe-
malige vorstandsmitglieder und deren hinterbliebene betrugen 
die gesamtbezüge 1.061 t€.

prüfungSverband

deutscher genossenschafts- und raiffeisenverband e.v., 
berlin, pariser platz 3

Im rahmen der prüfung nach § 53 geng in verbindung mit  
§ 340k hgb ist für die prüfung des Jahresabschlusses und des 
lageberichts, für die prüfung der einrichtungen der genos-
senschaft sowie für die prüfung der geschäftsführung im  
berichtsjahr ein aufwand von 630 t€ angefallen. für sonstige 
bestätigungs- und bewertungsleistungen fielen 15 t€ und für 
sonstige leistungen 40 t€ an.

haftungSverpflichtungen

unsere bank ist der sicherungseinrichtung des bundesverban-
des der deutschen volksbanken und raiffeisenbanken e.v.  
angeschlossen. gemäß des statuts der sicherungseinrichtung 
haben wir gegenüber dem bundesverband der deutschen volks-
banken und raiffeisenbanken e.v. eine garantieerklärung abge-
geben. damit ist die Möglichkeit einer verpflichtung in höhe 
von 9.733 t€ verbunden.

München, den 14. februar 2007

Münchener hypothekenbank eg
der vorstand

erich rödel    dr. bernhard scholz
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organe

aufSichtSrat
prof. dr. willibald J. folz ... München
rechtsanwalt, vorsitzender des aufsichtsrats

s.k.h. herzog Max in bayern ... tegernsee
stellvertretender vorsitzender des aufsichtsrats 

dr. hans-ludwig bungert ... straßlach 
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 Märklin ... reutlingen (bis 29.04.2006)
bankdirektor i.r.

wilfried Mocken ... rheinberg
vorsitzender des vorstands der
semper Idem-underberg ag

Jürgen partenheimer ... München (bis 29.04.2006)
bankdirektor i.r.

hans pfeifer ... Münster 
vorsitzender des vorstands
rheinisch-westfälischer genossenschaftsverband e.v. 

hans-Joachim tonnellier ... frankfurt am Main 
vorsitzender des vorstands der
frankfurter volksbank eg
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lichen vorschriften und den ergänzenden bestimmungen der 
satzung und vermittelt unter beachtung der grundsätze ord-
nungsmäßiger buchführung ein den tatsächlichen verhältnis-
sen entsprechendes bild der vermögens-, 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 zukünftigen entwicklung zutreffend dar.

berlin, den 21. März 2007

deutscher
genossenschafts- und raIffeIsenverband e.v.

dr. ott   i.v. lenkawa 
wirtschaftsprüfer  wirtschaftsprüfer

beStätigungSvermerk

wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus bilanz, gewinn- 
und verlustrechnung sowie anhang – unter einbeziehung der 
buchführung und den lagebericht der Münchener hypotheken-
bank eg, München, für das geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. 
dezember 2006 geprüft. die buchführung und die aufstellung 
von Jahresabschluss und lagebericht nach den deutschen han-
delsrechtlichen vorschriften und den ergänzenden bestimmun-
gen der satzung liegen in der verantwortung der gesetzlichen 
vertreter der genossenschaft. unsere aufgabe ist es, auf der 
grundlage der von uns durchgeführten prüfung eine beurtei-
lung über den Jahresabschluss unter einbeziehung der buch-
führung und über den lagebericht abzugeben.

wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 53 abs. 2 geng, 
§§ 340k und 317 hgb unter beachtung der vom Institut der wirt-
schaftsprüfer (Idw) festgestellten deutschen grundsätze ord-
nungsmäßiger abschlussprüfung vorgenommen. danach ist die 
prüfung so zu planen und durchzuführen, dass unrichtigkeiten 
und verstöße, die sich auf die darstellung des durch den Jahres-
abschluss unter beachtung der grundsätze ordnungsmäßiger 
buchführung und durch den lagebericht vermittelten bildes der 
vermögens-, finanz- und ertragslage wesentlich auswirken, mit 
hinreichender sicherheit erkannt werden. bei der festlegung der 
prüfungshandlungen werden die kenntnisse über die geschäfts-
tätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche umfeld der 
gesellschaft sowie die erwartungen über mögliche fehler berück-
sichtigt. Im rahmen der prüfung werden die wirksamkeit des 
rechnungslegungsbezogenen internen kontrollsystems sowie 
nachweise für die angaben in buchführung, Jahresabschluss und 
lagebericht überwiegend auf der basis von stichproben beur-
teilt. die prüfung umfasst die beurteilung der angewandten bilan-
zierungsgrundsätze und der wesentlichen einschätzungen der 
gesetzlichen vertreter sowie die würdigung der gesamtdarstel-
lung des Jahresabschlusses und des lageberichts. wir sind der 
auffassung, dass unsere prüfung eine hinreichend sichere grund-
lage für unsere beurteilung bildet.

unsere prüfung hat zu keinen einwendungen geführt.
nach unserer beurteilung aufgrund der bei der prüfung gewon-
nenen erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetz-



der aufsichtsrat nahm im berichtsjahr die nach gesetz und 
satzung erforderlichen aufgaben wahr. er ließ sich laufend 
durch schriftliche und mündliche berichte über die situation 
der bank, die geschäftsentwicklung und alle wichtigen vor-
gänge unterrichten. zudem hatten der aufsichtsratsvorsitzende 
und der sprecher des vorstands laufend kontakt. durch wie-
derholte prüfungen überzeugte sich der aufsichtsrat von der 
ordnungsmäßigkeit der geschäftsführung und erteilte die  
erforderlichen zustimmungen.

aufsichtsrat und vorstand berieten gemeinsam in mehreren 
sitzungen über grundsätzliche geschäftspolitische fragen der 
bank. besonders eingehend wurde die strategische ausrichtung 
der bank in ausschüssen und im plenum des aufsichtsrats mit 
dem vorstand diskutiert und einvernehmen über deren weiter-
entwicklung erzielt. In diesem zusammenhang galt besonderes 
augenmerk der risikostrategie der bank, mit der sich die aus-
schüsse und das plenum des aufsichtsrats befassten.

für besondere aufgaben bestehen verschiedene ausschüsse, 
die im geschäftsjahr 2006 mehrfach mit dem vorstand tagten 
und die notwendigen beschlüsse fassten. über die arbeit der 
ausschüsse – im berichtsjahr waren dies arbeitsausschuss, 
darlehensausschuss und revisionsausschuss – wird der auf-
sichtsrat jeweils in der darauf folgenden sitzung unterrichtet.

die buchführung, der Jahresabschluss und der lagebericht für 
das geschäftsjahr 2006 wurden vom zuständigen prüfungsver-
band, dem deutschen genossenschafts- und raiffeisenverband 
e.v., berlin, geprüft. sie wurden mit dem uneingeschränkten 
bestätigungsvermerk versehen. es ergaben sich keine beanstan-
dungen. das ergebnis der prüfung haben gemäß § 58 genossen-
schaftsgesetz abschlussprüfer und vorstand in gemeinsamer 
sitzung besprochen.

der aufsichtsrat stimmt dem ergebnis der prüfung, dem Jahres-
abschluss 2006 und der darin enthaltenen zuweisung zu den 
rücklagen zu. er erklärt sich mit dem lagebericht für das  

geschäftsjahr 2006 einverstanden. der vertreterversammlung 
empfiehlt der aufsichtsrat, den Jahresabschluss zu genehmigen 
und den bilanzgewinn dem vorschlag des vorstands entspre-
chend zu verwenden.

die Münchener hypothekenbank eg und herr friedrich Muns-
berg, Mitglied des vorstands, sind übereingekommen, ihre zu-
sammenarbeit zu beenden. die trennung erfolgte zum 13. feb-
ruar 2007 im gegenseitigen einvernehmen. herrn Munsberg gilt 
unser dank für seine erfolgreiche arbeit. wir wünschen ihm 
persönlich und für seine weitere berufliche laufbahn alles gute.

Im berichtsjahr sind herr dr. rainer Märklin und herr Jürgen 
partenheimer aus dem aufsichtsrat ausgeschieden. herr  
dr. Märklin war im Jahr 1993 in das gremium gewählt worden, 
herr partenheimer im Jahr 1996. Mit herrn dr. Märklin und 
herrn partenheimer verlassen den aufsichtsrat zwei hochge-
schätzte und fachkundige kollegen. wir danken ihnen für die 
engagierte Mitarbeit im aufsichtsrat und ihr konsequentes 
eintreten für die Münchenerhyp im genossenschaftlichen  
finanzverbund. die vertreterversammlung wählte herrn konrad 
Irtel, vorstandssprecher raiffeisenbank rosenheim eg, und 
herrn Michael Jung, vorstandssprecher volksbank Maulbronn-
oberderdingen eg, neu in den aufsichtsrat.

München, 22. März 2007

Münchener hypothekenbank eg

prof. dr. willibald J. folz
vorsitzender des aufsichtsrats
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peter koch … bankdirektor
klaus korte … bankdirektor
Manfred kübler … bankdirektor
roland kuffler … kaufmann
hans-georg leute … bankdirektor
helmuth lutz … bankdirektor
Michael Müller … rechtsanwalt
dr. hans-wolfgang neumann … diplommathematiker
klaus pohl … wirtschaftsprüfer
erhard probst … bankdirektor
dr. günter reimund … bankdirektor
dr. rüdiger renk … verbandsdirektor
frank ritter … rechtsanwalt, notar
albrecht ruchser … bankdirektor
christian scheinert … bankdirektor
hans schmitt … bankdirektor
prof. dr. leo schuster … universitätsprofessor
Jochen seiff … bankdirektor
wolfgang siemers … geschäftsführer
dieter söll … konstrukteur
dipl.-kfm. ludwig o. stadler … wirtschaftsprüfer
Jörg stahl … bankdirektor
theo stauder … bankdirektor
dr. rainer sturies … rechtsanwalt
ulrich tolksdorf … bankdirektor
heinz-walter wiedbrauck … bankdirektor

per 31. dezember 2006

Johannes altenwerth … bankdirektor
hermann arens … bankdirektor
Marianne baalcke … geschäftsführerin
dr. wolfgang baecker … bankdirektor
Manfred basler … bankdirektor
claus-rüdiger bauer … bankdirektor
dr. christoph berndorff … bankdirektor
Johann biersack … rechtsanwalt
dietmar bock … geschäftsführer
dr. Michael brandt … bankdirektor
siegfried a. cofalka … Mitglied der geschäftsführung
eckhard dämon … 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 … geschäftsführer
dr. christoph hiltl … rechtsanwalt
karl hippeli … bankdirektor
Jürgen Jung … dipl.-rechtspfleger
hermann-Josef kanders … bankdirektor
dr. Michael kaufmann … bankdirektor
norbert kaufmann … bankdirektor

1.  bericht des vorstands über das geschäftsjahr 2006 sowie 
vorlage des Jahresabschlusses und des lageberichts 2006

2. bericht des aufsichtsrats
3. bericht über das ergebnis der gesetzlichen prüfung
4.  beschlussfassung über  

a) die feststellung des Jahresabschlusses 2006 
b) die gewinnverwendung 
c) die entlastung des vorstands und des aufsichtsrats

5. aufsichtsratswahlen
6. satzungsänderungen
7. sonstiges

dIE MItGlIEdEr dEr vErtrEtErvErSaMMlunG

tageSordnung der general-(vertreter-) verSammlung am 21. april 2007, 10.30 uhr



treuhänder

klaus Jasper … Ministerialdirigent a.d., München 
dr. Johann haimerl … Ministerialdirigent a.d., gilching,  
stellvertreter 

vorStand

erich rödel … sprecher
friedrich Munsberg (bis 13.02.2007)
dr. bernhard scholz 

aufSichtSrat

prof. dr. willibald J. folz … München,
vorsitzender des aufsichtsrats
s.k.h. herzog Max in bayern … tegernsee, 
stellvertretender vorsitzender des aufsichtsrats 
dr. hans-ludwig bungert … straßlach
heinz hilgert … frankfurt am Main
konrad Irtel … rosenheim (ab 29.04.2006)
Michael Jung … Maulbronn (ab 29.04.2006)
dr. rainer Märklin … reutlingen (bis 29.04.2006)
wilfried Mocken … rheinberg
Jürgen partenheimer … München (bis 29.04.2006)
hans pfeifer … Münster
hans-Joachim tonnellier … frankfurt am Main

generalbevollmächtigte

bernhard heinlein
reinhard raab
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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 rödel (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

unternehmenSzentrale

Sitz der bank
Münchener hypothekenbank eg
karl-scharnagl-ring 10 | 80539 München
postfach 22 13 51 | 80503 München
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
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regionalbüro augSburg
Münchener hypothekenbank eg  
schertlinstraße 23
86159 augsburg
tel. 08 21 / 2 57 63 - 0
fax 08 21 / 2 57 63 - 20

regionalbüro berlin 
Münchener hypothekenbank eg  
rankestraße 26
10789 berlin
tel. 0 30 / 32 90 07 - 0
fax 0 30 / 32 90 07 - 20

regionalbüro dreSden
Münchener hypothekenbank eg  
cossebauder straße 18
01157 dresden
tel. 03 51 / 42 79 71 - 0
fax 03 51 / 42 79 71 - 20
 
regionalbüro düSSeldorf
Münchener hypothekenbank eg  
friedrichstraße 19
40217 düsseldorf
tel. 02 11 / 87 67 11 - 0
fax 02 11 / 87 67 11 - 20

regionalbüro frankfurt
Münchener hypothekenbank eg  
bettinastraße 56
60325 frankfurt
tel. 0 69 / 74 34 65 - 0
fax 0 69 / 74 34 65 - 20

regionalbüro freiburg
Münchener hypothekenbank eg  
rosastraße 21
79098 freiburg
tel. 07 61 / 2 11 15 - 6
fax 07 61 / 2 11 15 - 80

regionalbüro hamburg
Münchener hypothekenbank eg  
beim alten gaswerk 1
22761 hamburg
tel. 0 40 / 35 54 30 - 0
fax 0 40 / 35 54 30 - 35

regionalbüro hannover
Münchener hypothekenbank eg  
berliner allee 5
30175 hannover
tel. 05 11 / 85 61 44 - 0
fax 05 11 / 85 61 44 - 20

regionalbüro münchen
Münchener hypothekenbank eg  
karl-scharnagl-ring 10
80539 München
tel. 0 89 / 53 87 - 521
fax 0 89 / 53 87 - 566

regionalbüro münSter
Münchener hypothekenbank eg  
hafenweg 46-48
48155 Münster
tel. 02 51 / 9 19 97 - 0
fax 02 51 / 9 19 97 - 20

regionalbüro nürnberg
Münchener hypothekenbank eg  
königstorgraben 11
90402 nürnberg
tel. 09 11 / 21 46 75 - 0
fax 09 11 / 21 46 75 - 20

regionalbüro Stuttgart
Münchener hypothekenbank eg  
lange straße 6  
70173 stuttgart
tel. 07 11 / 22 29 62 - 0
fax 07 11 / 22 29 62 - 22
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pariS
key decisions s.a.r.l.
konstantin von kotze-gérant, associé
12, rue de tournon
f-75006 paris
tel. +33 (0) 1 / 43 54 65 77
fax +33 (0) 1 / 43 25 78 93
e-Mail: keydec@noos.fr

Wien
dr. georg formanek gmbh
dr. georg formanek
hugelgasse 10
a-2540 bad vöslau
tel. +43 (0) 664 / 5 10 66 00
fax +43 (0) 2252 / 79 08 35
e-Mail: office@formanek-gmbh.at

anSprechpartner im auSland

london
Münchener hypothekenbank eg
representative office
Mike lowery
basildon house
7 Moorgate
gb-london ec2r 6db
tel.  +44 (0) 20 / 77 26 98 10
fax  +44 (0) 20 / 77 26 98 15
e-Mail: mike.lowery@muenchenerhyp.de

madrid
realcIs s.l.
peter von puttkamer – presidente
lagasca, 10-1° | lzda
e-28001 Madrid
tel. +34 (0) 91 / 4 35 74 57
fax +34 (0) 91 / 4 31 26 09
e-Mail: info@realcis.com

neW york
carr realty advisors llc
richard t. carr – chairman
65 west 55th street | suite 8 b
new york, ny 10019
tel. +1 (0) 212 / 2 62 02 59 
fax +1 (0) 212 / 2 62 03 75
e-Mail: rtcarr@carradvisors.com
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HERAUSGEBER
© Münchener Hypothekenbank eG
Karl-Scharnagl-Ring 10 | 80539 München
Registergericht Gen.-Reg. 396

KOORDINATION
Dr. Phil Zundel
Vorstandsstab 
Münchener Hypothekenbank eG

KONZEPTION | GESTALTUNG
Hillert und Co. Werbeagentur GmbH
Jakob-Klar-Straße 4 | 80796 München
www.hillertundco.de

DRUCK
Eitzenberger. Media Druck Logistik. GmbH & Co. KG
Anwaltinger Straße 10 | 86165 Augsburg
www.eitzenberger.de

HINWEIS ZUM LAGEBERICHT
Sämtliche Grafi ken sind nicht Bestandteil des Lageberichts 
und werden im Bundesanzeiger nicht veröffentlicht.
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