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Mehrere kleine Krafte zu einer grol3en Kraft vereinen ..."

Hermann Schulze-Delitzsch (1808-1883),
Initiator von genossenschaftlichen Vorschuss- und Kreditvereinen, die Vorlaufer der heutigen Volksbanken



Am Anfang der genossenschaftlichen Idee stand der Wunsch,
Hilfe in groBter Not zu leisten. Durch die industrielle Revolution
Mitte des 19. Jahrhunderts wurden viele Handwerker und Bau-
ern in ihrer wirtschaftlichen Existenz bedroht. Unabhdngig von-
einander griindeten Hermann Schulze-Delitzsch und Friedrich
Wilhelm Raiffeisen in jener Zeit die ersten Genossenschaften.
In diesen schlossen sich Handwerker und Landwirte zusammen,
um mit geblindelten Krédften selbst ihre wirtschaftliche Situa-
tion nachhaltig zu verbessern. Selbsthilfe, Selbstverwaltung
und Selbstverantwortung lauteten ihre Leitmotive.

Auch bei der Griindung der Miinchener Hypothekenbank stand
der Gedanke im Vordergrund, der Landwirtschaft bei der Bewal-
tigung ihrer wirtschaftlichen Probleme zu helfen. lhre Griinder
waren lberzeugte Forderer des Genossenschaftsgedankens. Sie
fanden die Unterstlitzung der bayerischen Staatsregierung. Und
so wurde 1896 die Bayerische Landwirthschaftsbank, die seit
1971 als Muinchener Hypothekenbank firmiert, als eingetragene
Genossenschaft gegriindet.

Aus dem auf die Landwirtschaft ausgerichteten Realkreditinsti-
tut fir das Kdnigreich Bayern entwickelte sich eine bundesweit
und international tatige moderne Hypothekenbank. Heute ist
die MiinchenerHyp nach wie vor eine eingetragene Genossen-
schaft und sie erfiillt wie schon friiher ihre Aufgaben im ge-
nossenschaftlichen FinanzVerbund.



Was dem Einzelnen nicht mdglich ist, das vermdégen viele.”

Friedrich Wilhelm Raiffeisen (1818-1888), Griinder der Raiffeisengenossenschaften
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Erster Vorstand und Aufsichtsratsvorsitzender der Bayerischen Landwirthschafts-
bank. Von links nach rechts: Matterstock, Bonschab, Freiherr von Cetto-Reicherts-
hausen, Suskind, Freiherr von Soden-Fraunhofen.

Von Anfang an klare Prinzipien:
Selbsthilfe. Selbstverantwortung. Selbstverwaltung.
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VORWORT DES VORSTANDS

SEHR GEEHRTE TEILHABER UND GESCHAFTSFREUNDE,

das zuriickliegende Geschéftsjahr bot zundchst positive 6kono-
mische Rahmenbedingungen. Nicht nur in Deutschland, sondern
auch weltweit setzte sich im ersten Halbjahr die gute konjunk-
turelle Entwicklung fort. Doch schon zu diesem Zeitpunkt gab
es Warnsignale, die auf eine mdgliche Abschwachung der US-
Konjunktur hinwiesen. Experten, die den US-Markt intensiv be-
obachten und sehr gut kennen, haben nicht erst 2007 die Frage
gestellt, ob die im Subprime-Segment der Eigenheimfinanzie-
rung vermuteten Risiken beherrschbar bleiben. Vielmehr wurden
Szenarien entwickelt, die zeigten, dass sich mdglicherweise
Verwerfungen an den Finanzmarkten aufbauen kénnten, die
letztlich zum Platzen einer Blase fiihren wiirden. Die Hoffnun-
gen vieler Marktteilnehmer, dass sich diese Verwerfungen nicht
zu einer Vertrauens- und Liquiditatskrise ausweiten, haben sich
in der zweiten Jahreshilfte nicht bestatigt. Derzeit weil3 nie-
mand, welche Dimension die Krise an den Finanzmérkten letzt-
endlich annehmen und wann sie ein Ende finden wird.

Vor diesem Hintergrund hat es sich fiir die Miinchener Hypo-
thekenbank als vorteilhaft erwiesen, dass im Mittelpunkt ihrer
Geschaftsstrategie und Unternehmensplanung die klassische
Immobilienfinanzierung steht. Unser Geschdftsmodell beruht
auf den Sdulen der privaten und gewerblichen Immobilien-
finanzierung in Deutschland und im Ausland. In unserem Ge-
schift dominieren Finanzierungen im erstrangigen Bereich. Zu-
dem hat das von der MlnchenerHyp gelebte Geschaftsmodell
von der aktuellen Situation insofern profitiert, als im Zuge der
Subprime-Krise der Verbriefungsmarkt stark gelitten und das
klassische Syndizierungs- beziehungsweise Konsortialgeschaft
wieder an Bedeutung gewonnen hat. Da bei uns in der gewerb-
lichen Immobilienfinanzierung seit Jahren diese Finanzierungs-
form dominiert, konnten wir von der aktuellen Entwicklung
tendenziell profitieren.

Basis unseres Geschdftsmodells ist die Strategie MHB2008.

Auch im vergangenen Geschéftsjahr haben wir konsequent an
deren Umsetzung gearbeitet. So haben wir in den letzten Jah-
ren die Vertriebs- und Marktfolgestrukturen dergestalt weiter-

!

Vorstand der Miinchener Hypothekenbank. Von links nach rechts: Erich Rédel (Vorsitzender), Dr. Bernhard Scholz, Klaus Sturm.
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entwickelt, dass sie sich auch bei starkem Wachstum in hohem
MaBe als leistungs- und belastungsfahig erweisen. Wir haben
uns damit im Markt einen guten Namen als verldsslicher und
anerkannter Partner erarbeitet. Wie unsere Geschaftszahlen
zeigen, konnten wir aufgrund dieser strategischen Positionie-
rung auch im aktuellen Marktumfeld unseren Wachstumskurs
nicht nur festigen, sondern generell ausbauen.

Beim Ausbau des Neugeschafts haben wir uns stets an unseren
bewdhrten Risikoparametern ausgerichtet. Der nachhaltige
Wert einer solchen Risikopolitik zeigte sich gerade vor dem
Hintergrund der Subprime-Krise bei US-Eigenheimfinanzie-
rungen an den Finanzmarkten. Denn wir haben weder im Kredit-
noch im Wertpapierbereich in diesem Segment investiert.

Im Hypothekenneugeschaft steigerten wir das Zusagevolumen
um fast 42 Prozent auf 3,43 Mrd. Euro. Dabei erzielten wir in
unseren beiden Hauptgeschaftsfeldern private Wohnbaufinan-
zierung und gewerbliche Immobilienfinanzierung beachtliche
Zuwachsraten. Infolge des guten Neugeschafts konnten wir
die Hypothekenbestdnde deutlich ausweiten. Die Cost-Income-
Ratio verbesserten wir auf unter 50 Prozent. Eine glinstige
Cost-Income-Ratio ist Voraussetzung fir eine Bank unserer
Struktur, um sich im Markt erfolgreich behaupten zu kdnnen.
So haben wir in den Jahren 2004 bis 2007 den Verwaltungs-
aufwand deutlich reduzieren und zugleich das Hypotheken-
neugeschaft mehr als verdoppeln kdnnen. Auch in Zukunft
werden wir uns auf eine weitere Verbesserung der Cost-Income-
Ratio unter Berlicksichtigung der Bankziele konzentrieren.

Als Hypothekenbank in der Rechtsform der eingetragenen Ge-
nossenschaft liegt uns sehr viel daran, dass sich das Wachstum
unseres Neugeschafts im Einklang mit den genossenschaftlichen
Grundprinzipien befindet. Wie unsere Partner im FinanzVerbund,
die Volksbanken und Raiffeisenbanken, wollen wir die Kunden
dauerhaft begleiten. Das heiBt, dass wir zu unseren Kunden,
von denen viele zugleich Mitglieder der MinchenerHyp sind,
eine vertrauensvolle und verldssliche Finanzierungspartnerschaft
pflegen. Wir haben deshalb in der aktuellen Diskussion um den
Verkauf von privaten Immobiliendarlehen an private Investoren
friihzeitig im Sinne unserer Kunden und Mitglieder Position

bezogen und auf den Verkauf vertragsgemaB bedienter Forde-
rungen verzichtet.

Das Refinanzierungsmodell der MiinchenerHyp als alteingeses-
sene Immobilienbank basiert im Wesentlichen auf dem Pfand-
brief. Gerade dieser bewéahrt sich in der Finanzmarktkrise als
solides Refinanzierungsinstrument. Er erweist sich als deutlich
leistungsfahiger und robuster als andere Instrumente aus der
Gattung der Covered Bonds. Wir rechnen deshalb damit, dass
der Pfandbrief aufgrund der aktuellen Situation eine Renais-
sance erleben wird. Das ist fiir uns als Pfandbrief-Emittent eine
wichtige Entwicklung, von der auch der genossenschaftliche
FinanzVerbund profitieren wird.

Eine besondere Anerkennung verdient die Leistung unserer Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter. Sie haben sich nicht nur vorbild-
lich in den verschiedenen Geschaftsbereichen der Bank enga-
giert, sondern im letzten Jahr auch mit hohem Einsatz und sehr
zielorientiert bei den Fusionsgesprachen mit der DG HYP mit-
gewirkt. Jeder Einzelne hat sich fiir den Erfolg der Miinchener-
Hyp eingesetzt - trotz der Ungewissheiten, die immer auch
mit Fusionsverhandlungen verbunden sind. Fiir dieses Engage-
ment danken wir allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Fir die kommenden Jahre haben wir uns zum Ziel gesetzt, den
Wachstumskurs fortzusetzen und zu verstetigen. Wir haben uns
vorgenommen, in der privaten wie in der gewerblichen Immo-
bilienfinanzierung die vorhandenen Marktpotenziale innerhalb
und auBerhalb des Verbundes noch systematischer auszuschdp-
fen und unsere Marktposition weiter zu starken. Dabei werden
wir zugleich die Risiken und Kosten wie bisher im Auge behal-
ten. Auf dieser Grundlage werden wir die Ertragskraft kontinu-
ierlich starken und die Zukunftsfahigkeit der MiinchenerHyp
ausbauen.

Freundliche GriiBe

Yo W A

Erich Rédel Dr. Bernhard Scholz Klaus Sturm
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.Seine konigliche Hoheit Prinz
Luitpold haben zu genehmigen
geruht, daB3 von der Bayerischen
Landwirthschaftsbank ein Siegel

gefuhrt werde ..."

Prinzregent Luitpold von Bayern

Am Anfang stand ein Zeichen des Vertrauens: 1897 gewéahrte
das Bayerische Staatsministerium des Inneren im Namen des
Prinzregenten Luitpold der Bayerischen Landwirthschaftsbank
die Nutzung des bayerischen Rautenschilds mit der Kénigs-
krone.

Die Bayerische Landwirthschaftsbank ist rasch tiber ihre an-
fanglichen Aufgaben hinausgewachsen. Sie zéhlt heute zu den
renommierten Hypothekenbanken.
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.Die Minchener Hypotheken-
bank steht auch heute fir klare
Prinzipien: Leistung zum Vorteil
ihrer Mitglieder und wirtschaft-
liche Selbstkontrolle, um die
Leistungskraft und Unabhan-
gigkeit des Hauses zu wahren
und zu fordern.”

S.K.H. Herzog Max in Bayern, Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats und Mitglied der Miinchener Hypothekenbank eG
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MITEINANDER MEHR ERREICHEN:
DIE MITGLIEDSCHAFT IN DER MUNCHENER HYPOTHEKENBANK

Wenn sich mehrere zusammenschlieBen, kénnen sie mehr er-
reichen als jeder flr sich alleine - nach diesem Leitbild arbeitet
jede Genossenschaft. Das unterscheidet sie grundlegend von
Unternehmen, die allein ihren Gewinn maximieren wollen oder
missen. Genossenschaften wurden und werden von Biirgern
gegriindet, die ihre eigenen wirtschaftlichen Interessen starken
und zugleich die Entwicklung ihres regionalen Umfelds férdern
wollen.

Den Anstol3 zur Griindung von Genossenschaften gaben vor
bald 170 Jahren Hermann Schulze-Delitzsch und Friedrich
Wilhelm Raiffeisen. Ihre Ideen Gberzeugten und funktionierten.
Bis heute arbeiten die Genossenschaften in Deutschland nach
den Grundsatzen von Schulze-Delitzsch und Raiffeisen: Selbst-
hilfe, Selbstverwaltung und Selbstverantwortung.

Selbsthilfe ist der entscheidende Antrieb zur Griindung einer
Genossenschaft. Wer freiwillig mit anderen zusammen wirt-
schaftet, stdrkt nicht nur die eigene materielle Lage, sondern
vor allem das wirtschaftliche Wohlergehen vieler. Heute, in ei-
ner Zeit, die von tiefgreifenden wirtschaftlichen Umbriichen
gepragt ist, sind Selbsthilfe und Eigenverantwortung wichtiger
denn je. Auch Bundesprasident Horst Kéhler hob die gesellschaft-
liche Bedeutung dieser Grundsétze hervor. Er sagte Ende 2007
in einer Rede: ,Verantwortung zu libernehmen bedeutet, sich
zu kimmern, bedeutet, selbst aktiv zu werden, nicht auf die Hilfe
von anderen zu warten, bedeutet, die Gemeinschaft zu stirken."

GENOSSENSCHAFTEN: EIN ZUKUNFTSWEISENDES
KOOPERATIONSMODELL

800 Millionen Menschen sind weltweit Mitglied einer Genossen-
schaft. In Deutschland gibt es 17,6 Millionen Genossenschafts-
mitglieder. Genossenschaften sind somit die mitgliederstarkste
Wirtschaftsorganisation in Deutschland und ein wichtiger Sta-
bilitdtsfaktor fiir den Arbeitsmarkt.

Besonders bekannt sind die Kreditgenossenschaften. Mehr als
neun von zehn Menschen in Deutschland kennen die Volks-
banken und Raiffeisenbanken. Der genossenschaftliche Finanz-
Verbund bildet eine der drei Sdulen der Kreditwirtschaft. Zum
FinanzVerbund gehdren rund 1230 Volksbanken und Raiffei-

senbanken sowie zahlreiche Verbundunternehmen, zum Bei-
spiel die Miinchener Hypothekenbank. Zusammen erreichten
sie im Jahr 2006 eine Bilanzsumme von 961 Milliarden Euro

und beschéftigten rund 190.000 Mitarbeiter. Das macht den
FinanzVerbund zu einem wichtigen Garant fiir die Stabilitat
und Stérke der deutschen Kreditwirtschaft.

Schliissel des Erfolgs der Kreditgenossenschaften ist ihre Nahe
zu den Menschen und den Méarkten. Gerade die Volksbanken
und Raiffeisenbanken sind in besonderer Weise im regionalen
Wirtschaftsleben verankert. Die Vertrautheit mit den Menschen
und den regionalen Strukturen ist ein wichtiger Vorteil unter
den Bedingungen der globalisierten Wirtschaft. Wo Markte im-
mer enger miteinander verflochten sind, hdngt der wirtschaft-
liche Erfolg immer mehr davon ab, dass Unternehmen flexibel
und schnell reagieren sowie kurze und unblrokratische Entschei-
dungswege aufweisen kénnen. Hier sind flexible Kooperationen
wie der genossenschaftliche FinanzVerbund zentral gesteuer-
ten Konzernen deutlich tberlegen. Denn im FinanzVerbund ko-
operieren eigenstandige Unternehmen in einem Netzwerk, ohne
dadurch ihre Unabhdngigkeit zu verlieren. Das macht die Genos-
senschaftsidee - die Starkung des Einzelnen durch freiwillige
Zusammenarbeit - aktueller denn je.

MITTEN IM LEBEN: DIE FUNDAMENTE DER MITGLIED-
SCHAFT

Die Mitglieder sind das Herz einer jeden Genossenschaft. Sie
stehen im Vordergrund des wirtschaftlichen Handelns. Denn
/weck einer Genossenschaft ist es, ,den Erwerb oder die Wirt-
schaft ihrer Mitglieder oder deren soziale und kulturelle Be-
lange durch gemeinsamen Geschaftsbetrieb zu fordern”, so § 1
des Genossenschaftsgesetzes.

Mitglied wird man durch den Beitritt zur Genossenschaft. Die-
ser kann unabhéngig von Alter und Beruf erfolgen, auch Un-
ternehmen oder Vereine konnen Mitglieder werden. In der Re-
gel sind die Kunden einer Kreditgenossenschaft zugleich auch
Mitglieder.

Die Mitgliedschaft bietet mehr als eine reine Kundenbeziehung.
Mitglieder sind Kapitalgeber, Miteigentiimer, Gewinnbeteiligte
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+GENOSSENSCHAFTEN SIND NAH BEI DEN MENSCHEN.
SIE GEBEN HALT IN DER GLOBALISIERTEN WIRTSCHAFT."

Michael Glos, Bundesminister fiir Wirtschaft und Technologie

und somit die Trdger der Genossenschaft. Als Trdger sind die
Mitglieder in die demokratischen Entscheidungsprozesse ihres
Unternehmens eingebunden. Das Forum hierfir ist die Mitglie-
der- oder Generalversammlung.

Auch als Kapitalanlage ist die Mitgliedschaft attraktiv. Auf den
eingezahlten Beitrag erhalt jedes Mitglied nach Ablauf des Ge-
schaftsjahres eine Dividende aus dem laufenden Gewinn. Im
Durchschnitt aller Genossenschaftsbanken lag die Dividende in
den letzten Jahren liber 5 Prozent.

DIE MUNCHENERHYP UND IHRE MITGLIEDER

Die Miinchener Hypothekenbank zdhlt mit rund 91.500 Mitglie-
dern zu den gréBten Genossenschaften in Deutschland. Wir
sind Uberdies die einzige Hypothekenbank in der Rechtsform
der eingetragenen Genossenschaft. Diese Besonderheit reicht
zurtlick bis zur Griindung der MiinchenerHyp im Jahr 1896. Es
war die Zeit der Hochindustrialisierung, die sehr viele Landwirte
vor existenzielle Probleme stellte. Eine neu zu griindende Hypo-
thekenbank sollte deshalb den Landwirten die lebensnotwendi-
gen Kredite gewdhren, flr die andere Banken nicht zur Verfu-
gung standen. Die liberal gesinnte bayerische Staatsregierung
wollte allerdings keine weitere staatliche Aktienhypothekenbank
schaffen und unterstiitzte daher die Griindung einer genossen-
schaftlichen Hypothekenbank. So entstand die Bayerische Land-
wirthschaftsbank, die sich in den 70er-Jahren des letzten Jahr-
hunderts, nachdem der urspriingliche Zweck - die Forderung der
Landwirtschaft - erfillt war, in Miinchener Hypothekenbank
umbenannte. Die Rechtsform der Genossenschaft blieb aber
erhalten, da sich die Bank weiter dem Férderauftrag gegentiber
ihren Mitgliedern und der Partnerschaft zum genossenschaft-
lichen FinanzVerbund, insbesondere den Volksbanken und Raiff-
eisenbanken, verpflichtet fiihlte.

So orientiert sich die Geschéftspolitik der MiinchenerHyp in ers-
ter Linie am Wohl ihrer Mitglieder, von denen rund 98 Prozent

gleichzeitig Kunden der Bank sind oder waren. Das heiB3t fir
uns:

Wir pflegen eine vertrauensvolle Partnerschaft zu unseren
Kunden. Das bedeutet, dass wir die Finanzierung der eigenen
vier Wande langfristig begleiten wollen. Deshalb verkaufen
wir auch keine Kreditforderungen, die von den Darlehensneh-
mern vertragsgemaB bedient werden. Weil dies fiir uns selbst-
verstandlich zu einer partnerschaftlichen Beziehung gehort,
verlangen wir fir diesen Verzicht auch keinen Aufpreis.
Unsere Geschaftspolitik ist langfristig ausgerichtet. Viele Hypo-
thekenbanken geben derzeit das private Wohnfinanzierungs-
geschaft auf und konzentrieren sich auf internationale und
groBvolumige gewerbliche Finanzierungen, von denen sie
sich eine hohere Rendite erwarten. Wir sind (iberzeugt, dass
auch private Wohnfinanzierungen gute und vor allem dauer-
hafte Ertrdge bringen, wenn verlassliche Kundenbeziehungen
bestehen. Natiirlich war es immer das Selbstverstéandnis einer
Genossenschaft, einerseits bewdhrte Traditionen zu pflegen
und sich andererseits neuen Herausforderungen mit Ideen-
reichtum zu stellen. Aus diesem Grund umfassen unsere Kern-
geschaftsfelder sowohl die private als auch die gewerbliche
Immobilienfinanzierung im In- und Ausland sowie das Kapi-
talmarktgeschéft.

Wir sind Teil einer starken Gemeinschaft. Die MiinchenerHyp
gehort dem genossenschaftlichen FinanzVerbund an und ist
tber die rund 13.700 Filialen der Volksbanken und Raiffeisen-
banken bundesweit vor Ort présent.

Die Mitgliedschaft bei der MiinchenerHyp bietet eine interes-
sante Rendite. Wir schiitten kontinuierlich attraktive Divi-
denden aus. Im letzten Jahr betrug die Dividende 5,5 Prozent
je Genossenschaftsanteil.

Wir leben den Genossenschaftsgedanken in unserer taglichen
Arbeit. Nahezu alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind
Mitglied der MiinchenerHyp. Der Erfolg ihrer Bank ist somit
auch ihr persénlicher Erfolg. Und deshalb lautet unser Motto:
.Nur was nach innen leuchtet, kann nach auBen strahlen."
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DER PFANDBRIEF - VERLASSLICHE REFINANZIERUNG

UND GESUCHTES INVESTMENT

Die Austrocknung der Markte fir Mortgage Backed Securities
(MBS) und die erhohten Aufschlige, die Investoren fir unbe-
sicherte Bankschuldverschreibungen seit der Ausbreitung des
Subprime-Virus" verlangen, erschweren auch deutschen Kredit-
instituten den Zugang zu Kapital bzw. verteuern ihn erheblich.

Die Situation der Pfandbriefemittenten unterscheidet sich je-
doch maBgeblich von der anderer Banken. So haben diese Ins-
titute mit dem Pfandbrief jederzeit zu glinstigen Konditionen
Zugang zum Kapitalmarkt. Denn die besondere Sicherheit des
Pfandbriefs und seine hohe Marktdurchdringung machen ihn
auch in stiirmischen Zeiten zu einem sicheren Hafen flir Anleger.

PFANDBRIEF STUTZT BANKENLIQUIDITAT

Pfandbriefe weisen eine makellose Kredithistorie auf. Der Aus-
fall eines Pfandbriefs wurde seit Inkrafttreten des Hypotheken-
bankgesetzes, dem Vorldufer des Pfandbriefgesetzes, vor tiber
100 Jahren nicht verzeichnet. Angesichts der im In- und Aus-
land anerkannten Bonitdt der Pfandbriefe kénnen die Emitten-
ten deshalb anders als bei Mortgage Backed Securities auch in
schwierigen Zeiten Liquiditdt aufnehmen. Der Pfandbriefmarkt
als ,Markt der letzten Instanz" mobilisiert Liquiditat, wo sie an-
dernfalls nicht oder nur zu deutlich schlechteren Konditionen
verfligbar ist.

Neben den sogenannten Benchmark-Emissionen ab 1 Mrd. Euro
(Jumbo-Pfandbriefe) begeben Pfandbriefbanken zusatzlich in
groBem Umfang traditionelle Inhaberpfandbriefe und Namens-
pfandbriefe und stoBen damit auf stetige und hohe Nachfrage
bei Investoren. Dafiir sorgt die feste Verwurzelung und lang-
jahrige Tradition des Pfandbriefs bei Abnehmern aus Versiche-
rungen, Banken, Pensions- und Investmentfonds am deutschen
Markt. Allein in den Monaten August bis Dezember des Jahres
2007 - also nach Beginn der Subprime-Krise - haben die Pfand-
briefbanken mit traditionellen Inhaberpfandbriefen und Namens-
papieren 50 Mrd. Euro am Markt aufgenommen. Zusammen mit
Jumbo-Emissionen und Aufstockungen summierte sich dies
auf 58 Mrd. Euro.

Bemerkenswert ist, dass sich die Refinanzierungskosten in die-
sem Zeitraum gegentiber den ersten sieben Monaten des Jahres
2007 kaum erhohten. So wurden Pfandbriefe im Mittel aller
Laufzeiten weiter 10 Basispunkte unter Euribor gehandelt,
wahrend Verbriefungen und einige pfandbriefahnliche Produkte
des Auslands (sogenannte Covered Bonds) Ausweitungen von
40 bis 80 Basispunkten hinnehmen mussten.

SWAP SPREADS JUMBO-PFANDBRIEF VS. COVERED BONDS JULI 07 - JANUAR 08
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Dies alles ist ein Ergebnis der gesetzlichen Qualitdtsanforderun-
gen, des disziplinierten und investorenfreundlichen Emissions-
verhaltens der Pfandbriefbanken sowie einer einzigartigen
Markt- und Produktpflege durch die Emissionshéuser, die ihre
Kréfte in einem gemeinsamen Verband blindeln.

PFANDBRIEFGESETZ SCHUTZT ANLEGER

Das Pfandbriefgesetz bietet Pfandbriefinvestoren ein engma-
schig geknipftes Sicherheitsnetz. Leitmotiv der gesetzlichen
Grundlage fir die Emission von Pfandbriefen ist das Prinzip
des Anlegerschutzes. So diirfen nur Kreditinstitute, welche die
strengen Anforderungen an eine Pfandbrieflizenz erfillen,
Pfandbriefe begeben. Die ausstehenden Hypotheken-, Schiffs-
und Offentlichen Pfandbriefe miissen durch Hypotheken-,
Staats- und Schiffskredite mindestens gleicher Héhe gedeckt
sein. Diese sogenannten Deckungswerte werden in separate
Register eingetragen. Im Insolvenzfall eines Emittenten sind
die Anspriiche der Pfandbriefglaubiger durch ein Vorrecht an
den in den Deckungsregistern eingetragenen Deckungswerten
privilegiert. Das Pfandbriefgeschaft unterliegt der besonderen
Aufsicht der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin). Zusitzlich zur laufenden Aufsicht auf Basis des Kredit-
wesengesetzes liberwacht eine eigene Pfandbriefabteilung die
Einhaltung der Bestimmungen des Pfandbriefgesetzes. Die Ver-
pflichtung zur quartalsweisen Veroffentlichung wichtiger Kenn-
zahlen der Deckungsmassen macht die Zusammensetzung der
Deckungsmassen transparent und im Zeitablauf vergleichbar.
Die durch das Pfandbriefgesetz bewirkte Standardisierung ver-
leiht dem per Dezember 2007 rund 890 Mrd. Euro schweren
Pfandbriefmarkt eine Tiefe, die nur vom Markt flr Staatsan-
leihen tibertroffen wird.

KONSERVATIVE KREDITSTANDARDS SCHLIESSEN
SUBPRIME AUS

Der Bestand an wohnwirtschaftlichen Deckungswerten aus den
USA lag zum Zeitpunkt des Ausbrechens der Subprime-Krise
bei 200 Mio. Euro oder etwa 0,01 Prozent aller Deckungswerte

der Hypothekenpfandbriefe. Die hohen Kreditstandards des
Pfandbriefgesetzes verhindern, dass niedrige Kreditqualitdten
ihren Weg in die Deckungsmassen der Pfandbriefemittenten
finden konnen. Im Fall der Hypothekendarlehen sind nur 60
Prozent des nach konservativen Grundsdtzen ermittelten Be-
leihungswertes der finanzierten Immobilien deckungsfahig und
iber den Pfandbrief refinanzierbar. Die Emittenten sind ver-
pflichtet, bei der Gefahr von Preisverfdllen zu tberprifen, ob
der Wert der beliehenen Immobilien und Schiffe betroffen ist.

Im Fall von Staatsfinanzierungen sorgen strenge Auswahlkrite-
rien fur die nachhaltige Wertbestidndigkeit der Deckungswerte.
So kénnen nur Forderungen gegen 6ffentliche Schuldner aus
der Europdischen Union, den EWR-Staaten sowie den USA, Ka-
nada, Japan und der Schweiz in Deckung genommen werden,
wenn die staatliche Haftung unzweifelhaft besteht.

FAZIT

Der Pfandbriefmarkt steht den Emittenten auch in Zeiten all-
gemeiner Verwerfungen an den Kredit- und Kapitalmérkten
jederzeit offen. Die strengen Kreditstandards des Pfandbrief-
gesetzes verhindern, dass Subprime einen Weg in die Deckungs-
massen der Pfandbriefemittenten findet.

Dank seiner gesetzlichen Qualitdtsstandards, seiner Transpa-
renz und seiner gut ausgepragten Marktinfrastruktur ist der
Pfandbrief zu einem international gefragten Kapitalmarktpro-
dukt mit einem Umlaufvolumen von knapp 900 Mrd. Euro und
zur Benchmark eines eigenstidndigen europdischen Covered
Bond Marktes mit einem ausstehenden Volumen von knapp

2 Billionen Euro gereift.

Nicht zuletzt die Subprime-Krise zeigte, dass sich eine seriése
Liquiditatsplanung bewdhrt hat. Sie ist die Basis fiir die Ver-
|asslichkeit der Miinchener Hypothekenbank ihren Investoren
gegentber. Auch fiir den genossenschaftlichen FinanzVerbund
wurde damit eine wichtige Leistung erbracht.
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.Die Genossenschaften sind kauf-
mannische Geschafte, wofir die
Inhaber die ganze Verantwortlich-
keit zu tragen haben; deshalb

mussen sie auch durchaus selb-
stdndig die Leitung in der Hand
behalten.”

Friedrich Wilhelm Raiffeisen
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1. WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN
1.1. KONJUNKTURELLE ENTWICKLUNG

Die Konjunktur zeigte sich lber das gesamte Jahr 2007 robust.
Die Weltwirtschaft wuchs nach bisherigen Schitzungen um
5,1 Prozent. Die Stabilitdt der globalen Konjunktur war umso
bemerkenswerter, als in der zweiten Jahreshalfte die Finanz-
markte weltweit von einer schweren und anhaltenden Krise
erfasst wurden. Diese war so ausgepragt, dass ein Ubergreifen
auf die konjunkturelle Entwicklung insbesondere in den Indus-
triestaaten beflirchtet wurde. Und tatsdchlich begann sich mit
dem Fortschreiten der Krise die weltwirtschaftliche Entwick-
lung gegen Jahresende differenziert abzuschwéchen.

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft setzte sich im ver-
gangenen Jahr fort. Das Bruttosozialprodukt wuchs um 2,5
Prozent, nach 2,9 Prozent im Vorjahr. Getragen wurde das
Wachstum hauptsdchlich vom Export und steigenden Investiti-
onen. Wie erwartet, bremste die Mehrwertsteuererhhung den
privaten Konsum. Die Ausgaben der Verbraucher fielen um 0,3
Prozent niedriger aus als im Jahr 2006. Die Lage am Arbeits-
markt hat sich im Zuge des Aufschwungs erheblich verbessert.

Die Arbeitslosigkeit ging erstmals wieder deutlich zurlick. Im
Jahresdurchschnitt waren bundesweit 3,6 Millionen Menschen
ohne Arbeit - rund 650.000 weniger als im Vorjahr. Die Arbeits-
losenquote reduzierte sich um 1,8 Prozentpunkte auf durch-
schnittlich 9 Prozent. Die Zahl der Beschiftigten erreichte mit
39,7 Millionen den hochsten Stand seit der Wiedervereinigung.
Die robuste Konjunktur und steigende Steuereinnahmen kamen
auch den Staatsfinanzen zu Gute. Die Bundesregierung konnte
einen ausgeglichenen Haushalt vorlegen, den ersten seit 1989.

Die Lebenshaltungskosten stiegen besonders in der zweiten
Jahreshilfte kraftig an. Den hochsten Wert erreichten die Preis-
steigerungen im November mit 3,1 Prozent im Vergleich zum
Vorjahresmonat. Uber das Jahr verteilt war die Inflationsrate
mit 2,2 Prozent so hoch wie seit 1994 nicht mehr. Die Preis-
steigerungen sind vor allem auf drei Ursachen zurlickzufiihren:
die Anhebung der Mehrwertsteuer, die gestiegenen Kosten fiir
Energie, insbesondere durch den hohen Olpreis, und die Verteu-
erung bei Nahrungsmitteln.

RENDITE ZEHNJAHRIGER BUNDESANLEIHEN 2007

49

47

1

4,5

43

4,1 N /)

1

819

3,7

585

Januar Februar Marz Juni

April Mai

Juli August  September  Oktober ~ November Dezember




LAGEBERICHT

16917

1.2. FINANZMARKTE

Die Finanzmarkte waren im Jahr 2007 von zwei stark gegen-
laufigen Entwicklungen geprégt. Im ersten Halbjahr setzte sich
insbesondere an den Aktienmarkten die Aufwéartsentwicklung
fort. Demgegeniiber lastete im zweiten Halbjahr die Finanz-
marktkrise auf den Méarkten. Ausléser der Krise war der US-
amerikanische Markt fur private Wohnbaufinanzierungen an
Kunden mit zweifelhafter Bonitdt, das sogenannte Subprime-
Segment. Uber mehrere Jahre hatten amerikanische Banken
variabel verzinste Kredite an diese Kunden vergeben, verbrieft
und an Investoren weitergereicht. Mit steigenden Zinsen erhéh-
ten sich die Ausfallraten bei diesen Darlehen. Diese im Regelfall
verbrieften Forderungen mussten deshalb neu bewertet werden.
Dies schlug sich bei den Investoren in Abschreibungen in bis-
her nicht gekanntem Ausmal nieder. Die Folge war zundchst
eine Liquiditdtskrise bei den Investoren in Subprime-Darlehen,
die sich dann aufgrund der hohen Bewertungsrisiken zu einer
tiefen Vertrauenskrise an den Kredit- und Verbriefungsmarkten
entwickelte und schlieBlich die globalen Finanzmarkte erfasste.
In dieser Situation sahen sich die Notenbanken, allen voran die
US-amerikanische und die Europdische Zentralbank, veranlasst,
einzuspringen und den Geldmérkten wiederholt mit groBange-
legten UnterstiitzungsmaBnahmen Liquiditdt zur Verfiigung zu
stellen.

Die Européische Zentralbank hob vor dem Hintergrund der ro-
busten Konjunkturentwicklung im ersten Halbjahr das Zinsni-
veau nochmals in zwei Schritten um jeweils 0,25 Prozentpunkte
von 3,5 Prozent auf 4,0 Prozent an. Mit den Zinsanhebungen
in Europa stiegen auch die Renditen langfristiger Staatsanlei-
hen. Zehnjahrige Bundesanleihen rentierten Anfang 2007 mit
3,95 Prozent und erreichten Mitte des Jahres mit 4,7 Prozent
den hochsten Stand seit flinf Jahren. In den USA verhielt sich
die Notenbank angesichts verhaltener konjunktureller Aussich-
ten abwartend und belieB3 den Leitzins bei 5,25 Prozent.

Im zweiten Halbjahr kehrte sich das Bild der Notenbankenpoli-
tik in den USA und in Europa um. Die EZB verdnderte ihren Leit-
zinssatz nicht und belieB ihn bei 4,0 Prozent. Aufgrund der Aus-

wirkungen der Subprime-Krise senkte die US-amerikanische
Notenbank ihren Leitzins hingegen in mehreren Schritten von
5,25 Prozent bis auf aktuell 3,0 Prozent, um Wachstumseinbu-
Ben fur die amerikanische Wirtschaft zu verhindern. Die Ren-
dite zehnjdhriger Bundesanleihen ging im Verlauf des zweiten
Halbjahrs zwischenzeitlich bis auf rund 4 Prozent zurtick.

.Die Finanzmarkte waren im Jahr 2007 von zwei stark
gegenldufigen Entwicklungen geprigt. Im ersten Halb-
jahr entwickelten sich die Aktienmirkte weiter auf-
wirts. Demgegeniiber lastete im zweiten Halbjahr
die Subprime-Krise auf den Markten."

Die Turbulenzen, die von der Subprime-Krise an den Kapital-
mérkten ausgeldst wurden, verdnderten auch die Zinsstruk-
turkurve. Kurzfristige Gelder bis zwolf Monate wurden wegen
der gestiegenen LiquiditdtsbedUrfnisse der Kreditwirtschaft
sehr teuer. Dies flihrte zu einer teilweise inversen Zinsstruktur-
kurve: Die Ublicherweise hoher verzinsten Gelder zwischen ein
und zwolf Jahren rentierten auf niedrigeren Niveaus als die
kurzfristigen Laufzeiten von bis zu einem Jahr.

Die globalen Aktienmérkte entwickelten sich in der Gesamtbe-
trachtung 2007 Uberaus positiv. So legte auch der DAX das
finfte Jahr in Folge zu. Bis zur Jahresmitte hielt sein Hohen-
flug nahezu ungebrochen an. Mitte Juli erreichte der DAX mit
8.151 Punkten sogar ein neues Allzeithoch. In der zweiten Jah-
reshélfte driickte die Finanzmarktkrise die Kurse jedoch nach
unten. Die Finanzmérkte zeigten sich jedoch unerwartet stabil.
Auch der DAX konnte sich von den Riickschldgen wieder erho-
len und beschloss das Jahr 2007 mit 8.067 Punkten und einem
Plus von 22,3 Prozent. Der zu erwartende Einbruch der Aktien-
kurse erfolgte dann jedoch zu Beginn des Jahres 2008.
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Aufgrund der schwidcheren Wachstumsaussichten flr die ame-
rikanische Wirtschaft gewann der Euro gegentber dem Dollar
im Jahresverlauf stetig an Stdrke. Die Subprime-Krise und auf-
kommende Rezessionsbefiirchtungen in den USA lieBen den
Dollar im vierten Quartal auf einen Tiefstand gegeniiber dem
Euro fallen. Zwischenzeitlich kostete ein Euro bis zu 1,50 Dol-
lar. Bis zum Jahresende stellte sich wieder eine leichte Erholung
ein und der Wechselkurs schloss bei 1,4583 Dollar.

1.3. IMMOBILIENMARKTE

1.3.1. WOHNIMMOBILIENMARKT DEUTSCHLAND

Der Markt flir Wohnimmobilien war im Jahr 2007 zum einen
gepragt durch eine deutlich rickldufige Neubautatigkeit und
zum anderen durch eine regional differenzierte Entwicklung
von Mieten und Preisen.

Die Baugenehmigungen im Wohnungsbau brachen im ersten
Quartal massiv um fast 50 Prozent ein. Im weiteren Verlauf des
Jahres verringerte sich der Rlckstand zu den Vorjahreszahlen.
Bis zum Jahresende wurde der Bau von rund 182.000 Wohnun-
gen genehmigt. Das sind rund 26 Prozent weniger als im Vor-
jahr. Noch stérker verringerte sich die Zahl der genehmigten
Ein- und Zweifamilienhduser. Fiir sie wurden 35 Prozent weniger
Genehmigungen erteilt. Bei Mehrfamilienhdusern fiel der Rlick-
gang mit 12 Prozent dagegen deutlich geringer aus.

Die Zahlen verdeutlichen, dass die Ursache fiir den Einbruch
der Wohnungsbaugenehmigungen der Wegfall der Eigenheim-
zulage ist. Die Vorzieheffekte, die im Jahr 2006 noch fiir ein
leichtes Plus bei den Baugenehmigungen gesorgt hatten, er-
wiesen sich als stérker als von vielen Experten erwartet. Die
bei Abschaffung der Eigenheimzulage angekiindigte staatliche
Forderung von Wohneigentum im Rahmen der Riester-Rente,
der sogenannte Wohn-Riester, wurde im vergangenen Jahr
weiter diskutiert, aber noch nicht umgesetzt.

Wohnungen als im Vorjahr genehmigt.”

.Die Baugenehmigungen im Wohnungsbau waren
stark riickldufig. Es wurden rund 26 Prozent weniger

Die Bauinvestitionen bei Wohnungen entwickelten sich im
vergangenen Jahr mit einem Plus von 0,3 Prozent nur sehr
verhalten und blieben deutlich hinter der Zuwachsrate des
Vorjahres von 4,3 Prozent zuriick. Der Grund hierflir waren
insbesondere Vorzieheffekte aus der Erhéhung der Mehrwert-
steuer zum Jahresbeginn 2007.

Die Preise fiir Eigenheime und Eigentumswohnungen blieben

im Bundesdurchschnitt stabil bis leicht riickldufig - bei aller-

dings starken regionalen Unterschieden. Uberdurchschnittliche
Preissteigerungen waren vor allem in strukturschwachen

WOHNUNGSBAUGENEHMIGUNGEN 1995 - 2007
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Regionen auszumachen, in denen eine wirtschaftliche Erholung
eingesetzt hat.

Durch die positive Konjunkturentwicklung hat sich die Erschwing-
lichkeit von Immobilieneigentum verbessert. Jedoch gilt dies
nur eingeschrankt fir Ballungsrdume. Dort betragt der Preis
eines durchschnittlichen Eigenheimes immer noch mehr als
das achtfache des durchschnittlichen Jahreseinkommens.

Die Miet- und Preisindizes belegen insgesamt die hohe Stabili-
tdt des Wohnimmobilienmarktes. Davon profitierten alle, die
Wohneigentum erwerben und selbst nutzen wollten. Investoren
aber, die auf Preissteigerungen bei Wohnimmobilien setzten,
wurden vom Markt enttduscht.

1.3.2. GEWERBEIMMOBILIENMARKT DEUTSCHLAND

Die Krise an den Finanzmdrkten wirkte sich auf die Gewerbeim-
mobilienmérkte kaum aus. Die lokalen und regionalen Markte

entwickelten sich bei steigender Erwerbstadtigkeit und dem da-
mit verbundenen Mehrverbrauch an Biirofldche positiv.

Das gilt auch fir die Investitionen. Das Transaktionsvolumen
ist im Jahr 2007 erneut gewachsen. Rund 55 Mrd. Euro wurden
in deutsche Gewerbeimmobilien investiert.

Die grundsatzlich restriktivere Kreditvergabe im zweiten Halb-
jahr und die hoheren Risikopramien der Kreditinstitute erschwer-

ten jedoch Finanzierungszusagen mit einer hohen Fremdkapi-
talquote. Damit verbesserte sich die Wettbewerbssituation fir
Investoren mit einer héheren Eigenkapitalbasis. So waren zum
Beispiel Immobilien AGs im dritten Quartal die zweitstarkste
Investorengruppe.

«Das Transaktionsvolumen ist im Jahr 2007 erneut
gewachsen. Rund 55 Mrd. Euro wurden in deutsche
Gewerbeimmobilien investiert."

In den groBen deutschen Ballungsrdumen ist der Biroflachen-
umsatz im vergangenen Jahr um 11 Prozent auf rund 3,75 Mio.
Quadratmeter gestiegen. Damit war 2007 das drittbeste Um-
satzjahr nach 2000 und 2001. Das Wachstum beschrankte sich
aber allein auf die westlichen Bundeslander, wo mit etwa 3 Mio.
Quadratmeter ein um rund 15 Prozent hoherer Fldchenumsatz
verzeichnet wurde. In den 6stlichen Bundesldndern ging der
Umsatz an Biroflachen um 7 Prozent auf 730.000 Quadratme-
ter zurlick.

Die Leerstdnde reduzierten sich weiter. An den fiinf deutschen
Immobilienhochburgen Frankfurt, Hamburg, Miinchen, Berlin
und Dusseldorf waren GroBanmietungen vorherrschend. Die

Nettoabsorption hielt sich auf konstant hohem Niveau und

immer mehr Untermietflachen wurden von den Mérkten

IMMOBILIENPREISENTWICKLUNG IN DEUTSCHLAND (JAHR 2005 = 100)
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genommen. Dadurch vergroBerten sich die Unterschiede in der
Qualitat der leer stehenden Immobilien. Wahrend Leerstands-
flaichen mit sehr guter Ausstattung hoch begehrt waren, fan-
den qualitativ minderwertige Fldchen keine Interessenten und
haben bei dem derzeitigen Mietpreisniveau auch kaum eine
Chance auf Vermietung. Der Trend zu Anmietungen in projek-
tierte oder im Bau befindliche Fldchen verfestigte sich im ver-
gangenen Jahr. Dies zeigt, dass fir umzugswillige Mieter das
Angebot an geeigneten Flachen schon nicht mehr ausreichend
ist. Insgesamt fiel die Leerstandsrate in den deutschen Immobi-
lienhochburgen von 11 Prozent auf insgesamt 9,7 Prozent. Das
entspricht 6,73 Mio. Quadratmetern.

Die Bliromieten legten in der Spitze weiter zu. Der Spitzenmiet-
preisindex erreichte im Jahr 2007 den hdchsten Stand seit vier
Jahren.

In allen fiinf Immobilienhochburgen stiegen die Anfangsrendi-
ten bei Biroimmobilien um rund 10 bis 25 Basispunkte. Spitzen-
reiter bei den Anfangsrenditen war erneut Miinchen, gefolgt

von Frankfurt. Danach kamen Hamburg, Disseldorf und Berlin.

Bei Neubauten wurde im vergangenen Jahr ein Tiefpunkt er-
reicht. Das Gesamtvolumen reduzierte sich um 12 Prozent auf
rund 570.000 Quadratmeter.

insbesondere in der zweiten Jahreshélfte landesweit zurlick -
vorerst jedoch moderat und bei weitem nicht im gleichen Tem-
po, mit dem sie zuvor gestiegen waren. Zum Jahresende be-
schleunigte sich der Preisverfall. Dementsprechend wurde auch
weniger in Wohnbauten investiert.

In dieser Situation waren viele Eigenheimbesitzer, die ihren
Zahlungsverpflichtungen nicht mehr nachkommen konnten,
gezwungen, ihre Immobilie zu verkaufen und sich eine Miet-
wohnung zu nehmen. Daraufhin kam es bereits im zweiten
Quartal zu einem Anstieg der Mietpreise.

In Europa gerieten insbesondere die Mérkte in GroBbritannien
und Spanien unter Druck. Bei Immobilienfinanzierungen sind
in diesen Ldndern variable Zinsgestaltungen tiblich. Damit sind
diese Darlehen besonders empfindlich gegeniber steigenden
Kreditzinsniveaus und strengeren Kreditvergabeanforderungen.

So zeigt der Markt furr private Wohnimmobilien in GroBbritan-
nien bereits Anzeichen einer Abkiihlung. Sowohl die Zahl der
Kaufer als auch die der Kreditneugenehmigungen war rticklau-
fig. Zum ersten Mal seit Jahren sanken auch die Hauspreise.

«In den USA fand der Boom bei Wohneigentum mit
zuletzt zweistelligen Wachstumsraten durch den Aus-

1.3.3. WOHNIMMOBILIENMARKTE INTERNATIONAL bruch der Subprime-Krise ein unvermitteltes Ende."

In den USA und zahlreichen Ldndern Europas waren in den letz-
ten Jahren die Wohnimmobilienmérkte rasant und mit betrdcht-
lichen Preissteigerungen gewachsen. Im vergangenen Jahr be-
gann sich aber an jenen Markten der Aufschwung nicht nur ab-
zuschwdchen, sondern es mehrten sich auch die Anzeichen fiir
eine Umkehr. Die Finanzmarktkrise verstarkte diese Entwicklung.

In den USA fand der Boom bei Wohneigentum mit zuletzt zwei-
stelligen Wachstumsraten durch den Ausbruch der Subprime-
Krise ein unvermitteltes Ende. Viele Eigenheimbesitzer hatten
in Erwartung fortgesetzter Wertsteigerungen ihre Immobilien
hoch beliehen und gerieten durch steigende Zinsen in Zahlungs-
schwierigkeiten. Die Preise fiir Wohneigentum gingen daraufhin

Die zunehmenden Probleme an den Wohnimmobilienmérkten
belebten auch die britischen Mietmarkte. Die Zahl der fiir Ver-
mietungszwecke gekauften Wohnimmaobilien stieg im ersten
Halbjahr 2007 um fast 13 Prozent gegeniiber dem gleichen
Vorjahreszeitraum. Das Mietniveau in London - der Stadt mit
dem teuersten Wohnraum weltweit - stieg bis zum Sommer
2007 wieder um fast 5 Prozent.

In Spanien wirkte sich das steigende Zinsniveau des Eurorau-
mes unmittelbar auf den privaten Hypothekenmarkt aus, da
dort etwa 96 Prozent aller privaten Hypothekendarlehen auf
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Basis variabler Zinssatze vergeben wurden. Hinzu kommt, dass
der spanische Wohnimmobilienmarkt tendenziell Gberbewertet
ist und viele Spanier wahrend des Wirtschaftsbooms der letz-
ten Jahre in groBem Umfang Konsumentenkredite aufgenom-
men hatten. Daher begann, sich auch in Spanien ein Riickgang
der Immobilienpreise abzuzeichnen.

Weitaus weniger gravierend waren die Folgen der steigenden
Zinssatze in denjenigen europdischen Léndern, in denen pri-
vate Hypotheken tberwiegend mit langfristigen Festzinsdarle-
hen finanziert werden.

Ein Beispiel hierfur ist der franzésische Wohnimmobilienmarkt,
in dem Bauherren und Wohnungskdufer unter dem Eindruck
steigender Festzinssdtze nun versuchen, langfristige Finanzie-
rungen zu giinstigen Konditionen sicherzustellen. Miet- und
Kaufpreise nehmen zwar weiter zu, allerdings nur mit modera-
ten Steigerungsraten.

1.3.4. GEWERBEIMMOBILIENMARKTE AUSLAND

Die internationalen Buroimmobilienmarkte wuchsen auf hohem
Niveau. Die Leerstande waren im dritten Jahr in Folge riicklau-
fig, da expandierende Unternehmen einen hohen Fldchenbe-
darf hatten. Aufgrund der sich abschwéchenden Konjunktur
verlor die Nachfrage zum Ende des Jahres aber an Dynamik.

Die Mieten flir Bliroimmobilien verteuerten sich weiter. Das lag
zum einen an niedrigen Leerstandsraten in den groBen Stadten
und zum anderen am knappen Immobilienangebot. Im vergan-
genen Jahr wurden in den USA eher Gebdudeumbauten als Neu-
bauten in Auftrag gegeben, da die steigenden Energiepreise
hohere Baukosten nach sich zogen.

Die europdischen Bliroimmobilienmérkte erlebten im Rahmen
der anfdnglich starken Konjunktur Rekordinvestitionen. Fir die
Vermietungsaktivitdten wird fur die meisten Markte fiir 2007
ein Volumen erwartet, das tiber dem hohen Niveau des Vor-
jahres liegen sollte.

Die Leerstands- und Mietniveaus konnten sich deshalb positiv
entwickeln. Zum Ende des dritten Quartals 2007 war das durch-
schnittliche Leerstandsniveau im Zentrum Londons auf anna-
hernd 4 Prozent gefallen, im Zentrum von Paris auf 5 Prozent.
Und auch die Spitzenmieten erhdhten sich deutlich auf monat-
lich 154 Euro/Quadratmeter in London und 69 Euro/Quadrat-
meter in Paris.

Im zweiten Halbjahr triibte die Finanzmarktkrise die Stimmung
an den Gewerbeimmobilienmdrkten. Investoren erwarteten
nicht mehr, dass sich an den groBen Standorten der kréftige
Wertzuwachs fortsetzen wiirde. Viele Verkdufer reduzierten
deshalb ihre urspriinglich angestrebten Preise fur Transaktionen.

Mittlerweile haben die zugrunde gelegten Renditen vielerorts
den Tiefpunkt durchschritten. So sind in London die Renditen
von Investitionen in hochwertige Bliroimmobilien wieder auf
4 Prozent und in Madrid auf 4,3 Prozent gestiegen. Auch im
Zentrum von Paris hat der Druck auf die Renditen nachgelas-
sen. Diese stabilisierten sich zuletzt bei 3,8 Prozent. Vergleich-
bares gilt fir die sogenannten sekundaren Standorte wie die
groBen Stadte in der franzdsischen Provinz.

«Die internationalen Biliroimmobilienmirkte wuchsen
auf hohem Niveau und erlebten im Rahmen der an-

fanglich starken Konjunktur zum Teil Rekordinvesti-
tionen."

Wie auch an den deutschen Gewerbeimmobilienmérkten ver-
anderte sich im Gefolge der Finanzmarktkrise das Profil der In-
vestoren. Durch die derzeitige Verteuerung von Refinanzie-
rungsmitteln wurden Investoren mit geringem Eigenkapital
zunehmend durch kapitalstarke institutionelle Investoren ver-
drdngt, darunter auch offene deutsche Immobilienfonds. Da-
mit einher ging ein Trend zu konservativeren Finanzierungs-
strukturen mit geringeren Beleihungsauslaufen.
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1.4. HYPOTHEKENMARKT

Am deutschen Hypothekenmarkt herrscht seit Jahren ein har-
ter Wettbewerb, der hauptséchlich tiber die Konditionen aus-
getragen wird. Mit aller Kraft drdngen neue Anbieter wie Di-
rektbanken, Maklervertriebe sowie auslandische Kreditinstitute
in den Markt und erhéhen Jahr fiir Jahr den Wettbewerbsdruck.
Damit geraten zugleich die Margen in der privaten Immobili-
enfinanzierung zunehmend unter Druck. Europaweit sind die
Margen in Deutschland am niedrigsten. Die steigende Zahl
von Anbietern muss sich zudem ein seit Jahren stagnierendes
Marktvolumen teilen.

Die anhaltend schwache Wohnungsbaukonjunktur hat die Rah-
menbedingungen im vergangenen Jahr zusatzlich verscharft.
Das gesamte von den Kreditinstituten gemeldete Neugeschafts-
volumen flir Wohnungsbaukredite lag laut Bundesbankstatistik
mit rund 182 Mrd. Euro um 3,4 Prozent unter dem Vorjahres-
niveau.

Die verhaltene Neugeschdftsentwicklung konnte somit auch
nicht den Riickgang des Gesamtbestandes der in Deutschland
vergebenen Wohnungsbaukredite auffangen. Dieser reduzierte
sich um 1,2 Prozent. Im Vorjahr konnten die Bestdnde noch um
2 Prozent ausgeweitet werden.

Das Zinsniveau flr langfristige Immobilienfinanzierungen blieb
auch im Jahr 2007 gunstig. Zwar ist die Héhe der Konditionen
bei der Finanzierungsentscheidung nach wie vor ein maBgeb-
liches Kriterium fiir den Abschluss einer Immobilienfinanzierung.
Aber es ist auch immer deutlicher zu erkennen, dass die Kunden
wieder mehr Wert auf die Qualitdt der Finanzierung legen - da-
runter vor allem auf die Beratung, den Service und die Liefer-
fahigkeit des Finanzierungspartners. Wichtig bleibt ihnen trotz-
dem auch, dass die Preise fur ihre Immobilienfinanzierung
wettbewerbsfahig sind.

Die sich dndernden Kundenanspriiche bestatigen die strategi-
sche Ausrichtung des genossenschaftlichen FinanzVerbundes.
Die Volksbanken und Raiffeisenbanken sowie ihre Verbund-

partner in der privaten Immobilienfinanzierung wie die Miin-
chenerHyp haben sich schon vor Jahren als Qualitdtsanbieter
positioniert und ihre Beratungs- und Servicekompetenz ausge-
baut. Damit wurde eine wichtige Differenzierung im Wettbe-
werb erreicht und das Marktpotenzial des Verbundes gestarkt.

«Die anhaltend schwache Wohnungsbaukonjunktur
hat den Wettbewerb am deutschen Hypothekenmarkt
im vergangenen Jahr zusatzlich verscharft.”

Die Kunden stellten auch hohere Anspriiche an die Verlasslich-
keit und Fairness einer Kreditbeziehung. Dieser Aspekt erhielt

eine besondere Bedeutung durch eine umfangreiche und zu-

gespitzte Berichterstattung in den Medien Uber Kreditverkdufe
an private Investoren. Die Berichte verunsicherten viele private
Immobilienbesitzer, da sie beflirchteten, dass ihre Immobilien-

finanzierung zu ihrem Nachteil weiterverkauft werden kann.

Erklarte Geschaftspolitik der Mlnchener Hypothekenbank ist
es, vertrauensvolle und partnerschaftliche Kundenbeziehungen
zu pflegen. Wir haben deshalb in der Frage des Forderungsver-
kaufs klar Position bezogen und offentlich erklart, auf den Ver-
kauf vertragsgemaB bedienter Kredite zu verzichten. Damit un-
terstiitzen wir zugleich die Strategie der Volksbanken und
Raiffeisenbanken, ihre Kunden dauerhaft zu begleiten.

«Erkldrte Geschiftspolitik der Miinchener Hypothe-
kenbank ist es, vertrauensvolle und partnerschaft-
liche Kundenbeziehungen zu pflegen. Wir verzichten
deshalb darauf, vertragsgemaB bediente Kredite an
Dritte weiterzuverkaufen.”




GESCHAFTSENTWICKLUNG
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.Der Zweck des Erwerbs sei auf die
Ansammlung der Mittel beschrankt,
die zur Sicherung der Anstalt bei
wachsender Ausdehnung, zur
Erhaltung der Liquiditat und zur

Uberwindung ungiinstiger Kapital-
marktlagen bendtigt werden.”

Dr. h.c. Maximilian Maria Freiherr von Soden-Fraunhofen,
erster Aufsichtsratsvorsitzender der Bayerischen
Landwirthschaftsbank
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JAuf die Zahlen kommt es an.
Nur wer solide und risikobewusst
wirtschaftet, ist auch langfristig
erfolgreich. Das ist auch meine
Philosophie als Mitarbeiter und
Mitglied der MdnchenerHyp."

Johann Gotz, Abteilungsdirektor Rechnungswesen
und Mitglied der Miinchener Hypothekenbank eG
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2. GESCHAFTSENTWICKLUNG
2.1. DIE MUNCHENERHYP 2007

Die Miinchener Hypothekenbank konnte sich im wettbewerbs-
intensiven und margenarmen deutschen Hypothekenmarkt
und im internationalen Wettbewerb gut behaupten. Innerhalb
des genossenschaftlichen Finanz\Verbundes stiegen wir unter
den Hypothekenbanken zum Marktfiihrer in der privaten Im-
mobilienfinanzierung auf.

Das Neugeschaft entwickelte sich sehr gut und erhohte sich
vom hohen Niveau des Vorjahres aus nochmals um 41,7 Pro-
zent auf 3,43 Mrd. Euro. Das Betriebsergebnis nach Risikovor-
sorge verbesserte sich um 13,4 Prozent auf 31,6 Mio. Euro. Da-
bei ist zu berlicksichtigen, dass ein gutes Neugeschaft tiber die
Bestandserhdhung erst sukzessiv tber die Laufzeit ertragswirk-
sam wird. Aufgrund der engen Margen trdgt die inldndische
private Immobilienfinanzierung im Gegensatz zum gewerb-
lichen Kreditgeschadft nur unterproportional zum Betriebser-
gebnis bei. Die Cost-Income-Ratio konnte von 51,5 Prozent
auf 49,8 Prozent ein weiteres Mal gesenkt werden.

Unsere gute Geschéftsentwicklung beruht auf einer erfolgrei-
chen Wachstumsstrategie in unseren beiden Kerngeschafts-
feldern Wohnungsbau und Gewerbliches Kreditgeschaft. Wir
gehoéren damit zu den wenigen Hypothekenbanken, die glei-
chermalBen private wie gewerbliche Immobilienfinanzierungen
anbieten. Auf diesen beiden Ertragssdulen basiert unser Ge-
schaftsmodell.

«Das Neugeschift entwickelte sich sehr gut und
erhohte sich vom hohen Niveau des Vorjahres aus
nochmals um 41,7 Prozent auf 3,43 Mrd. Euro.”

In der privaten Immobilienfinanzierung haben wir die traditio-
nelle und enge Partnerschaft zu den Volksbanken und Raiffei-
senbanken durch die Weiterentwicklung der Prozesse in der
Kreditvergabe und Abwicklung gestdrkt und konnten die Ver-
mittlungstdtigkeit ausbauen. Wir stellen unseren Vermittlungs-
partnern einen umfassenden Produktbaukasten fir die private
Immobilienfinanzierung zur Verfligung, der Angebotsvielfalt
mit schlanker, IT-gestltzter Abwicklung kombiniert. Damit
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konnen die Volksbanken und Raiffeisenbanken ihre Beratungs-
kompetenz voll entfalten und sich durch sehr individuelle und
optimal an den Kundenwiinschen ausgerichtete Produktvaria-
tionen im Wettbewerb hervorheben.

In der Kreditbearbeitung haben die genossenschaftlichen Rechen-
zentralen mit den Softwareldsungen bank21 und agreeBAP
verbundweit einheitliche Prozesse geschaffen. Daraus ergeben
sich erhebliche Effizienzsteigerungen im Vertrieb: Die Kunden-
berater werden durch die einheitliche Oberflache im gesamten
Kreditvergabeprozess vom Antrag bis zur Zusage entlastet und
es bleibt ihnen mehr Zeit fiir Beratung und Verkauf.

Darlber hinaus ist es uns im Jahr 2007 gelungen, unsere Kun-
denbasis zu verbreitern: So konnten wir von der COREALCREDIT
BANK AG - Nachfolgerin der Allgemeine HypothekenBank
Rheinboden AG (AHBR) - im Juni ein niedrig auslaufendes, gut
diversifiziertes und nahezu vollstandig deckungsfihiges Port-
folio privater Immobiliendarlehen tbernehmen. Es umfasst rund
16.800 Darlehen zur Finanzierung wohnwirtschaftlicher Objek-
te in Deutschland mit einem Volumen von 0,7 Mrd. Euro. Die
Darlehen sind ausschlieBlich sogenannte Performing Loans, die
folglich vertragsgemalB bedient werden.

Im Dezember vereinbarten wir eine Kooperation mit der schwei-
zerischen PostFinance, die im Februar 2008 unterzeichnet wur-
de. Die PostFinance ist das Finanzinstitut der Schweizerischen
Post. Sie vermittelt seit 2003 Hypothekendarlehen, da es ihr
nach dem Gesetz nicht erlaubt ist, ausgereichte Hypotheken
und Kredite in die eigenen Bilicher zu nehmen. Deshalb ist die
PostFinance auf Kooperationspartner angewiesen. Die ersten
gemeinsamen Kredite sollen im Sommer 2008 abgeschlossen
werden.

SchlieBlich konnte die MiinchenerHyp im vergangenen Jahr
erste Erfahrungen in der Zusammenarbeit mit Maklervertrie-
ben in der privaten Immobilienfinanzierung gewinnen. Das
Geschéaft entwickelte sich strategie- und plangeméaB und soll in
den kommenden Jahren verbundkonform ausgebaut werden.

Im gewerblichen Immobiliengeschaft konnten wir das Finan-
zierungsvolumen deutlich ausweiten und unsere Marktposition

weiter festigen. Neben dem starken US-Geschéaft konnten wir
sowohl im inldndischen Gewerbeimmobiliengeschift als auch
in Westeueropa, insbesondere Frankreich, signifikant wachsen.

.Von den Auswirkungen der Subprime-Krise ist die
Miinchener Hypothekenbank nicht unmittelbar be-
troffen. Wir hatten und haben keine Engagements
im Subprime-Segment, und zwar weder im Kredit-
geschift noch im Wertpapiergeschaft."

Die Subprime-Krise und ihre Folgen fiir die internationalen
Finanzmarkte beriihrten die MiinchenerHyp nicht unmittelbar.
Investitionen im Subprime-Segment waren und sind nicht in
unserem Bestand enthalten, da wir aufgrund unserer sorgfal-
tigen Risikopolitik nur im Prime-Segment engagiert sind. Viel-
mehr ergaben sich fiir uns aus der Finanzmarktkrise attraktive
zusdtzliche Geschaftsmaoglichkeiten, da aufgrund der darnieder
liegenden Verbriefungsmérkte das traditionelle Kreditgeschaft -
besonders das Syndizierungsgeschéft - eine gewisse Renais-
sance erfuhr. Auf diesem Gebiet verfiigen wir (iber die notwen-
dige Erfahrung und Expertise, was uns zu einem attraktiven
Finanzierungspartner macht.

Vor dem Hintergrund des stetig steigenden Wettbewerbsdrucks
am deutschen Hypothekenmarkt wurden im vergangenen Jahr
Fusionsgesprache mit der DG HYP aufgenommen. Ziel dieser
Gesprdche war es, zu priifen, inwieweit durch eine Biindelung
der Krafte Marktanteile in der Immobilienfinanzierung gefestigt
und Wachstumsperspektiven besser realisiert werden konnen.
Nach eingehender Priifung konnte jedoch bedauerlicherweise
keine Einigung tiber wesentliche Aspekte des Zusammenschlus-
ses und seiner Wirkungen erzielt werden. Die Vorstande von
MiinchenerHyp und DG HYP beendeten daraufhin einvernehm-
lich Ende September die Fusionsverhandlungen.

2.2. HYPOTHEKENGESCHAFT
Unsere Zusagen an Hypothekendarlehen und sonstigen Bau-

finanzierungsdarlehen stiegen im Jahr 2007 um 41,7 Prozent
auf 3,43 Mrd. Euro.
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In der privaten Wohnungsbaufinanzierung war die originére
Neugeschadftsentwicklung, entgegen dem Branchentrend, bei
uns weiter aufwdarts gerichtet. Nach einem leicht verhaltenen
Start zu Jahresbeginn konnten wir bereits im Mérz die Zahlen
des Vorjahresmonats deutlich tibertreffen. Uber das gesamte
Jahr beliefen sich die Zusagen auf 1,62 Mrd. Euro. Das ent-
spricht einem Zuwachs von 270 Mio. Euro oder 20,2 Prozent.

Den Ankauf des Portfolios der COREALCREDIT BANK in das Neu-
geschaft mit einberechnet, ergibt sich ein Zusagevolumen im
Geschaftsfeld privater Wohnungsbau von 2,33 Mrd. Euro. Ins-
gesamt erhéhte sich damit das Neugeschaft auf 4,14 Mrd. Euro.

Motor des Neugeschéftes in der privaten Wohnungsfinanzierung
war die sehr starke Nachfrage nach Forward-Finanzierungen,

die im Jahr 2007 noch einmal zunahm. Ausschlaggebend hier-
fur war die Zinsentwicklung. Durch die flache Zinsstruktur wa-
ren zum einen die Zuschldge fir Forward-Darlehen niedrig und

HYPOTHEKENNEUGESCHAFT MUNCHENERHYP 2002 - 2007
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Wohnungsbau gewerbliche Beleihungen

zum anderen veranlassten steigende Zinsen zahlreiche Kunden,
sich vor dem Auslaufen ihrer Finanzierung noch glinstige Zinsen
zu sichern.

Der Vertriebserfolg bei Forward-Darlehen, aber auch bei ande-
ren Produkten, speist sich zu einem groBen Teil aus gemeinsam
mit den genossenschaftlichen Partnerbanken durchgefiihrten
Direct-Mailing-Kampagnen. Wir haben diese erfolgreichen Aktio-
nen im vergangenen Jahr deutlich intensiviert und Gber 1,5
Mio. Haushalte erreicht.

Die schwache Neubaukonjunktur spiirten wir insofern, als sich
der Schwerpunkt der Neuzusagen auf Finanzierungen bestehen-
der Gebaude verschob. Deshalb konnten wir die verhaltene Nach-
frage im Neubau nicht nur aufwiegen, sondern sogar tiberkom-
pensieren.

Das verhaltene Neugeschaft der deutschen Kreditwirtschaft in
der Wohnungsbaufinanzierung intensivierte den Wettbewerb
im Prolongationsgeschéaft weiter. Trotzdem konnten wir unsere
Prolongationsquote im zurlickliegenden Jahr auf 57 Prozent
verbessern. EinschlieBlich vorgezogener Prolongationen betrug
das Prolongationsvolumen im Wohnbau 553 Mio. Euro.

Der Erfolg ist wesentlich auf den Ausbau unseres Prolongations-
services flr die Volksbanken und Raiffeisenbanken zurlickzu-
flihren. In einer ersten Kampagne sprachen wir die Kunden friih-
zeitiger als bisher an. Unsere Partnerbanken hatten dadurch
die Mdglichkeit, inre Kunden eingehender zu beraten. Dieser
Service wird aufgrund der positiven Ergebnisse derzeit ausge-
baut und kiinftig allen genossenschaftlichen Partnerbanken
zur Verfligung gestellt.

Noch kréftiger als in der privaten Wohnungsbaufinanzierung
konnten wir im gewerblichen Kreditgeschaft zulegen. Das Neu-
geschaftsvolumen wuchs um 740 Mio. Euro oder 69,2 Prozent
auf 1,81 Mrd. Euro.

Erneut war das Wachstum des Auslandsgeschdftes besonders
ausgeprdgt. Das Neugeschaft stieg um 49,5 Prozent oder 361,2
Mio. Euro auf 1,09 Mrd. Euro. Zum liberwiegenden Teil erziel-
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ten wir die Zuwéchse wieder in den USA. Auch im vergange-
nen Jahr konnten wir unsere Strategie, erstrangige oder niedrig
auslaufende Finanzierungstranchen zu tibernehmen, erfolg-
reich umsetzen. Unsere Beziehungen zu groBen und leistungs-
fahigen amerikanischen Banken haben sich weiter gefestigt
und sorgten flr einen konstanten Neugeschéftszufluss. Wie
auch in den Vorjahren war das Subprime-Segment nicht Teil
unserer Geschaftstitigkeit und ist somit auch nicht in unserem
Bestand enthalten. Der Anteil des US-Geschaftes am gesamten
Auslandsneugeschaft belief sich auf rund 77 Prozent, das sind
7 Prozentpunkte weniger als im Vorjahr.

Der prozentuale Rlckgang ergibt sich daraus, dass wir das Neu-
geschaft im europdischen Ausland insbesondere in Frankreich
ausbauen konnten. Seit Mitte des Jahres sind wir in Frankreich
im Direktgeschaft tatig, mit Schwerpunkt in Paris. Der Anteil
des Frankreich-Geschéftes am ausldndischen Neugeschaft be-
trdgt 8,6 Prozent.

REGIONALE SCHWERPUNKTE IM HYPOTHEKENNEUGESCHAFT

@ Norddeutschland
@ Westdeutschland
0 Stiddeutschland
0 Ostdeutschland
0 Ausland

Am inldndischen Gewerbeimmobilienmarkt konnten wir ein
iberdurchschnittliches Wachstum des Neugeschéftes von 127
Prozent auf 719,2 Mio. Euro verzeichnen. Angesichts des aus-
gepragten Wettbewerbs um Konditionen und Risikoparameter
sind wir mit diesem Ergebnis sehr zufrieden, zumal wir bei den
Zusagen nicht von unseren hohen Risikostandards abgewichen
sind. Zum Ende des Jahres verbesserte sich zudem die Wettbe-

werbssituation, da sich der Finanzierungsmarkt durch die res-
triktiveren Kreditbedingungen in Richtung unserer Risikopolitik
bewegte.

2.3. KREDITGESCHAFT MIT STAATEN UND BANKEN
SOWIE KOMMUNALFINANZIERUNG

Das Kreditgeschaft mit Staaten und Banken betreibt die Miin-
chenerHyp tiberwiegend in Deutschland. International sind wir
ausschlieBlich in Europa aktiv. Zusagen erfolgen allein unter
Ertragsgesichtspunkten.

Im Wertpapiergeschaft mit staatlichen Schuldnern und inléndi-
schen Gebietskérperschaften erwerben wir vor allem handelbare
Schuldscheine von Bundeslandern, Gebietskdrperschaften so-
wie von offentlich-rechtlichen Kreditinstituten flir den eigenen
Bestand. Im klassischen Kommunalkreditgeschéft arbeiten wir
traditionell eng mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken zu-
sammen.

Das Neugeschaftsvolumen bei Krediten an Staaten und Banken
sowie im Kommunalkreditgeschaft betrug 1,9 Mrd. Euro, nach
2,3 Mrd. Euro im Vorjahr.

+An den Gewerbeimmobilienmirkten konnten wir ein
tiberdurchschnittliches Wachstum des Neugeschiftes
verzeichnen, ohne dass wir von unserer konservativen
Risikopolitik abgewichen sind."

2.4. REFINANZIERUNG

Die anhaltenden Turbulenzen an den Finanzmérkten stellten
in der zweiten Jahreshilfte das Refinanzierungsgeschaft der
Kreditinstitute vor groBe Herausforderungen. Trotz der ver-
schlechterten Bedingungen flir Emissionen konnten wir unsere
Ziele im Refinanzierungsgeschaft voll erreichen. Der Brutto-
absatz betrug im Berichtsjahr 6,1 Mrd. Euro. Davon entfielen
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rund 70 Prozent auf Festzinsanleihen, rund 26 Prozent auf varia-
bel verzinsliche Anleihen und rund 4 Prozent auf strukturierte
Anleihen. Die Riickflisse im Passivgeschéft betrugen 6,0 Mrd.
Euro, sodass sich ein Nettoabsatz in Hohe von 0,1 Mrd. Euro
ergibt.

Vor dem Hintergrund der Vertrauenskrise an den Finanzmark-
ten kam der eigenen Liquiditdt eine besondere Bedeutung zu.
Die MiinchenerHyp zeigt sich hier in einer soliden Verfassung.
Ausreichende Liquiditdt war und ist jederzeit gegeben. Daher

bestand flir die MiinchenerHyp kein Anlass zu groBvolumigen
Emissionen. Entsprechend wurde im vergangenen Jahr auch

kein Jumbo-Pfandbrief emittiert.

Im Mai 2007 platzierten wir erstmals einen festverzinslichen
o6ffentlichen Pfandbrief in Schweizer Franken. Das Volumen der
Transaktion belief sich auf 250 Millionen Schweizer Franken,
die Laufzeit betrug zehn Jahre. Unser Debiit war duBerst erfolg-
reich, die Nachfrage war ausgesprochen hoch. Weitere Emissio-
nen am Schweizer Kapitalmarkt sind geplant, da dieser flr uns
attraktive Refinanzierungsmoglichkeiten bietet und wir den
Investorenkreis flir unsere Wertpapiere erweitern kénnen.

Zur kurzfristigen Refinanzierung nutzten wir erneut Slimbo-
Anleihen. Im Februar und Juni emittierten wir zwei Anleihen
mit einer Laufzeit von zehn und vier Monaten sowie einem
Gesamtvolumen von 1 Mrd. Euro. Slimbo-Anleihen, die durch
den offentlichen Deckungsstock abgesichert sind, finden gro-
Ben Anklang bei Anlegern, die héchst liquide, kurz laufende
Papiere suchen.

Auch im vergangenen Jahr wirdigten Anleger und Marktteil-
nehmer wieder die transparente Refinanzierungsstrategie, den
investorenorientierten Marktauftritt und den guten Service
der MiinchenerHyp.

Das Derivatevolumen belief sich zum Jahresende auf 47,2 Mrd.
Euro. Zinsswaps stellten mit 44,2 Mrd. Euro den gréBten Anteil.

2.5. CREDIT TREASURY

Der Bereich Credit Treasury ist verantwortlich fiir die Syndizie-
rung, das Portfoliokreditgeschaft, die Investitionen in Mortgage

Backed Securities (MBS), das kapitalmarktorientierte Immobili-
enfinanzierungsgeschéft und fiir mogliche Verbriefungen der
Bank. Die Aktivitdten der Credit Treasury sind national wie in-

ternational ausgerichtet.

Im Rahmen des Syndizierungsgeschéaftes konnten 851 Mio. Eu-
ro an Finanzierungsbeteiligungen hereingenommen werden, da-
von entfielen rund 501 Mio. Euro allein auf das zweite Halbjahr
2007. Darlber hinaus konnten auch alle zur Absyndizierung
vorgesehenen Kreditteile erfolgreich und zu marktgerechten
Margen an andere Banken weitergereicht werden.

Durch die Finanzmarktkrise kam der gesamte Verbriefungsmarkt
zum Erliegen. Viele Banken, die in der Vergangenheit ihre ge-
werblichen Immobilienfinanzierungen ziigig verbriefen konnten,
nutzten nach dem Wegfall dieser Option im groBen Umfang
wieder den Syndizierungsmarkt. Da wir seit Jahren in diesem
Marktsegment sehr aktiv geblieben sind, konnten wir von den
erhohten Syndizierungsvolumina signifikant profitieren.

Die Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf das Finanzierungs-
geschift brachten der Credit Treasury somit zusatzliche Ge-
schaftschancen. Die Krise beendete die mitunter irrationale
Einengung der Spreads bei den Mortgage Backed Securities,
wie sie zuvor tber Jahre hinweg zu beobachten war. Am Se-
kunddrmarkt sanken die Kurse auf breiter Front. In diesem ver-
anderten Umfeld konnten wir ein konditions- und risikomaBig
attraktives Portfolio an europdischen Residential- beziehungs-
weise Commercial Mortgage Backed Securities autbauen. Sdmt-
liche erworbenen Papiere gehdren zum Prime-Segment und
verfligen tber AAA-Ratings.



FRTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE
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,Der Gewinn, den das Darlehens-
geschaft bringt ..., wird bei der
Landwirthschaftsbank ausschliel3-
lich zum Besten ihrer Genossen

verwendet."

Dr. h.c. Karl Freiherr von Cetto-Reichertshausen,
Vorstand und erster Direktor der Bayerischen Landwirthschaftsbank
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3. ERTRAGS-, FINANZ- UND VERMGGENSLAGE Vom Hypothekenbestand werden 10,6 Mrd. Euro als Deckung
fiir begebene Pfandbriefe verwendet. Das Hypothekenportfolio
zeigt weiterhin eine breite Diversifizierung tiber Branchen, Ob-
jektarten und Regionen. Der regionale Schwerpunkt ist nach

wie vor Stiddeutschland.

3.1. BILANZSTRUKTUR

Die Bilanzsumme erh&hte sich aufgrund des guten Hypotheken-
neugeschéftes von 31,9 Mrd. Euro auf 32,9 Mrd. Euro.

«Der Bestand an Hypotheken- und sonstigen Baufi-
nanzierungsdarlehen stieg um knapp 2 Mrd. Euro
auf 14,1 Mrd. Euro. Das entspricht einem Zuwachs
von 15,8 Prozent. Hierin ist auch ein Portfolioankauf

Der Bestand an Hypotheken- und sonstigen Baufinanzierungs-
darlehen stieg von 12,2 Mrd. Euro um knapp 2 Mrd. Euro auf
14,1 Mrd. Euro. Das entspricht einem Zuwachs von 15,8 Pro-
zent. Hierin ist auch der Portfolioankauf in Hohe von 0,7 Mrd.

Euro enthalten.

Der Bestand der Auslandsbeleihungen erhéhte sich von 10 Pro-
zent auf 16 Prozent des Gesamtbestands. Mit 1,4 Mrd. Euro ent-
fallt der groBte Anteil auf das USA-Geschaft.

BESTANDSENTWICKLUNG MUNCHENERHYP 2002 - 2007
in Mio. €

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Wohnungsbau
Gewerbe Inland [ sonstige Baufinanzierungsdarlehen
B Gewerbe Ausland [ sonstige Baufinanzierungsdarlehen

in Hohe von 0,7 Mrd. Euro enthalten.”

Der Staatskreditbestand einschlieBlich der Wertpapiere im Kre-
ditgeschadft mit Staaten und Banken reduzierte sich von 16,2
Mrd. Euro auf 14,1 Mrd. Euro, wihrend sich der Bestand der
anderen Wertpapiere um 1,3 Mrd. Euro erhohte.

Nach den institutsinternen Kriterien wurden die Anleihen und
Schuldverschreibungen dem Anlagevermdgen mit 5,6 Mrd. Euro
und der Liquiditatsreserve mit 1,6 Mrd. Euro zugeordnet.

Der Bestand der Refinanzierungsmittel stieg von 29,9 Mrd. Euro
auf 30,1 Mrd. Euro.

Das Kernkapital betrdgt 619,1 Mio. Euro. Davon entfallen auf
die Geschaftsguthaben 126 Mio. Euro, die damit um 2,4 Mio.
Euro gewachsen sind.

Das haftende Eigenkapital belauft sich auf 926,6 Mio. Euro.
Die Solvabilitdtskennziffer flr das Kernkapital betrdgt 6,5 Pro-
zent und fur das Gesamtkapital 9,7 Prozent.

3.2. ERTRAGSENTWICKLUNG

Dank des guten Neugeschéaftes und der Ausweitung des Hypo-
thekenstocks konnten wir unser Betriebsergebnis erneut steigern.

Der Zinslberschuss erhohte sich auf 121,2 Mio. Euro. Er liegt
damit um 10,7 Mio. Euro tber dem Vorjahreswert von 110,5
Mio. Euro.
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Mehr Neugeschaft bedeutet fiir die MiinchenerHyp immer
auch, dass hohere Provisionen an die vermittelnden Partner-
banken ausgezahlt werden. Daher erh6hte sich der negative
Provisionssaldo um 7,6 Mio. Euro auf 21,2 Mio. Euro. Dies
wirkt sich wiederum auf den Zins- und Provisionstiberschuss
aus. Dieser liegt mit 100,0 Mio. Euro um 3,1 Mio. Euro tber
dem Vorjahreswert von 96,9 Mio. Euro.

Beim Verwaltungsaufwand ist es uns gelungen, mit 49,8 Mio.
Euro die Zielmarke von 50 Mio. Euro zu unterschreiten. Der Vor-
jahreswert von 53,6 Mio. Euro war durch den Sondereffekt der
Herabsetzung des Abzinsungssatzes bei den Pensionsriickstel-
lungen mit 3,8 Mio. Euro beeinflusst. Wird dieser einmalige Son-
dereffekt von den Aufwendungen des Vorjahres abgezogen, so
ist der Verwaltungsaufwand im Vergleich zu 2006 stabil geblie-
ben, obwohl der kraftige Anstieg des Neugeschéaftes unsere Res-
sourcen deutlich starker beansprucht hat.

Bei den Personalaufwendungen weisen wir einen Wert von
27,3 Mio. Euro aus. Die anderen Verwaltungsaufwendungen
einschlieBlich der Abschreibungen liegen bei 22,5 Mio. Euro.

BETRIEBSERGEBNIS NACH RISIKOVORSORGE

in Mio. €
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Der Verwaltungsaufwand von knapp 50 Mio. Euro zeigt, dass
die 2004 eingeleiteten RestrukturierungsmaBnahmen voll
gegriffen haben und nachhaltig wirken. Die damaligen Ver-
waltungsaufwendungen lagen mit 54,4 Mio. Euro um 4,6
Mio. Euro hoher als heute.

Durch den hoheren Zins- und Provisionstiberschuss und die
niedrigeren Verwaltungsaufwendungen hat sich die Cost-In-
come-Ratio von 51,5 Prozent (ohne den Sondereffekt Pensions-
riickstellungen) weiter auf 49,8 Prozent verbessert. Eine glinsti-
ge Cost-Income-Ratio ist Voraussetzung fiir eine Bank unserer
Struktur, um sich im Markt erfolgreich behaupten zu kdnnen.
Wir werden uns deshalb auch in Zukunft auf eine weitere Ver-
besserung der Cost-Income-Ratio unter Berlicksichtigung der
Bankziele konzentrieren.

.Der Verwaltungsaufwand von knapp 50 Mio. Euro
zeigt, dass die 2004 eingeleiteten Restrukturie-
rungsmaBBnahmen voll gegriffen haben und nach-
haltig wirken."

Der negative Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
und Ertrdge ergibt sich vor allem aus dem Buchverlust bei der
VerduBerung eines Gebdudes. Dieser Posten der Ertragsentwick-
lung lasst sich nicht mit dem Vorjahreswert vergleichen, weil
darin eine Steuergutschrift in Héhe von rund 20 Mio. Euro ent-
halten war.

Das Gleiche gilt fiir das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge in
Hohe von 49,0 Mio. Euro.

Das Bewertungsergebnis aus Forderungen im Kreditgeschaft
und Wertpapieren des Umlaufvermdgens fallt mit minus 26,8
Mio. Euro deutlich niedriger aus als im Vorjahr. Auch dieser Wert
ist nur bedingt mit dem Vorjahreswert vergleichbar, da es auf-
grund der Steuergutschrift im Jahr 2006 mdglich war, die § 340 f
HGB Reserven deutlich zu starken. Die Einzelwertberichtigungen,
die seit Jahren riickldufig sind, konnten nochmals gemindert
werden.




MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG | GESCHAFTSBERICHT 200

Das Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen weist einen posi-
tiven Wert von 9,3 Mio. Euro aus. Dieser kommt zustande durch
Verkdufe von Wertpapieren des Anlagevermdgens sowie die
planméBige Hebung von steuerfreien Reserven bei den Beteili-
gungen.

Das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge liegt mit 31,6 Mio.
Euro um 3,8 Mio. Euro oder 13,4 Prozent tiber dem Vorjahres-
ergebnis von 27,8 Mio. Euro.

Nach Abzug der auBerordentlichen Aufwendungen in Hohe
von 2,7 Mio. Euro, die durch die Fusionspriifungen entstanden
sind, der Zinsen fir stille Beteiligungen in Hohe von 15,6 Mio.
Euro und eines Steueraufwands von 1,3 Mio. Euro verbleibt ein
Jahrestiberschuss von 12,0 Mio. Euro.

3.2.1. GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG

Zur Stdrkung der Eigenkapitalbasis ist eine Vorwegzuweisung
zu den gesetzlichen Riicklagen in Hohe von 5,0 Mio. Euro vor-
gesehen. Der Vertreterversammlung wird eine Dividendenaus-
schittung in Vorjahreshéhe von 5,5 Prozent vorgeschlagen.
Der verbleibende Bilanzgewinn - einschlieBlich des Gewinnvor-
trags aus dem Vorjahr - in Hohe von 7.735.187,14 Euro soll
wie folgt verteilt werden:

5,5 Prozent Dividende
Vortrag auf neue Rechnung

6.928.580,35 Euro
806.606,79 Euro

3.3. RATING

Nach dem Ende der Fusionsgesprdche mit der DG HYP besta-
tigte Moody's im Oktober das gute Rating von Aa3 fiir unge-
deckte langfristige Verbindlichkeiten. Unverdndert wurden
auch die Offentlichen Pfandbriefe und die Hypothekenpfand-
briefe mit Aaa bewertet. Im Juli hatte Moody's die Ratings fiir
langfristige Verbindlichkeiten und die fundamentale Finanz-
kraft unter Beobachtung gestellt. Dieser Zusatz wurde wieder
entfernt. Alle Ratings der MinchenerHyp sind mit dem Aus-
blick ,stabil" versehen.

In ihrem Bericht hob die Agentur die Positionierung am Markt
sowie das Risikoprofil der MinchenerHyp hervor. Positiv bewer-
tet wurde insbesondere die Zusammenarbeit mit Banken des
genossenschaftlichen FinanzVerbundes. Moody's wiirdigte zu-
dem die konservative Risikopolitik der Bank und die daraus resul-
tierende hohe Qualitdt des Bestandes der Deckungsstécke, die
sich in den Ratings widerspiegelt.

Ratingiibersicht

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

.Moody's bestitigte das gute Rating von Aa3 fiir
ungedeckte langfristige Verbindlichkeiten. Unverdn-
dert wurden auch die Offentlichen Pfandbriefe und
die Hypothekenpfandbriefe mit Aaa bewertet. Alle
Ratings der MiinchenerHyp sind mit dem Ausblick
,stabil* versehen."

3.4. TOCHTERGESELLSCHAFTEN

Die M-Wert GmbH und die M-Service GmbH sind hundertpro-
zentige Tochtergesellschaften der MiinchenerHyp.

Das Kerngeschéft der M-Wert GmbH ist die Bewertung von
Immobilien aller Art, die Erstellung von Marktwertgutachten
sowie die Ermittlung eines Beleihungswertes gemaB § 16

PfandBG. Die Gutachten tragen wesentlich dazu bei, tragfa-
hige Entscheidungen im Immobilienkreditgeschaft zu finden.

Bei ihrer Griindung im Jahr 1999 war die M-Wert eine der ersten
Bewertungsgesellschaften am Markt. Heute ist sie an acht Stand-
orten in Deutschland prasent. Die Gesellschaft erzielte bisher
in allen Geschéftsjahren ein positives Ergebnis.
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Mittlerweile hat sich der Wettbewerb unter den Bewertungs-
gesellschaften deutlich intensiviert. Zahlreiche Bewertungsge-
sellschaften wurden von Finanzinstituten, Wirtschaftskanzleien
oder Maklern gegriindet. Zunehmend drdngen aber auch freie
Sachverstindige auf den Markt. In diesem Wettbewerbsumfeld
kommt der Seriositdt und Qualitdt der Leistungen eine wach-
sende Bedeutung zu. Sie ermdglichen die notwendige Diffe-
renzierung im Wettbewerb. Deshalb stellt die M-Wert hohe
Anforderungen an die Qualifikation ihrer Mitarbeiter und die
Qualitdt ihrer Gutachten, damit alle gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Anforderungen stets erfiillt werden kénnen.

Die Expertisen der M-Wert werden wegen ihrer fachlichen Kom-
petenz von den Kunden innerhalb und auBerhalb des Finanz-
Verbundes hoch geschétzt, da sie vor allem das Bedrfnis der
Kunden nach Qualitdt und Seriositat erflillen. Dies ergab eine
Umfrage zur Qualitdt von Bewertungsleistungen, welche die
M-Wert im Jahr 2007 bei der Bayerischen Akademie fiir Wer-
bung und Marketing (BAW) durchfiihren lieB.

Ausgehend von einem hohen Niveau war der Umsatz der M-
Wert im Berichtszeitraum leicht riickldufig. Zugleich konnten
die Aufwendungen reduziert werden, sodass auch fiir das Ge-
schaftsjahr 2007 ein positives Ergebnis erzielt werden konnte.

Die M-Service GmbH unterstiitzt das Workout-Management
und das Immobilienmanagement der MiinchenerHyp. Sie hat

seit 2006 eine Inkassozulassung und ist seit 2007 auch als In-
kassounternehmen fiir die MiinchenerHyp tatig.

Die M-Service (bt derzeit noch die Komplementérfunktion in-
nerhalb der Objektgesellschaft zur Sanierung des ehemaligen
Bankgebiudes an der NuBbaum-/MathildenstraBe aus. Die Bau-
maBnahmen wurden im vergangenen Jahr wie erwartet abge-
schlossen. Samtliche Einheiten wurden zu den kalkulierten Prei-
sen verkauft.

In beschranktem Umfang verfligt die M-Service iiber eigenen
Immobilienbestand. Mit der MiinchenerHyp besteht ein Ergeb-
nisabflihrungsvertrag.

3.5. RISIKOBERICHT

Fir die erfolgreiche Steuerung der Geschaftsentwicklung ist
entscheidend, dass Risiken jederzeit kontrollierbar sind. Dem
Risikomanagement kommt deshalb in der Gesamtbanksteue-
rung ein hoher Stellenwert zu.

In der Geschadfts- und Risikostrategie ist der Handlungsrahmen
der wesentlichen Geschéftsaktivitaten der MiinchenerHyp fest-
gelegt. Der Gesamtvorstand der MiinchenerHyp trégt die Ver-
antwortung flr diese Strategie. Sie wird regelmadBig - mindes-
tens einmal jahrlich - fortgeschrieben. Der Aufsichtsrat priift
im Rahmen seiner Uberwachungsfunktion vierteljahrig das Ri-
sikoprofil der Bank.

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
gibt mit den ,Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment" (MaRisk) Regelungen fiir die Ausgestaltung des Risiko-
managements vor. Diesem Regelwerk tragt die MinchenerHyp
vollumfinglich Rechnung. Auswirkungen oder Anderungen der
Anforderungen, die sich aus der Fortschreibung der MaRisk erge-
ben, werden analysiert und zeitnah eingearbeitet.

Basis des Risikomanagements ist die Analyse und Darstellung
der existierenden Risiken einerseits und des vorhandenen Risi-
kodeckungspotenzials andererseits. Dazu sind angemessene Kon-
trollverfahren mit interner, prozessabhingiger Uberwachung
implementiert, wobei die interne Revision als prozessunabhan-
gige Stelle die Uberwachungsfunktion innehat.

Bei der Analyse und Darstellung der existierenden Risiken wird
unterschieden nach Kreditausfall-, Marktpreis-, Liquiditats- und
operationellem Risiko.

Das Kreditausfallrisiko ist die Risikoart mit der groBten Bedeu-
tung fiir das Immobilienfinanzierungsgeschaft. Mit Kreditaus-
fall wird die Gefahr beschrieben, dass der Kreditnehmer oder
Gruppen von Kreditnehmern Zahlungsverpflichtungen gegen-
iber dem Kreditgeber verzogert, nur teilweise oder gar nicht
nachkommen. Zum Kreditrisiko zdhlt auch das sogenannte
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(Credit-)Spreadrisiko. Der Credit Spread bezeichnet die Rendite-
differenz zwischen einer risikolosen Anleihe und einer ausfall-
bedrohten Anleihe. Spreadrisiken berlicksichtigen die Gefahr,
dass sich die Zinsdifferenz einer risikobehafteten und einer risiko-
losen Anleihe bei gleichbleibender Bonitét verdndern kann. Die
Grinde fur gednderte Renditeaufschlédge sind

variierende Einschdtzungen der Marktteilnehmer beziiglich
der Bonitat des Emittenten,

die tatsichliche Anderung der Kreditqualitit des Emittenten
und makro6konomische Gesichtspunkte, welche die Bonitats-
kategorien beeinflussen.

Im Kredithandbuch sind die Kompetenzordnungen und Prozess-
vorschriften der am Kreditgeschéaft beteiligten Einheiten sowie
die Kreditprodukte dargestellt. In der Geschafts- und Risiko-
strategie finden sich weitergehende Ausfliihrungen zu den Teil-
strategien hinsichtlich Zielkunden und Zielmérkten sowie Fest-
legungen zur Messung und Steuerung von Kreditrisiken auf
Einzelgeschadfts- und Portfolioebene. Bei der Festlegung von
strategischen Kreditlimiten wird ein Verfahren auf der Grund-
lage des Kreditrisiko-Value-at-Risk (CVaR) angewendet. Limi-
tiert wird der individuelle Beitrag einer Einheit/eines Kredit-
nehmers zum Kreditrisiko der Bank insgesamt: der sogenannte
.Marginal CVaR" Dariiber hinaus werden flir bestimmte Ge-
schiftsarten auch Objektlimite festgelegt. AuBerdem wird
durch die Landerlimite eine hinreichende regionale Diversifi-
zierung sichergestellt.

Die Kreditrisikosteuerung beginnt mit der Selektion des Zielge-
schéftes bei der Darlehenskonditionierung durch Verwendung
von Risikokostenfunktionen, die in einem laufenden Backtest-
ing validiert werden. Abhédngig von der Art und dem Risikoge-
halt des Geschaftes sind verschiedene Scoring-Verfahren im
Einsatz. Zusétzlich ist zur Friherkennung von Risiken ein EDV-
gestltztes Frithwarnsystem im Einsatz.

Fir die Immobilienfinanzierung finden ein breit diversifiziertes
Portfolio mit dem Schwerpunkt Wohnbaufinanzierung und un-
sere seit Jahren stabilen Kreditgenehmigungsverfahren ihren

Niederschlag in einem Bestand mit unterdurchschnittlichem
Kreditrisiko. Das Kreditgeschaft mit Staaten und Banken ist auf
Zentral- und Regionalregierungen, 6ffentliche Gebietskorper-
schaften und &ffentlich-rechtliche Banken mit herausragender
Bonitdt beschrankt. Dieses wird ergdnzt durch unsere Aktivi-
titen im Bereich Schuldverschreibungen und Termingelder mit
Banken sowie Investitionen in Wertpapiere von Banken, die
durch deren Schuldtitel gedeckt sind.

Marktpreisrisiken umfassen die Risiken fiir den Wert von Posi-
tionen oder Portfolien durch die Verdnderung von Marktpara-

metern, unter anderem Zinsen oder Wechselkurse. Sie werden

unter Einsatz des Barwertmodells als potenzieller Barwertver-

lust quantifiziert. Unterschieden wird dabei zwischen Zinsan-

derungs-, Options- und Wahrungsrisiken.

Das Zinsrisiko bezeichnet das Risiko, dass sich der Marktwert von
Anlagen, die vom Zinsniveau abhéngig sind, aufgrund von Zins-
anderungen negativ entwickelt. Es stellt fiir die MiinchenerHyp
die wichtigste Komponente der Marktpreisrisiken dar.

Optionen beinhalten die folgenden Risiken: Volatilitédtsrisiko
(Vega; Risiko, dass sich aufgrund zunehmender oder abnehmen-
der Volatilitat der Wert eines derivativen Instruments dndert,
bei dem die Volatilitdt des Underlyings in die Bewertung mit ein-
flieBt), Zeitrisiko (Theta; Zeitrisiko bezeichnet das Risiko, dass
sich aufgrund fortlaufender Zeit der Wert eines derivativen In-
struments dndert, bei dem die Restlaufzeit des Kontraktes in die
Bewertung mit einflieBt), Rho-Risiko (Risiko der Verdnderung
des Optionswertes bei einer Anderung des risikolosen Zinssatzes)
und Gamma-Risiko (Risiko der Verdnderung des Options-Delta
bei einer Preisinderung des Basiswerts).

Das Wahrungsrisiko gibt das Risiko an, dass sich der Marktwert
von Anlagen, die von Wechselkursen abhdngig sind, aufgrund
von Wechselkursdnderungen negativ entwickelt. Auslandsge-
schafte der MinchenerHyp sind gegen Wahrungsrisiken gesi-
chert.
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Zur Steuerung der Marktpreisrisiken werden sémtliche Geschafte
der MinchenerHyp téglich barwertig bewertet. Geschafte, deren
Bewertung sich auf die Diskontierung von Cash Flows reduziert,
werden im bestandsfiihrenden System SAP bewertet. Die Bewer-
tung von strukturierten Geschaften - im Wesentlichen Zinsbe-
grenzungsvereinbarungen, Swaptions sowie gesetzliche und ver-
einbarte Kiindigungsrechte - erfolgt in einem eigenen System.

Riickgrat der Zinsrisikosteuerung ist der taglich ermittelte Delta-
Vektor, gegeben durch den barwertigen Verlust pro Laufzeitband,
der bei Erh6hung der Swap-Mitte-Kurve um einen Basispunkt

erlitten wird. Marktrisiken werden in der MiinchenerHyp tber

die Kennzahl Value-at-Risk erfasst und limitiert. Die Auswirkung
extremer Bewegungen der Marktrisikofaktoren auf den Barwert
wird mit Hilfe von Szenarioanalysen gemessen.

Unter Liquiditatsrisiken werden Gefdhrdungen der Gewinne
und des Kapitals zusammengefasst, die bei einer potenziellen
Zahlungsunfahigkeit eintreten kénnen. Die MiinchenerHyp un-
terscheidet zwischen der kurzfristigen Sicherung der Zahlungs-
fahigkeit und der kurz-, mittel- und langerfristigen strukturellen
Liquiditatsplanung. Die kurzfristige Sicherung der Zahlungsfa-
higkeit hat zum Ziel, dass die Bank tagtdglich in der Lage ist,
ihren ordnungsgemaBen Zahlungsverpflichtungen fristgerecht
und im vollen Umfang zu entsprechen (Zahlungsbereitschaft).
Die geltenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen zur Liquidi-
tatsreserve von Banken sind dabei vollumfénglich umgesetzt.
Die strukturelle Liquiditdtsplanung hat die Sicherung der kurz-,
mittel- und langfristigen Liquiditat zum Ziel. Strukturelle Liqui-
ditétslicken kdnnen frithzeitig mittels einer Liquiditdtsvor-
schau identifiziert werden, um sie mit geeigneten Refinanzie-
rungen schlieBen zu kdnnen.

EDV-technisch wird die kurzfristige Liquiditdtsplanung unter-
stutzt, indem die ein- und ausgehenden Zahlungsstrome fir
einen Ein-Jahres-Zeitraum taggenau ausgerollt werden. Die
EDV-Anwendung fir die strategische Liquiditdtsplanung tber-
schaut dagegen einen Zeitraum von dreiBig Jahren. Sie stellt
den differenziellen und kumulierten Liquiditdtsbedarf sowie
den Maximum Cash Outflow dar. Kindbare Bilanzpositionen

werden zur Szenarioanalyse wahlweise per nachstem Kiindi-
gungstermin, per juristischer Falligkeit oder gewichtet mit der
Ausubungswahrscheinlichkeit in der Liquiditdtsvorschau bertick-
sichtigt. Da fiir eine Hypothekenbank die Liquiditdtssteuerung
eng mit den Erfordernissen der Pfandbrief-Deckung verkniipft
ist, sind Liquiditats- und Deckungsvorschau EDV-technisch ge-
koppelt.

Operationelle Risiken sind mdgliche Verluste, die durch
menschliches Fehlverhalten, Prozess- oder Projektmanagement-
schwéchen, technisches Versagen oder durch negative externe
Einflisse hervorgerufen werden. Darunter fallen auch Rechts-
risiken und sonstige allgemeine Risiken. Dem menschlichen
Fehlverhalten werden auch gesetzwidrige Handlungen, unan-
gemessene Verkaufspraktiken, unautorisierte Handlungen und
Transaktionsfehler zugerechnet.

Wir minimieren unsere operationalen Risiken durch Qualifikation
der Mitarbeiter, tbersichtliche und gut dokumentierte Prozesse,
Automatisierung von Standardabldufen, fixierte Arbeitsanwei-
sungen, umfangreiche Funktionstests, geeignete Notfallpldne
und PréventivmaBnahmen. Versicherbare Risiken sind in bank-
tiblichem Umfang durch Versicherungsvertrdge abgedeckt.

3.5.1. VERWENDUNG VON FINANZINSTRUMENTEN ZUR
ABSICHERUNG
Zur weiteren Risikominimierung und Absicherung unserer Ge-
schifte setzten wir Hedge-Geschafte in Form von Zins- und
Wahrungsderivaten ein. Kreditderivate wurden nicht eingesetzt.
Auf der Ebene einzelner Geschafte griffen wir auf Asset-Swaps
als Mikrohedges zuriick. Strukturierte Grundgeschafte wie zum
Beispiel kiindbare Wertpapiere wurden entsprechend mit struk-
turierten Asset-Swaps abgesichert. Fiir die Wechselkurssiche-
rung von Auslandsengagements wurden Zins-Wahrungs-Swaps
eingesetzt. Auf Portfolioebene bedienten wir uns vornehmlich
des Zinsswaps als Sicherungsinstrument. Als Makrohedge fir
eingebettete gesetzliche Kiindigungsrechte oder Zinsbegren-
zungsvereinbarungen kamen Bermudanische Optionen auf
Zinsswaps (Swaptions) beziehungsweise Zinsoptionen (Caps
und Floors) zum Einsatz.
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3.6. MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind ein herausragen-
der strategischer Erfolgsfaktor unserer Bank. Ihre Entwicklung
und die Férderung ihrer fachlichen und sozialen Kompetenz
haben fiir uns einen hohen Stellenwert. Wir sind deshalb stolz
darauf, wie sehr sich unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
stets furr die Minchener Hypothekenbank einsetzen. Ihr Enga-
gement und ihre Verbundenheit mit unserer Bank waren im
vergangenen Jahr, in dem viele schwierige und zukunftswei-
sende Herausforderungen zu bewéltigen waren, von groBer
Bedeutung fur den Unternehmenserfolg. So haben insbeson-
dere die Fusionsgesprache mit der DG HYP die Kapazitdten un-
seres Hauses Gber Monate hinweg stark beansprucht. Trotz
dieser Zusatzbelastungen haben sich unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter weiterhin konsequent fir ihre Kunden einge-
setzt und die guten Zuwachse im Neugeschéft erarbeitet. Fiir
die besonderen Leistungen im Jahr 2007 danken wir allen Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern sehr herzlich.

Unser Dank gilt auch dem Betriebsrat und dem Sprecheraus-
schuss fir die leitenden Angestellten flr die konstruktive und
vertrauensvolle Zusammenarbeit.

Im Durchschnitt beschéftigte die MiinchenerHyp im vergange-
nen Jahr 350 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Die Restruktu-
rierung im IT-Bereich wurde erfolgreich abgeschlossen. Der da-
bei notwendige Personalabbau erfolgte sozialvertraglich. Zum
Teil wurden Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter fiir einen neuen
Aufgabenbereich in der Bank erfolgreich umgeschult.

Seit Jahren weist die MiinchenerHyp eine hohe Ausbildungs-
quote auf. Von unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern hat
inzwischen jeder sechste seine Berufsausbildung in unserem
Haus absolviert, entweder als Bankkaufmann/-frau oder als
Kaufmann/-frau fir Birokommunikation. Im vergangenen Jahr
konnten alle Trainees und Auszubildenden, welche die erforderli-
chen Leistungen erbracht haben, in ein festes Angestelltenver-
haltnis Gbernommen werden.

Die MiinchenerHyp genie3t am Personalmarkt eine hohe Attrak-
tivitdt als Arbeitgeber mit marktgerechter und leistungsorien-
tierter Bezahlung. Dieser gute Ruf spiegelt sich nicht zuletzt
in einer im vergangenen Jahr deutlich gestiegenen Zahl von
Initiativbewerbungen wider.

Die geplante Steigerung des Neugeschiftes und die strategische
Weiterentwicklung der ergdnzenden Vertriebswege werden vor-
aussichtlich zusatzlich Kapazitdten erfordern. Soweit diese nicht
aus den eigenen Reihen gedeckt werden kénnen, sind in begrenz-
tem Umfang Neueinstellungen vorgesehen.

Personalstrategisch wird zudem ein weiterentwickeltes Fiihrungs-
trainingskonzept umgesetzt werden. Ziel ist es, durch erfolg-
reiche Flihrung unternehmerische Chancen noch besser auszu-
nutzen.

Wir sehen die zielgerichtete Entwicklung unserer Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter sowohl als eine Investition in die kiinftige
Leistungsfahigkeit unserer Bank als auch als eine Aufgabe, die
beruflichen und personlichen Perspektiven zu starken. Deshalb
setzen wir in unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter die Erwar-
tung, dass sie sich aus eigener Initiative fachlich und methodisch
weiterbilden und Verdnderungen gegeniiber aufgeschlossen
sind. Wir unterstiitzen dies durch PersonalentwicklungsmaBnah-
men. Dazu zéhlen ein groBes Angebot an tberbetrieblichen Fort-
bildungslehrgéangen und Trainingsprogramme, mit denen wir
Schlisselqualifikationen im Berufsleben fordern. Diese freiwilli-
gen Programme verzeichneten bislang tber 700 Teilnehmer.

Die Personalfluktuation blieb wie in den Vorjahren niedrig. Auch
die Arbeitsausfalle durch Krankheit sind seit Jahren unterdurch-
schnittlich. Zwolf Mitarbeiter konnten ihr 10-jdhriges und drei
Mitarbeiter ihr 25-jdhriges Dienstjubildum feiern. Dies zusam-
mengenommen zeigt, dass die Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter gern fiir die MiinchenerHyp arbeiten und sich Gberdurch-
schnittlich stark mit ihrem Unternehmen identifizieren.



UNTERNEHMENSPLANUNG
UND AUSBLICK
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.Eine selbstandige, eine gesicherte
Existenz kann sich der Mensch
uberall nur durch eigene Kraft,
indem er sich auf sich selbst

verldsst, auf sich allein stitzt,
verschaffen.”

Hermann Schulze-Delitzsch (1808-1883),
Initiator von genossenschaftlichen Vorschuss- und
Kreditvereinen, die Vorldufer der heutigen Volksbanken
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JAls Kunde bekomme ich bei der
Minchener Hypothekenbank
nicht nur eine faire Finanzierung
zu guten Konditionen. Als Mit-
glied profitiere ich zudem direkt
vom Geschéftserfolg der Bank."

e Alina Mertens, Kundin und

; Mtglied der Miinchener Hypothekenbank eG
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4. UNTERNEHMENSPLANUNG UND AUSBLICK
4.1. UNTERNEHMENSPLANUNG

Die Unternehmensplanung der MiinchenerHyp zielt vorrangig
darauf,

1. die Ertrags- und Kostenziele zu erreichen,

2. die Nachhaltigkeit der Ertrdge zu sichern,

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

Basis der Unternehmensplanung ist das strategische Programm
.MHB 2008" Darin wurden die quantitativen Ziele und MaBnah-
men definiert. Zur Erreichung dieser Ziele wurden umfangreiche
MaBnahmen sowohl zur Kostensenkung und zur Prozessoptimie-
rung als auch zur Ertragssteigerung definiert. Die MaBnahmen

liegen weitgehend im Plan. Die meisten davon sind bereits ab-

geschlossen, sodass mit weiteren geplanten positiven Effekten

in den kommenden Jahren zu rechnen ist. Der Schwerpunkt der

umgesetzten MaBnahmen lag im Jahr 2007 sowohl auf der Er-
trags- als auch auf der Kostenseite. Die MiinchenerHyp hat die
geplante operative ZielgréBe beim Verwaltungsaufwand im Jahr
2007 erneut vorzeitig erreicht. Parallel dazu erfolgt derzeit die

strategische Weiterentwicklung der Bank, um den Herausforde-
rungen der nachsten Jahre gewachsen zu sein.

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

Um die Planung erfolgreich umzusetzen, greifen wir auf unseren
bewéhrten Planungsprozess zuriick, der die operativen Vertriebs-
ziele, die individuellen Zielvereinbarungen sowie das Projektport-
folio der Bank synchronisiert. Die jahrliche Fortschreibung der
Geschifts- und Risikostrategie nach MaRisk steht dabei am An-
fang dieses integrierten Planungsprozesses.

Die Jahresplanung wird laufend qualitdtsgesichert. Durch eine
permanente Uberwachung der Vertriebsleistung werden die

Chancen und Risiken fiir die Erreichung der strategischen Ziele
zeitnah erfasst. Auf diese Weise kann die Bank rasch auf Margen-
schwankungen oder gednderte Marktbedingungen reagieren.

«Zur Erreichung der Ziele des Strategieprogramms
MHB2008 wurden umfangreiche MaBnahmen so-
wohl zur Kostensenkung und zur Prozessoptimierung
als auch zur Ertragssteigerung definiert. Die meisten
MaBnahmen sind bereits abgeschlossen, sodass mit
weiteren geplanten positiven Effekten in den kom-
menden Jahren zu rechnen ist.”

4.2. AUSBLICK

Die konjunkturellen Erwartungen fiir das Jahr 2008 werden von
Sorgen Uber die Dauer der Finanzmarktkrise und die zunehmen-
de Gefahr eines Wachstumsriickgangs in den USA bestimmt.
Bereits im Januar meldeten zahlreiche groBe Kreditinstitute vor
allem in den USA einen deutlich erhdhten Abschreibungsbedarf.
Mit Jahresbeginn verlor zudem das amerikanische Wirtschafts-
wachstum stark an Schwung und auch die Arbeitsmarktdaten
blieben hinter den Erwartungen zuriick. Die amerikanische Re-
gierung sah sich deshalb veranlasst, ein groBes Konjunkturpro-
gramm aufzulegen. Nach weltweit dramatischen Einbriichen an
den Aktienmarkten senkte die amerikanische Notenbank Mitte
Januar die Leitzinsen in einem kraftigen Schritt um 0,75 Prozent-
punkte auf 3,5 Prozent. Eine weitere Senkung um 0,5 Prozent-
punkte auf aktuell 3,0 Prozent folgte nur kurz darauf. Aufgrund
der eingetrlibten Wirtschaftsaussichten rechnen die Markte mit
weiteren Zinssenkungen in den USA auf 2,0 Prozent zur Jahres-
mitte.

Viele Konjunkturprognosen rechnen wegen der unsicheren Per-
spektiven der amerikanischen Wirtschaft und der Unwégbar-
keiten (iber die Dauer der Finanzkrise mit einem niedrigeren
Wachstum der Weltwirtschaft von etwa 4 Prozent. Im Euro-
Raum wird sich die Konjunktur voraussichtlich eher moderat
abschwédchen und schwécher als zuletzt entwickeln.
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Die Konjunkturforscher gehen davon aus, dass sich das Wachs-
tumstempo verlangsamen wird. Fiir die Jahre 2008 und 2009
sagen sie fiir Deutschland ein Wirtschaftswachstum zwischen
1,5 und 2,0 Prozent voraus. Ndher am oberen Ende der Band-
breite im ersten Jahr, ndher an der unteren Grenze im zweiten.
Die gute Entwicklung des Arbeitsmarktes dirfte allerdings fir
eine gewisse Unterstiitzung des Wachstums sorgen. Schwer
einzuschdtzen ist jedoch, inwieweit die hoheren Energie- und
Lebensmittelpreise die Kaufkraft und den privaten Konsum be-
eintrachtigen werden.

Das Vertrauen in die Finanzmarkte diirfte nur sehr zogerlich
zurlickkehren. Nach wie vor funktionieren die Verbriefungs-
markte nicht wie frither, die Geldmarkte nicht ohne Einschrén-
kungen, und Liquiditat stellen sich die Marktteilnehmer gegen-
seitig nur mit erheblichen Aufschldgen zur Verfligung. Deshalb
sind die Refinanzierungskosten der Kreditinstitute weiterhin
deutlich erhoht.

Die Miinchener Hypothekenbank hat sich friihzeitig auf die
verdnderten Marktbedingungen eingestellt. Wir werden weiter-
hin eine konservative Risikopolitik verfolgen. Auf der Refinan-
zierungsseite erwarten wir wieder zunehmende Aktivitdten der
Investoren. Wir werden unsere Marketingaktivitdten verstarken
und unsere Investorenbasis weiter ausbauen. Somit kénnen wir
unseren Kreditkunden auch kiinftig attraktive Kreditkonditionen
bieten.

Nach derzeitigen Einschdtzungen erwarten wir fiir das zweite
Halbjahr 2008 eine erste Zinssenkung der Europdischen Zen-
tralbank, der noch weitere folgen konnten. Der hohe Eurokurs
sowie zukiinftig schlechtere Wirtschaftsdaten im Euroraum
konnen diese Entwicklung beschleunigen. Dadurch wiirde der
Abwartstrend des US-Dollars in der zweiten Jahreshalfte ge-
stoppt werden.

Fur den deutschen Wohnimmobilienmarkt prognostizieren viele
Marktbeobachter nach dem starken Riickgang der Baugeneh-
migungen eine Stabilisierung. Gegenwaértig gibt es keine Anzei-
chen dafir, dass der Wohnungsneubau der Baukonjunktur neue

Impulse verleihen kann. Dies kann sich jedoch &ndern, sollte
die Bundesregierung den ,Wohn-Riester" verabschieden. Vor-
ausgesetzt, dass diese MaBnahme einfach und klar ausgestal-
tet wird, gehen wir davon aus, dass mit dessen Umsetzung der
Wohnungsneubau positiv beeinflusst wird. Ein solcher Effekt
wiirde aber selbst unter giinstigen Voraussetzungen 2008 nur
geringe und erst ab dem Jahr 2009 seine volle Wirkung auf die
Baukonjunktur entfalten.

Die verbesserte Lage am Arbeitsmarkt und die damit einherge-
hende optimistischere Einschatzung der persénlichen Zukunfts-
aussichten werden nach und nach die Zuriickhaltung Bau- und
Erwerbswilliger lockern. Entscheidend dafur ist aber, dass die
konjunkturelle Dynamik im Jahr 2008 nicht zu stark nachldsst.

Das gesamte Marktvolumen fiir private Wohnbaufinanzierun-
gen dirfte in den ndchsten beiden Jahren in etwa wieder die
GréBenordnung des Jahres 2007 erreichen. Sollte sich die Kon-
junktur weiterhin stabil entwickeln und sollten die Zinsen auf
niedrigem Niveau bleiben, rechnen wir damit, die Neugeschafts-
zahlen in unserem Geschéftsfeld privater Wohnungsbau im
Jahr 2008 nochmals steigern zu kénnen. Fir das Jahr 2009
erwarten wir, sofern das Zinsniveau nicht merklich steigt, eine
weiterhin starke Nachfrage nach Forward-Finanzierungen, so-
dass auch die Erwartungen fiir das Wohnungsbauneugeschaft
insgesamt positiv sind.

«In der privaten Immobilienfinanzierung wollen wir
unsere Marktfiihrerschaft unter den Hypotheken-
banken des genossenschaftlichen FinanzVerbunds
festigen und die Zusammenarbeit mit den Volks-
banken und Raiffeisenbanken weiter vertiefen.”

In der privaten Immobilienfinanzierung wollen wir unsere Markt-
flihrerschaft unter den Hypothekenbanken des genossenschaft-
lichen FinanzVerbunds festigen und ausbauen. Hierzu werden
wir die Zusammenarbeit mit den Volksbanken und Raiffeisen-
banken vertiefen, indem wir unseren Vermittlungspartnern ein
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umfassendes Angebot an Produkt- und Serviceleistungen zur
Verfligung stellen, das Angebotsvielfalt mit schlanker, IT-ge-
stutzter Abwicklung kombiniert.

Im Einzelnen werden wir unser Produktspektrum erweitern, die
Preiskompetenz durch attraktive und wettbewerbsstarke Kon-
ditionsangebote starken, die Marktunterstiitzung der Partner-
banken durch die Intensivierung gemeinsamer Vertriebskam-
pagnen verstarken sowie die bereits hohen Service-Levels
weiter ausbauen.

Damit wollen wir zugleich einen Beitrag zur Starkung der Kom-
petenz des genossenschaftlichen FinanzVerbundes in der priva-
ten Immobilienfinanzierung leisten und die Wahrnehmung der
Volksbanken und Raiffeisenbanken als preisstarke Qualitdtsan-
bieter bei den Kunden erhdhen.

Rund 80 Prozent der Kunden einer privaten Immobilienfinan-
zierung nehmen ihr Geld auBerhalb des genossenschaftlichen
FinanzVerbundes auf; deshalb wollen wir weiterhin nach sinn-
vollen und verbundvertraglichen Wegen suchen, wie fiir uns

und fiir den genossenschaftlichen FinanzVerbund zusétzliche

Marktpotenziale erschlossen und ausgebaut werden kénnen.

Hierzu werden wir den eingeschlagenen Weg der Zusammen-
arbeit mit Maklervertrieben intensivieren.

Am deutschen Markt fir Gewerbeimmobilien werden sich die
Investitionen laut den Prognosen auf hohem Niveau stabilisie-
ren. Fortsetzen wird sich der Wandel des Investorenprofils. Die
Dominanz global ausgerichteter Private Equity Fonds und Hedge
Fonds wird eher abnehmen und durch eigenkapitalstarke, lang-
fristig orientierte Investoren ersetzt werden.

Der Burofldchenumsatz wird insbesondere von der konjunktu-
rellen Entwicklung abhdngen, ebenso die Zahl der gewerblichen
Neubauten. Wir rechnen allerdings damit, dass die Fertigstel-
lungszahlen wieder anziehen werden. Nach den derzeitigen
Schitzungen werden im Jahr 2008 rund 645.000 Quadratme-
ter neue Fldchen auf den Markt kommen. Davon ist bereits fast
die Halfte verkauft. Die Mietpreise werden stabil bleiben, stei-

gende Mieten sind nur fir hochwertige Biiroflachen in den bes-
ten Lagen zu erwarten.

In diesem Umfeld gehen wir davon aus, dass die Miinchener
Hypothekenbank im inlédndischen gewerblichen Kreditgeschaft
in den Jahren 2008 und 2009 moderat wachsen wird. Mit der
Renaissance des klassischen Kreditgeschafts sehen wir uns au-
Berdem in einer verbesserten Wettbewerbsposition. Im Februar
2008 haben wir in Berlin einen weiteren Vertriebsstandort fiir
das gewerbliche Finanzierungsgeschaft eréffnet. Wir sind jetzt
zusammen mit unseren Représentanzen in Hamburg, Frankfurt
am Main und Miinchen an vier der fiinf deutschen Immobilien-
hochburgen vor Ort vertreten.

In den USA ist an den Wohnimmobilienméarkten noch kein Ende
der Subprime-Krise in Sicht. Viele Eigenheimbesitzer, bei denen
jetzt die glinstigen Anfangszinsen auslaufen, werden ihre Im-
mobilien verkaufen und in Mietwohnungen ziehen miissen.
Der Druck auf die Hauspreise wird damit anhalten. Der Miet-
wohnungsmarkt wird aufgrund der erwarteten hohen Ausfille
bei privaten Immobiliendarlehen fiir die ndchsten Jahre deshalb
positiv eingeschatzt.

Die schwéchere wirtschaftliche Entwicklung der USA hat sich
bisher nur geringfligig auf den Bliroimmobilienmarkt ausge-
wirkt. Ein leichter Preisriickgang bei gewerblichen Immobilien,
gute Vermietungsquoten, Mietsteigerungspotenziale in sehr
guten Lagen sowie ein alles in allem ausgewogenes Verhaltnis
von Angebot und Nachfrage diirften nach wie vor fiir berechen-
bare und stabile Rahmenbedingungen fiir Investoren sorgen.

Die Investoren vertrauen weiterhin in die gewerblichen Immo-
bilienmarkte - trotz aktueller Refinanzierungsschwierigkeiten
mancher Kaufer. Dabei unterscheiden sie klar zwischen der
schwierigen Kapitalmarktsituation und dem nach wie vor in-
takten Gewerbeimmobilienmarkt. Zwar sind die Kosten fiir
Fremdkapital gestiegen, da die Banken die Kreditvergabebedin-
gungen verscharft haben. Das bereitet jedoch vornehmlich
Investoren Probleme, die ihre Immobilien mit kurzfristigen Dar-
lehen finanziert haben. Daher ist damit zu rechnen, dass kiinf-
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tig vermehrt langfristige, konservativere Investoren mit mehr
Eigenkapitaleinsatz den Markt bestimmen werden.

In Europa muss fiir die Wohnimmobilienmérkte in GroBbritan-
nien und Spanien in den kommenden Jahren mit einer deut-
lichen Korrektur gerechnet werden. Viele der von Zinssteige-
rungen betroffenen Wohneigentiimer konnen Gefahr laufen,
ihr Wohneigentum verkaufen zu missen. In GroBbritannien
werden allein im Jahr 2008 bis zu 1,4 Millionen kurzfristig refi-
nanzierte Hypothekendarlehen féllig, die zu groBen Teilen zu
Konditionen mit relativ hohen Beleihungsausldufen beziehungs-
weise einem verhaltnismaBig geringen verfligbaren Gehaltsni-
veau abgeschlossen wurden. Viele dieser Darlehensnehmer
werden nun Schwierigkeiten haben, erneut glinstige Refinan-
zierungsquellen zu finden. Schon jetzt zeichnet sich fiir GroB-
britannien ein deutlicher Riickgang der Hauspreise ab. Auch hier
gilt wie in den USA: Je mehr Menschen gezwungen sein wer-
den, ihr Eigenheim zu verkaufen und eine Wohnung zu mieten,
umso lebhafter wird sich der Markt fir Mietwohnflachen ent-
wickeln.

Glinstigere Perspektiven weist der Wohnimmobilienmarkt in der
Schweiz auf. Bei der derzeitig guten wirtschaftlichen Lage und
dem niedrigen Zinsniveau erwarten wir eine steigende Nach-
frage. Unter den gegenwdrtigen Rahmenbedingungen gehen
die Experten davon aus, dass sich innerhalb der ndchsten 15
Jahre die Wohneigentumsquote von 39 Prozent auf 44 Prozent
erhohen wird. Mit Blick auf das dahinter stehende Marktpoten-
zial sind wir die Kooperation mit der PostFinance eingegangen,
die uns einen breiten Zugang zum schweizerischen Immobilien-
finanzierungsmarkt ermdglichen wird.

Die gewerblichen Immobilienmérkte Europas werden sich in den
Jahren 2008 und 2009 voraussichtlich wieder gut entwickeln,
da auch kiinftig umfangreiches Investitionskapital vorhanden
ist und das konjunkturelle Umfeld stabil erscheint.

Auch fiir Vermietungen sind die Aussichten grundsdtzlich posi-
tiv. Jedoch zeichnet sich bereits ab, dass in vielen westeuro-
paischen Markten, die Investoren Mietsteigerungen erwarten,

was auch bei eher verhaltener Preisentwicklung hohere Rendi-
ten nach sich ziehen wird.

Im internationalen Geschaft werden wir die Strategie der ver-
gangenen Jahre konsequent weiterverfolgen und Finanzierun-
gen im moderat auslaufenden Erstrangbereich begleiten. Schwer-
punktregionen bleiben die USA und Westeuropa. In Westeuropa
sehen wir unsere Wettbewerbsposition verbessert. Im Zuge der
sich verandernden Marktbedingungen in den Kernmérkten Frank-
reich und GroBbritannien rechnen wir mit einem Anstieg des
Neugeschaftsvolumens.

Fiir den Bereich Credit Treasury erwarten wir eine Fortsetzung
der guten Geschiftsentwicklung. Da die Folgen der Subprime-
Krise noch nicht ausgestanden sind, gehen wir von einem wei-
terhin tberdurchschnittlich aktiven Syndizierungsmarkt aus.
Zwar wird der Verbriefungsmarkt langsam wieder anlaufen, je-
doch werden Verbriefungen noch auf unbestimmte Zeit nicht
mehr zu den glinstigen Konditionen durchgeftihrt werden kon-
nen, die vor der Subprime-Krise moglich waren. Noch im Jahr
2007 konnten wir beobachten, dass viele international agieren-
de Banken auch organisatorisch auf diesen Umstand mit einer
VergréBerung ihre Syndizierungsaktivitaten reagiert haben.

«Wir haben uns vorgenommen, uns im origindren Hy-
pothekengeschift der Marke von 4 Mrd. Euro Zusage-
volumen aus dem reguldren Geschift anzundhern.”

Auch fiir unsere Investitionen in Mortgage Backed Securities
erwarten wir ein glinstiges Umfeld. Wir gehen auch hier davon
aus, dass sich die Situation an den MBS-Markten sukzessive wie-
der beruhigen wird, dennoch werden die Spreads in den ndchs-
ten 18 bis 24 Monaten wohl weder am Primdrmarkt noch am
Sekundarmarkt auf das niedrige Niveau vor dem Ausbruch der
Krise zurtickkehren. Wir werden in diesem attraktiven Investi-
tionsumfeld weiter in Mortgage Backed Securities des Prime-
Segments mit gutem Rating und gutem Risiko-Ertrags-Profil
investieren.
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Unter den beschriebenen Rahmenbedingungen wollen wir im
Jahr 2008 in unseren beiden Hauptgeschéftsfeldern, Wohnungs-
bau und gewerbliches Kreditgeschaft, organisch aus eigener
Kraft wachsen. Wir haben uns vorgenommen, uns im origindren
Hypothekengeschift der Marke von 4 Mrd. Euro Zusagevolumen
aus dem reguldren Geschéft anzundhern.

Wir halten dieses Ziel vor dem Hintergrund der Situation an
den Finanzmarkten und der niedrigeren gesamtwirtschaft-
lichen Wachstumsaussichten aus folgenden Griinden fiir reali-
sierbar:

Die teilweise Neuordnung der privaten Immobilienfinanzie-
rung im FinanzVerbund sowie unsere engen und vertrauens-
vollen Beziehungen zu unseren genossenschaftlichen Partner-
banken bieten ein groBes Marktpotenzial.

Der Trend in der privaten Immobilienfinanzierung hin zu ei-
ner fairen und verldsslichen Finanzierungspartnerschaft bei

attraktiven Konditionen starkt unsere Wettbewerbsposition.
Die Position an den internationalen Immobilienfinanzie-
rungsmdrkten haben wir in den vergangenen Jahren kon-
tinuierlich und nachhaltig ausgebaut. Wir genieBBen einen
sehr guten Ruf als zuverldssiger und leistungsfahiger Finan
zierungspartner.

Die Expertise, Gber die wir in der klassischen Finanzierung
einschlieBlich Syndizierungen sowie bei Refinanzierungen
uber Pfandbriefe verfligen, eréffnet uns in der aktuellen

Finanzmarktverfassung zusatzliche Geschaftschancen.

Wir sind daher zuversichtlich, dass wir unsere Wachstumsstra-
tegie im Jahr 2008 erfolgreich und mit AugenmaB fortfiihren
sowie die Ertragskraft der MiinchenerHyp weiter verbessern
kénnen.



JAHRESBILANZ
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
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JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2007

AKTIVSEITE 31.12.2007 31.12.2006

a) Kassenbestand 26.233,15 19
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 82.103.907,87 46.802
darunter:

82.130.141,02 46.821

a) Hypothekendarlehen ' ~150.731.987,58
b) Kommunalkredite 2.991.323.408,45
¢) andere Forderungen 1.319.305.343,82

darunter:
tiglich fillig € 76.130.228,14

4.461.360.739,85 4.934.819

13.724.923.070,12
6.647.096.930,27
¢) andere Forderungen 199.120.371,88

4. Schuldverschreibungen un
andere festverzinsliche Wertpapiere

7.073.323.071,24

darunter:
beleihbar bei der
Deutschen Bundesbank € 1.199.177.221,11

darunter:

beleihbar bei der
Deutschen Bundesbank € 5.297.955.559,61

b) eigene Schuldverschreibungen 50.645.858,37 22.008

7.123.968.929,61 6.996.359

Ubertrag: 32.238.600.182,75 31.234.743
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PASS'IYSEITE ........................ 31.12.2007 31122006
€ € T€
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten =~~~
a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe 715.447.867,06 946.667
b) begebene 6ffentliche Namenspfandbriefe 258.115.349,43 196.626
¢) andere Verbindlichkeiten 2.374.594.366,82 1.542.783
darunter:
tdglich féllig € 183.850.670,84
zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen
an den Darlehensgeber ausgehandigte
Hypotheken-Namenspfandbriefe € 651.276,79
und &ffentliche Namenspfandbriefe € 639.522,23
3.348.157.583,31 2.686.076
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe 3.012.271.678,15 2.811.562
b) begebene 6ffentliche Namenspfandbriefe 4.342.509.773,40 4.623.405
¢) andere Verbindlichkeiten 731.172.359,11 732.752
darunter:
tdglich fallig € 4.860.730,96
zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen
an den Darlehensgeber ausgehédndigte
Hypotheken-Namenspfandbriefe € 5.000.000,00
und offentliche Namenspfandbriefe € 0,00
8.085.953.810,66 8.167.719
3. Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Hypothekenpfandbriefe 7.144.155.303,38 6.676.922
b) begebene offentliche Pfandbriefe 9.082.568.831,08 9.876.888
¢) begebene sonstige Schuldverschreibungen 4.332.354.848,55 3.473.918
20.559.078.983,01 20.027.728
4. Treuhandverbindlichkeiten 302.374,64 337
darunter:
Treuhandkredite € 302.374,64
5. Sonstige Verbindlichkeiten 98.572.091,03 181.418
Uberﬁrag: 32.092.064.842,65 31.063.278
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AKTIVSEITE 31.12.2007 31.12.2006

Ubertrag: 32.238.600.182,75

5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 321.078.328,33 306.378

Beteiligungen und Geschiftsguthaben

bei Genossenschaften

73.130.848,25 56.460

18.500,00
I 73.149.34825 56.478
831.101,64 802
302.374,64 337
2.524.435,19 1339
88.939.639,60 92.526
100.611.411,94 90.993
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 105.811.831,49 147.149
b) andere 1.441.302,63




JAHRESBILAN 52953

PASSIVSETE 31122007 31.12.2006
" " [
Ubertrag: 32.092.064.842,65 31.063.278

6. Rechnungsabgrenzungsposten
aus dem Emissions- und Darlehensgeschéft 26.259.080,87 28.513
26.259.080,87 28.513

7. Riickstellungen

a) Riickstellungen fiir Pensionen

und &hnliche Verpflichtungen 21.937.729,00 21.221

b) Steuerriickstellungen 6.059.381,31 6.178

¢) andere Riickstellungen 11.881.660,50 12.395

39.878.770,81 39.794

Nachrangige Verbindlichkeiten 66.300.000,00 66.300

Genussrechtskapital 57.264.690,70 91.010
darunter:

vor Ablauf von zwei Jahren féllig € 35.790.431,69
10. Eigenkapital

a) gezeichnetes Kapital 370.449.043,54 367.688

aa) Geschaftsguthaben € 127.120.620,60 (124.795)

ab) stille Beteiligungen € 243.328.422,94 (242.893)

b) Ergebnisriicklagen 273.338.340,75 268.338

ba) gesetzliche Riicklage € 271.804.465,11 (266.804)

bb) andere Ergebnisriicklagen € 1.533.875,64 (1.534)

¢) Bilanzgewinn 7.735.187,14 7.568
651.522.571,43 643.594

Summe der Passiva 32.933.289.956,46 31.932.489

1. Eventualverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
und Gewdahrleistungsvertragen 55.875.921,24 16.987

2. Andere Verpflichtungen

Unwiderrufliche Kreditzusagen 1.313.651.206,60 812.644
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR 2007 BIS 31. DEZEMBER 2007

AUFWENDUNGEN 31.12.2007 31.12.2006
€ € T€
il
38

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir

Altersversorgung und Unterstiitzung € 5.570.296,56 (9.386)
N ———
o e 262044384 .........................................................................................................................
b) andere \/'éur'wé‘lk‘tungsaufwendungen """""" 19.070.883,0;; ................ 19491 bbbbb
B 46.363.70649 49.404
" Abschreibdﬁéé‘ﬁ o Wertberichtiké‘ﬁﬁé‘ékﬁ“;ﬁ% ........................................................................................................
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 3.456.372,49 4.230
S et Aufwendunééﬁ .............................................................................................. Pi— T
AbSChl‘eibl'Jﬁl"'lng‘]ut'?}"l und Wertberichtigﬁ‘ﬁéen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft 26.719.427,52 48.984
AuBerordeﬁf‘l'iEP'l‘e Aufwendungen 267440207 0
P vomErtrag ................................................................................... 250,404 34 e
Sonstige Steuern soweit nicht unt& """""""""""""""""""""""""""""""""""
«Sonstige betriebliche Aufwendungen” ausgewiesen 82.831,53 101
10. Auf Grund'é'i‘ﬁ'é‘l; Gewinngemeinschéﬁ;“éines """""""""""""""""""""""""""""""
Gewinnabfiihrungs- oder eines Teilgewinn-
abfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne 15.551.458,16 15.553
11, Jahresiiberschuss o . Mesesesls 11312
Summe der Aufwendungen o o 188590714399 1623482
..... . ”95496615
2. 78022099
12.735.187,14
5.000.000,00

7.735.187,14
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ERTRAGE 31.12.2007 31.12.2006
€ € T€
1. Zinsertrdge
a) aus Kredit- und Geldmarktgeschéften 1.223.175.879,35 1.247.351
b) aus festverzinslichen Wertpapieren
und Schuldbuchforderungen 326.547.405,05 314.769
1.549.723.284,40 1.562.120

2. Laufende Ertrdage

a) aus Aktien und anderen nicht

festverzinslichen Wertpapieren 15.024.994,90 18.048

b) aus Beteiligungen und aus
Geschiftsguthaben bei Genossenschaften 1.549.243,65 889
16.574.238,55 18.937
3. Provisionsertrage 8.236.980,41 4.854

4. Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,

Anteilen an verbundenen Unternehmen und

wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren 9.282.057,30 14.344
5. Sonstige betriebliche Ertrige 2.090.583,33 23.227

Summe der Ertrige 1.585.907.143,99 1.623.482
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ANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN ZU BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

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

Soweit Wertpapiere der Liquiditatsreserve zugeordnet sind,
werden sie nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet.
Wertpapiere im Anlagevermdégen, die Gberwiegend zur Deckung
6ffentlicher Pfandbriefe und fiir weitere Deckung erworben wur-
den, werden zu den Anschaffungskosten bewertet. Die Agio-
und Disagiobetrdge werden Uber die Laufzeit verteilt in das
Zinsergebnis eingestellt. Wertpapiere in Verbindung mit Swap-
vereinbarungen werden mit diesen als Einheit bewertet. Soweit
Derivate zur Absicherung eingesetzt werden, erfolgt keine Ein-
zelbewertung.

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen sind
entsprechend den fiir das Anlagevermdgen geltenden Regeln
zu Anschaffungskosten bewertet. Bei voraussichtlich dauernden
Wertminderungen werden Abschreibungen vorgenommen. An-
haltspunkte fir kurzfristige Wertminderungen haben sich nicht
ergeben.

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

Verbindlichkeiten sind mit dem Rickzahlungsbetrag passiviert.
Der Ausweis von Zero-Bonds erfolgt mit dem Emissionsbetrag

zuziiglich anteiliger Zinsen gemaB Emissionsbedingungen. Der
Unterschied zwischen Nennbetrag und Ausgabebetrag von Ver-
bindlichkeiten wurde in die Rechnungsabgrenzung eingestellt.

Fur ungewisse Verbindlichkeiten wurden Riickstellungen in Héhe
der voraussichtlichen Inanspruchnahme gebildet. Die Riickstel-
lungen flr Pensionsverpflichtungen sind mit dem nach versi-

cherungsmathematischen Grundsétzen unter Anwendung eines
Abzinsungssatzes von 4 Prozent ermittelten Teilwert bemessen.

Auf fremde Wahrung lautende Bilanzposten werden zum EZB-
Referenzkurs vom Bilanzstichtag nach § 340h Abs. 1 HGB um-
gerechnet. Aufwendungen und Ertrdge werden zum jeweiligen
Tageskurs bewertet.
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ANGABEN ZUR BILANZ
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FRISTENGLIEDERUNG NACH RESTLAUFZEITEN

AKTIVSEITE
et T€
wl;(.)rderungen an Kreditinstitute 4.461.361
- bis drei Monate 1.064.688
- mehr als drei Monate bis ein Jahr 1.057.167
- mehr als ein Jahr bis flinf Jahre 1.478.945
- mehr als flinf Jahre 860.561
Forderungen an Kunden 20.571.140
- bis drei Monate 370.047
- mehr als drei Monate bis ein Jahr 913.149
- mehr als ein Jahr bis finf Jahre 4.452.507
........ - mehr als flinf Jahre 14.835.437
::séhuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere bis zu einem Jahr 994.699
PASSIVSEITE
€
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.348.158
- bis drei Monate 1.922.019
- mehr als drei Monate bis ein Jahr 157.639
- mehr als ein Jahr bis finf Jahre 686.227
- mehr als finf Jahre 582.273
W\./érbindlichkeiten gegeniiber Kunden 8.085.954
........ - bis drei Monate 296.956
........ - mehr als drei Monate bis ein Jahr 373.667
......... - mehr als ein Jahr bis finf Jahre 1.480.650
- mehr als finf Jahre 5.934.681
Verbriefte Verbindlichkeiten 20.559.079
- bis drei Monate 1.662.058
- mehr als drei Monate bis ein Jahr 4.503.125
- mehr als ein Jahr bis flinf Jahre 11.773.012

- mehr als flinf Jahre 2.620.884




FORDERUNGEN | VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER UNTERNEHMEN,
MIT DENEN EIN BETEILIGUNGSVERHALTNIS BESTEHT

31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€

3913 5.254
551978 51.734

148.902
0 0

FORDERUNGEN | VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER VERBUNDENEN UNTERNEHMEN
31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€
Forderungen an Kunden 1.917 9.176

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 2.234 1.859

31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€
Aktivposten borsennotiert nicht borsennotiert bdrsennotiert nicht borsennotiert

Schuldverschreibuﬁgen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 6.963.846 17.884 6.786.264 78.107
Beteiligungen 0 1.689 0 1.689
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ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS

Anschaffungs-  Zugénge Umbu-  Abgénge Abschrei-  Abschrei- Buchwert  Buchwert

und Herstel- chungen bungen Ge- bungen  am Bilanz- des Vor-
lungskosten schaftsjahr  kumuliert stichtag jahres
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€

Immaterielle
Anlagewerte 12.860 1.927 0 0 741 12.263 2.524 1339
Sachanlagen 114.797 1.151 0 BREE 2.715 23.653 88.940 92.526

Verdnderungen +/- *)

Beteiligungen
und Geschafts-
guthaben bei

Genossenschaften 56.478 +16.671 73.149 56.478
Anteilean
verbundenen

Unternehmen 802 +29 831 802

Schuldverschrei-

bungen und ande-

re festverzinsliche

Wertpapiere 3.021.421 +2.555.623 +5.577.044  3.021.421

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

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

Der Posten Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere enthdlt Wertpapiere mit einem Buchwert von
3.200.352 T€, der Uiber dem Zeitwert von 3.155.001 T€ liegt. Zum Abschlussstichtag liegen uns keine Erkenntnisse Uber eine
dauernde Wertminderung vor, die eine auBerplanmaBige Abschreibung rechtfertigen.

TREUHANDGESCHAFTE

. 31122007 inT€ 31.1 2.2006 |nT€
Treuhandvermdgen

'W‘F‘afderungen an Kunden 302 337




SACHANLAGEN
Auf die eigengenutzten Grundstiicke und Gebaude entfallt ein Teilbetrag von 67.220 T€ (Vorjahr 70.553 T€), auf Betriebs- und
Geschiftsausstattung 2.819 T€ (Vorjahr 2.969 T€).

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

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

NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN
Bei den nachrangigen Verbindlichkeiten sind Zinsaufwendungen in Héhe von 4.229 T€ (Vorjahr 4.232 T€) entstanden. Die
nachrangigen Verbindlichkeiten, die jeweils 10% des Gesamtausweises Ubersteigen, betragen:

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

GENUSSRECHTSKAPITAL
Das Genussrechtskapital in Hohe von nominal 57.265 T€ entspricht mit 21.474 T€ den Anforderungen des § 10 Abs. 5 KWG.

ENTWICKLUNG DER ERGEBNISRUCKLAGEN

gesetzliche Riicklagen in T€  andere Ergebnisriicklagen in T€

Stand 01.01.2007 266.804 1.534
Einstellungen aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres 0 0
Einstellungen aus dem Jahresiiberschuss des Geschaftsjahres 5.000 0

Stand 31.12.2007 271.804 ” 1534
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GESCHAFTSGUTHABEN
Die unter Passivposten 10aa) ausgewiesenen Geschaftsguthaben gliedern sich wie folgt:

31.12.2007 in € 31.12.2006 in €

Geschaftsguthaben H 127.120.620,60 124.794.428,57
. é ) der verbleibe'r{bkl‘éh Mitglieder 12602904060 12363305857
[ bﬂ)ﬂ‘der ausgesch'i‘éa‘é‘nen Mitgliedéﬂr """"""""""""""" 99386000 103978000
e c ) aus gekUndigt'é‘h‘ Geschéftsanteui"lue“n """"""" 9772000 12159000
 Riickstandige fallige Pflichteinzahlungen auf Geschaftsanteile 7940 17143

STILLE BETEILIGUNGEN
Die stillen Beteiligungen in Hohe von 243.328 T€ entsprechen in Hohe von 241.828 T€ den Anforderungen des § 10 Abs. 4 KWG.
Hierfir fielen Aufwendungen in Héhe von 15.551 T€ an.

ZUR SICHERHEIT UBERTRAGENE VERMOGENSGEGENSTANDE

Im Rahmen von Offenmarktgeschdften mit der Europdischen Zentralbank wurden zur Sicherung der Verbindlichkeiten in Hohe
von 178.892 T€ Wertpapiere in gleicher Hohe verpfindet. Der Buchwert der in Pension gegebenen Vermogensgegenstinde (echte
Pensionsgeschafte) betragt 156.175 T€. Im Rahmen von Sicherungsvereinbarungen fiir Derivategeschifte wurden Barsicherheiten
in Héhe von 231.120 T€ gestellt. Zur Absicherung von Pensionsverpflichtungen und Anspriichen aus dem Altersteilzeitmodell wurden
Wertpapiere in Hohe von 9.605 T€ verpfandet.

FREMDWAHRUNGSPOSITIONEN
In den Aktivposten sind 2.221.153 T€ (Vorjahr 1.376.082 T€) und in den Passivposten 1.524.274 T€ (Vorjahr 873.145 T€) in Fremd-
wéhrung enthalten. Bei den Geschaften in Fremdwahrung erfolgte eine Absicherung gegen Kursrisiken.

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

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

AUSSERORDENTLICHE AUFWENDUNGEN
Hier handelt es sich um Aufwendungen, die im Rahmen der Fusionsgespréche mit der Deutschen Genossenschafts-Hypotheken-
bank AG angefallen sind.



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

Nominalbetrag (in Mio. €)

Restlaufzeit ~ Restlaufzeit Gber  Restlaufzeit mehr Summe beizulegender

bis ein Jahr  ein bis funf Jahre als fuinf Jahre Zeitwert *) neg.(-)

Zinsbezogene Geschiafte

Zinsswaps : : 5.835 17.71 20.612
e
e - o L P ———
e 51 o . w0 ]
S ; ) T ol _—

Cross-Currency Swaps

467 177

*) Bewertungsmethode

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

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

Von den ausgewiesenen derivativen Finanzinstrumenten sind Pramien fir Optionsgeschéfte in Hohe von 1.847 T€ bzw. 9 T€ in
den Bilanzposten ,Sonstige Vermdgensgegenstande” und ,Sonstige Verbindlichkeiten" enthalten.

Die anteiligen Zinsen aus den derivativen Geschdften werden unter den Bilanzposten ,Forderungen an Kreditinstitute" mit
298,0 Mio. € und ,Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstitute" mit 332,0 Mio. € ausgewiesen. Die Abgrenzung der gezahlten
Ausgleichszahlungen erfolgt unter ,Sonstige Vermdgensgegenstinde” mit 18,4 Mio. €; die erhaltenen Ausgleichszahlungen
werden unter ,Sonstige Verbindlichkeiten” mit 56,3 Mio. € ausgewiesen.

Aus der Fremdwadhrungsbewertung von Swaps sind Ausgleichsposten in Hohe von 48,5 Mio. € im Bilanzposten ,Sonstige
Vermdgensgegenstidnde” enthalten.

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

forderungen/-verbindlichkeiten - Sicherheiten zur Verfligung gestellt.

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

A. HYPOTHEKENPFANDBRIEFE

e . T€
Deckungswerte 10.624.873
1. Forderungen an Kreditinstitute (Hypothekendarlehen) 133.661
2. Forderungen an Kunden (Hypothekendarlehen) 10.437.774
3. Sachanlagen (Grundschulden auf bankeigenen Grundstticken) 53.438
Weitere Deckungswerte 590.660
1. andere Forderungen an Kreditinstitute 282.871
2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 300.775
3. Sonstige Vermdgensgegenstande (Wahrungsausgleich Derivate) 7.014
Deckungswerte insgesamt 11.215.533
Summe der deckungspflichtigen Hypothekenpfandbriefe 10.644.644

_ Uberdeckung 570.889

B. OFFENTLICHE PFANDBRIEFE

T€

Deckungswerte 12.687.936
1. Forderungen an Kreditinstitute (Kommunalkredite) 2.930.498
2. Forderungen an Kunden (Kommunalkredite) 6.431.987
3. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 3.325.451
Weitere Deckungswerte 1.202.146
1. andere Forderungen an Kreditinstitute 355.396
2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 846.750
Deckungswerte insgesamt 13.890.082
Summe der deckungspflichtigen 6ffentlichen Pfandbriefe 13.323.256

Uberdeckung 566.826




ANGABEN NACH § 28 PFANDBRIEFGESETZ

UMLAUFENDE HYPOTHEKENPFANDBRIEFE UND
DAFUR VERWENDETE DECKUNGSWERTE

Nominalbetrag
. 31122007 inT€  31.12.2006in T€
Hypothekenpfandoriefe 10644644 10.215.070
le.é‘cﬂkungsmasse """""""""" 11215533 10.91 5065
........... o . .
o w eitere Deckungé@erte """""" 637.084 904836
[ berivate o 7014 0
Uberdeckung . - . 0889 699995

Barwert
. 31122007 inT€  31.12.2006in T€
10.661.967 10.363.141
nanz " waoar
597.252
.
809.307

Risikobarwert *)

31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€

10.230.717 9.906.537
10.908.348

677.631

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

Laufzeitstruktur (Restlaufzeit) 31.12.2007 (in T€)

mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre
bis einschl. 1 Jahr einschl. 5 Jahre einschl. 10 Jahre  Idnger als 10 Jahre
Hypothekenpfandbriefe 1530857 5040093 2649595 1424099
Deckungsmasse 1441778 4067590 Y i

mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre
bis einschl. 1 Jahr einschl. 5 Jahre einschl. 10 Jahre  Ianger 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
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UMLAUFENDE OFFENTLICHE PFANDBRIEFE UND
DAFUR VERWENDETE DECKUNGSWERTE

Nominalbetrag

31.12.2007 in T€

31.12.2006 in T€

Offentliche Pfandbriefe 13.323.256 14.336.612
Deckungsmasse 13.890.082 15.621.541 |
davon:
weitere Deckungswerte 1.202.146 324.464 '
Derivate 0 308
_ Uberdeckung 566.826 1284929
Barwert
[ 31.12.2007 in T€ 31122006|nT€
Offentliche Pfandbriefe 13.605.047 15.008.841
Deckungsmasse 14.424.353 16.442.887 '
davon:
weitere Deckungswerte 1.260.996 326.591
Derivate 2.669 15.554 .
Uberdeckung 819.306 1.434.046

Risikobarwert *)

31.12.2007 in T€

31.12.2006 in T€

Offentliche Pfandbriefe 14.234.075 15.764.673
Deckungsmasse 14.959.566 17.041.916
Uberdeckung nach Stresstest 725.491 1.277.243

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

Laufzeitstruktur (Restlaufzeit) 31.12.2007 (in T€)

mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre

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

langer als 10 Jahre

Offentliche Pfandbriefe

2.423.038 7.080.344 1.571.712

2.248.162

Deckungsmasse

2.611.637 5.142.813 4.318.639

1.816.993

mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre

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

langer als 10 Jahre

Offentliche 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




ZUR DECKUNG VON HYPOTHEKENPFANDBRIEFEN VERWENDETE FORDERUNGEN

A. NACH GROSSENGRUPPEN

31.12.2007 in T€

31.12.2006 in T€

bis einschl. € 300.00 7.072.859 6.754.589
mehr als € 300.000 Bis einschl. € 5 |V|IO 1964067 1964494
mehrals €5 Mio. 1534509 1291.146
summe 10571435 10010229
B. NACH NUTZUNGSART UND NACH GEBIETEN,

IN DENEN DIE BELIEHENEN GRUNDSTUCKE LIEGEN
31122007 inT€ 31.12.2006 in T€
wohn- wohn-
CRHEI wirtschaftlich gewerblich wirtschaftlich
Bundesrepublik Deutschland
Wohnungen Lo
Einfamilienhduser 3554593
Mehrfamilienhé‘user 2704370
Brogebéude 540838 557.482
Handelsgebéudé 437967 G
Industriegebéude B e
sonstige gewerﬂt')nl‘ich """"""""""""""""""""""""""""
genutzte Gebdude 139.768 153.393
unfertige und noeh mient R mmmmmmnmm—e
ertragsfahige Neubauten 1.298 105.314 1.320 120.540
Bauplitze 1665 1096 1015 1282
N 1205263 8.543.261 1241929 8.092.162

davonin | - SO OO

Baden-Wilrttemberg 192410 1219701 241036 1234367

Bayern H 278224 2.117.438 303809 2087.915

Berln 27228 227694 20057 214924

Brandenburg 5177 95365 7640 71375

Bremen 475 23672 231 15.545

Hamburg 43738 164923 63569 137.354

Hessen 202.386 248950 ores & 3074

Mecklenburg—Vorbémmern 2816 62710 5771 71264

Niedersachsen 56828 622801 62416 600.224

Nordrhein—V\lestfé‘i‘én 246364 1815759 220296 1566942
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31.12.2007 in T€

31.12.2006 in T€

wohn- wohn-
gewerblich wirtschaftlich gewerblich wirtschaftlich
Rheinland-Pfalz 25.206 239.469 22.933 235.289
Saarland 6.098 34.024 8.743 37.357
Sachsen 47.987 297.630 34.480 272.984
Sachsen-Anhalt 5.741 85.058 7.825 84.555
Schleswig-Holstein 57572 644.317 54.469 609.995
Thiringen 7.056 144.450 16.486 138.998
Belgien
Birogebaude 0 5.837
5.837
Frankreich
Blirogebaude 113.700 76.207
113.700 76.207
GroBbritannien
Blirogebaude 98.849 109.046
98.849 109.046
Luxemburg
Handelsgebaude 4.250 4.250
4.250 4.250
Niederlande
Birogebaude 175.694 186.367
Handelsgebaude 9.654 12.631
sonstige gewerblich
genutzte Gebaude 0 7.787
185.348 206.785
Osterreich
Einfamilienhauser 78 80
Birogebdude 38.079 38.656
38.079 78 38.656 80
Schweden
Blirogebdude 32.541 33.984
32.541 33.984




31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€
o B — WOhn_
gewerblich wirtschaftlich gewerblich wirtschaftlich
Spanmien T ——
Birogebdude 8.100 g0
8.100 00
USA T
Mehrfamilienhé‘tjser 25384 42045
Birogebiude G —a——
Handelsgebéudé %526 I ———
: vosm ma s
Gesamtsumme 2.002.712 8.568.723 1875942 8.134.287
Wohnungen H 2177888 2001190
Einfamilienhiuser 3554671 3300894
Mehrfamilienhduser 2729754 2.701.381
Blirogebdude H 1.287.857 1127683
Handelsgebaude 488,397 492270
Industriegebéude N B
sonstige gewer:t')ﬁl‘ich ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~
genutzte Gebdude 139.768 50
unfertige und nuoch nicht | 0090909090909
ertragsfahige Neubauten 1.298 105.314 1.320 120.540
Bauplitze 1665 1096 1015 1282

RUCKSTANDIGE LEISTUNGEN AUF DECKUNGSHYPOTHEKEN

31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€
Bundesrepublik Deutschland 27.656 24.695

Niederlande 0 2.453

Gesamtbetrag der mindestens 90 Tage riickstdndigen Leistungen 27.656 27.148
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ZUR DECKUNG VON OFFENTLICHEN PFANDBRIEFEN VERWENDETE FORDERUNGEN

Deckungswerte

31.12.2007 in T€

31.12.2006 in T€

Bundesrepublik Deutschland

Staat 0 61.129
regionale Gebietskdrperschaften 4.225.848 4.749.299
ortliche Gebietskérperschaften 2.138.860 2.481.363
Sonstige 4.443.449 6.200.641
10.808.157 13.492.432
Belgien
Staat 175.000 175.000
175.000 175.000
Danemark
Staat 2.784
2.784
Frankreich
ortliche Gebietskérperschaften 1.756 2.006
1.756 2.006
Griechenland
Staat 127.070 160.663
127.070 160.663
Irland
Staat 22.695 22.695
22.695 22.695
Island
Staat 60.000 60.000
60.000 60.000
Italien
Staat 109.043 139.462
regionale Gebietskdrperschaften 0 5.000
109.043 144.462
Litauen
Staat 30.000 30.000
30.000 30.000
Niederlande
Staat 1.475 1.475
1.475 1.475




31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€
Osterreich
196.971 141.034
Sonstige 167.500 1 67500
"""""" 364.471 308.534
Polen ,,,,,,,,,,,,,,
......... S taat 50.217
........... 50.217
85.000
10.000
95.000
10.226 10.226
10.226 10226
181.302 186.695
Sonstige 205.217 100000
[ 386.519 286695
ngu(‘)wakei ,,,,,,,,,,,,,,
........... S o -
— B — 0
ng‘;)wenien ...........
 Staat 100.000 70.000
. 100.000 70000
'.‘é’;‘)ﬂanien
"""""" Staat 87.349 240354
......... regionale Gebiets'kérperschaften 118.958 177081
"""""" 206.307 417.435
Wf;éhechien .............
......... S taat 75.000
_— R —" 0
Ungam ..............
 Staat 60000 0
m 60000 o
0
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31.12.2007 in T€ 31.12.2006 in T€

Gesamtsumme 12.687.936 15.296.769
........... Staat 1.195.046 1.217.184
regionale Gebietskdrperschaften 4.536.108 5.128.075
......... ortliche Gebietskdrperschaften 2.140.616 2.483.369
Sonstige 4.816.166 6.468.141

RUCKZAHLUNGEN AUF DECKUNGSHYPOTHEKEN

T€ davon Wohnungsbau T€  davon Gewerbe T€

durch Amortisation 251.316 204.851 46.465
auf sonstige Weise 812.642 599.829 212.813
1.063.958 804.680 259.278

ZINSRUCKSTANDE

Die Zinsruckstande aus Deckungshypotheken, soweit sie in der Zeit vom 01.10.2006 bis 30.9.2007 fallig wurden,
sind voll abgeschrieben bzw. wertberichtigt. Riickstéandig sind

davon Wohnungsbau davon Gewerbe
Am 31.122007 waren anhdngia
- Zwangsversteigerungsverfahren 288 272 16
- Zwangsverwaltungsverfahren 148 138 10
132%) 1254 7%
Im Geschaftsjahr 2007 durchgefiihrte
Zwangsversteigerungsverfahre 73 66 7

*) davon in den anhidngigen Zwangsversteigerungen enthalten

Zur Rettung unserer Forderungen musste kein Objekt Glbernommen werden.




SONSTIGE ANGABEN

MITGLIEDERBEWEGUNG
Anzahl der Anzahl der Haftsumme €
Mitglieder Geschéftsanteile

Anfang2007 1.766.189 451526217,85
Zugéur{g 2007 834 60.249 15.402.656,53“5““"
Abgaung 2007 '.'.”‘2.539 ..... 26.022 6.652.524,30
Ende 2007 . SVE8S 1800416 46027635040

PERSONALSTATISTIK

Im Berichtsjahr waren durchschnittlich beschaftigt:

e o S i i nsgesamt
\olizeitbeschdftigle 178 11 289
Teilzeitbeschaftige 3 48 51
Besc"H'éftigte et o s .

 Auszubidende o I 9 0

ANTEILSBESITZ

Immobilienservice GmbH der
Miinchener Hypothekenbank eG
(M-Service), Miinchen
(Gewinnabftihrungsvertrag)

Eigenkapital in T€

1.246 173
509 0
895 202

- 3.449 = 123
24 -76

1 0

25 0
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ORGANE

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

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

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

Heinz Hilgert ... Frankfurt am Main (bis 04.10.2007)
Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands der DZ Bank AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank (bis 15.10.2007)

Joachim Herrmann ... Erlangen (vom 21.04.2007 bis 17.10.2007)
Rechtsanwalt

Konrad Irtel ... Rosenheim
Sprecher des Vorstands
der VR Bank Rosenheim-Chiemsee eG

Michael Jung ... Maulbronn
Sprecher des Vorstands
der Volksbank Maulbronn-Oberderdingen eG

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

Hans Pfeifer ... Miinster
Vorsitzender des Vorstands
Rheinisch-Westfélischer Genossenschaftsverband e.V.

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

VORSTAND

Erich Radel (Vorsitzender), Dr. Bernhard Scholz,
Klaus Sturm (seit 01.05.2007), Friedrich Munsberg
(bis 13.02.2007)

An Mitglieder des Aufsichtsrats bestanden Kredite in Hohe von
27.601 T€. Fir friihere Vorstandsmitglieder wurden Pensions-
rlickstellungen in Hohe von 13.502 T€ gebildet. Aufgrund der
Ausnahmeregelung des § 286 Abs. 4 HGB wird von der Angabe
der Gesamtbeziige des Vorstands abgesehen. Die Gesamt-
bezlige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 309 T€, die
Gesamtbeziige des Beirats betrugen 64 T€. Fiir ehemalige
Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene betrugen die
Gesamtbeziige 1.084 T€.



PRUFUNGSVERBAND

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

Im Rahmen der Priifung nach § 53 GenG in Verbindung mit
§ 340k HGB ist flir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts, fir die Prifung der Einrichtungen der Genos-
senschaft sowie flir die Priifung der Geschaftsflihrung im
Berichtsjahr ein Aufwand von 600 T€ angefallen. Fiir sonstige
Bestatigungs- und Bewertungsleistungen fielen 199 T€ an.

HAFTUNGSVERPFLICHTUNGEN

Unsere Bank ist der Sicherungseinrichtung des Bundesverban-
des der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V.
angeschlossen. GemaB des Statuts der Sicherungseinrichtung
haben wir gegeniiber dem Bundesverband der Deutschen Volks-
banken und Raiffeisenbanken e.V. eine Garantieerklarung abge-
geben. Damit ist die Mdglichkeit einer Verpflichtung in Héhe
von 10.068 T€ verbunden.

Minchen, den 23. Januar 2008

MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG
Der Vorstand

W Y A

Erich Rédel Dr. Bernhard Scholz Klaus Sturm
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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und den Lagebericht der Miinchener Hypotheken-
bank eG, Minchen, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2007 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestim-
mungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Genossenschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurtei-
lung lber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buch-
fiihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

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

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetz-
lichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Genossenschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Genossenschaft und stellt die Chancen und Risi-
ken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 15. Mérz 2008

DGRV-DEUTSCHER
GENOSSENSCHAFTS- UND RAIFFEISENVERBAND e.V.

Dr. Ott
Wirtschaftspriifer

Lenkawa
Wirtschaftspriifer
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméaB den anzuwen-
denden Rechnungslegungsgrundsatzen fiir den Jahresabschluss
der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhdltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens vermittelt und im Lagebericht der Geschafts-
verlauf einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und die Lage des
Unternehmens so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung des Unternehmens beschrieben sind.

Muinchen, den 23. Januar 2008

MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG
Der Vorstand

W W A

Erich Rodel Dr. Bernhard Scholz Klaus Sturm



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

78» 79

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Der Aufsichtsrat nahm im Berichtsjahr die nach Gesetz und
Satzung erforderlichen Aufgaben wahr. Er lieB sich laufend
schriftlich und mindlich Gber die Situation der Bank, die Ge-
schaftsentwicklung und alle wichtigen Vorgdnge unterrichten.
Zudem hatten der Aufsichtsratsvorsitzende und der Vorstands-
vorsitzende laufend Kontakt. Durch wiederholte Priifungen
iberzeugte sich der Aufsichtsrat von der OrdnungsmaBigkeit
der Geschaftsflihrung und erteilte die erforderlichen Zustim-
mungen.

Aufsichtsrat und Vorstand berieten gemeinsam in mehreren
Sitzungen Uber grundsatzliche geschaftspolitische Fragen der
Bank. Besonders eingehend wurde die strategische Ausrich-
tung der Bank in Ausschissen und im Plenum des Aufsichts-
rats mit dem Vorstand diskutiert und Einvernehmen Gber deren
Weiterentwicklung erzielt. In diesem Zusammenhang galt be-
sonderes Augenmerk der Risikostrategie der Bank, mit der sich
die Ausschiisse und das Plenum des Aufsichtsrats befassten,
sowie den Verhandlungen fir eine Fusion der Miinchener Hypo-
thekenbank eG mit der Deutsche Genossenschafts-Hypotheken-
bank AG (DG HYP). Der Aufsichtsrat wurde Gber den aktuellen
Stand der Gesprache immer zeitnah informiert. Die anstehen-
den Entscheidungen wurden stets einvernehmlich getroffen.

Fir besondere Aufgaben bestehen verschiedene Ausschiisse,
die im Geschaftsjahr 2007 mehrfach mit dem Vorstand tagten
und die notwendigen Beschliisse fassten. Uber die Arbeit der
Ausschiisse - im Berichtsjahr waren dies Arbeitsausschuss,
Darlehensausschuss und Revisionsausschuss - wurde der Auf-
sichtsrat jeweils in der darauf folgenden Sitzung unterrichtet.

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss und der Lagebericht fiir
das Geschaftsjahr 2007 wurden vom zustandigen Priifungsver-
band, dem Deutschen Genossenschafts- und Raiffeisenverband
e.V. Berlin, gepriift. Sie wurden mit dem uneingeschrankten Be-
stdtigungsvermerk versehen. Es ergaben sich keine Beanstandun-
gen. Die Abschlusspriifer haben in einer Sitzung des Arbeitsaus-
schusses des Aufsichtsrats ausfiihrlich Gber das voraussichtliche
Ergebnis der Priifung miindlich berichtet und an einer gemein-
samen Sitzung von Aufsichtsrat und Vorstand teilgenommen
und Uber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet.
Sie standen dartiber hinaus fiir Auskiinfte zur Verfiigung. Jedem

Aufsichtsratsmitglied wurde der Priifungsbericht des Priifungs-
verbandes Gber die Gesetzliche Priifung gemaB § 53 GenG
einschlieBlich der Prifung des Jahresabschlusses 2007 der
Miinchener Hypothekenbank eG rechtzeitig vor der Aufsichts-
ratssitzung zur Kenntnisnahme ausgehéandigt.

Der Aufsichtsrat hat das Ergebnis der Priifung zustimmend zur
Kenntnis genommen. Der Jahresabschluss, der Lagebericht und
der Vorschlag des Vorstands fiir die Gewinnverwendung wurden
vom Aufsichtsrat sorgféltig gepriift und gebilligt. Der Vertreter-
versammlung empfiehlt der Aufsichtsrat, den Jahresabschluss
2007 - wie erldutert - festzustellen und den Jahresiiberschuss
dem Vorschlag des Vorstands entsprechend zu verwenden.

Im Aufsichtsrat gab es im Berichtsjahr folgende Verdnderun-
gen: Herr Joachim Herrmann wurde mit Ablauf der Vertreter-
versammlung am 21. April 2007 in das Gremium neu gewahlt.
Mit seiner Ernennung zum bayerischen Innenminister schied er
zum 17. Oktober 2007 wieder aus dem Gremium aus. Wir dan-
ken Herrn Staatsminister Herrmann fir die engagierte Mitarbeit
im Aufsichtsrat. Sein Rat und seine Erfahrungen waren uns ei-
ne wertvolle Unterstiitzung. Zum 4. Oktober 2007 legte Herr
Heinz Hilgert sein Aufsichtsratsmandat nieder. Herr Hilgert wur-
de im Jahr 2003 in das Gremium gewahlt. Wir danken Herrn
Hilgert fir sein Engagement und seinen fachkundigen Rat.

Im Vorstand gab es folgende Veranderungen: Der Aufsichtsrat
berief am 28. Marz 2007 Herrn Erich Rédel zum Vorsitzenden
des Vorstands der Minchener Hypothekenbank. Herr Rodel ge-
hort dem Vorstand der Bank seit 2001 an und amtierte seit 2003
als dessen Sprecher. Mit Wirkung zum 1. Mai 2007 bestellte der
Aufsichtsrat Herrn Klaus Sturm zum ordentlichen Vorstandsmit-
glied der Miinchener Hypothekenbank. Herr Sturm verantwortet
die Bereiche Kapitalmarktgeschafte/Treasury, Kommunalgeschaft
sowie verschiedene interne Bereiche.

Miinchen, im April 2008
MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG

Prof. Dr. Willibald J. Folz
Vorsitzender des Aufsichtsrats



DIE MITGLIEDER DER VERTRETERVERSAMMLUNG

PER 31. DEZEMBER 2007

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

Dr. Michael Brandt ... Bankdirektor
Siegfried A. Cofalka ... Mitglied des Vorstands
Eckhard Ddmon ... Bankdirektor

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

Johann Fuhlendorf ... Bankdirektor

Dr. Roman Glaser ... Bankdirektor

Jens Gomille ... Bankdirektor

Michael Haas ... Bankdirektor

Dr. Tilman Hickl ... Geschaftsfiihrer

Dr. Christoph Hiltl ... Rechtsanwalt

Karl Hippeli ... Bankdirektor

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

Peter Koch ... Bankdirektor

Klaus Korte ... Bankdirektor

Manfred Kubler ... Bankdirektor

Roland Kuffler ... Kaufmann

Hans-Georg Leute ... Bankdirektor

Helmuth Lutz ... Bankdirektor

Michael Mdller ... Rechtsanwalt

Dr. Hans-Wolfgang Neumann ... Diplommathematiker
Dipl.-Kfm. Klaus Pohl ... Wirtschaftsprufer
Erhard Probst ... Bankdirektor

Dr. Giinter Reimund ... Bankdirektor

Dr. Rudiger Renk ... Verbandsdirektor

Frank Ritter ... Rechtsanwalt, Notar

Albrecht Ruchser ... Bankdirektor

Christian Scheinert ... Bankdirektor

Hans Schmitt ... Bankdirektor

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

Wolfgang Siemers ... Geschaftsfiihrer

Dieter Soll ... Konstrukteur

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

Theo Stauder ... Bankdirektor

Dr. Rainer Sturies ... Rechtsanwalt

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

TAGESORDNUNG DER GENERAL-(VERTRETER-) VERSAMMLUNG AM 26. APRIL 2008, 10.30 UHR

1. Bericht des Vorstands Gber das Geschaftsjahr 2007 sowie
Vorlage des Jahresabschlusses und des Lageberichts 2007
2. Bericht des Aufsichtsrats
3. Bericht tber das Ergebnis der gesetzlichen Priifung
4. Beschlussfassung tiber
a) die Feststellung des Jahresabschlusses 2007
b) die Gewinnverwendung
¢) die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats
5. Aufsichtsratswahlen
6. Sonstiges
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VERANTWORTLICHE UND GREMIEN

TREUHANDER

Klaus Jasper ... Ministerialdirigent a.D., Miinchen

Dr. Johann Haimerl ... Ministerialdirigent a.D., Gilching,

Stellvertreter

VORSTAND

Erich Rddel ... Vorsitzender
Dr. Bernhard Scholz
Klaus Sturm (ab 01.05.2007)

AUFSICHTSRAT

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

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

Joachim Herrmann ... Erlangen

(von 21.04.2007 bis 17.10.2007)

Heinz Hilgert ... Frankfurt am Main (bis 04.10.2007)
Konrad Irtel ... Rosenheim

Michael Jung ... Maulbronn

Wilfried Mocken ... Rheinberg

Hans Pfeifer ... Miinster

Hans-Joachim Tonnellier ... Frankfurt am Main

BEIRAT

Rainer Jenniches ... Bonn, Vorsitzender

Helmuth Lutz ... Beuerberg, Stellvertretender Vorsitzender
Georg Schéfer ... Osterrénfeld, Stellvertretender Vorsitzender
Dr. Konrad Baumiiller ... Erlangen

Norbert Beek ... Miinster

Dr. Maximilian Binzer ... Herrenberg

Oskar-Dieter Epp ... Rudolstadt

Othmar Heck ... Weiterstadt

Karl Magenau ... Heubach

Richard Oldewurtel ... Wardenburg

Claus Preiss ... Blhl

Richard Riedmaier ... Ingolstadt

Gregor Scheller ... Forchheim

Franz Schmid ... Altshausen

Erich Schonle ... Achern

Jiirgen von Seggern ... Hude

Thomas Sterthoff ... Gltersloh

GENERALBEVOLLMACHTIGTER

Bernhard Heinlein
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ANSPRECHPARTNER
UNTERNEHMENSZENTRALE

SITZ DER BANK

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

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

E-Mail: serviceteam800@ muenchenerhyp.de
Internet: www.muenchenerhyp.de
Lotus Notes Adresse: mhb_hotline@mhb_eg

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

HYPOLINE HOTLINE
Tel. 089 / 53 87 - 145

CONTROLLING/UNTERNEHMENSPLANUNG
Volker Frohlich ... Tel. 089 [ 53 87 - 235

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

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

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

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

MARKTFOLGE TREASURY
Ingeborg Eitler ... Tel. 089 / 53 87 - 608

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

RECHNUNGSWESEN/STEUERN
Hermann Lumme ... Tel. 089 | 53 87 - 203

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

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

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

Kapitalmarkt, Derivate und Zinsen
Richard-Peter Leib ... Tel. 089 [ 53 87 - 127

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

PRIVATKUNDEN/WOHNUNGSWIRTSCHAFT/MAKLER
Dr. Peter Knorr ... Tel. 089 [ 53 87 - 593

VORSTANDSSEKRETARIATE

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

Klaus Sturm ... Tel. 089 [ 53 87 - 404

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

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



ANSPRECHPARTNER

REGIONALBUROS DER MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG

REGIONALBURO AUGSBURG
Miinchener Hypothekenbank eG
SchertlinstraBe 23

86159 Augsburg

Tel. 0821/25763-0

Fax 08 21/25763-20

REGIONALBURO BERLIN
Minchener Hypothekenbank eG
RankestraBBe 26

10789 Berlin

Tel. 030/329007-0

Fax 030/329007- 20

REGIONALBURO DRESDEN
Miinchener Hypothekenbank eG
Cossebauder Strale 18

01157 Dresden

Tel. 0351/427971-0

Fax 0351/427971-20

REGIONALBURO DUSSELDORF
Miinchener Hypothekenbank eG
FriedrichstraBe 19

40217 Disseldorf

Tel. 0211/876711-0

Fax 02 11/8767 11 -20

REGIONALBURO FRANKFURT
Miinchener Hypothekenbank eG
MainluststraBe 12

60329 Frankfurt am Main

Tel. 069/743465-0

Fax 069 /743465-20

REGIONALBURO FREIBURG
Miinchener Hypothekenbank eG
Rosastrale 21

79098 Freiburg

Tel. 0761/21115-6

Fax 07 61/2 11 15-80

REGIONALBURO HAMBURG
Miinchener Hypothekenbank eG
Beim Alten Gaswerk 1

22761 Hamburg

Tel. 040/355430-0

Fax 040/355430-35

REGIONALBURO HANNOVER
Minchener Hypothekenbank eG
Berliner Allee 5

30175 Hannover

Tel. 0511/856144-0

Fax 0511/8561 44 -20

REGIONALBURO MUNCHEN
Miinchener Hypothekenbank eG
Karl-Scharnagl-Ring 10

80539 Miinchen

Tel. 089/5387-521

Fax 089 /53 87- 566

REGIONALBURO MUNSTER
Minchener Hypothekenbank eG
Hafenweg 46-48

48155 Minster

Tel. 0251/91997-0

Fax 0251/91997-20

REGIONALBURO NURNBERG
Miinchener Hypothekenbank eG
Kénigstorgraben 11

90402 Niirnberg

Tel. 0911/214675-0

Fax 09 11 /214675 -20

REGIONALBURO STUTTGART
Miinchener Hypothekenbank eG
Lange StraBe 6

70173 Stuttgart

Tel. 07 11/222962-0

Fax 07 11/222962 - 22
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ANSPRECHPARTNER IM AUSLAND

LONDON

Miinchener Hypothekenbank eG
Representative Office

Basildon House

7 Moorgate

GB-London EC2R 6DB

Tel. +44(0) 20/ 77 2698 10
Fax +44(0)20/77 2698 15

MADRID

REALCIS S.L.

Peter von Puttkamer - Presidente
Lagasca, 10-1° | Izda

E-28001 Madrid

Tel. +34(0)91/4357457

Fax +34(0)91/4 312609
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 620259

Fax +1(0)212/2620375
E-Mail: rtcarr@carradvisors.com

PARIS

ARP CONSEILS.AR.L

Pascal Roth

4 Rue St Georges

F-67500 Haguenau

Tel. +33(0)3/8806 1690
Fax +33(0) 3 /8806 16 91
E-Mail: info@arpconseil.fr

WIEN

Dr. Georg Formanek GmbH

Dr. Georg Formanek

Hugelgasse 10

A-2540 Bad Voslau

Tel. +43 (0) 664 /510 66 00

Fax +43 (0) 2252 /79 08 35
E-Mail: office@formanek-gmbh.at



BEITRITTSERKLARUNG



EINE EINLADUNG

.Der Gedanke ware der ... dal3 die einzelnen Genossenschaftsmit-
glieder dadurch Genossenschaftler werden, dal3 sie Stammanteile
erwerben und daB diese Stammanteile verzinst werden, das heil3t
dal3 der gesamte Gewinn aus der Bank den Genossen durch ent-

sprechende Verzinsung der Stammanteile zu Gute kommt ..."

Maximilian Alexander Freiherr von Feilitzsch,
Staatsminister des Inneren 1881-1907, Forderer der Bayerischen Landwirthschaftsbank

Mit der nebenstehenden Beitrittserklarung mochten wir Ihnen die Méglichkeit geben,
sich als Mitglied der Miinchener Hypothekenbank am Ertrag unserer Tatigkeit zu
beteiligen.

Die Details konnen Sie nebenstehender Beitrittserkldrung entnehmen.
Weitere Fragen beantworten wir lhnen gerne unter Tel. 089/53 87- 249, - 279.



Mitgliedsnummer

BEITRITTSERKLARUNG
FUR DEN BEITRITT ZUR
MUNCHENER HYPOTHEKENBANK EG

Vollstdndiger Name und Anschrift des Mitglieds Name des Mitgliedes (Vor- und Zuname) R

Geburtsdatum/-name BeruffBranche

Ein Geschéftsanteil betragt 70,00 Euro. Er ist bei der Aufnahme einzuzahlen.
Die Haftsumme je Geschaftsanteil belduft sich auf 255,65 Euro (§ 7 der Satzung).

[ Ich erkldre hiermit meinen Beitritt zu Mlnchener Hypothekenbank eG mit einem Anteil zu 70,00 Euro.
O Ich erklére, dass ich mich mit weiteren, also insgesamt mit Geschiftsanteilen bei der
Genossenschaft beteilige.

Ich verpflichte mich, die nach Gesetz und Satzung geschuldeten Einzahlungen auf den Geschéftsanteil zu leisten und die zur Befriedung der Glaubiger erforderlichen

Nachschsse bis zu der in der Satzung bestimmten Haftsumme zu zahlen.

[0 Ich ermichtige die Miinchener Hypothekenbank, einmalig € folgendem Girokonto zu belasten:

Konto-Inhaber:

GEWUNSCHTER LASTSCHRIFTTERMIN: [J 30.05.2008 [0 27.06.2008 [0 25.07.2008 [ 26.09.2008

Konto-Inhaber:
BLZ:

(1 Die aktuelle Satzung habe ich eingesehen.

Ort, Datum Unterschrift Beitretender Unterschrift Konto-Inhaber

(sofern abweichend vom Mitglied)

Bei Erwerb von Anteilen bitte im Original zurlicksenden an:

Minchener Hypothekenbank eG
- Mitgliederservice -

Postfach 22 13 51

80503 Miinchen







ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUR MITGLIEDSCHAFT IN

UNSERER GENOSSENSCHAFT

1. UNSERE GENOSSENSCHAFT

Die Miinchener Hypothekenbank eG ist eine Genossenschaft mit derzeit rund 91.500
Mitgliedern im ganzen Bundesgebiet. Natiirliche Personen kdnnen grundsétzlich bei
uns Mitglied werden, wenn sie Kunden unserer Bank sind oder an dem Aufgabenge-
biet der Bank Interesse haben (§ 3 unserer Satzung). In der Regel ist die Mitgliedschaft

allerdings nur fiir unsere Kunden bestimmt.

2. GESCHAFTSANTEIL UND GESCHAFTSGUTHABEN

Ein Geschéftsanteil betrdgt € 70,00. Die Haftsumme ist auf € 255,65 pro Anteil be-
schrankt. Der Wert eines Geschaftsanteils unterliegt keinen Kursschwankungen, da
Genossenschaftsanteile nicht frei handelbar sind. Die Geschaftsanteile sind deshalb
immer mit dem Nennwert anzusetzen.

Die Hochstgrenze, bis zu der sich eine Privatperson an unserer Genossenschaft betei-
ligen kann, wird je nach Bedarf festgesetzt. Bei Interesse bitten wir beim Mitglieder-
service (Tel. 089/53 87- 249, - 279) oder im Internet unter www.muenchenerhyp.de
(Unternehmen - Mitglieder und Eigentiimer) den aktuellen Stand abzufragen.

Zur Begrlindung eines Geschéftsguthabens bedarf es neben der Einzahlung auch ei-
ner Eintragung der Mitgliedschaft bzw. der weiteren Anteile in die Liste unserer Mit-
glieder. Eingetragen wird aufgrund der uns einzureichenden Beitrittserklarung (fiir

neue Mitgliedschaften) bzw. Beteiligungserkldrung (fiir bereits bestehende Mitglied-

schaften). Von der erfolgten Eintragung werden die Mitglieder gesondert unterrichtet.

3. BEENDIGUNG DER MITGLIEDSCHAFT BZW. KUNDIGUNG VON
GESCHAFTSANTEILEN

Die eingezahlten Geschéftsguthaben sind fiir unsere Bank Eigenkapital und damit
Grundlage fiir die Ausgabe unserer Wertpapiere. Um kurzfristige Anderungen im Ei-
genkapital durch die Riickzahlung von Geschéaftsguthaben zu vermeiden, sind bei ei-
ner Kiindigung relativ lange Fristen einzuhalten. Sie betragen bei uns zwei Jahre zum
Ende eines Kalenderjahres (§ 5 Abs. IV bzw. § 7 Abs. | unserer Satzung).

Die gekiindigten Geschéftsguthaben kdnnen nach unserer General-(Vertreter-)Ver-
sammlung, die den Jahresabschluss feststellt, etwa im April/Mai des darauf folgenden
Jahres zusammen mit der letzten Dividende ausbezahlt werden, wobei fiir den Zeit-
raum von Januar bis zur Auszahlung keine Verzinsung erfolgt.

4. DIVIDENDE

Wir kénnen die Dividende ohne Abzug von Kapitalertragsteuer und Solidaritétszuschlag
auszahlen, wenn uns eine Nichtveranlagungsbescheinigung oder ein Freistellungs-
auftrag in ausreichender Héhe rechtzeitig vor dem Ausschiittungstermin eingereicht
wird, wobei zu beachten ist, dass nach dem Wegfall des Halbeinkiinfteverfahrens ab
dem Kalenderjahr 2009 ebenso wie bei Zinsertrdgen der gesamte Gutschriftbetrag
freizustellen ist. Ansonsten ist die Dividende mit der Einflihrung der Abgeltungssteuer

ab 2009 grundsitzlich steuerpflichtig.

In den letzten Geschéftsjahren haben wir pro 70-€-Anteil immer eine Dividende von
mindestens 5,5% ausgeschittet. Der Dividendenanspruch ergibt sich aus dem Stand
der Geschiftsguthaben am Schluss des Kalenderjahres (§ 22 Abs. Il unserer Satzung).
Beim Erwerb von neuen Anteilen sind diese im laufenden Jahr nur anteilig vom Datum
des Zahlungseingangs bis zum Jahresende dividendenberechtigt.

5. VERERBUNG DER MITGLIEDSCHAFT

Die Mitgliedschaft geht nach dem Tod des Mitgliedes auf den/die Erben tber. Sie en-
det automatisch mit dem Ende des Geschiéftsjahres, in dem der Erbfall eingetreten ist.
Eine gesonderte Kiindigung ist nicht erforderlich.

6. EINZAHLUNG

Es ist ausreichend, wenn uns das Zeichnungsformular mit der entsprechenden Einzugs-
ermdchtigung bis spatestens zwei Wochen vor dem gewtinschten Lastschrifttermin
vorliegt. Die Geschéaftsanteile sind einzuzahlen (§ 7 Abs. Il unserer Satzung), d.h. der

Erwerb von Anteilen ohne Einzahlung ist nicht méglich.

Unsere Satzung ist einsehbar unter www.muenchenerhyp.de (Service/Kontakt -
Downloads - Service fiir Mitglieder/Eigentiimer, Satzung hier)

Miinchener Hypothekenbank eG







IMPRESSUM

IMPRESSUM

HERAUSGEBER

© Miinchener Hypothekenbank eG
Karl-Scharnagl-Ring 10 | 80539 Miinchen
Registergericht Gen.-Reg. 396

KOORDINATION

Dr. Phil Zundel

Vorstandsstab

Miinchener Hypothekenbank eG

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

DRUCK

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

HINWEIS ZUM LAGEBERICHT

Samtliche Grafiken sind nicht Bestandteil des Lageberichts

und werden im Bundesanzeiger nicht veréffentlicht.
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Im FinanzVerbund der
mm == Volksbanken Raiffeisenbanken

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

Tel. +49 (0) 89 / 53 87 - 800

Fax +49 (0) 89 / 53 87 - 900

E-Mail: serviceteam800@ muenchenerhyp.de
Internet: www.muenchenerhyp.de



