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  Geschäftsentwicklung (in Mio. €)

2010 2009 Veränderung %

Darlehensgeschäft

  a) Hypothekendarlehen 3.553 1.902 87

   aa) Wohnungsbaufinanzierungen 3.208 1.817 77

   ab) gewerbliche Beleihungen 345 85 309

  b) Staaten/Banken 1.884 912 106

insgesamt 5.437 2.814 93

Bilanz (in Mio. €)

2010 2009 Veränderung %

Bilanzsumme 35.225 35.733 -1

Hypothekendarlehen 18.455 16.591 11

Staaten/Banken 13.597 14.378 -5

MBS 125 191 -35

Pfandbriefe und sonstige Schuldverschreibungen 31.195 30.491 2

Haftendes Eigenkapital 1.198 1.135 6

Gewinn- unD VerlustrechnunG (in Mio. €)

2010 2009 Veränderung %

Zins- und Provisionsüberschuss 97 87 12

Verwaltungsaufwand 59 59 -1

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge 32 25 30

Betriebsergebnis nach Risikovorsorge 17 13 28

Jahresüberschuss 11 11 0

Mitarbeiter (anzahl)
2010 2009 Veränderung %

Beschäftigte im Jahresdurchschnitt 366 369 -1

Auszubildende 17 19 -11

Beschäftigte in Elternzeit, Vorruhestand und Altersteilzeit 23 22 5

Überblick
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„was man nicht alleine durchsetzen kann, dazu  
soll man sich mit anderen verbinden“ – auf  
diesem leitbild hermann schultze-Delitzsch’ beruht 
unser Prinzip der partnerschaftlichen zusammen- 
arbeit. seit der gründung der Münchener hypo-
thekenbank als eingetragene genossenschaft im 
Jahr 1896 haben wir unser handeln nach diesem 
Prinzip ausgerichtet. Mit einem übergeordneten 
ziel, das uns verbindet und antreibt: gemeinsam 
bleibende werte schaffen. für kunden, Partner  
und investoren.

gemeinsam  
bleibende werte 
schaffen.
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Vorwort Des VorstanDs

sehr geehrte teilhaBer unD geschäftsfreunDe,

der Vorstand der Münchener Hypothekenbank eg. Von links nach rechts: Michael Jung, dr. Louis Hagen (Sprecher), Bernhard Heinlein.

die für das geschäft der Münchener Hypothekenbank relevan-
ten immobilienmärkte zeigten sich im vergangenen Jahr in  
guter Verfassung oder zumindest mit Anzeichen einer Erho-
lung. Allen voran entwickelte der deutsche Markt für Wohn- 
immobilien eine erfreuliche dynamik.

langfristig ausgerichtete geschäftsstrategie
die chancen, die sich aus dem verbesserten Marktumfeld 
ergaben, haben wir im vergangenen Jahr genutzt und unser 
neugeschäft ausgeweitet. die stabileren Rahmenbedingungen 

erlaubten uns im gegensatz zum Vorjahr eine längerfristige 
strategische Planung. Während der finanzmarktkrise war dies 
nur beschränkt möglich. da galt es vor allem, den extremen 
Volatilitäten und unwägbarkeiten der immobilien- und kapital- 
märkte kurzfristig Rechnung zu tragen und vorrangig die er-
forderliche Liquidität sicherzustellen.

die im vergangenen Jahr von uns weiterentwickelte geschäfts- 
und Risikostrategie ist auf ein langfristiges und nachhaltiges 
Wachstum ausgerichtet. Sie sieht eine noch stärkere konzen-



Vorwort Des VorstanDs
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vorwort des vorstands

wiegende teil der Zuwächse entfiel dabei wie geplant auf die 
private immobilienfinanzierung. dies ist vor allem das Ergebnis 
einer intensivierten Marktbearbeitung mit unseren Partner-
banken in der genossenschaftlichen finanzgruppe. darüber  
hinaus profitierten wir von der großen nachfrage nach Bau-
finanzierungen in deutschland aufgrund des im langjährigen 
Vergleich sehr niedrigen Zinsniveaus in Verbindung mit den 
aufkeimenden inflationssorgen. 

in der gewerblichen immobilienfinanzierung haben wir nur Zu-
sagen gegeben, wenn unsere strengen Risikomaßstäbe und 
Renditeanforderungen erfüllt waren. dies hatte zur folge, dass 
der Zuwachs im neugeschäft, absolut betrachtet, deutlich mo-
derater ausfiel.

Mit der konzentration auf die finanzierung von Wohnimmobi-
lien in deutschland verbinden wir auch das Ziel, die ohnehin 
bereits hohe Qualität unserer Hypothekenbestände weiter zu 
verbessern. Auf diesem Weg sind wir im vergangenen Jahr ein 
gutes Stück vorangekommen. die Bestände an Hypotheken- 
und sonstigen Baudarlehen konnten wir dank des guten neu-
geschäfts in der privaten immobilienfinanzierung um über  
10 Prozent auf 18,4 Mrd. Euro ausweiten. damit zählten wir 
nach einer Auswertung eines der großen überregionalen Wirt-
schaftsblätter im vergangenen Jahr erstmals zu den fünf 
größten immobilienfinanzierern deutschlands. 

im zurückliegenden geschäftsjahr haben wir entsprechend 
unserer Planung auch den Abbau der Bestände an darlehen, 
die wir in den uSA vergeben hatten, eingeleitet. Ziel ist es, 
dass wir uns aus dem uSA-geschäft zurückziehen. dies kann 
jedoch nur Schritt für Schritt in den nächsten Jahren erfolgen. 
in diesem Sinne können wir mit den Ergebnissen der pro- 
aktiven Betreuung unseres uSA-Portfolios im letzten Jahr zu-
frieden sein. 

hohes ansehen an den kapitalmärkten
das covered-Bond-Ankaufprogramm der Europäischen Zen-
tralbank sorgte insgesamt für ein günstiges Emissionsklima 
auf den Märkten für gedeckte Schuldverschreibungen. der 

tration auf die finanzierung von Wohn- und gewerbeimmo- 
bilien in deutschland vor.

insbesondere in der privaten immobilienfinanzierung sehen wir 
großes Potenzial: zum einen aufgrund der hohen Stabilität der 
nachfrage nach der finanzierung von Wohnimmobilien und 
zum anderen aufgrund der tiefen, aber noch ausbaufähigen 
Marktdurchdringung der genossenschaftlichen finanzgruppe 
in diesem geschäftsfeld. unsere genossenschaftlichen Part-
nerbanken genießen mit ihrer kompetenz und örtlichen Veran-
kerung ein sehr hohes Vertrauen bei den kunden. Es ist unser 
Ziel, unsere Verbundpartner dabei zu unterstützen, ihren kun-
den unabhängig von der jeweiligen Zinssituation stets opti-
male immobilienfinanzierungen anbieten zu können. im Ver-
bundgeschäft konnten wir dadurch im vergangenen Jahr ein 
sehr gutes Vermittlungsvolumen erzielen.

in der gewerblichen immobilienfinanzierung wollen wir eben-
falls kontinuierlich und risikobewusst wachsen. dazu fokussie-
ren wir uns noch deutlicher auf wenige kernmärkte. das sind 
neben deutschland insbesondere die wirtschaftlich starken 
Regionen großbritanniens und frankreichs. Wir verfolgen für 
deutschland im Bereich der genossenschaftlichen finanzgruppe 
eine auf die Volksbanken und Raiffeisenbanken ausgerichtete 
Strategie. 

unsere kerngeschäftsfelder werden durch das kreditgeschäft 
mit Staaten und Banken ergänzt. dieses geschäftsfeld hat vor 
allem eine unterstützende funktion. Es dient einerseits der  
Liquiditätssteuerung und der Erzielung zusätzlicher Erträge. 
Andererseits wollen wir international als Emittent öffentlicher 
Pfandbriefe präsent bleiben. für die Münchener Hypotheken-
bank mit dem Pfandbrief als zentrales Refinanzierungsinstru-
ment ist eine breite investorenbasis von großer Bedeutung.

fünftgrösster immobilienfinanzierer deutschlands
Mit dem Beschreiten unseres Wachstumspfads haben wir uns 
im Wettbewerb sehr gut behaupten können. das Hypotheken-
neugeschäft hat sich mit einem Volumen von 3,6 Mrd. Euro 
gegenüber dem Jahr 2009 nahezu verdoppelt. der weit über-



Pfandbrief setzte 2010 in diesem umfeld als Qualitätsprodukt 
die Maßstäbe und konnte sich von den anderen sogenannten 
covered Bonds absetzen. unsere Pfandbriefe waren im vergan- 
genen Jahr sehr gefragt. das traf auf alle Pfandbriefformen zu 
und war sehr deutlich bei unseren Jumbo-Pfandbriefemissionen 
zu erkennen, die wir zu sehr attraktiven Bedingungen platzieren 
konnten. Wir führen das gute Standing der MünchenerHyp an 
den kapitalmärkten neben der hohen Qualität der deckungs- 
massen unserer Pfandbriefe auf die intensive Betreuung unse-
rer investoren sowie unsere Einbettung in die genossenschaft-
liche finanzgruppe zurück. den durch die finanzmarktkrise 
gestiegenen Anforderungen der investoren an die Serviceleis- 
tungen des Emittenten sind wir gerecht geworden.

stabile ertragssituation 
in hart umkämpften Märkten, wie der privaten immobilienfinan- 
zierung in deutschland, lässt zusätzliches geschäft die Erträge 
nicht sprunghaft steigen. Ausweitungen der Margen sind in 
diesem umfeld ohne die inkaufnahme hoher Risiken nicht zu 
realisieren. Zusatzerträge ließen sich als Spezialfinanzierer nur 
durch die inkaufnahme von Zinsänderungsrisiken erzielen. Mit 
unserem Ziel einer nachhaltigen und risikobewussten Steige- 
rung der Erträge sind beide Wege jedoch nicht vereinbar. 

Wir müssen deshalb wie im Jahr 2010 weiter intensiv daran  
arbeiten, den Verwaltungsaufwand nachhaltig auf niedrigem 
niveau zu halten und die Effizienz in den Abläufen kontinuier-
lich zu steigern. So wollen wir dauerhaft eine dem geschäfts-
modell der MünchenerHyp angemessene cost-income-Ratio 
erreichen. dies ist umso wichtiger, da insbesondere laufende 
Projekte zur Erfüllung der künftigen aufsichtsrechtlichen An-
forderungen erhöhte zusätzliche Aufwendungen mit sich  
bringen. 

auswirkungen aufsichtsrechtlicher regulierungen  
Seit dem Ausbruch der finanzmarktkrise wird die kreditwirt-
schaft immer strengeren und vielfältigeren Regulierungen un-
terworfen. Auf internationaler, europäischer und nationaler 
Ebene soll damit künftigen krisen vorgebeugt werden. das ist 
nach den Erfahrungen der finanzmarktkrise verständlich. 

Jedoch wird bei den neuen Regulierungen mitunter der tat- 
sache, dass nicht von jedem geschäftsmodell die gleichen ge-
samtwirtschaftlichen Risiken ausgehen, zu wenig differenziert 
Rechnung getragen. Zudem erscheinen die unterschiedlichen 
Regelungen in ihrer Wirkungsweise teilweise gegenläufig.

das gilt in besonderem Maße für das risikoarme Hypotheken-
kreditgeschäft klassischer Pfandbriefbanken wie der Mün-
chenerHyp. insbesondere die neuen, verschärften Eigenkapital- 
vorschriften nach Basel iii zusammen mit den übrigen Belas- 
tungen, wie zum Beispiel der Bankenabgabe, werden Häuser wie 
die MünchenerHyp aufgrund ihres risiko-, aber auch margen- 
armen geschäfts überproportional belasten. um dem zu ent-
gegnen, müssten wir das risikoreichere, aber margenstärkere 
geschäft forcieren, was eine Abkehr von unserer Strategie be-
dingen würde und deshalb nicht in Betracht kommt. 

die deutlich engeren Eigenkapitaldefinitionen schränken die 
Anrechenbarkeit von Eigenkapital ein und erhöhen zugleich 
den Bedarf an teuren Eigenmitteln. des Weiteren wirken die 
neuen erhöhten Liquiditätsanforderungen kostenerhöhend 
und sind zudem insbesondere nicht mit den bestehenden Li- 
quiditätsanforderungen des Pfandbriefgesetzes abgestimmt. 
ohne eine korrektur oder koordinierung würde die Refinanzie-
rung über Pfandbriefe wesentlich teurer werden. Mit der dro-
henden Einführung der sogenannten Leverage Ratio schließ-
lich, die unabhängig vom Risikogehalt der vergebenen kredite 
eine obergrenze für die darlehensvergabe einer Bank festlegt, 
wird der fehlanreiz geschaffen, risikoarmes und margen-
schwaches geschäft abzubauen und stattdessen höhere Ri-
siken bei der kreditvergabe einzugehen. das ursprüngliche 
Ziel, risikoreiche geschäfte stärker zu begrenzen, wird dadurch 
ins gegenteil verkehrt. der gesetzgeber ist daher gefordert, 
bei der umsetzung internationaler Regelungen in europäisches 
und deutsches Recht und bei der Schaffung originärer 
deutscher Regelungen zunächst die Auswirkungen der neuen 
Regeln in ihrer gesamtheit noch einmal zu überprüfen.



grosses engagement der mitarbeiterinnen und 
mitarbeiter  
Eine der zentralen grundlagen für die erfolgreiche Ausweitung 
des neugeschäfts im vergangenen Jahr war der Einsatz un- 
serer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Sie waren zudem be-
sonders gefordert durch die umsetzung der kosten- und 
Effizienzmaßnahmen, das intensive Risikomanagement sowie 
die Projekte zur Erfüllung der neuen aufsichtsrechtlichen 
Anforderungen. ihrem tatkräftigen Engagement für die Zu-
kunft unserer Bank gelten unser besonderer dank und  
unsere Anerkennung. Wir danken ebenfalls den gremien der 
MünchenerHyp für die konstruktive Zusammenarbeit und den 
fachkundigen Rat.

ziele für 2011
in diesem Jahr wollen wir den eingeschlagenen nachhaltigen 
Wachstumspfad fortsetzen und das neugeschäft weiter aus-
bauen. Wir werden dabei weiterhin ein besonderes Augenmerk 
auf die Risiken legen und unsere hohen Maßstäbe beibehalten. 
nachdem wir im vergangenen Jahr erfolgreich den umbau  
unseres darlehensportfolios eingeleitet haben, erwarten wir im 
laufenden geschäftsjahr einen rückläufigen Einzelwertberich-
tigungsbedarf. Refinanzierungsseitig bleibt der Pfandbrief  
unser wichtigstes instrument. Zu Jahresbeginn haben wir  
bereits mit der Emission eines Jumbo-Hypothekenpfandbriefs  
einen erfolgreichen Auftakt gemacht. 

Ausgehend von unseren neugeschäftszielen sind wir zuver-
sichtlich, im Jahr 2011 einen weiteren Schritt zur Stärkung 
der nachhaltigen Ertragskraft unserer MünchenerHyp setzen 
zu können.

freundliche grüße

dr. Louis Hagen            Bernhard Heinlein             Michael Jung 
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wirtschaftliche 
 rahMenbeDinGunGen

laGebericht
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„Die richtige Baufinanzierung zu finden, ist nicht 
einfach. für die kunden sind die angebote oft  
nur schwer zu unterscheiden. wir unterstützen 
unsere Partnerbanken in der genossenschaft- 
lichen finanzgruppe dabei, sich mit innovativen 
und preisattraktiven finanzierungslösungen  
von anderen abzuheben. Denn wir wollen, dass 
sie unsere Baufinanzierungen aus Überzeugung 
anbieten können.“ 

heinz-Peter noethgen
regionaldirektor, leiter des regionalbüros köln, 
Münchener hypothekenbank eg

wer selbst  
überzeugt ist,  
kann besser  
überzeugen.



konjunkturelle entwicklunG 
 
die Weltwirtschaft erholte sich von den folgen der finanz-
marktkrise schneller und kräftiger als allgemein erwartet. das 
weltweite Bruttoinlandsprodukt nahm im Jahr 2010 um rund  
5 Prozent zu. Allerdings begann sich das Wachstum in der 
zweiten Hälfte des Jahres wieder zu verlangsamen. dies lag 
vor allem an der abnehmenden wirtschaftlichen dynamik in 
vielen industrieländern. Mit einem Zuwachs der Wirtschafts-
leistung von 1,8 Prozent blieb insbesondere der Euroraum hinter 
der globalen konjunkturentwicklung zurück. dämpfend wirkten 
eine Reihe von faktoren, darunter ein verminderter Anstieg der 
industrieproduktion, das Auslaufen staatlicher konjunktur-
programme sowie die Auswirkungen der europäischen Schul-
denkrise in form von Steuererhöhungen und der kürzung von 
Staatsausgaben in einigen Ländern.

die wirtschaftliche Entwicklung in Europa wurde in hohem Maße 
von deutschland angeschoben. das deutsche Bruttoinlandspro-
dukt stieg um 3,6 Prozent und konnte damit einen erheblichen 
teil des Produktionsrückganges des Rezessionsjahres 2009 
wieder ausgleichen. der Aufschwung der deutschen Wirtschaft 
wurde vor allem vom Anstieg der Binnennachfrage getragen. 
Etwa ein drittel des Wachstums ging auf die deutliche Auswei-
tung der Exporte zurück.

Einen starken Wachstumsbeitrag lieferten die Ausrüstungs- und 
Bauinvestitionen. für den Anstieg bei den Bauinvestitionen 
sorgte erstmals nach langer Zeit wieder der private Wohnungs-
bau. Aber auch der öffentliche Bau und der Wirtschaftsbau ver-
zeichneten Zuwächse. unterstützt wurde das Wachstum zudem 
durch den Anstieg der Staatsausgaben sowie in geringerem 
Maße durch den privaten konsum, der um 0,5 Prozent stieg, 
nachdem er im Vorjahr noch rückläufig gewesen war.

der Anstieg der Verbraucherpreise hat vor allem im letzten 
Quartal des Jahres 2010 wieder zugenommen. im Jahresdurch-
schnitt erhöhte sich die inflationsrate um 0,7 Prozentpunkte 
auf 1,1 Prozent. teurer wurden vor allem kraftstoffe sowie nah-
rungsmittel. 

der Aufschwung sorgte auch für eine weitere Entlastung am 
Arbeitsmarkt. die Anzahl der Erwerbstätigen erreicht mit 40,5 
Mio. im Jahresdurchschnitt eine neue Höchstmarke. damit 
reduzierte sich auch die Arbeitslosenquote. Mit 7,7 Prozent im 
Jahresdurchschnitt – das sind rund 3,2 Mio. Erwerbslose – 
lag sie sogar leicht unter dem niveau vor dem Ausbruch der 
Rezession. 

finanzMärkte
 
die europäische Staatsschuldenkrise war im Jahr 2010 das 
beherrschende thema an den finanzmärkten. die Marktteil-
nehmer waren vor allem von den ungleichgewichten innerhalb 
des Euroraums verunsichert, im Speziellen von der relativ großen 
Heterogenität der Mitgliedsstaaten beim Wirtschaftswachstum, 
beim Haushaltsdefizit und bei der Schuldenquote.
 
die Eu und der iWf reagierten auf die Schuldenkrise zunächst 
mit einem unterstützungspaket für griechenland, das schon 
bald um einen neuen Hilfsmechanismus, die European financial 
Stability facility, erweitert werden musste. der sogenannte 
Euro-Rettungsschirm wurde zusammen mit den iWf-Hilfen 
erstmals im november 2010 zur unterstützung irlands akti-
viert. die Maßnahmen der Eu und des iWf brachten jedoch 
bisher noch keine nachhaltige Entspannung.

die hohen Staatsschulden einiger Eu-Länder belasteten den 
Euro in erheblichem Maße. Vor allem gegenüber dem Schwei-
zer franken verlor der Euro deutlich an Wert. gegenüber dem 
uS-dollar festigte sich der kurs nach den Rettungsmaßnahmen 
für griechenland wieder und konnte sich nicht zuletzt aufgrund 
der expansiven geldpolitik der uS-amerikanischen notenbank 
zwischenzeitlich auf über 1,40 dollar erholen. nach den Hilfs-
maßnahmen für irland sank der kurs wieder auf Werte um 
1,30 dollar.

wirtschaftliche rahMenbeDinGunGen

laGebericht

„Die europäische staatsschuldenkrise war 2010 das 
beherrschende thema an den finanzmärkten.“



Am kapitalmarkt haben die Anleihen der schwächeren Euro-
staaten deutlich an Wert verloren. die credit Spreads dieser 
Anleihen weiteten sich erheblich aus. Bankanleihen litten 
ebenfalls unter der Staatsschuldenkrise. insbesondere den 
Banken der schwächeren Eurostaaten war der Marktzugang 
kaum noch möglich. 

die geplanten strengeren aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
nach Basel iii und erhöhte Haftungsrisiken für Senior-unsecured-
Bankanleihen haben die gläubiger dieser Anleihen stärker belas-
tet und das Wachstum des covered-Bond-Segments gefördert. 

der deutsche Pfandbriefmarkt konnte sich im Jahr 2010 weiter 
von den anderen instrumenten des covered-Bond-Markts 
absetzen. Er profitierte mit moderaten Spreads im ersten Halb-
jahr vom Ankaufprogramm der Europäischen Zentralbank (EZB) 
für covered Bonds. Auch nach dem Ende des Programms setzte 
sich die positive Entwicklung fort. im europäischen covered-
Bond-Markt wurden 2010 insgesamt Jumboanleihen mit einem 
Volumen von fast 150 Mrd. Euro begeben. im Segment der 
Emissionen zwischen 0,5 Mrd. und unter 1,0 Mrd. Euro – den 
sogenannten Sub-Jumbos – wurden knapp unter 35 Mrd. emit-
tiert, etwa viermal so viel wie im Vorjahr. 

der Marktanteil des deutschen Jumbo-Pfandbriefes in Europa 
verringerte sich auf 12 Prozent, da der gesamte Absatz deut-
scher Pfandbriefe gegenüber dem Vorjahr bedingt durch den 
Rückgang der Emissionen öffentlicher Pfandbriefe auf 79 Mrd. 
Euro zurückgegangen ist. Hypothekenpfandbriefe und öffent-
liche Pfandbriefe erreichten ein niveau von jeweils etwas über 
38 Mrd. Euro. 

Angetrieben vom wirtschaftlichen Aufschwung sowie sehr 
guten unternehmensgewinnen konnten die Aktienmärkte welt-
weit zulegen. die besonders robuste Entwicklung in deutsch-
land begünstigte den dAX, der im Jahresendvergleich um 16 
Prozent auf über 6.900 Punkte zulegte. Auch der dow Jones 
index entwickelte sich mit einem Plus von 11 Prozent gut. die 
furcht der Anleger vor steigenden inflationsraten und Ausfällen 
bei Staatsanleihen führte zu umschichtungen der Portfolien 
zugunsten von Aktien, immobilien und gold. Aktien profitierten
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lagebericht

„Der Pfandbrief behauptete sich 2010 als Qualitäts-
produkt und entwickelte sich besser als andere  
covered Bonds.“

1,0

2,0

3,0

4,0

Januar februar märz april mai Juni Juli august september oktober november dezember

rendite zehnJähriger bundesanleihen 2010in %



dabei von zum teil hohen dividendenrenditen und Substanzwert-
überlegungen. 

die notenbanken der wichtigsten industrienationen behielten 
ihre expansive geldpolitik bei und beließen die Leitzinsen auf 
den nach wie vor historischen tiefständen. die Anfang 2010 
angekündigte Rücknahme der von der EZB so bezeichneten 
außergewöhnlichen Maßnahmen wurde im Zuge der Staats-
schuldenkrise nur zurückhaltend umgesetzt. obwohl noch 
nicht alle Banken einen sicheren Zugang zu den geldmärkten 
haben, ist inzwischen eine gewisse normalisierung eingetreten. 
die uS-amerikanische notenbank erntete jedoch mit der 
Maßnahme, die geldpolitik weiter zu lockern und nochmals 
massiv uS-Staatsanleihen anzukaufen, weltweit kritik, da viele 
Länder eine Aufwertung der eigenen Währung gegenüber 
dem dollar und somit nachteile in der Wettbewerbsfähigkeit 
befürchteten.

Zehnjährige Bundesanleihen wurden von den investoren im 
vergangenen Jahr sehr stark nachgefragt. Viele investoren 
gewichteten bei ihrer Anlageentscheidung deren hervorra-
gende Bonität und beste Liquidität stärker als das Ziel, hohe 

Zinserträge zu erwirtschaften. deshalb sank die Rendite zehn-
jähriger Bundesanleihen von 3,4 Prozent zu Jahresbeginn um 
über einen Prozentpunkt auf 2,1 Prozent bis Ende August. Mit 
den zunehmend besseren globalen Wachstumsperspektiven 
regulierte sich auch die nachfrage nach Bundesanleihen, sodass 
deren Rendite bis Jahresende wieder auf rund 3 Prozent anstieg.

iMMoBilien- unD iMMoBilienfinanzierungs-
Märkte

wohnimmobilienmarkt deutschland 
der deutsche immobilienmarkt zeigte sich nicht nur im inter-
nationalen Vergleich weiterhin robust und wertstabil. die 
nachfrage von Privatpersonen nach eigen genutzten und ver-
mieteten immobilien stieg aufgrund der diskussionen um die 
Zukunft des Euro, Befürchtungen steigender inflation und des 
sehr niedrigen Zinsniveaus deutlich an. Aus diesen gründen 
waren immobilien auch als sichere kapitalanlage sehr gefragt.

Häuser und Wohnungen verteuerten sich infolgedessen im 
vergangenen Jahr vielerorts merklich. die Preissteigerungen 
fielen abhängig von der Lage recht unterschiedlich aus. 

Quelle: statistisches bundesamt www.destatis.de, 2010 = geschätztes Jahresergebnis
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Besonders in den Ballungsräumen und prosperierenden Regi-
onen erhöhten sich mit der nachfrage auch die Preise. das 
Preisgefälle zwischen Stadt und Land nahm damit zu. die hohe 
nachfrage führte darüber hinaus mancherorts, angesichts des 
geringen Wohnungsneubaus der vergangenen Jahre, bereits zu 
Anzeichen von Wohnungsknappheit, was sich auch im Anstieg 
der Mietpreise widerspiegelte. im durchschnitt erhöhten sich 
die Mieten bundesweit stärker als die kaufpreise.

Mit der Wiederbelebung der Baukonjunktur für Wohnimmobilien 
erhöhte sich im vergangenen Jahr die Zahl der Baugenehmi-
gungen erstmals wieder spürbar. Expertenschätzungen gehen 
von rund 190.000 genehmigungen für Wohnungen aus. das 
entspricht einem Zuwachs von gut 7 Prozent. Mit dem Anstieg 
wurde jedoch gerade der Mindestbedarf an neu zu errichten-
den Wohnungen erreicht, sodass die Wohnungsknappheit in 
den Ballungsräumen nicht vermindert wurde.

die Zinsen für immobilienfinanzierungen erreichten im Jahr 
2010 historische tiefstände. Selbst Zinsbindungen von bis zu 
30 Jahren waren zwischenzeitlich zu effektiven Jahreszinsen 
von rund 4 Prozent zu erhalten und entsprechend begehrt. 
dieser trend wurde durch Empfehlungen von Verbraucherver-
bänden noch verstärkt, die kunden eine Sicherung des niedrigen 
Zinsniveaus bei konstanter Rate über die gesamte Laufzeit als 
wichtigen Aspekt einer soliden finanzierung empfahlen.

darüber hinaus war den kunden bei ihrer immobilienfinanzie-
rung neben der Zinssicherheit vor allem flexibilität wichtig. 
Von finanzierungslösungen wurde zunehmend erwartet, dass 
sie sich auch an geänderte Lebensbedingungen und finanzielle 
Situationen anpassen lassen. Aus diesem grund wurden Son-
dertilgungen und tilgungssatzänderungsoptionen vermehrt 
vereinbart. 

in der zweiten Jahreshälfte zogen die Zinsen aufgrund der 
Zinsentwicklung an den kapitalmärkten wieder deutlich an. 
Zwischen September und dezember erhöhten sich die Zins-
sätze für darlehen mit zehnjähriger Zinsbindung um bis zu 0,7 
Prozentpunkte. trotz dieses relativ schnellen Anstiegs waren 
zum Jahresende 2010 die Zinsen im langfristigen Vergleich 
nach wie vor niedrig.

die hohe nachfrage und die günstigen Zinsen stärkten auch 
das neugeschäft der kreditinstitute in der privaten immobilien-
finanzierung. davon profitierte insbesondere auch die genos-
senschaftliche finanzgruppe, die ihren Marktanteil weiter aus-
bauen konnte. Ausschlaggebend hierfür war insbesondere die 
verstärkte orientierung der kunden nach persönlicher Beratung, 
nähe und Sicherheit.

wohnimmobilienmärkte international 
die Wirtschafts- und finanzmarktkrise hinterließ auch auf den 
internationalen Wohnimmobilienmärkten Spuren. der Erwerb 
von Wohneigentum ging mitunter deutlich zurück. daher war 
in vielen Ländern ein klarer trend hin zu Mietwohnungen zu 
erkennen. 

in Europa gehörten neben deutschland unter anderem frank-
reich, österreich und die Schweiz zu den Staaten, in denen die 
Wohnimmobilienmärkte relativ stabil waren. So profitierte 
frankreich von einer kombination von wirtschaftspolitischen 
Maßnahmen und der Bereitstellung langfristigen fremdkapitals 
zu festen Zinssätzen trotz verhältnismäßig unbefriedigender 
Arbeitsmarktdaten. Zwar ging die nachfrage nach neuem Eigen-
tumswohnraum zurück. Bei gleichzeitig fallendem Angebot 
und einer sehr geringen inflationsrate wirkten sich diese fak-
toren aber nicht negativ auf die Preisentwicklung aus. gleich-
zeitig stieg die nachfrage nach Mietwohnungen.

„immobilien waren sowohl zur eigennutzung als auch 
als sichere kapitalanlage sehr gefragt. Besonders in 
den Ballungsräumen erhöhten sich die Preise.“

„Die genossenschaftliche finanzgruppe konnte ihren 
Marktanteil weiter ausbauen. ausschlaggebend hierfür 
war insbesondere die verstärkte orientierung der kun-
den nach persönlicher Beratung, nähe und sicherheit.“
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in der Schweiz hat sich der deutliche Preisanstieg bei Wohnim-
mobilien der vergangenen Jahre verlangsamt. Leicht erhöht 
haben sich erneut die Preise für Mehrfamilienhäuser, bei Einfa-
milienhäusern hingegen waren sie leicht rückläufig. Selbst in 
den kantonen Zug, Waadt und genf, die in der Vergangenheit 
große Preissteigerungen aufwiesen, hat sich dieser Anstieg 
abgeschwächt.

Ein anderes Bild zeigte sich in großbritannien. Erste Anzeichen 
einer Erholung der Preise für Wohneigentum verfestigten sich 
bislang nicht, da immer wieder ängste vor einer erneuten Rezes-
sion aufkamen. darüber hinaus machten ungünstige Arbeits-
marktdaten, die von der Regierung angekündigten Sparmaß-
nahmen und weiterhin nicht ausreichend verfügbare kredite 

den kauf von Wohneigentum für viele Briten unmöglich. in der 
folge stieg die nachfrage nach Mietwohnungen deutlich, sodass 
das durchschnittliche Mietpreisniveau auf den höchsten Stand 
seit 2008 geklettert ist. für institutionelle kapitalanleger wurden 
investitionen in Mietwohnobjekte dadurch wieder interessanter.

die Situation am spanischen Wohnimmobilienmarkt blieb kri-
tisch. Sowohl das nach wie vor bestehende Überangebot an 
Wohnflächen als auch die hohe Arbeitslosenquote von annä-
hernd 20 Prozent verhinderten eine Erholung des Wohnimmo-
bilienmarkts. Weder dem Staat noch den dort ansässigen Ban-
ken ist es bislang gelungen, den spanischen Wohnungsmarkt 
zu stabilisieren.

der uS-amerikanische Markt für Wohnimmobilien befand sich 
weiterhin in einer schwierigen Verfassung. Hohe Arbeitslosigkeit, 
eine Vielzahl von Zwangsversteigerungen, strengere kreditver-
gabekriterien der Banken sowie insgesamt unsichere wirtschaft-
liche Rahmenbedingungen führten zu einem weiteren Verfall 
der Hauspreise. insgesamt verloren Eigenheime seit dem Beginn 
der immobilienkrise in den uSA im durchschnitt rund ein Vier-
tel ihres Wertes. der Markt für Mietwohnungen zeigte hinge-

„Die folgen der wirtschafts- und finanzmarktkrise 
waren auf den internationalen wohnimmobilienmärkten 
weiter zu spüren. Vor allem in den staaten, die zuvor 
einen immobilienboom erlebten, ging der erwerb von 
wohneigentum deutlich zurück.“

neubau            wiederverkauf Quelle: deutsche bundesbank 
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gen seit Anfang 2010 eine spürbare Erholung und rückte wie-
der in den fokus der nationalen und internationalen investoren. 
die Bereitschaft von kreditinstituten stieg, diese objekte zu 
finanzieren oder bestehende finanzierungen zu prolongieren.

gewerbeimmobilienmarkt deutschland
in deutschland agierten die investoren auf dem gewerbeimmo-
bilienmarkt im Jahresverlauf 2010 mit steigender Zuversicht. 
die in anderen europäischen Ländern vielfach zu beobach tende 
fokussierung der immobilienaktivitäten auf wenige Wirt schafts-
zentren und dort auf die top-Lagen war in deutschland eben-
falls zu verzeichnen, wenn auch nicht ganz so ausgeprägt.   

dennoch stieg das transaktionsvolumen bei stabilen Markt-
preisen gegenüber dem Jahr 2009 um zwei drittel auf rund 22 
Mrd. Euro. dabei gab es starke regionale unterschiede. Während 
das transaktionsvolumen in München gegenüber dem Vorjahr 
auf hohem niveau weitgehend konstant blieb, hat es sich etwa 
in Berlin nahezu verdoppelt. Auch frankfurt verzeichnete deut-
liche Zuwächse. 

gefragte objektarten im gewerblichen Bereich waren insbe-
sondere Büroimmobilien und Einzelhandelsobjekte. dabei war 
auch ein deutliches interesse ausländischer investoren zu ver-
zeichnen. das Projektierungsvolumen hat ebenfalls wieder zuge-
nommen, was vor allem die Zuversicht der Akteure für den deut-
schen gewerblichen immobiliensektor zum Ausdruck bringt. 

Bei den Vermietungen von Büroimmobilien zeigte sich ein ähn-
liches Bild. die wirtschaftsstarken Städte deutschlands konnten 
einen stabilen bis deutlich steigenden Vermietungsflächenum-
satz verzeichnen. im durchschnitt hat dies aber nicht zu stär-
keren Mietpreiserhöhungen geführt. die Mieten für gute bis 
sehr gute Büroflächen sind auf hohem niveau weitgehend kon-

stant geblieben. Ein positiver trend war bei Logistikimmobilien 
festzustellen. der starke Aufschwung spiegelte sich in einem 
deutlich gestiegenen flächenumsatz wider. So stieg in den 
Regionen Berlin und München der flächenumsatz um jeweils 
fast 50 Prozent und in Hamburg sogar um rund 60 Prozent.

gewerbeimmobilienmärkte international
die gewerblichen immobilienmärkte waren europaweit bei 
regionalen unterschieden weiterhin von den folgen der Wirt-
schafts- und finanzmarktkrise geprägt. grundsätzlich waren 
immobilieninvestitionen in sehr gute objekte in hervorragenden 
Lagen gesucht. dabei galt: Je kritischer die investoren die wirt-
schaftliche Lage eines Landes einschätzten, desto höher gewich-
teten sie die Qualität und Lage eines objekts. So war etwa in 
Spanien die konzentration auf A-Standorte in den großen 
Städten, insbesondere Madrid, deutlicher ausgeprägt als in 
frankreich oder auch großbritannien. insgesamt wurde aber 
wieder mehr in immobilien investiert. das transaktionsvolumen 
in Europa einschließlich deutschland erhöhte sich um rund 50 
Prozent auf 105 Mrd. Euro, wobei ein drittel der umsätze auf 
das vierte Quartal entfiel.

Büroimmobilien an den top-Standorten der europäischen Bal-
lungsräume wurden im vergangenen Jahr wieder deutlich stärker 
nachgefragt. die Städte London, Paris, Brüssel, Wien, Zürich, 
Marseille, aber auch Madrid sowie die dazugehörigen Ballungs-
räume wurden von investoren als weniger rezessionsanfällig 
eingeschätzt. So hat die unklare wirtschaftliche Perspektive 
großbritanniens nicht verhindert, dass in London hohe investi-
tionsvolumina bei steigenden Preisen und sinkenden investitions-
renditen zu beobachten waren. 

Vergleichbares gilt für die Mietpreisentwicklung. Aufgrund des 
in der krise deutlich zurückgegangenen neubau- und Projekt-
volumens waren moderne, qualitativ hochwertige flächen in 
vielen europäischen Ballungsräumen so knapp, dass sich die 
Mieten auf einem stabilen niveau hielten oder zum teil auch 
deutlich stiegen. Zugleich gab es erste Anzeichen einer Erho-
lung im näheren umfeld von top-Standorten, da investoren 
und Mieter vielfach nicht mehr bereit waren, die hohen Preise 
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„Der deutsche gewerbeimmobilienmarkt belebte  
sich im Verlauf des Jahres 2010 zusehends. Das  
transaktionsvolumen stieg deutlich an.“



selbst in absoluten Bestlagen zu bezahlen. nach wie vor 
schwierig waren Vermietungen in den zweitklassigen und dritt-
klassigen Lagen der Ballungsräume sowie außerhalb wirtschafts-
starker Regionen. 

der uS-amerikanische gewerbeimmobilienmarkt präsentierte 
sich im Jahr 2010 zweigeteilt. insbesondere in der zweiten Jah-
reshälfte war in den kernmärkten new York city, Washington 
d.c., Boston, San francisco und Los Angeles eine spürbare 
Belebung festzustellen. finanzinstitute zeigten wieder zuneh-
mend Bereitschaft zur finanzierung von stabilisierten gewer-
beimmobilien. in den B-Märkten blieb die Lage dagegen ange-
spannt. Anzeichen für eine Stabilisierung waren dort noch 
nicht zu erkennen. diese qualitative Zweiteilung des immobilien-
marktes ist bei Büro-, Einzelhandels-, Logistik- sowie Hotel-
immobilien gleichermaßen feststellbar. insgesamt basierte die 
spürbare Belebung auf den noch fragilen positiven Wirtschafts-
daten.



GeschäftsentwicklunG 
unD rahMenbeDinGunGen
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„für die meisten unserer kunden ist glück, sich den 
traum vom eigenen heim verwirklichen zu können. 
Die Münchenerhyp unterstützt uns als verläss- 
licher Partner dabei, dass der große traum unserer 
kunden wirklichkeit wird: mit innovativen und  
flexiblen Produkten für jeden Bedarf und einer  
reibungslosen abwicklung, die sicherstellt, dass 
unsere kunden ihr Darlehen genau dann erhalten, 
wenn sie es brauchen.“

georg schäfer 
Vorstandsmitglied Volksbank-raiffeisenbank im kreis 
rendsburg eg und stellvertretender Vorsitzender 
des Beirats der Münchener hypothekenbank eg

glück –  
das einzige gut,  
das mehr wird,  
wenn man es teilt.



Die MÜnchenerhyP 2010
 
im vergangenen Jahr wurde die geschäfts- und Risikostrategie 
weiterentwickelt. So planen wir einen Wachstumskurs, der 
schwerpunktmäßig in der privaten immobilienfinanzierung in 
deutschland vorgesehen ist. durch die positive Entwicklung 
dieses Marktes in deutschland und den deutlichen Ausbau des 
geschäfts mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken konnten 
wir im Verbundgeschäft, aber auch darüber hinaus, bereits 
erhebliche Potenziale realisieren.

in der gewerblichen immobilienfinanzierung haben sich uns – 
nach einer deutlichen Reduzierung des neugeschäfts im Jahr 
2009 – wieder verstärkt attraktive geschäftsmöglichkeiten 
geboten, die wir sukzessive und risikobewusst wahrgenommen 
haben. Hier fokussieren wir uns auf den deutschen Markt sowie 
das westeuropäische Ausland, insbesondere großbritannien 
und frankreich. 

GeschäftsentwicklunG unD rahMenbeDinGunGen

im kreditgeschäft mit Staaten und Banken war es unser Ziel, 
den Bestand stabil zu halten. Vor dem Hintergrund der anhal-
tenden unsicherheiten an den kapitalmärkten über die Bonität 
von Staaten und deren kreditwirtschaft agierten wir dabei mit 
besonderer Vorsicht.

das gesamte Zusagevolumen an darlehen erhöhte sich plange-
mäß von 2,8 Mrd. Euro im Vorjahr auf 5,4 Mrd. Euro. Mehr als 
die Hälfte des gesamten Zuwachses entfällt auf die Ausweitung 
des neugeschäfts in der privaten immobilienfinanzierung. 
dies erlaubte uns zudem, die Bestände an Hypotheken- und 
sonstigen Baufinanzierungsdarlehen um 1,8 Mrd. Euro auf 
18,4 Mrd. Euro auszuweiten.

Quelle: münchenerhyp stand: 01.01.2011 
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„Die Münchenerhyp hat 2010 ihre geschäfts- und 
risikostrategie weiterentwickelt. auf dieser grundlage 
wurde das hypothekenneugeschäft ausgeweitet.“

langjähriger durchschnitt



das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge stieg um 3,7 Mio. 
Euro auf 16,7 Mio. Euro. 

das Berichtsjahr haben wir mit einem Jahresüberschuss von 
11,0 Mio. Euro abgeschlossen.
 
hypothekenGeschäft
 
unser Hypothekenneugeschäft hat sich im vergangenen Jahr 
gut entwickelt. insgesamt haben wir Hypothekendarlehen mit 
einem Volumen von 3,6 Mrd. Euro zugesagt und damit den durch 
die finanzmarktkrise und die Rezession bedingten Rückgang 
im Jahr 2009 weitgehend ausgeglichen. der Hauptanteil des 
neugeschäfts entfiel auf die private immobilienfinanzierung.

Wir profitierten in der Wohnbaufinanzierung von der hohen 
nachfrage nach privaten Baufinanzierungen in deutschland. 
nach einem eher verhaltenen Jahresauftakt konnten wir unser 
neugeschäft um mehr als drei Viertel auf 3,2 Mrd. Euro steigern. 

Wichtigste Vertriebspartner waren auch im vergangenen Jahr 
wieder die Volksbanken und Raiffeisenbanken. unser Produkt-
angebot mit langfristiger Zinssicherheit und hoher flexibilität 
verschaffte unseren genossenschaftlichen Partnerbanken klare 
Vorteile im Wettbewerb. So konnten wir mit dazu beitragen, 
dass die Volksbanken und Raiffeisenbanken ihre Marktposition 
als Qualitätsanbieter für immobilienfinanzierungen im ver-
gangenen Jahr ausbauen konnten.

der Absatz privater immobilienfinanzierungen über freie finanz-
dienstleister, sogenannte Maklervertriebe, legte gegenüber 
dem Vorjahr um 84 Prozent auf 390 Mio. Euro zu. die koope-
ration mit der Schweizer Postfinance wurde ebenfalls weiter 

ausgebaut und profitierte von Sondereffekten aus der Über-
nahme eines großen Portfolios von privaten immobilienfinan-
zierungen.  

intensiviert wurde im Jahr 2010 auch das finanzierungsgeschäft 
mit Wohnungsunternehmen. das neugeschäft erreichte ein 
Volumen von 315 Mio. Euro. 

in der gewerblichen immobilienfinanzierung haben wir im 
vergangenen Jahr wieder begonnen, das neugeschäft unter 
Zugrundelegung unserer strengen Risikomaßstäbe auszuweiten. 
das Zusagevolumen erhöhte sich insgesamt gegenüber dem 
Vorjahr auf 345 Mio. Euro, rund 70 Prozent davon entfielen 
plangemäß auf das inland. die Zielmärkte für neugeschäftsak-
quisitionen waren neben deutschland die wirtschaftlich starken 
Regionen Westeuropas. in den uSA wurde kein neugeschäft 
mehr abgeschlossen, sondern ausschließlich unser vorhandenes 
Portfolio aktiv betreut. 
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„Das hypothekenneugeschäft hat sich mit einem  
Volumen von 3,6 Mrd. euro gegenüber dem Jahr  
2009 nahezu verdoppelt. Den schwerpunkt bildete  
die private immobilienfinanzierung in Deutschland.“

  wohnungsbau      gewerbliche beleihungen

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

hypothekenneugeschäft münchenerhyp 2004 – 2010
zusagen in mio. €

4500

4000

3500

3000

2500

2000

1500

1000

500

0

16
23

18
10

53
7

91
7

12
54

96
7

13
53

10
69

22
87

18
14

85
18

18

34
5

32
08



kreDitgeschäft Mit staaten unD Banken sowie 
koMMunalfinanzierung
 
die unsicherheit an den Märkten hinsichtlich der Bonität von 
Staaten führte zu einer hohen Volatilität der Spreads. Wir 
haben deshalb in diesem geschäftsfeld entsprechend vorsich-
tig agiert. neuengagements im Rahmen unserer konservativen 
Risikopolitik wurden mit dem Ziel eingegangen, die kreditbe-
stände bei Staaten und Banken in den deckungsmassen stabil 
zu halten, da insbesondere im ersten Halbjahr 2010 bestehende 
forderungen und Wertpapiere in größerem umfang fällig waren 
und zurückgezahlt wurden. unsere ausgezeichneten Refinan-
zierungskonditionen erlaubten es uns, das geschäft mit boni-
tätsstarken Adressen bei positiven Margen abzuschließen.

insgesamt wurde im kreditgeschäft mit Staaten und Banken 
sowie im kommunalkreditgeschäft ein Volumen von rund 1,9 
Mrd. Euro zugesagt, nach 0,9 Mrd. Euro im Vorjahr.

refinanzierung
 
Während das erste Halbjahr 2010 generell noch unter dem 
positiven Einfluss des Ankaufprogramms für covered Bonds 
der EZB stand, konnten wir uns auch nach dessen Beendigung 
weiter ausreichend zu günstigen konditionen am kapitalmarkt 
refinanzieren. das hatte auch zur folge, dass wir die Refinan-
zierungsmöglichkeiten der EZB im Jahr 2010 nicht in Anspruch 
nehmen mussten.

für reges interesse an den kapitalmärkten sorgten unsere zwei 
Jumbo-Pfandbriefemissionen, mit denen wir uns zu sehr attrak-
tiven Bedingungen refinanzieren konnten. im Juni begaben wir 
einen 5-jährigen Hypotheken-Jumbo-Pfandbrief mit einem 
Volumen von 1,25 Mrd. Euro. nur zweieinhalb Stunden nach 
öffnung wurde das orderbuch bei einem Volumen von 1,7 Mrd. 
Euro geschlossen. Auch die regionale Verteilung war mit über 
100 orders aus 16 Ländern sehr breit. im zweiten Halbjahr 
2010 wurde dieser Jumbo erfolgreich auf 1,5 Mrd. Euro aufge-
stockt.

im September haben wir einen 3-jährigen öffentlichen Jumbo-
Pfandbrief emittiert. Bereits nach wenigen Minuten war das 
Volumen von 1 Mrd. Euro erreicht. geschlossen wurden die 
Bücher kurz darauf bei einer 2,2-fachen Überzeichnung. Mit 
über 100 orders aus 14 Staaten, darunter viele asiatische inves-
toren, war die regionale Verteilung ebenfalls weit gefächert. 

Am 3. Januar 2011 emittierten wir einen 5-jährigen Hypothe-
ken-Jumbo-Pfandbrief. Es war die erste Benchmark-Emission 
des Jahres an den covered-Bond-Märkten. in einem aufgrund 
des Jahreswechsels noch recht ruhigen Marktumfeld war die 
nachfrage der investoren dennoch sehr hoch. das Emissions-
volumen von 1 Mrd. Euro wurde bereits nach einer Stunde 
erreicht. das orderbuch wurde bald darauf bei einem Volumen 
von 1,25 Mrd. Euro geschlossen. Es gingen knapp 100 orders 
aus 13 Ländern ein. Mit einem Spread von 10 Basispunkten über 
Swap-Mitte konnten wir uns erneut zu vorteilhaften Bedin-
gungen refinanzieren.

Viele andere Emittenten zogen mit covered-Bond- und anderen 
Anleihe-Platzierungen nach, sodass schon in den ersten tagen 
und Wochen des Jahres 2011 ein Rekordniveau an neuen Anlei-
hen erreicht wurde. in diesem umfeld den Auftakt gemacht zu 
haben, erwies sich als richtig, da das hohe Emissionsvolumen 
zu Spreadausweitungen geführt hat.

Ausschlaggebend für den guten Absatz unserer Pfandbriefe sind 
die gute Vernetzung im kapitalmarkt, die kontinuierliche Pflege 
der kontakte zu unseren investoren und das hohe Ansehen 
unseres Hauses als Mitglied der genossenschaftlichen finanz-
gruppe. dadurch hat sich die Münchener Hypothekenbank 
eine hohe Reputation erarbeitet und genießt als ein geschätzter 
Partner im kapitalmarkt das Vertrauen vieler investoren. Auch 

„Die im Jahr 2010 emittierten Jumbo-Pfandbriefe der 
Münchenerhyp sorgten für großes aufsehen an den 
kapitalmärkten und fanden eine hohe nachfrage.“



die genossenschaftliche finanzgruppe war im Jahr 2010 ein 
wichtiger Refinanzierungspartner der Münchener Hypotheken-
bank.

im Berichtsjahr haben wir Refinanzierungsmittel in Höhe von 
insgesamt rund 8,3 Mrd. Euro abgesetzt. davon entfielen auf 
Hypothekenpfandbriefe 5,5 Mrd. Euro. der Absatz von öffent-
lichen Pfandbriefen betrug 1,1 Mio. Euro. im ungedeckten 
Bereich wurden rund 1,7 Mrd. Euro emittiert. die Rückflüsse 
im Passivgeschäft betrugen 6,1 Mrd. Euro. daraus ergibt sich 
ein nettoabsatz von 2,2 Mrd. Euro.

rating
 
nachdem die Ratingagenturen im Jahr 2009 die Bonitätsan-
forderungen erheblich verschärft hatten, nahm Moody’s im 
vergangenen Jahr lediglich eine größere Anpassung der Metho-
dik vor. Bei der Beurteilung von nachranganleihen wurde im 
Vorgriff auf das zum Jahreswechsel 2011 in kraft getretene 
Restrukturierungsgesetz das nachrang-Rating bei allen deut-
schen Banken auf „on review for downgrade“ gesetzt. Moody’s 
erklärte, dass sich dieses Rating bei den deutschen kreditinsti-
tuten im Schnitt voraussichtlich um drei Stufen verschlechtern 
wird. für das nachrang-Rating der MünchenerHyp nahm 
Moody’s am 18. februar 2011 eine Anpassung um eine Stufe 
auf A3 vor. da wir nur eine derartige nachranganleihe auf dem 
Markt haben und diese zum 1. Juni 2011 fällig ist, hat diese 
Zurückstufung nur geringe Auswirkung auf die Bank.

Mit ihrem Rating weist die MünchenerHyp nach wie vor die 
gleiche Einstufung wie die genossenschaftliche finanzgruppe 
auf. damit verfügen wir weiterhin über ein im Branchenver-
gleich gutes Rating. unsere öffentlichen Pfandbriefe und die 
Hypothekenpfandbriefe werden unverändert mit der Höchst-
note Aaa bewertet.

in der aktuellen credit opinion vom Januar 2011 würdigt 
Moody’s erneut das im Vergleich zu anderen Pfandbriefbanken 
stärker diversifizierte darlehensportfolio sowie das gute Risi-

koprofil der MünchenerHyp mit im Marktvergleich moderaten 
Beleihungsausläufen. Ebenfalls positiv werden die partner-
schaftliche Zusammenarbeit und die Zugehörigkeit zur genos-
senschaftlichen finanzgruppe eingeschätzt.

Etwas kritischer betrachtet Moody‘s die Profitabilität und Eigen-
kapitalausstattung im internationalen Vergleich. das Risiko 
höherer Wertberichtigungen bei der finanzierung gewerblicher 
immobilien wird gesehen, falls sich die konjunktur in deutsch-
land und international wieder verschlechtern sollte. 

ratingübersicht     
  Rating  Ausblick
öffentliche Pfandbriefe  Aaa  stabil
Hypothekenpfandbriefe  Aaa  stabil
unbesicherte Verbindlichkeiten  A1  negativ
nachrangige Verbindlichkeiten A3  stabil
kurzfristige Verbindlichkeiten Prime-1  negativ
fundamentale finanzkraft  c-  negativ

rechtliche rahMenBeDingungen

novellierung pfandbriefgesetz 
die zweite novelle des Pfandbriefgesetzes trat am 25. novem-
ber 2010 in kraft. damit wurde insbesondere der Rechtsstatus 
der deckungsmassen im fall der insolvenz einer Pfandbriefbank 
präzisiert und der Zugang des Sachwalters zu Liquidität erwei-
tert. die Sicherheit und Qualität des Pfandbriefs werden durch 
die neuen Regelungen weiter gestärkt.

basel iii 
Seit 2009 arbeiten wir an der Einführung der auf internen 
Ratings basierenden Eigenkapitalunterlegung (iRBA) im soge-
nannten Basis-Ansatz. der Antrag bei der Bafin hierzu erfolgte 
zum Jahresende 2009. die Zulassung der ersten Ratingsysteme 
durch die Bankenaufsicht soll im Sommer 2011 erfolgen. die 
damit verbundene bedeutende Verbesserung der Eigenkapital-
quote soll bereits ab 2011 wirksam werden. 
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die vom Baseler Ausschuss für Bankenaufsicht gefassten 
Beschlüsse und deren umsetzung in deutsches Recht hinsicht-
lich der Behandlung von Hybridkapital sowie Liquiditäts- und 
Verschuldungskennziffern wurden in die geschäftsstrategie 
aufgenommen und die Prozesse wurden soweit erforderlich 
angepasst.

mindestanforderungen an das risikomanagement 
(marisk)
die Bankenaufsicht gibt mit den MaRisk Regelungen für die 
Ausgestaltung des Risikomanagements vor. Auswirkungen, die 
sich aus dem Prozess der fortschreibung der MaRisk ergeben, 
beziehungsweise änderungen der Anforderungen werden beo-
bachtet, zeitnah analysiert und eingearbeitet. die Modifikationen 
der MaRisk vom 14. August 2009 wurden komplett umgesetzt. 
die novelle vom 15. dezember 2010 soll fristgerecht bis zum 
31. dezember 2011 umgesetzt werden. Am Aufbau eines von 
kapitalmarktorientierten instituten neu geforderten Liquidi-
tätspuffers wird bereits gearbeitet.

organe

die Amtszeit von Prof. dr. Willibald folz als Vorsitzender des Auf-
sichtsrats der MünchenerHyp endete mit Ablauf der Vertreter-
versammlung der Münchener Hypothekenbank am 17. April 
2010. Er schied zu diesem datum aus dem gremium aus. der 
Aufsichtsrat wählte aus seiner Mitte konrad irtel, Vorstands-
sprecher der VR Bank Rosenheim-chiemsee eg, zu seinem 
neuen Vorsitzenden. Herr irtel dankte Herrn Prof. dr. folz für 
die großen Verdienste um die MünchenerHyp, die er sich in 
vielen Jahren an verantwortlicher Stelle erworben hat.

die Vertreterversammlung wählte neu in den Aufsichtsrat Wolf-
hard Binder, Vorstandsvorsitzender der Raiffeisen-Volksbank 
Ebersberg eg, sowie Erich Rödel, der mit Ablauf der Vertreterver-
sammlung altersbedingt aus dem Vorstand der MünchenerHyp 
ausschied. Wieder in den Aufsichtsrat gewählt wurden Hans 
Pfeifer, Vorstandsvorsitzender des Rheinisch-Westfälischen 
genossenschaftsverbandes e.V., sowie Hans-Joachim tonnellier, 
Vorstandsvorsitzender der frankfurter Volksbank eg.

im Vorstand kam es zu folgenden Veränderungen: 

der Aufsichtsrat ernannte dr. Louis Hagen am 17. April 2010 
zum Sprecher des Vorstands.

klaus Sturm, im Vorstand schwerpunktmäßig zuständig für 
das kapitalmarktgeschäft, trat zum Jahresende in den Ruhe-
stand. Aufsichtsrat und Vorstand danken Herrn Sturm für seine 
erfolgreiche Arbeit, insbesondere für die bei den investoren sehr 
begehrten Pfandbriefemissionen der MünchenerHyp und die 
weitere festigung ihres guten Standings an den kapitalmärkten, 
gerade auch während der finanzmarktkrise. 

Michael Jung wurde vom Aufsichtsrat zum 1. Januar 2011 zum 
ordentlichen Mitglied des Vorstands der MünchenerHyp beru-
fen. Mit Bekanntgabe seiner Berufung legte Herr Jung sein 
Mandat als Aufsichtsrat der Münchener Hypothekenbank 
nieder. Herr Jung verantwortet schwerpunktmäßig Marktfol-
gebereiche und it. 

MitarBeiterinnen unD MitarBeiter

die geschäftsstrategischen Anpassungen, die Maßnahmen  
zur kostenreduzierung und Effizienzsteigerungen sowie die 
besonderen Anforderungen im Zuge der Einführung von iRBA 
und ifRS prägten im geschäftsjahr 2010 auch die Personalarbeit. 
Besonders die zuletzt genannten großen Projekte haben dabei 
die kapazitäten unseres Hauses in hohem Maße beansprucht. 

dass die MünchenerHyp trotz dieser zusätzlichen Belastungen 
wieder Zuwächse und erneut ein positives geschäftsergebnis 
vorweisen kann, verdanken wir dem hohen Engagement unserer 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie dem guten Miteinander. 
dazu haben auch wesentlich der Betriebsrat und der Sprecher-
ausschuss der leitenden Angestellten durch eine konstruktive 
und vertrauensvolle Zusammenarbeit beigetragen. den Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern, dem Betriebsrat sowie dem 
Sprecher ausschuss gebührt an dieser Stelle unser dank. das  
im vergangenen Jahr Erreichte wäre ohne ihren tatkräftigen 
Einsatz nicht möglich gewesen. 



im Jahresdurchschnitt beschäftigte die MünchenerHyp 366 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter1 sowie 17 Auszubildende. die 
MünchenerHyp zeichnet sich durch eine lange Betriebszuge-
hörigkeit ihrer Beschäftigten mit durchschnittlich über 11 Jah-
ren aus. 14 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter feierten im ver-
gangenen Jahr ihr 10-jähriges und sechs Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter ihr 25-jähriges dienstjubiläum.
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„wir danken unseren Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern für ihren tatkräftigen einsatz in einem Jahr, 
das unsere kapazitäten erneut in hohem Maße bean-
sprucht hat.“

1)  Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter nach § 267 Abs. 5 HgB: ohne Auszubildende, Beschäftigte in Elternzeit, Altersteilzeit in der freizeitphase, 
Vorruhestand sowie freigestellte Angestellte.





ertraGs-, finanz- unD 
 VerMöGenslaGe
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„Von der ersten idee bis zur finanzierung ist es 
oft ein langer weg. gut, wenn man ihn mit kom-
petenten Partnern zurücklegen kann. wir stellen 
immobilieninvestoren von anfang an fachkundige 
ansprechpartner zur seite und bieten flexible und 
transparente finanzierungsstrukturen. Passend  
für jeden Bedarf.“ 

Jan Polland
Direktor, leiter gewerbliche immobilienkunden / 
Direktgeschäft, Münchener hypothekenbank eg 

wer Visionen  
mit anderen teilt,  
kann sie leichter 
verwirklichen.



Bilanzstruktur

die Bilanzsumme beläuft sich zum 31. dezember 2010 auf 
35,2 Mrd. Euro nach 35,7 Mrd. Euro im Vorjahr. trotz der Stei-
gerung im Hypothekenbestand verringerte sich die Bilanz-
summe, da wir den Bestand eigener Schuldverschreibungen 
um 1,8 Mrd. Euro reduziert haben.

Wir konnten im vergangenen Jahr den Bestand an Hypotheken- 
und sonstigen Baufinanzierungsdarlehen deutlich ausweiten. 
der Zuwachs beträgt 1,8 Mrd. Euro. diese Steigerung geht allein 
auf die finanzierungen im Wohnungsbau mit einem Bestand 

von 13,4 Mrd. Euro zurück. Bei den gewerblichen darlehen ist 
der Bestand mit 5,0 Mrd. Euro stabil geblieben. insgesamt 
kommen wir somit auf ein Volumen von 18,4 Mrd. Euro.

Mit einem Volumen von 5,9 Mrd. Euro (Vorjahr 4,4 Mrd. Euro) 
entfällt rund ein drittel des Hypothekenbestandes auf Auslands-
beleihungen. davon sind 44 Prozent in der Schweiz vergebene 
darlehen, 42 Prozent in den uSA und 14 Prozent in Ländern der 
Europäischen union. 14,6 Mrd. Euro des Hypothekenbestandes 
dienen der deckung begebener Pfandbriefe.  

die kredite und Wertpapiere im geschäft mit Staaten und Ban-
ken reduzierten sich entsprechend unserer geschäfts- und 
Risikostrategie in diesem geschäftsfeld von 14,4 Mrd. Euro  
auf 13,6 Mrd. Euro. darin sind 6,3 Mrd. Euro Wertpapiere und 
Schuld verschreibungen enthalten, die fast ausschließlich dem 
Anlagevermögen zugeordnet sind. das Portfolio von Mortgage 
Backed Securities hat zum Jahresende 2010 einen Bestand von 
125 Mio. Euro (Vorjahr 191 Mio. Euro). da wir keine weiteren 
investitionen in Mortgage Backed Securities vornehmen, wird 
der Bestand in den kommenden Jahren gemäß dem fälligkeits-
profil der entsprechenden Papiere weiter abschmelzen.

die stillen Lasten im Wertpapierbestand betrugen zum Jahres-
ende 2010 331 Mio. Euro (Vorjahr 175 Mio. Euro). nach einge-
hender Prüfung dieser Anlagen kommen wir zu dem Ergebnis, 
dass es sich in allen fällen nicht um dauerhafte Wertminde -
r ungen handelt, sodass Abschreibungen auf den niedrigeren 
beizulegenden Wert nicht erforderlich waren. die im Jahr 2010 
zu beobachtende Ausweitung der credit Spreads führte in fast 
allen Marktsegmenten zu einer Erhöhung der stillen Lasten. 
unsere Engagements in den durch die von der europäischen 
Schuldenkrise besonders betroffenen Staaten sind derzeit ent-
weder vom Euro-Rettungsschirm garantiert oder es handelt 
sich um gedeckte Bankanleihen. daher sehen wir kein beson-
deres Risiko in diesen titeln.

ertraGs-, finanz- unD VerMöGenslaGe

„Den Bestand an hypothekendarlehen konnten wir im  
Jahr 2010 deutlich ausweiten.“

  wohnungsbau
  gewerbe inland / sonstige baufinanzierungsdarlehen
  gewerbe ausland / sonstige baufinanzierungsdarlehen

bestandsentwicklung münchenerhyp 2004 – 2010  
in mio. €
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der Bestand an langfristigen Refinanzierungsmitteln erhöhte 
sich um 0,7 Mrd. Euro auf 31,2 Mrd. Euro. die Refinanzierungs-
mittel insgesamt – inklusive geldmarkt – verringerten sich von 
34,1 Mrd. Euro im Vorjahr auf 33,6 Mrd. Euro zum 31. dezember 
2010. 

die geschäftsguthaben stiegen um 4,6 Mio. Euro auf 151,5 Mio. 
Euro. das gesamte haftende Eigenkapital liegt mit 1.198,0 Mio. 
Euro um 63,2 Mio. Euro über dem Vorjahreswert. der großteil 
dieses Zuwachses entfällt auf die Aufnahme von nachrangigen 
darlehen.

das kernkapital beträgt 762,8 Mio. Euro (Vorjahr 738,9 Mio. 
Euro). die Solvabilitätskennziffer für das kernkapital beläuft 
sich zum 31. dezember 2010 auf 6,4 Prozent (Vorjahr 6,5 Pro-
zent) und für das gesamtkapital auf 10,0 Prozent (Vorjahr 10,0 
Prozent).

ertragsentwicklung
 
das gute neugeschäft sowie die günstigeren Rahmenbedin-
gungen haben es uns ermöglicht, den Zinsüberschuss2 um 8,0 
Mio. Euro auf 124,5 Mio. Euro zu steigern. in dem Ergebnis sind 
Erträge aus der vorzeitigen Auflösung von Zinsswaps enthalten. 
Außerdem wurden im Berichtsjahr die Zinsen auf stille Beteili-
gungen in Höhe von 24,8 Mio. Euro im Zinsaufwand gebucht. 
um die Vergleichbarkeit zum Vorjahr zu gewährleisten, wurde 
auch der Aufwand des Jahres 2009 für die Zinsen aus den 
stillen Beteiligungen über 16,2 Mio. Euro in den Zinsaufwand 
umgegliedert.

trotz gestiegener Auszahlungsvolumina blieben die Provisions-
aufwendungen annähernd gleich. dank höherer Provisionser-
träge beläuft sich der Provisionssaldo3 auf minus 27,6 Mio. 
Euro nach einem Minus von 30,0 Mio. Euro im Vorjahr.

Somit ergibt sich ein Zins- und Provisionsüberschuss in Höhe 
von 96,9 Mio. Euro. gegenüber dem Vorjahr bedeutet dies 
einen Zuwachs von 10,3 Mio. Euro. das nettoergebnis des 
Handelsbestands  beträgt minus 4,6 Mio. Euro. 

die Verwaltungsaufwendungen liegen im Berichtsjahr insge-
samt auf Vorjahresniveau. der Personalaufwand verringerte 
sich von 32,6 Mio. Euro auf 31,3 Mio. Euro. Hierbei ist allerdings 
zu beachten, dass aufgrund des Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetzes Zinseffekte aus Rückstellungen ab diesem Jahr unter 
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen auszuweisen sind. 

die anderen Verwaltungsaufwendungen liegen mit 23,0 Mio. 
Euro über dem Vorjahreswert von 22,5 Mio. Euro. Hier wirkte 
sich vor allem die Verdoppelung des Beitrages zur Sicherungs-
einrichtung des Bundesverbandes der Volksbanken und Raiffei-
senbanken (BVR) auf 4,8 Mio. Euro aus. dank der erfolgreichen 
durchführung eines umfassenden Projekts zur kostenreduzie-
rung und Effizienzsteigerung konnten trotz dieser Belastungen 
die anderen Verwaltungsaufwendungen nahezu auf Vorjahres-
niveau gehalten werden.

Bei den Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immate-
rielle Anlagewerte und Sachanlagen liegen wir mit 4,6 Mio. Euro 
um 0,3 Mio. Euro über dem Vorjahreswert. 

insgesamt erreichen wir damit einen Verwaltungsaufwand4 in 
Höhe von 58,9 Mio. Euro, gegenüber 59,4 Mio. Euro im Vorjahr. 
Bedingt durch die Steigerung bei den Erträgen, reduzierte sich 
die cost-income-Ratio5 von 59,3 Prozent auf 50,3 Prozent.
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„Das gute neugeschäft hat es uns in Verbindung  
mit unserem Bestandswachstum ermöglicht, den  
zinsüberschuss um 7 Prozent zu steigern.“

2)   Saldo Zinsaufwendungen, Zinserträge und laufende Erträge
3)   Saldo Provisionsaufwendungen und Provisionserträge
4)   Allgemeine Verwaltungsaufwendungen und Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
5)    Relation aus den Summen der „Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen“ und den „Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlage-

werte und Sachanlagen“ zum Zins- und Provisionsüberschuss ohne Zinsen auf stille Beteiligungen sowie dem nettoaufwand des Handelsbestands



der Saldo aus den sonstigen betrieblichen Aufwendungen und 
Erträgen beträgt minus 1,2 Mio. Euro. Hier schlägt vor allem 
die änderung bei dem Ausweis für Zinseffekte bei den Rück-
stellungen mit rund 2,0 Mio. Euro zu Buche.

das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge6 beträgt 32,2 Mio. 
Euro. Es liegt um 7,5 Mio. Euro über dem Wert des Vorjahres. 
diese Steigerung resultiert vor allem aus dem verbesserten 
Zinsüberschuss. 

die Position „Abschreibungen und Wertberichtigungen auf 
forderungen und Wertpapiere sowie Zuführungen zu den 
Rückstellungen im kreditgeschäft“ beläuft sich auf 17,8 Mio. 
Euro. darin enthalten ist zum einen der Saldo aus den Wertbe-
richtigungen im kreditgeschäft (inklusive Pauschalwertberich-
tigungen und direktabschreibungen) mit 35,2 Mio. Euro (Vor-
jahr 32,4 Mio. Euro) sowie der Aufwand für den Verkauf eines 
Hypothekendarlehens in Höhe von 8,5 Mio. Euro. dem stehen 
Erträge aus der Einlösung und dem Verkauf von Wertpapieren 
des umlaufvermögens sowie Schuldscheindarlehen in Höhe 
von 26,5 Mio. Euro gegenüber. 

die Erträge aus Zuschreibungen aus Beteiligungen, Anteilen an 
verbundenen unternehmen und wie Anlagevermögen behan-
delten Wertpapieren betragen 2,3 Mio. Euro. 

das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge liegt mit 16,7 Mio. 
Euro um 3,7 Mio. Euro über dem Vorjahreswert. nach Abzug 
eines Steueraufwands von 4,7 Mio. Euro und außerordentlichen 
Aufwendungen von 1,0 Mio. Euro verbleibt ein Jahresüberschuss 
von 11,0 Mio. Euro.

gewinnVerwenDungsVorschlag
 
der Jahresüberschuss beläuft sich auf 10.998.933,96 Euro. im 
vorliegenden Jahresabschluss ist eine Vorwegzuweisung zu 
den gesetzlichen Rücklagen in Höhe von 3,0 Mio. Euro zur 
Stärkung der Eigenkapitalbasis vorgesehen. 

der Vertreterversammlung wird eine dividendenausschüttung 
in Höhe von 4,5 Prozent vorgeschlagen. der verbleibende 
Bilanzgewinn – einschließlich des gewinnvortrags aus dem 
Vorjahr – in Höhe von 8.632.240,59 Euro soll demnach wie 
folgt verwendet werden:

4,5 Prozent dividende 6.830.227,52 Euro
weitere Zuweisung 
zur gesetzlichen Rücklage                          1.500.000,00 Euro
Vortrag auf neue Rechnung 302.013,07 Euro

nachtragsBericht
 
Vorgänge von besonderer Bedeutung sind nach  
dem Abschluss des geschäftsjahres nicht eingetreten.

6)   Saldo der guV-Posten Aufwendungen 1, 2, 3, 4, 5, 6 und Erträge 1, 2, 3, 5
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für die erfolgreiche Steuerung der geschäftsentwicklung der 
MünchenerHyp ist die jederzeitige kontrolle und Überwachung 
der Risiken essenziell. das Risikomanagement hat deshalb inner-
halb der gesamtbanksteuerung einen entsprechend hohen Stel-
lenwert.

in der geschäfts- und Risikostrategie ist der Handlungsrahmen 
der geschäftsaktivitäten festgelegt. der gesamtvorstand der 
MünchenerHyp trägt die Verantwortung für diese Strategie, 
die mindestens einmal jährlich hinsichtlich der Zielerreichung 
überprüft, gegebenenfalls weiterentwickelt und dem Aufsichts-
rat zur kenntnis gegeben wird.

der Aufsichtsrat wird im Rahmen seiner Überwachungsfunk-
tion vierteljährlich über das Risikoprofil der Bank informiert. 
dies geschieht anhand der Berichte zur Risikotragfähigkeit und 
zu den kreditrisiken sowie des Risikoberichts gemäß den Min-
destanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk).

Basis des Risikomanagements ist die Analyse und darstellung 
der existierenden Risiken einerseits und der Vergleich mit dem 
vorhandenen Risikodeckungspotenzial andererseits (Risikotrag-
fähigkeit). dazu sind angemessene kontrollverfahren mit inter-
ner, prozessabhängiger Überwachung implementiert. die interne 
Revision als prozessunabhängige Stelle hat dabei die interne 
Überwachungsfunktion inne. Bei der Analyse und darstellung 
der existierenden Risiken wird vor allem nach Adressenausfall-, 
Marktpreis-, Liquiditäts- und operationellen Risiken unterschie-
den. Weitere Risiken wie credit-Spread-Risiken, Platzierungsri-
siko, Reputationsrisiko, geschäftsrisiko etc. werden jeweils als 
teil der zuvor genannten Risiken gesehen und an geeigneter 
Stelle bei den jeweiligen Berechnungen berücksichtigt.

adressenausfallrisiko
das Adressenausfallrisiko – auch kreditrisiko genannt – ist für 
die MünchenerHyp von großer Signifikanz. durch das Adressen-
ausfallrisiko wird die gefahr beschrieben, dass kontrahenten 
oder gruppen von kontrahenten Zahlungsverpflichtungen 
gegenüber dem gläubiger verzögert, nur teilweise oder über-
haupt nicht nachkommen.

im kredithandbuch sind die kompetenzordnungen und Prozess-
vorschriften der am kreditgeschäft beteiligten Einheiten sowie 
die kreditprodukte dargestellt. in der geschäfts- und Risiko-
strategie finden sich weitergehende darlegungen zu den teil-
strategien bezüglich Zielkunden und Zielmärkten sowie festle-
gungen zur Messung und Steuerung von kreditrisiken auf 
Einzelgeschäfts- und Portfolioebene. Bei der festlegung von 
kreditlimiten wird ein Verfahren auf der grundlage des credit 
Value-at-Risk (cVaR) angewendet. Limitiert wird der individu-
elle Beitrag einer Einheit/eines kreditnehmers zum kreditrisiko 
der Bank insgesamt: der sogenannte Marginal cVaR. darüber 
hinaus werden für bestimmte geschäftsarten auch objektlimite 
festgelegt. des Weiteren wird durch Länderlimite die regionale 
diversifizierung sichergestellt.

Wir achten stets darauf, im Hypothekengeschäft überwiegend 
erstrangige finanzierungen mit moderaten Beleihungsausläufen 
zu vergeben. Aktuell verteilen sich die Beleihungsausläufe wie 
folgt:

risikobericht
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die regionale Verteilung innerhalb deutschlands sowie international zeigt die folgende Übersicht:

gesaMtBestanD hyPotheken- unD sonstige Darlehen (einschliesslich offene zusagen)

BELEiHungSAuSLAuf
31.12.2010 31.12.2009

€ relativ € relativ

bis 60% 11.310.372.250 57,8% 10.141.547.305 58,4%

60,01% bis 70% 3.025.631.274 15,5% 2.650.148.116 15,2%

70,01% bis 80% 2.953.495.554 15,1% 2.647.529.744 15,2%

80,01% bis 90% 1.373.253.082 7,0% 1.232.932.116 7,1%

90,01% bis 100% 424.556.450 2,2% 253.624.326 1,5%

über 100% 472.297.803 2,4% 437.660.646 2,5%

ohne 7.660.040 0,0% 15.704.882 0,1%

suMMe 19.567.266.454 100,0% 17.379.147.136 100,0%

gesaMtBestanD hyPotheken- unD sonstige Darlehen (einschliesslich offene zusagen)

REgion
31.12.2010 31.12.2009

€ relativ € relativ

Baden-Württemberg 1.638.060.756 8,4% 1.600.276.430 9,2%

Bayern 3.334.955.732 17,0% 3.119.747.610 18,0%

Berlin 690.203.743 3,5% 603.103.260 3,5%

Brandenburg 173.534.561 0,9% 147.507.055 0,8%

Bremen 30.636.924 0,2% 28.391.182 0,2%

Hamburg 441.876.264 2,3% 426.451.047 2,5%

Hessen 1.219.178.503 6,2% 1.199.182.165 6,9%

Mecklenburg-Vorpommern 110.890.787 0,6% 90.459.626 0,5%

niedersachsen 979.384.037 5,0% 891.430.253 5,1%

nordrhein-Westfalen 2.536.588.259 13,0% 2.508.236.195 14,4%

Rheinland-Pfalz 423.569.439 2,2% 404.671.310 2,3%

Saarland 34.475.104 0,2% 36.462.887 0,2%

Sachsen 508.690.088 2,6% 476.735.406 2,7%

Sachsen-Anhalt 110.620.343 0,6% 97.927.727 0,6%

Schleswig-Holstein 988.401.956 5,1% 916.096.377 5,3%

thüringen 173.958.222 0,9% 178.914.525 1,0%

suMMe inlanD 13.395.024.719 68,5% 12.725.593.056 73,2%



die kreditrisikosteuerung beginnt mit der Selektion des Ziel-
geschäfts bei der darlehenskonditionierung. dazu werden  
Risikokostenfunktionen verwendet, die in einem laufenden 
Backtesting validiert werden. Abhängig von der Art und dem 
Risiko gehalt des geschäfts werden verschiedene Rating- bzw. 
Scoring-Verfahren verwendet.

darüber hinaus ist zur früherkennung von Risiken ein EdV- 
gestütztes frühwarnsystem im Einsatz.

für die immobilienfinanzierung finden ein breit diversifiziertes 
Portfolio mit dem Schwerpunkt Wohnbaufinanzierung und die 
seit Jahren erprobten kreditgenehmigungsverfahren ihren nieder-
schlag in einem Bestand mit überschaubarem kreditrisiko. das 
kreditgeschäft mit Staaten und Banken ist schwerpunktmäßig 
auf Zentral- und Regionalregierungen, öffentliche gebietskör-
perschaften und westeuropäische Banken mit überdurchschnitt-
licher Bonität ausgerichtet, wobei es Ziel ist, das Bankenportfolio 
zu reduzieren, unter anderem im Hinblick auf die zukünftigen 
Anforderungen hinsichtlich der Liquidity coverage Ratio.

Hypothekendarlehen werden abhängig vom Rating, von etwai-
gen Leistungsrückständen oder bei Vorliegen anderweitiger 
negativfaktoren auf EWB-Bedarf geprüft. darüber hinaus 
besteht ein weitergehendes EWB-Monitoring des Workout-
Managements, insbesondere für das nicht-Mengengeschäft.

im Mengengeschäft werden bei feststellung eines EWB-Bedarfs 
grundsätzlich der 60 Prozent des Beleihungswertes beziehungs-
weise der 70 Prozent des aktuellen Marktwertes übersteigende 
teil eines darlehens und die rückständigen Zinsen wertberich-
tigt. Abweichungen im Einzelfall sind zu begründen.

im nicht-Mengengeschäft werden grundsätzlich der den aktu-
ellen Marktwert abzüglich eines angemessenen Sicherheitsab-
schlags oder der 100 Prozent des aktuellen Zerschlagungswertes 
übersteigende teil eines darlehens und die rückständigen Zinsen 
wertberichtigt.

Zur Vorsorge für latente kreditrisiken bildet die Bank eine Pau-
schalwertberichtigung. grundlage für die Berechnung dieser 

gesaMtBestanD hyPotheken- unD sonstige Darlehen (einschliesslich offene zusagen)

REgion
31.12.2010 31.12.2009

€ relativ € relativ

österreich 49.605.952 0,3% 45.907.411 0,3%

frankreich 273.073.462 1,4% 295.638.708 1,7%

großbritannien 231.880.880 1,2% 199.730.257 1,1%

Spanien 102.714.104 0,5% 113.367.940 0,7%

Luxemburg 64.633.156 0,3% 64.287.318 0,4%

Schweden 43.576.711 0,2% 38.167.026 0,2%

Schweiz 2.632.836.226 13,5% 1.128.322.027 6,5%

niederlande 194.051.647 1,0% 209.511.618 1,2%

uSA 2.579.869.597 13,2% 2.558.621.775 14,7%

     

suMMe auslanD 6.172.241.735 31,5% 4.653.554.080 26,8%

     

suMMe insgesaMt 19.567.266.454 100,0% 17.379.147.136 100,0%



Pauschalwertberichtigung ist das Schreiben des Bundesminis-
teriums für finanzen vom 10. Januar 1994.

für die Errechnung der maßgeblichen Ausfallquote werden 60 
Prozent des durchschnittlichen forderungsausfalls der letzten 
fünf Jahre dem durchschnittlichen risikobehafteten kreditvo-
lumen über diesen Zeitraum gegenübergestellt. die Pauschal-
wertberichtigung ergibt sich durch Multiplikation der Ausfall-
quote mit dem risikobehafteten kreditvolumen am Bilanzstichtag.

Bei der Bildung von Einzelwertberichtigungen bewegten wir uns 
für das Wohnungsfinanzierungsgeschäft aufgrund der hohen 
Stabilität des Wohnimmobilienmarktes in weiterhin niedrigen 
Relationen. Besonderes Augenmerk wurde weiterhin auf das 
Portfolio der gewerblichen uS-darlehen gelegt. im Ergebnis 
führte dies dazu, dass nach sorgfältiger Prüfung bei einzelnen 
Engagements Risikovorsorge zu treffen war. Bei der kreditver-
gabepraxis in den uSA konzentrierten wir uns in der Vergangen-
heit in der Regel auf finanzierungen mit erstrangiger Absiche-
rung und moderaten Beleihungsausläufen, wobei auf den nach-  
haltigen Beleihungswert abgestellt wurde. in der Zwischenzeit 
wurde dieses geschäftsfeld als auslaufend gemäß § 69 Solva-
bilitätsverordnung (SolvV) festgelegt, das heißt, die Münchener-
Hyp schließt kein neugeschäft mehr in den uSA ab. der Bestand 
wird folglich kontinuierlich abschmelzen. Solange wird die 

weitere Entwicklung mit unverminderter intensität und Sorgfalt 
beobachtet und mit den notwendigen Maßnahmen begleitet 
werden. 

geschäftsbeziehungen mit finanzinstituten basieren überwie-
gend auf Rahmenverträgen, die eine Aufrechnung der forde-
rungen und Verbindlichkeiten gegenüber dem anderen institut 
(netting) zulassen. Auch collateralvereinbarungen werden in 
der Regel abgeschlossen.

Zu den kreditrisiken zählt auch das Migrationsrisiko. das Migra-
tionsrisiko ist definiert als die gefahr, dass durch Verschlechte-
rung des Ratings und dem dadurch normalerweise implizierten 
Renditeanstieg ein Verlust entsteht.

marktpreisrisiken
Marktpreisrisiken umfassen die Risiken für den Wert von Posi-
tionen oder Portfolien durch die Veränderung von Marktpara-
metern, unter anderem Zinsen und Wechselkursen. Sie werden 
unter Einsatz des Barwertmodells als potenzieller Barwertverlust 
quantifiziert. unterschieden wird dabei zwischen Zinsänderungs-, 
options- und Währungsrisiken.
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kreDitgeschäft gesaMt

in Mio. Euro
anfangs- 

bestand zuführung auflösung Verbrauch

wechselkurs-
bedingte und 
sonstige Ver-
änderungen endbestand

ewB 63,6 41,1 6,7 10,6 2,6 90,0

PwB 17,4 0,0 3,3 0,0 0,0 14,1

die Einzel- und Pauschalwertberichtigungen entwickelten sich im Jahr 2010 wie folgt: 



das Zinsänderungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass sich der 
Marktwert von Anlagen oder Verbindlichkeiten, die vom Zins-
niveau abhängig sind, negativ entwickelt. Es stellt für die 
MünchenerHyp die wichtigste komponente der Marktpreisri-
siken dar.

das (credit-)Spread-Risiko gehört ebenfalls zu den Marktpreis-
risiken. der credit Spread ist definiert als die Renditedifferenz 
zwischen einer risikolosen Anleihe und einer risikobehafteten 
Anleihe. Spreadrisiken berücksichtigen die gefahr, dass sich diese 
Zinsdifferenz bei gleichbleibender Bonität verändern kann. die 
gründe für geänderte Renditeaufschläge sind variierende Ein-
schätzungen der Marktteilnehmer, die tatsächliche änderung 
der kreditqualität des Emittenten, ohne dass sich dies schon 
im Rating widerspiegelt, sowie makroökonomische gesichts-
punkte, die die Bonitätskategorien beeinflussen. 

im Jahr 2010 rückte – bedingt durch die Vertrauenskrise bei 
einigen europäischen Staaten – dieses Risiko in den fokus der 
Aufmerksamkeit. die teilweise sehr stark angestiegenen Spreads, 
zum Beispiel im falle griechenlands oder irlands, wirkten sich 
auch auf die Bewer tung unseres Wertpapierbestands aus. die 
investitionen der Bank in Anleihen der von den Auswirkungen 
der finanzmarktkrise stärker betroffenen Staaten des Euro-
raums oder in Anleihen von Banken aus diesen Staaten, be wegen 
sich in einem moderaten Rahmen:

Zu den unter „Staaten“ aufgeführten forderungen gehören 
nicht nur Anleihen des Staates oder unterstaatlicher Stellen, 
sondern auch forderungen gegen nicht staatliche Schuldner, 
die durch eine direkte und unmittelbare garantie des entspre-
chenden Staates zusätzlich gesichert sind.

Wir halten unsere investitionen nicht für ausfallgefährdet. die 
von den einzelnen Staaten ergriffenen Maßnahmen sowie die 
auf Eu-Ebene festgelegten Schutzmechanismen sind geeignet, 
die Rückführung der Verbindlichkeiten sicherzustellen. im fall 
der Bankanleihen handelt es sich fast ausschließlich um gedeckte 
Papiere, sodass auch hier von einer zeitgerechten Rückführung 
auszugehen ist.

optionen beinhalten unter anderem noch die folgenden Risiken: 
Volatilitätsrisiko (Vega; Risiko, dass sich aufgrund zunehmender 
oder abnehmender Volatilität der Wert eines derivativen instru-
ments ändert), Zeitrisiko (theta; Zeitrisiko, darunter wird das 
Risiko verstanden, dass sich aufgrund fortlaufender Zeit der 
Wert eines derivativen instruments ändert), Rho-Risiko (Risiko 
der Veränderung des optionswertes bei einer änderung des 
risikolosen Zinssatzes) und gamma-Risiko (Risiko der Verände-
rung des options-deltas bei einer Preisänderung des Basiswerts). 
da optionen im Regelfall nicht spekulativ eingegangen werden, 
ist das Volumen der eingegangenen Risiken moderat. die Posi-
tionen entstehen in der Regel implizit durch optionsrechte der 
darlehensnehmer (zum Beispiel das gesetzliche kündigungsrecht 
nach § 489 BgB) und werden dann gehedgt. diese Risiken werden 
dennoch im täglichen Risikobericht aufmerksam beobachtet 
und sind limitiert.

das Währungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass sich der Markt-
wert von Anlagen oder Verbindlichkeiten, die von Wechselkursen 
abhängig sind, aufgrund von Wechselkursänderungen negativ 
entwickelt. Auslandsgeschäfte der MünchenerHyp sind weitest-
gehend gegen Währungsrisiken gesichert, lediglich die in den 
Zinszahlungen enthaltenen Margen können ungehedgt sein.

das Aktienrisiko ist für die MünchenerHyp nicht relevant, da 
wir insgesamt mit einem Betrag von unter 5 Mio. Euro in dieser 
Assetklasse investiert sind.

staaten    Banken     suMMe

Portugal    95 257 352

italien   122      55    177

irland     30      60      90

griechenland   109       0    109

spanien    152 705 857

summe 508 1.077 1.585

stand: 31.12.10, in Mio. €



Zur Steuerung der Marktpreisrisiken werden sämtliche geschäfte 
der MünchenerHyp täglich barwertig bewertet. geschäfte, deren 
Bewertung sich auf die diskontierung von cash flows redu-
ziert, werden im bestandsführenden System SAP bewertet. die 
Bewertung von strukturierten geschäften – im Wesentlichen 
Zinsbegrenzungsvereinbarungen, Swaptions sowie gesetzliche 
und individuell vereinbarte kündigungsrechte – erfolgt in einem 
eigenen System. Rückgrat der Zinsrisikosteuerung ist der täg-
lich ermittelte delta-Vektor, gegeben durch die barwertige 
Veränderung pro Laufzeitband, die bei änderung der Swap-
Mitte-kurve um einen Basispunkt eintritt. Marktrisiken werden 
in der MünchenerHyp über die kennzahl Value-at-Risk (VaR) 
erfasst und limitiert. Bei der VaR-Berechnung werden sowohl 
lineare als auch nicht-lineare Risiken über einen delta-gamma-
Ansatz berücksichtigt. Zusätzlich wird die Auswirkung extremer 
Bewegungen von Risikofaktoren hier und bei den anderen Risiko-
arten mithilfe von unterschiedlichen Stressszenarien gemessen.

die aktuellen (täglichen) Stressszenarien sind:

>>  Aufsichtsrechtliche Vorgaben: die Zinsstrukturkurve wird 
parallel um 130 Basispunkte nach oben und um 190 Basis-
punkte nach unten verschoben. das schlechtere Ergebnis 
von beiden wird berücksichtigt.

>>  Parallelverschiebung: die aktuelle Zinsstrukturkurve wird 
komplett um 100 Basispunkte nach oben und nach unten 
verschoben. das schlechtere Ergebnis von beiden wird 
berücksichtigt.

>>  Versteilerung/Verflachung: die Zinsstrukturkurve wird um 
den 5-Jahres-Zins als fixpunkt in beide Richtungen rotiert.

>> Historische Simulation: 
 •  terroranschläge am 11. September 2001 in new York:  

die Marktpreisänderungen zwischen dem 10. Septem - 
ber 2001 und dem 24. September 2001 – das heißt die 
unmittelbare Marktreaktion auf den Anschlag – werden 
auf das aktuelle niveau übertragen.

 •  finanzmarktkrise 2008: die Zinsänderungen zwischen 
dem 12. September 2008 (letzter Bankarbeitstag vor  
der insolvenz der investmentbank Lehman Brothers) und 
dem 10. oktober 2008 werden auf das aktuelle niveau 
übertragen.

der maximale VaR des Bankbuchs (Zinsen und Währungen) zu 
einem konfidenzniveau von 99,5 Prozent bei 10 tagen Halte-
dauer betrug 25 Mio. Euro, im durchschnitt lag er letztes Jahr 
bei rund 12 Mio. Euro.

da die MünchenerHyp ein Handelsbuchinstitut – nur für futures – 
ist, kontrollieren wir die dort möglichen Risiken auch intraday 
mit einer speziellen Applikation. die Bestände sind aber darüber 
hinaus in das normale Berichtswesen eingebunden.

Zur Steuerung der credit-Spread-Risiken werden die aktivischen 
kapitalmarktgeschäfte der MünchenerHyp täglich barwertig 
bewertet. Auf Basis der cash-flow-daten aus SAP werden in 
einer eigenen Applikation der credit Spread VaR, die credit-
Spread-Sensitivitäten und unterschiedliche credit-Spread-
Stressszenarien berechnet.

credit-Spread-Risiken werden in der MünchenerHyp über die 
kennzahl Value-at-Risk (VaR) erfasst und limitiert. die VaR-
Berechnung basiert dabei auf einer historischen Simulation.

die aktuellen (täglichen) credit-Spread-Stressszenarien sind:

>>  Parallelverschiebung: Alle credit Spreads werden um 100 
Basispunkte nach oben und nach unten verschoben. das 
schlechtere Ergebnis von beiden wird berücksichtigt.

>>  Historische Simulation des Ausfalls der investmentbank 
Lehman Brothers: das Szenario unterstellt eine unmittel-
bare Spreadänderung, die in dem Zeitraum ein Bankar-
beitstag vor Ausfall der investmentbank bis vier Wochen 
danach gemessen wurde.

>>  Worst-case-Szenario: für alle Bestandsklassen werden die 
maximalen Spreadausweitungen seit dem 2. Januar 2007 
bestimmt. der Mittelwert hieraus wird als Parallel-Shift für 
die jeweilige Bestandsklasse angewendet.

>>  flucht in Staatstitel: das Szenario bildet eine in der Vergan-
genheit deutlich sichtbare Risikoaversion in den Märkten 
ab. die Spreads riskanter Risikoklassen steigen, während  
die Spreads sicherer Staatsanleihen zurückgehen. 
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>>  Worst-case-Szenario bis zum Ausfall der investmentbank 
Lehman Brothers: das Szenario wurde aus dem Worst-
case-Szenario abgeleitet. der dabei beobachtete Zeitraum 
wurde vom 2. Januar 2007 bis einen Bankarbeitstag vor 
Ausfall der investmentbank eingeschränkt.

der maximale credit Spread VaR des gesamtbestandes zu 
einem konfidenzniveau von 99,5 Prozent bei 1 Jahr Haltedauer 
betrug 402 Mio. Euro, im durchschnitt lag er letztes Jahr bei 
ca. 355 Mio. Euro.

der maximale credit Spread VaR des umlaufvermögens (nur 
fremde Wertpapiere) zu einem konfidenzniveau von 90 Pro-
zent bei 1 Jahr Haltedauer betrug 6 Mio. Euro, im durchschnitt 
lag er letztes Jahr bei ca. 3,4 Mio. Euro.

liQuiditätsrisiko
das Liquiditätsrisiko umfasst folgende Risiken:

>>  Zahlungsverpflichtungen im Zeitpunkt der fälligkeit nicht 
nachkommen zu können (Liquiditätsrisiko im engeren Sinne).

>>  Bei Bedarf nicht ausreichend Liquidität zu den erwarteten 
konditionen beschaffen zu können (Refinanzierungsrisiko) 
oder

>>  aufgrund unzulänglicher Markttiefe oder Marktstörungen 
geschäfte nicht oder nur mit Verlusten auflösen, verlängern 
oder glattstellen zu können (Marktliquiditätsrisiko).

die MünchenerHyp unterscheidet zwischen der kurzfristigen 
Sicherung der Zahlungsfähigkeit sowie der mittelfristigen struk-
turellen Liquiditätsplanung. die kurzfristige Sicherung der Zah-
lungsfähigkeit hat zum Ziel, dass die Bank tagtäglich in der Lage 
ist, ihren ordnungsgemäßen Zahlungsverpflichtungen fristge-
recht und im vollen umfang zu entsprechen (Zahlungsbereit-
schaft). die derzeit geltenden aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen zur Liquiditätsreserve von Banken sind dabei vollumfänglich 
umgesetzt. neue Anforderungen sind in der Projektplanung 
der Bank berücksichtigt und werden fristgerecht umgesetzt. 

die strukturelle Liquiditätsplanung dient dazu, die mittelfristige 
Liquidität sicherzustellen und hat die nachfolgenden Liquiditäts-
kennzahlen im Zeitablauf als Ergebniskomponenten:

>>  kumulierter gesamter cash-flow-Bedarf,
>>  verfügbares gedecktes fundingpotenzial inklusive geplantem 

neugeschäft und Prolongationen nach den Überdeckungs-
anforderungen der Ratingagentur Moody’s,

>>  ungedeckter Refinanzierungsbedarf,
>>  weitere detaildaten für Planungs- und Steuerungsaktivi-

täten.

kündbare Bilanzpositionen werden zur Szenarioanalyse wahl-
weise per nächstem kündigungstermin, per juristischer fällig-
keit oder gewichtet mit der Ausübungswahrscheinlichkeit in 
der Liquiditätsvorschau berücksichtigt. da für eine Hypothe-
kenbank die Liquiditätssteuerung eng mit den Erfordernissen 
der Pfandbriefdeckung verknüpft ist, sind Liquiditäts- und 
deckungsvorschau EdV-technisch gekoppelt.

Auf Basis der strukturellen Liquiditätsplanung werden zusätz-
lich Stressszenarien durchgeführt. um eine möglichst struktu-
rierte und flexible Risikomessung zu erzielen, wurde ein inte-
griertes Stresstest-konzept entwickelt:

>>  für die MünchenerHyp wurden unterschiedliche Liquidi-
tätsrisikofaktoren identifiziert, die entweder auf Markt- 
oder Reputationseffekte abzielen.

>>  Auf Basis dieser Risikofaktoren wurden insgesamt fünf 
Stresstests definiert.

 1) Reputations-Szenario (hoher Stress)
 2) Markt-Szenario (hoher Stress)
 3) Markt- und Reputations-Szenario (leichter Stress)
 4) Markt- und Reputations-Szenario (hoher Stress)
 5) Worst-case-Szenario
>>  Ergänzend zu den Risikofaktoren und deren kombination 

zu den Stresstests wurden entsprechende Maßnahmen 
definiert, die simuliert werden, um die Liquiditätsrisiken  
in den jeweiligen fällen zu reduzieren.



die Limitierung der Liquiditätsrisiken erfolgt über die strukturelle 
Liquiditätsvorschau und die Stressszenarien anhand des unge-
deckten Refinanzierungsbedarfs der Bank.

um das Refinanzierungsrisiko möglichst gering zu halten, ist 
die MünchenerHyp bestrebt, die darlehen möglichst fristen-
kongruent zu refinanzieren. die Bank überprüft laufend, ob die 
für sie relevanten Refinanzierungsquellen (vor allem auch in 
der genossenschaftlichen finanzgruppe) weiterhin verfügbar 
sind. Zur Beschränkung des Marktliquiditätsrisikos werden im 
geschäft mit Staaten und Banken überwiegend EZB-fähige 
titel erworben, die jederzeit für offenmarktgeschäfte verwen-
det werden können. investitionen in illiquidere Anleihen wie 
Mortgage Backed Securities (MBS) werden nicht mehr getätigt. 
der Bestand von 125 Mio. Euro per 31. dezember 2010 (Vorjahr 
191 Mio. Euro) in sieben Wertpapieren besteht nur aus com-
mercial Mortgage Backed Securities (cMBS) und Residential 
Mortgage Backed Securities (RMBS), die mit immobilien in 
deutschland, frankreich und Spanien abgesichert sind. Alle 
MBS verfügen über zwei oder drei Ratings der bekannten 
Agenturen. dabei ist bei über der Hälfte der MBS das jeweils 
zweitbeste Rating immer noch ein AAA. das insgesamt nied-
rigste Rating ist ein A. die gewichtete erwartete Restlaufzeit 
der MBS-Bestände beträgt per 31. dezember 2010 1,2 Jahre.

operationelle risiken
operationelle Risiken sind mögliche Verluste, die durch mensch-
liches fehlverhalten, Prozess- oder Projektmanagementschwä-
chen, technisches Versagen oder durch negative externe Ein-
flüsse hervorgerufen werden. dem menschlichen fehlverhalten 
werden auch gesetzeswidrige Handlungen, unangemessene Ver-
kaufspraktiken, unautorisierte Handlungen und transaktions-
fehler zugerechnet.

Wir minimieren unsere operationellen Risiken durch Qualifika-
tion der Mitarbeiter, transparente Prozesse, Automatisierung 
von Standardabläufen, fixierte Arbeitsanweisungen, umfang-
reiche funktionstests, geeignete notfallpläne und Präventiv-
maßnahmen. Versicherbare Risiken sind in banküblichem umfang 
durch Versicherungsverträge abgedeckt.

die fachkonzepte und Modelle zur Berechnung der Risikotrag-
fähigkeit werden entsprechend den aufsichtsrechtlichen Erfor-
dernissen laufend weiterentwickelt. die MünchenerHyp berechnet 
die Risikotragfähigkeit sowohl barwertig als auch perioden orien-
tiert. die für die Steuerung wichtigste Methode ist das soge-
nannte going-concern-Szenario, in dem ermittelt wird, ob die 
Bank nach dem Eintritt von Risiken aus allen Risikoarten noch 
eine Eigenkapitalquote über der gesetzlichen Vorgabe von 4 
Prozent kernkapital beziehungsweise 8 Prozent gesamtkapital 
hat. Als Risikodeckungspotenzial steht dabei ausschließlich das 
freie regulatorische Eigenkapital zur Verfügung.

Zum Abzug gebracht werden Marktrisiken, kreditausfallrisiken, 
operationelle Risiken, Spread- und Migrationsrisiken, Beteili-
gungsrisiken sowie Modellrisiken, in denen auch weitere nicht 
explizit aufgeführte Risiken subsumiert werden. Sie alle werden 
konservativ ohne diversifikationseffekte mit einer korrelation 
von 100 Prozent berücksichtigt.

die Risikotragfähigkeit war im geschäftsjahr 2010 stets gegeben.

VerwenDung Von finanzinstruMenten zur  
aBsicherung
 
Zur weiteren Risikominimierung und Absicherung unserer 
geschäfte setzten wir Hedge-geschäfte in form von Zins- und 
Währungsderivaten ein. kreditderivate wurden nicht eingesetzt, 
es wurden nur gelegentlich in der Vergangenheit einzelne dar-
lehen oder Portfolios gegen kreditausfall versichert. Auf der 
Ebene einzelner geschäfte griffen wir auf Asset-Swaps als 
Mikrohedges zurück. Strukturierte grundgeschäfte, wie zum 
Beispiel kündbare Wertpapiere, wurden entsprechend mit struk-
turierten Asset-Swaps abgesichert. für die Wechselkurssicherung 
von fremdwährungsengagements wurden (Zins-)Währungs-
Swaps eingesetzt. Auf Portfolioebene bedienten wir uns vor-
nehmlich Zinsswaps und Swaptions als Sicherungsinstrument. 
Als Hedges für eingebettete gesetzliche kündigungsrechte oder 
Zinsbegrenzungsvereinbarungen kamen Bermudanische opti-
onen auf Zinsswaps (Swaptions) beziehungsweise Zinsoptionen 
(caps und floors) zum Einsatz.
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 rechnungslegungsBezogene interne  
kontroll- unD risikoManageMentVerfahren
 
das rechnungslegungsbezogene interne kontrollsystem ist in 
organisationsrichtlinien, Ablaufbeschreibungen, Bilanzierungs-
handbüchern und zahlreichen Arbeitsanweisungen dokumen-
tiert. Es umfasst organisatorische Sicherungsmaßnahmen, lau-
fende automatische Maßnahmen und kontrollen, die in die 
Arbeitsabläufe integriert sind. dies sind insbesondere funktions-
trennung, Vier-Augen-Prinzip, Zugriffsbeschränkungen, Zah-
lungsrichtlinien, neuproduktprozess und Saldenbestätigungen. 
Prozessunabhängige Maßnahmen werden vor allem von der 
internen Revision durchgeführt.

die im Risikobericht beschriebenen Risikomanagementmethoden 
liefern laufend qualitative und quantitative Aussagen zur wirt-
schaftlichen Situation der MünchenerHyp, wie zum Beispiel 
die Performanceentwicklung. in diese Bewertung fließen Aspekte 
aller Risikoarten mit ein.

in der MünchenerHyp gibt es einen engen Abstimmungsprozess 
zwischen den Risikocontrolling- und Rechnungslegungsein-
heiten. dieser Prozess wird vom gesamtvorstand überwacht.

die Ergebnisse aus dem Risikomanagementsystem bilden die 
grundlagen für Mehrjahres-Planungsrechnungen, Hochrech-
nungen zum Jahresende und Abstimmungsroutinen der reali-
sierten Rechnungslegungskennzahlen im Rechnungslegungs-
prozess der Bank.



unternehMensplanunG 
unD ausblick
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„Die anforderungen von investoren sind hoch. 
sie erwarten transparenz, kontinuität, aber vor 
allem eine vertrauensvolle zusammenarbeit. Die 
anstrengungen aber lohnen sich, die zufrieden-
heit der investoren macht sich bezahlt durch 
bestmögliche refinanzierungsbedingungen. ge-
rade die letzten Jahre haben gezeigt, wie wichtig 
dies für uns ist.“

rafael galuszkiewicz
Direktor, leiter treasury
Münchener hypothekenbank eg

Das Vertrauen  
unserer investoren  
ist kein selbstläufer,  
es muss im Markt  
täglich aufs neue  
erarbeitet werden.



unternehMensPlanung 
 
für das Jahr 2011 plant die MünchenerHyp, den in der geschäfts- 
und Risikostrategie festgelegten kurs des zur Risikotragfähigkeit 
der Bank passenden Bestandswachstums weiter fortzuführen. 
dieser kurs besteht im kern aus einem sukzessiven umbau der 
kreditportfolien, wonach sich die MünchenerHyp stärker auf 
die inländische und private immobilienfinanzierung konzen-
trieren wird, ohne dabei die anderen geschäftsfelder zu ver-
nachlässigen. um die cost-income-Ratio wieder in den für 
eine Pfandbriefbank unserer Prägung angemessenen Bereich 
von rund 45 Prozent zu entwickeln, ist bei den limitierten Mög-
lichkeiten einer Ertragsausweitung daher weiter ein restriktives 
kostenmanagement von zentraler Bedeutung.

Zur erfolgreichen umsetzung unserer Planung für 2011 kommt 
unser integrierter Planungsprozess zum tragen. dieser synchro-
nisiert die operativen Vertriebsziele, die Steuerung der dezen-
tralen und zentralen komponenten des Verwaltungsaufwandes 
– einschließlich unseres Projektportfolios – mit der unterjährig 
fortgeschriebenen guV-Planung. die jährliche Anpassung der 
geschäfts- und Risikostrategie bildet dafür den formalen Pla-
nungsrahmen. Alle Ertrags- und kostenkomponenten sowie 
die Risikotragfähigkeit werden laufend überwacht beziehungs-
weise rollierend weitergeplant, sodass die Bank angemessen 
auf Ertrags- oder kostenschwankungen reagieren kann.

ausBlick 

konJunktur und finanzmärkte 
der weltweite Aufschwung wird sich nach den aktuellen Ein-
schätzungen in den Jahren 2011 und 2012 fortsetzen. die 
dynamik des Wachstums wird jedoch voraussichtlich etwas 
niedriger ausfallen als im vergangenen Jahr. Prognostiziert 
wird vom iWf für 2011 ein Zuwachs des weltweiten Bruttoin-
landsprodukts von 4,4 Prozent und für 2012 von 4,5 Prozent. 
für unsicherheiten sorgen vor allem die hohen Budgetdefizite 
und zu erwartende Belastungen der konjunktur aus deren 
geplanter Rückführung. deshalb fallen insbesondere die Pro-
gnosen für die wirtschaftliche Entwicklung des Euroraums 

verhalten aus. die Mehrheit der konjunkturforscher erwartet 
für die Jahre 2011 und 2012 ein Wachstum von rund 1,5 Prozent.

für deutschland wird ein höheres Wachstum als im europäischen 
durchschnitt prognostiziert. die Bundesregierung geht für das 
Jahr 2011 von einem Anstieg des Bruttoinlandsproduktes um 
2,3 Prozent aus. Anders als in den Vorjahren werden vor allem 
von der Binnennachfrage kräftige Wachstumsimpulse erwartet. 
getragen wird der Anstieg der Binnennachfrage voraussicht-
lich insbesondere von den investitionen, mit einem erwarteten 
Wachstum von über 4 Prozent. darunter werden sich auch die 
Bauinvestitionen mit einem prognostizierten Zuwachs von 1,7 
Prozent weiter positiv entwickeln, insbesondere im privaten 
Wohnungsbau und im Wirtschaftsbau. im privaten Wohnungs-
bau dürften das anhaltende interesse an einer sicheren kapital-
anlage sowie der hohe Bedarf an Modernisierungen und ener-
getischen Sanierungen die nachfrage stimulieren. 

Mit der fortsetzung des Aufschwungs in deutschland wird auch 
erwartet, dass sich die Situation am Arbeitsmarkt weiter ver-
bessert. die Bundesregierung rechnet damit, dass im Jahr 2011 
erstmals wieder im Jahresdurchschnitt die Marke von 3 Millio-
nen Arbeitslosen unterschritten werden kann. Angesichts dieser 
positiven Arbeitsmarktprognose wird auch ein Anstieg der pri-
vaten konsumausgaben erwartet. Zudem wird von einer stär-
keren Zunahme der Einkommen ausgegangen. die inflation 
dürfte im Jahr 2011 etwas stärker zunehmen, da sich die Roh-
stoffpreise sehr wahrscheinlich weiter erhöhen werden. Auch 
nahrungsmittel dürften sich vor dem Hintergrund des schlechten 
Erntejahrgangs 2010 weiter verteuern.

An den finanzmärkten wird im Jahr 2011 neben der weiteren 
Entwicklung der Staatsschuldenkrise auch der Ausstieg der 
notenbanken aus der expansiven Zins- und Liquiditätspolitik 
verstärkt thematisiert werden. die Wahrscheinlichkeit von Zins-

unternehMensplanunG unD ausblick

„Der weltweite wirtschaftliche aufschwung wird sich 
voraussichtlich fortsetzen, jedoch an Dynamik verlieren.“ 



erhöhungen wird im Jahresverlauf 2011 zunehmen. die EZB 
wird die inflationsgefahren verstärkt beobachten und die Zins-
politik gegebenenfalls unabhängig von der Bereitschaft, Liqui-
dität zur Verfügung zu stellen, betreiben. falls die wirtschaftliche 
Entwicklung in Europa positiver als erwartet verläuft, könnte 
in der zweiten Jahreshälfte eine Zinserhöhung anstehen. die 
uS-notenbank wird weniger schnell agieren und wahrschein-
lich erst im Jahr 2012 erste Zinserhöhungsschritte einleiten.

die Rentenmärkte haben auf die Entwicklung der Wirtschaft 
und höheren inflationsraten ab dem dritten Quartal mit kurs-
verlusten und steigenden Renditen reagiert. Auch für 2011 
rechnen wir aufgrund der hohen Emissionstätigkeit der Staaten 
und Banken mit eher steigenden kapitalmarktzinsen.

im Zuge der neu gefassten Eigenkapitalvorschriften Basel iii 
wird der covered-Bond-Markt 2011 sein Wachstum fortsetzen, 
da die zukünftigen Liquiditätsvorschriften, wie auch das neue 
Restrukturierungsgesetz für stärkeres investoreninteresse  
an gedeckten Schuldverschreibungen sorgen werden. das 
Abschmelzen des Staatskreditgeschäfts in den Bankbilanzen 
wird das ausstehende Volumen an öffentlichen Pfandbriefen 
reduzieren, wodurch der Hypothekenpfandbrief weiter an 
gewicht gewinnen dürfte.

immobilienmärkte 
die guten volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen dürften 
sich auch positiv auf den deutschen immobilien- und den immo-
bilienfinanzierungsmarkt auswirken. insbesondere die Robust-
heit des Arbeitsmarktes und reale Einkommenszuwächse wer-
den die nachfrage nach Wohnungen und Häusern weiter 
stärken. Hinzu kommt, dass die finanzierungskonditionen im 
langjährigen Vergleich weiterhin günstig sein werden. Exper-
ten rechnen daher damit, dass sich das Bestandsvolumen an 
Wohnungsbaukrediten der deutschen kreditinstitute im Jahr 
2011 nach Jahren der Stagnation wieder leicht ausweiten wird.

die Zahl der Baugenehmigungen könnte im nächsten Jahr 
wieder die Schwelle von 200.000 überschreiten, womit der 
Ersatzbedarf für ausscheidenden Wohnraum abgedeckt wäre. 

Aufgrund der zu erwartenden guten nachfrage dürften die 
immobilienpreise in Regionen mit guter wirtschaftlicher und 
demografischer Entwicklung weiter moderat steigen. So 
erwartet der immobilienverband deutschland in großstädten 
Preissteigerungen von über 2 Prozent. 

in den meisten europäischen Ländern sollte die nachfrage 
nach Mietwohnraum weiterhin hoch bleiben. Bei unsicheren 
Berufs- und Zukunftsperspektiven wird von dem Erwerb einer 
eigenen immobilie abgesehen. Somit dürften auch in abseh-
barer Zukunft investitionen in Mietobjekte eine interessante 
Anlageform für immobilieninvestoren bleiben. Von dieser Ent-
wicklung ausgenommen sind lediglich jene Länder, in denen 
die krise weitgehend überwunden ist. dort wird die nachfrage 
nach eigengenutzten immobilien tendenziell eher zunehmen. 

in der Schweiz gehen die Zuwanderungszahlen weiter zurück. 
die dadurch hervorgerufene hohe nachfrage der vergangenen 
Jahre nach immobilien dürfte daher leicht abnehmen. trotz 
nach wie vor niedriger Zinsen ist deshalb mit leicht nachge-
benden immobilienpreisen zu rechnen. dies wird sich wahr-
scheinlich auch auf die kreditnachfrage auswirken. durch das 
anhaltend günstige Zinsniveau wird für 2011 ein trend zu län-
geren Zinsbindungen erwartet.

Am uS-amerikanischen Wohnimmobilienmarkt sind noch 
keine Erholungstendenzen auszumachen. im Jahr 2011 dürfte 
die Eigentumsquote weiter rückläufig sein. Wir sehen den 
Aufwärtstrend bei vermietbaren Apartmentanlagen weiter 
anhalten. 

die im Jahr 2010 in deutschland zu beobachtende positive 
Entwicklung bei gewerbeimmobilien dürfte sich fortsetzen. 
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„Die internationalen immobilienmärkte werden sich 
weiter differenziert entwickeln. für den deutschen 
wohnimmobilienmarkt wird erwartet, dass die gute 
nachfrage anhält.“



dabei wird es tendenziell auch wieder eine Steigerung der 
nachfrage nach gewerbeobjekten – Büro und Einzelhandel – 
außerhalb der wirtschaftsstarken Ballungsräume geben. Bei 
der Vermietungssituation erwarten wir, dass neue und reno-
vierte objekte mit modernen flächen ihre Leerstände weiter 
verringern können, während der Leerstand in älteren objekten 
steigen wird. Eine signifikante Erhöhung des Mietpreisniveaus 
erwarten wir für deutschland jedoch nicht.

in Europa ist eine weiter differenzierte Entwicklung zu erwarten. 
investoren dürften sich nach wie vor überwiegend auf hoch-
wertige Büroobjekte in den top-Lagen der wirtschaftsstarken 
großstädte konzentrieren. in diesen Städten, insbesondere in 
frankreich und großbritannien, ist auch mit einer Wiederbele-
bung der Bautätigkeit und zum teil noch weiter steigenden 
Preisen zu rechnen. daher dürften investoren künftig verstärkt 
in das nähere umfeld der top-Lagen ausweichen, wie es sich 
bereits im vergangenen Jahr abzuzeichnen begann.  

Am gewerblichen immobilienmarkt in den uSA werden sich 
2011 die kernmärkte new York city, Washington dc, Boston, 
San francisco und Los Angeles weiter stabilisieren, wobei mit 
leichtem Mietpreiswachstum gerechnet werden kann. gleich-
wohl können die nach wie vor unsicheren wirtschaftlichen 
Rahmenbedingungen in den uSA diese Entwicklung wieder 
abschwächen oder auch umkehren. in den B-Märkten ist der-
zeit noch keine Stabilisierung des Marktes zu erwarten. 

geschäftsentwicklung der  
münchener hypothekenbank
Wir planen unseren Wachstumskurs, den wir in diesem Jahr 
entsprechend unserer geschäfts- und Risikostrategie wieder 
aufgenommen haben, im Jahr 2011 fortzusetzen. Auf diesem 
Weg wollen wir insbesondere die nachhaltige Ertragskraft der 
MünchenerHyp stärken und dabei wie bisher mit hohem Risiko-
bewusstsein vorgehen. 

dazu wollen wir in unseren kerngeschäftsfeldern sukzessive 
und organisch wachsen. den Schwerpunkt legen wir weiterhin 
auf die private immobilienfinanzierung. unser strategisches 

Ziel ist der Ausbau unserer Marktposition, insbesondere im 
Verbundgeschäft mit den instituten der genossenschaftlichen 
finanzgruppe, den Volksbanken und Raiffeisenbanken. Wir 
sehen im Verbundgeschäft ein großes Potenzial, da unsere 
Partnerbanken bei den kunden für ihre kompetenz und nähe 
sehr geschätzt werden. dies zeigt sich in den gestiegenen 
Marktanteilen der Volksbanken und Raiffeisenbanken in der 
privaten immobilienfinanzierung in den letzten fünf Jahren. 
Mit unseren Produkten unterstützen wir unsere Partnerbanken 
dabei, ihre kunden zu binden und ihnen die passenden finan-
zierungslösungen anbieten zu können.

dieses Potenzial wollen wir ausschöpfen, indem wir die Zusam-
menarbeit mit unseren Partnerbanken auf den gebieten Ver-
trieb, Marketing und Produktion weiter vertiefen und insbe-
sondere die effiziente Abwicklung in der kreditbearbeitung 
optimieren. 

die Zusammenarbeit mit Maklervertrieben werden wir eben-
falls weiter intensivieren und wir planen, das Vermittlungsvo-
lumen im Jahr 2011 in einem ähnlichen umfang wie im Vorjahr 
auszuweiten. die kooperation mit der Schweizer Postfinance 
in der privaten immobilienfinanzierung wollen wir fortsetzen. 
Sondereffekte wie im Jahr 2010 sind im Jahr 2011 nicht mehr 
zu erwarten.

im gewerblichen immobilienfinanzierungsgeschäft werden wir 
uns auch 2011 auf erstrangige grundpfandrechtlich besicherte 
finanzierungen in vergleichsweise moderaten Ausläufen kon-
zentrieren. die wesentlichen Märkte werden deutschland und 
die wirtschaftsstarken Regionen in frankreich und großbritan-
nien sein. finanzierungen in den Benelux-Staaten, Spanien, 
österreich und der Schweiz sind auf selektiver Basis prinzipiell 

„wir planen, unseren wachstumskurs auf der Basis 
unserer geschäfts- und risikostrategie fortzusetzen. 
wir wollen in unseren kerngeschäftsfeldern weiter 
wachsen.“



möglich. die Münchener Hypothekenbank strebt ein kontinuier-
liches und risikobewusstes Wachstum des Bestandes an gewerb-
lichen immobilienfinanzierungen an.

das kreditgeschäft mit Staaten und Banken dient einerseits der 
Ertragserzielung. Andererseits wollen wir damit gewährleis ten, 
ein regelmäßiger Emittent öffentlicher Pfandbriefe zu bleiben.  

der kapitalbedarf der öffentlichen Haushalte und aufsichtliche 
Anforderungen prägen die Rahmenbedingungen bei der Pla-
nung der Liquidität und Refinanzierung. So muss sich der 
Pfandbrief im Jahr 2011 gegenüber dem hohen Liquiditätsbe-
darf der Staaten und staatsgarantierten Emittenten behaup-
ten. das erhöhte Angebot dieser Anleihen könnte zu Spread-
ausweitungen führen. die kommenden Jahre werden von den 
neuen Anforderungen nach Basel iii und MaRisk (Liquiditäts-
puffer) geprägt sein, deren kostenbelastung noch ungewiss ist.

der Pfandbrief wird auch künftig das wichtigste Produkt für 
die Refinanzierung der MünchenerHyp bleiben. Wir werden 
weiterhin als Emittentin von Jumbo-Pfandbriefen mit einem 
Volumen von 1 Mrd. Euro und mehr auftreten. der Refinanzie-
rungsbedarf für das Jahr 2011 wird sich auf dem niveau des 
Berichtsjahres bewegen. in diesem Jahr werden zwei öffent-
liche Jumbo-Pfandbriefe fällig: im April mit einem Volumen 
von 1,95 Mrd. Euro und im September von 1 Mrd. Euro. der 
größte teil des fundingvolumens wird über die Emission von 
Pfandbriefen abgedeckt. Es können zwei bis drei Emissionen 
von Jumbo-Pfandbriefen in diesem Jahr möglich sein. darüber 
hinaus wird unsere Refinanzierung maßgeschneiderte namens- 
und inhaberpapiere umfassen. 
 
für die unbesicherte Refinanzierung bleibt die genossenschaft-
liche finanzgruppe unser wichtigster Partner. Wir sehen zudem 

ein vermehrtes interesse einiger Versicherungsunternehmen 
in diesem Segment. dies spiegelt das hohe Vertrauen unserer 
investoren wider und trägt dazu bei, unsere Refinanzierungs-
basis weiter zu verbreitern. die Emissionstätigkeit wird hier in 
kleinen und mittleren Volumina in allen Laufzeitenbändern liegen.

Auf der Basis unserer Wachstumsziele und ausgehend vom 
guten neugeschäft des Berichtsjahres streben wir für 2011 
einen höheren Zinsüberschuss aus dem operativen geschäft 
an. um unsere Ziele im Zinsüberschuss insgesamt zu erreichen, 
planen wir auch mit einem angemessenen Beitrag aus kapital-
marktaktivitäten. Aufgrund der langfristigen orientierung im 
Hypothekenbankgeschäft werden sich die positiven neuge-
schäftszahlen erst sukzessive in den zukünftigen Ergebnissen 
bemerkbar machen. Wir sehen daher weiterhin einen positiven 
trend im Zinsüberschuss und ab 2012 eine weitere Verbesserung 
der Ertragslage.  

Beim Verwaltungsaufwand gehen wir für 2011 von einem leich-
ten Anstieg aus, da weitere Aufwendungen für Projekte anfal-
len werden, insbesondere für die Projekte zur Einführung der 
Eigenkapitalunterlegung nach iRBA sowie eines Handels- und 
Bewertungssystems. Hinzu kommen laufende technische Anpas-
sungen der Steuerungsinstrumente, die sowohl aus regulato-
rischen als auch aus betriebswirtschaftlichen gründen erfor-
derlich sind.

Bei der Risikovorsorge für das kreditgeschäft ist nach derzei-
tigem Erkenntnisstand von einer Belastung auszugehen, die 
etwas unter dem Vorjahresniveau liegen wird. 

Wir streben an, im laufenden Jahr einen Jahresüberschuss in 
etwa in Höhe des Berichtsjahres zu erzielen.
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„Der Pfandbrief bleibt unser zentrales refinanzierungs-
instrument. hierzu wollen wir unser gutes standing an 
den kapitalmärkten weiter pflegen.“





 jahresbilanz
Gewinn- unD  
 VerlustrechnunG
eiGenkapitalspieGel
kapitalflussrechnunG

54 | 55

münchener hypothekenbank eg | geschäftsbericht 2010  



jahresbilanz zuM 31. DezeMber 2010

aktiVseite 31.12.2010 31.12.2009

€ € t€

1. Barreserve

 a) kassenbestand 11.135,11 17

 b) guthaben bei Zentralnotenbanken 78.562.179,97 66.955

   darunter: 

   bei der deutschen Bundesbank € 78.562.179,97

78.573.315,08 66.972

2. forderungen an kreditinstitute

 a) Hypothekendarlehen 67.273.369,16 79.316

 b) kommunalkredite 1.258.644.566,63 1.578.829

 c) andere forderungen 2.491.213.462,52 2.350.268

   darunter: 

         täglich fällig € 1.001.978.212,81

3.817.131.398,31 4.008.413

3. forderungen an kunden

 a) Hypothekendarlehen 18.121.271.037,06 16.335.719

 b) kommunalkredite 6.202.688.313,01 6.160.048

 c) andere forderungen 169.135.430,01 182.350

   darunter: 

   gegen Beleihung von Wertpapieren € 827.109,48

24.493.094.780,08 22.678.117

4.   schuldverschreibungen und  
andere festverzinsliche wertpapiere

  a) Anleihen und Schuldverschreibungen 6.508.216.071,94 6.830.856

   aa) von öffentlichen Emittenten € 1.409.424.100,26 ( 1.181.909 )

   darunter: 

   beleihbar bei der

    deutschen Bundesbank € 1.284.888.846,34

   ab) von anderen Emittenten € 5.098.791.971,68 ( 5.648.947 )

   darunter: 

   beleihbar bei der

    deutschen Bundesbank € 4.879.088.092,37

  b) eigene Schuldverschreibungen 28.583.673,25 1.809.694

   nennbetrag € 28.646.600,00

6.536.799.745,19 8.640.550

Übertrag: 34.925.599.238,66 35.394.052



PassiVseite 31.12.2010 31.12.2009

€ € t€

1. Verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten

 a) begebene Hypotheken-namenspfandbriefe 632.652.884,11 678.592

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 213.407.598,92 223.640

 c) andere Verbindlichkeiten 3.086.714.936,82 4.457.582

   darunter:

    täglich fällig € 115.168.881,48

    zur Sicherstellung aufgenommener darlehen  

an den darlehensgeber ausgehändigte

    Hypotheken-namenspfandbriefe € 154.788,23

    und öffentliche namenspfandbriefe € 187.768,28

3.932.775.419,85 5.359.814

2. Verbindlichkeiten gegenüber kunden

 a) begebene Hypotheken-namenspfandbriefe 3.846.882.041,60 3.753.170

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 4.136.323.524,98 4.435.930

 c) andere Verbindlichkeiten 1.357.727.948,70 1.092.432

   darunter: 

   täglich fällig € 5.103.673,19

9.340.933.515,28 9.281.532

3. Verbriefte Verbindlichkeiten

 a) begebene Schuldverschreibungen 20.376.104.252,20 19.674.631

   aa) Hypothekenpfandbriefe € 9.816.378.894,41 ( 9.272.033 )

   ab) öffentliche Pfandbriefe € 6.397.916.440,95 ( 6.584.360 )

   ac) sonstige Schuldverschreibungen € 4.161.808.916,84 ( 3.818.238 )

 b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 444.344.344,00 342.756

   darunter:

   geldmarktpapiere € 444.344.344,00

20.820.448.596,20 20.017.387

4. treuhandverbindlichkeiten 166.802,99 206

 darunter: 

 treuhandkredite € 166.802,99

5. sonstige Verbindlichkeiten 69.610.155,92 65.946

Übertrag: 34.163.934.490,24 34.724.885
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aktiVseite 31.12.2010 31.12.2009

€ € t€

Übertrag: 34.925.599.238,66 35.394.052

5.   aktien und andere nicht festverzinsliche wertpapiere 13.198.396,57 13.180

6.   Beteiligungen und geschäftsguthaben  

bei genossenschaften

  a) Beteiligungen 77.808.262,10 78.063

   darunter:

   kreditinstitute € 17.189.982,18

  b) geschäftsguthaben bei genossenschaften 18.500,00 18

   darunter: 

   bei kreditgenossenschaften € 15.500,00 

77.826.762,10 78.081

7.   anteile an verbundenen unternehmen 11.174.713,16 11.181

8.  treuhandvermögen 166.802,99 206

  darunter: 

  treuhandkredite € 166.802,99

9.  immaterielle anlagewerte

  a)  entgeltlich erworbene konzessionen, gewerbliche 

Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte sowie 

Lizenzen an solchen Rechten und Werten 7.905.582,05 6.148

  b) geleistete Anzahlungen 785.400,00 349

8.690.982,05 6.497

10. sachanlagen 78.154.709,07 79.910

11. sonstige Vermögensgegenstände 47.624.726,21 75.976

12. rechnungsabgrenzungsposten

  a) aus dem Emissions- und darlehensgeschäft 60.985.955,34 72.358

  b) andere 1.598.856,05 1.938

62.584.811,39 74.296

summe der aktiva 35.225.021.142,20 35.733.379



PassiVseite 31.12.2010 31.12.2009

€ € t€

Übertrag: 34.163.934.490,24 34.724.885

6. rechnungsabgrenzungsposten

 aus dem Emissions- und darlehensgeschäft 14.012.215,58 18.464

14.012.215,58 18.464

7. rückstellungen

 a)  Rückstellungen für Pensionen  

und ähnliche Verpflichtungen 26.802.155,00 25.278

 b) Steuerrückstellungen 489.750,00 1.656

 c) andere Rückstellungen 14.876.890,00 13.417

42.168.795,00 40.351

8. nachrangige Verbindlichkeiten 194.200.000,00 156.300

9. genussrechtskapital 21.474.259,01 21.474

 darunter: 

 vor Ablauf von zwei Jahren fällig € 5.112.918,81

10. eigenkapital

 a) gezeichnetes kapital 498.260.801,03 483.938

  aa) geschäftsguthaben € 156.113.623,21 ( 148.741 )

  ab) stille Beteiligungen € 342.147.177,82 ( 335.197 )

 b) Ergebnisrücklagen 282.338.340,75 279.338

  ba) gesetzliche Rücklage € 280.804.465,11 ( 277.804 )

  bb) andere Ergebnisrücklagen € 1.533.875,64 ( 1.534 )

 c) Bilanzgewinn 8.632.240,59 8.629

789.231.382,37 771.905

summe der Passiva 35.225.021.142,20 35.733.379

1. eventualverbindlichkeiten

  Verbindlichkeiten aus Bürgschaften  

und gewährleistungsverträgen 75.778.824,61 109.026

2. andere Verpflichtungen

 unwiderrufliche kreditzusagen 1.824.221.679,13 1.182.600
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fÜr Die zeit VoM 1. januar 2010 bis 31. DezeMber 2010

aufwenDunGen 31.12.2010 31.12.2009

€ € t€

1. zinsaufwendungen 1.209.602.247,52 1.319.906

2. Provisionsaufwendungen 37.729.453,33 38.500

3.  nettoaufwand des handelsbestands 4.558.913,01 2.646

4. allgemeine Verwaltungsaufwendungen

 a) Personalaufwand 31.308.213,57 32.616

  aa) Löhne und gehälter € 25.096.173,68 ( 25.372 )

  ab)  Soziale Abgaben und Aufwendungen für  

Altersversorgung und unterstützung € 6.212.039,89 ( 7.244 )

   darunter: 

   für Altersversorgung € 2.549.626,94

 b) andere Verwaltungsaufwendungen 23.027.634,92 22.475

54.335.848,49 55.091

5.   abschreibungen und wertberichtigungen auf  

immaterielle anlagewerte und sachanlagen 4.556.622,12 4.306

6. sonstige betriebliche aufwendungen 2.984.227,37 2.452

7.  abschreibungen und wertberichtigungen auf  

forderungen und bestimmte wertpapiere sowie  

zuführungen zu rückstellungen im kreditgeschäft 17.803.630,75 24.252

8. außerordentliche aufwendungen 1.053.034,00 0

9. steuern vom einkommen und vom ertrag 4.612.072,14 1.962

10.  sonstige steuern, soweit nicht unter  

„sonstige betriebliche aufwendungen“ ausgewiesen 95.822,98 90

11. Jahresüberschuss 10.998.933,96 10.994

summe der aufwendungen 1.348.330.805,67 1.460.199

1. Jahresüberschuss 10.998.933,96 10.994

2. gewinnvortrag aus dem Vorjahr 633.306,63 635

11.632.240,59 11.629

3. einstellungen in die gesetzliche rücklage 3.000.000,00 3.000

4. Bilanzgewinn 8.632.240,59 8.629

Gewinn- unD VerlustrechnunG



erträGe 31.12.2010 31.12.2009

€ € t€

1. zinserträge 

 a) aus kredit- und geldmarktgeschäften 1.081.582.865,54 1.146.752

 b)  aus festverzinslichen Wertpapieren  

und Schuldbuchforderungen 249.176.604,28 283.834

1.330.759.469,82 1.430.586

2. laufende erträge 

 a)  aus Aktien und anderen nicht  

festverzinslichen Wertpapieren 0,00 4.744

 b)  aus Beteiligungen und aus  

geschäftsguthaben bei genossenschaften 1.366.590,38 1.119

 c) Anteilen an verbundenen unternehmen 1.950.000,00 0

3.316.590,38 5.863

3.  erträge aus gewinngemeinschaften, gewinnab-
führungs- oder teilgewinnabführungsverträgen 60.870,52 0

4. Provisionserträge 10.079.301,65 8.522

5.  erträge aus zuschreibungen zu Beteiligungen,  

anteilen an verbundenen unternehmen und  

wie anlagevermögen behandelten wertpapieren 2.280.814,48 12.602

6. sonstige betriebliche erträge 1.833.758,82 2.626

summe der erträge 1.348.330.805,67 1.460.199
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eiGenkapitalspieGel 
 unD kapitalflussrechnunG

eiGenkapitalspieGel 2010
gezeichnetes kapital Ergebnis-

rücklagen
Bilanzgewinn  Eigenkapital  

gesamtgeschäftsguthaben Stille Beteiligungen

t€ t€ t€ t€ t€

Eigenkapital 
zum 01.01.2010 148.741 335.197 279.338 8.629 771.905

netto –  
kapitalveränderungen 7.373 6.950 0 0 14.323

gezahlte 
dividenden 0 0 0 7.996 7.996

Jahresüberschuss 0 0 3.000 7.999 10.999

Eigenkapital 
zum 31.12.2010 156.114 342.147 282.338 8.632 789.231

kapitalflussrechnunG 2010

31.12.2010
 in Mio. €

31.12.2009
 in Mio. €

Jahresüberschuss vor außerordentlichen Posten 12,1 11,0

im Jahresüberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und Überleitung auf 
den cash flow aus laufender geschäftstätigkeit 

Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf forderungen, 
Sach- und finanzanlagen 46,4 31,3

Veränderung der Rückstellungen 1,8 2,4

Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 15,0 19,6

Ergebnis aus der Veräußerung von finanz- und Sachanlagen 0,0 0,0

Sonstige Anpassungen 0,0 0,0

zwischensumme 75,3 64,3

Veränderung des Vermögens und der Verbindlichkeiten  
aus laufender geschäftstätigkeit

forderungen

  - an kreditinstitute 106,3 1.300,2

 - an kunden -1.835,3 -422,4

Wertpapiere (soweit nicht finanzanlagen) 2.138,0 -297,4

Andere Aktiva aus laufender geschäftstätigkeit 128,5 -42,4
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kapitalflussrechnunG 2010

31.12.2010
 in Mio. €

31.12.2009
 in Mio. €

Verbindlichkeiten

  - gegenüber kreditinstituten -1.371,0 1.047,5

  - gegenüber kunden 66,8 170,7

Verbriefte Verbindlichkeiten 833,3 -1.679,3

Andere Passiva aus laufender geschäftstätigkeit -238,9 -226,1

Erhaltene Zinsen und dividenden 1.334,1 1.436,4

gezahlte Zinsen -1.209,6 -1.303,7

Außerordentliche Einzahlungen/Auszahlungen -1,1 2,0

Ertragssteuerzahlungen -4,6 -4,0

cash flow aus der laufenden geschäftstätigkeit 21,8 45,8

Einzahlungen aus Abgängen des

   - finanzanlagevermögens 1.019,4 1.005,6

   - Sachanlagevermögens 0,2 0,3

Auszahlungen für investitionen in das

    - finanzanlagevermögen -1.031,0 -1.130,5

    - Sachanlagevermögen -0,8 -0,9

Einzahlungen/Auszahlungen aus Veränderungen bei tochterunternehmen 0,0 0,0

Mittelveränderung aus sonstiger investitionstätigkeit -4,4 -1,7

cash flow aus investitionstätigkeit -16,6 -127,2

Einzahlungen aus kapitalveränderung 7,4 4,6

dividendenzahlungen -8,0 -7,3

Mittelveränderung aus sonstigem kapital 7,0 94,0

cash flow aus finanzierungstätigkeit 6,4 91,3

Zahlungsmittelbestand zum Beginn der Periode 67,0 57,1

+/- cash flow aus laufender geschäftstätigkeit 21,8 45,8

+/- cash flow aus investitionstätigkeit -16,6 -127,2

+/- cash flow aus finanzierungstätigkeit 6,4 91,3

+/- Wechselkursbedingte änderung des Zahlungsmittelbestandes 0,0 0,0

zahlungsmittelbestand am ende der Berichtsperiode 78,6 67,0
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anhang

der Jahresabschluss der Münchener Hypothekenbank eg zum 
31.12.2010 ist in Übereinstimmung mit den Vorschriften des 
Handelsgesetzbuches (HgB) in Verbindung mit der Verordnung 
über die Rechnungslegung der kreditinstitute (RechkredV) 
unter Beachtung der Regelungen des genossenschaftsgesetzes 
(geng) und des Pfandbriefgesetzes (PfandBg) aufgestellt worden.

Alle forderungen sind mit dem nennwert gem. § 340e Abs. 2 
HgB angesetzt. der unterschied zwischen Auszahlungs- und 
nennbetrag ist als Rechnungsabgrenzung ausgewiesen. Allen 
erkennbaren Einzelrisiken im kreditgeschäft wurde durch die 
Bildung von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen auf 
kapital- und Zinsforderungen Rechnung getragen, den latenten 
Risiken durch Bildung von Pauschalwertberichtigungen. darü-
ber hinaus bestehen Vorsorgereserven nach § 340f HgB.

Soweit Wertpapiere der Liquiditätsreserve zugeordnet sind, 
werden sie nach dem strengen niederstwertprinzip bewertet. 
der beizulegende Zeitwert entspricht dem aktuellen Börsen- 
oder Marktpreis. 

Wertpapiere im Anlagevermögen, die überwiegend zur deckung 
öffentlicher Pfandbriefe und für weitere deckung erworben 
wurden, werden zu den Anschaffungskosten bewertet. die 
Agio- und disagiobeträge werden über die Laufzeit verteilt in 
das Zinsergebnis eingestellt. Wertpapiere in Verbindung mit 
Swapvereinbarungen werden mit diesen als Einheit bewertet. 
Soweit derivate zur Absicherung eingesetzt werden, erfolgt 
keine Einzelbewertung. Außerplanmäßige Abschreibungen 
gemäß § 253 Abs. 3 Satz 3 HgB sind für marktpreisbezogene 
Wertänderungen bei Wertpapieren unterblieben, da wir nicht 
von einer dauernden Wertminderung ausgehen.

Beteiligungen und Anteile an verbundenen unternehmen sind 
entsprechend den für das Anlagevermögen geltenden Regeln 
zu Anschaffungskosten bewertet. Bei voraussichtlich dauernden 
Wertminderungen werden Abschreibungen vorgenommen.

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen sind mit den um 
Abschreibungen verminderten Anschaffungs- bzw. Herstel - 
lungskosten angesetzt. die planmäßigen Abschreibungen 
erfolgen entsprechend der betriebsgewöhnlichen nutzungs-

dauer. geringwertige Wirtschaftsgüter werden entsprechend 
der steuerlichen Vorschrift behandelt.

Bestehende Steuerlatenzen aus temporären differenzen  
zwischen dem handels- und steuerrechtlichen Wertansätzen 
werden verrechnet. Ein Überhang an aktiven latenten Steuern 
wird bilanziell nicht angesetzt.

Verbindlichkeiten sind mit dem Erfüllungsbetrag passiviert.  
der Ausweis von Zero-Bonds erfolgt mit dem Emissionsbetrag 
zuzüglich anteiliger Zinsen gemäß Emissionsbedingungen. der 
unterschied zwischen nenn- und Ausgabebetrag von Verbind-
lichkeiten wurde in die Rechnungsabgrenzung eingestellt. für 
ungewisse Verbindlichkeiten wurden Rückstellungen in Höhe 
des nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung notwen-
digen Erfüllungsbetrags gebildet. Rückstellungen mit einer 
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem entspre-
chenden durchschnittlichen Marktzinssatz abgezinst. die Rück-
stellungen für Pensionsverpflichtungen sind mit der Puc-Me-
thode (Projected unit credit Method)  unter Anwendung eines 
Abzinsungssatzes von 5,15 Prozent und einer gehaltsdynamik 
von 2,50 Prozent sowie einer Rentendynamik von 2,0 Prozent 
ermittelt. die Bewertung erfolgt auf grundlage der „Richttafeln 
2005 g“ von Prof. klaus Heubeck. Entsprechend der Regelung 
nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HgB erfolgt die Abzinsung mit dem 
durchschnittlichen Marktzinssatz bei einer angenommenen 
Restlaufzeit von 15 Jahren. durch die umstellung notwendige 
nachdotierungen der Pensionsrückstellungen wurden sofort 
aufwandswirksam verbucht. 

Zinsaufwendungen aus stillen Einlagen werden im Berichtsjahr 
erstmals im Zinsaufwand ausgewiesen. die Vorjahreszahlen 
wurden aus gründen der Vergleichbarkeit angepasst.

Auf fremde Währung lautende Vermögensgegenstände und 
Verbindlichkeiten werden zum EZB-Referenzkurs vom Bilanz-
stichtag nach § 256a HgB umgerechnet. Erträge aus der um -
rechnung von besonders gedeckten fremdwährungsposi tionen 
werden erfolgswirksam erfasst. Aufwendungen und Erträge 
werden zum jeweiligen tageskurs bewertet.

die Vorjahreszahlen wurden nicht an die aufgrund des BilMog 
ge änderten Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften angepasst.

allGeMeine anGaben zu bilanzierunGs- 
 unD bewertunGsMethoDen

anhanG 2010
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fristenglieDerung nach restlaufzeiten
aktiVseite 

 31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

forderungen an kreditinstitute 3.817.131 4.008.413

 - bis drei Monate 2.311.590 2.301.219

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 248.202 360.844

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 712.095 721.878

 - mehr als fünf Jahre 545.244 624.472

forderungen an kunden 24.493.095 22.678.117

 - bis drei Monate 860.709 1.017.301

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 1.148.222 883.550

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 7.708.967 7.867.425

 - mehr als fünf Jahre 14.775.197 12.909.841

schuldverschreibungen und andere festverzinsliche wertpapiere  
bis zu einem Jahr 756.398 873.004

PassiVseite

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

Verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten 3.932.775 5.359.814

 - bis drei Monate 2.032.279 2.131.748

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 604.999 1.844.636

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 815.834 764.717

 - mehr als fünf Jahre 479.663 618.713

Verbindlichkeiten gegenüber kunden 9.340.934 9.281.532

 - bis drei Monate 312.116 431.366

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 297.923 189.426

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 1.107.338 1.071.146

 - mehr als fünf Jahre 7.623.557 7.589.594

Verbriefte Verbindlichkeiten 20.820.449 20.017.387

Begebene Schuldverschreibungen

 - bis drei Monate 1.114.852 1.585.145

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 4.447.569 3.056.423

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 13.238.511 13.033.789

 - mehr als fünf Jahre 1.575.173 1.999.274

Andere verbriefte Verbindlichkeiten

 - bis drei Monate 429.399 252.756

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 14.945 90.000

angaBen zur Bilanz
gewinn- unD Verlustrechnung
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hanDelsBestanD
Zum 31.12.2010 befanden sich keine finanzinstrumente des Handelsbestands im Bestand. im Berichtsjahr erfolgte keine änderung 
der institutsintern festgelegten kriterien für die Einbeziehung von finanzinstrumenten in den Handelsbestand.

forDerungen | VerBinDlichkeiten gegenÜBer unternehMen,
Mit Denen ein BeteiligungsVerhältnis Besteht

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

forderungen an

 kreditinstitute 183.517 314.463

 kunden 66.191 81.840

Verbindlichkeiten gegenüber

 kreditinstituten 298.588 844.214

 kunden 0 0

forDerungen | VerBinDlichkeiten gegenÜBer VerBunDenen unternehMen

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

forderungen an kunden 2.468 2.679

Verbindlichkeiten gegenüber kunden 3.219 2.840

Börsenfähige wertPaPiere 

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€ 

Aktivposten börsennotiert nicht börsennotiert börsennotiert nicht börsennotiert

Schuldverschreibungen und andere  

festverzinsliche Wertpapiere 6.268.954 151.118 8.366.280 153.430

Aktien und andere nicht  

festverzinsliche Wertpapiere 8.170 0 8.190 0

Beteiligungen 0 2.150 0 2.150
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entwicklung Des anlageVerMögens

Anschaffungs-
und Herstel-
lungskosten

Zugänge Zuschrei-
bungen

um bu-
chungen

Abgänge Abschrei-
bungen ge-
schäftsjahr

Abschrei-
bungen  

kumuliert

Buchwert 
am Bilanz-

stichtag

Buch-
wert des 

Vorjahres

t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€

immaterielle
anlagewerte   20.151 4.415 0 0

 
331 2.221 15.544 8.691 6.497

a) entgeltlich  
erworbene kon-
zessionen, gewerb  - 
liche Schutzrechte 
und ähnliche 
Rech te und Werte 
sowie Lizenzen an 
solchen Rechten 
und Werten 19.802 3.630 0 349 331 2.221 15.544 7.906 6.148

b) geleisteten  
Anzahlungen 349 785 0 -349 0 0 0 785 349

sachanlagen 100.963 978 0 0 855 2.336 22.931 78.155 79.910

Anschaffungs-
und Herstel-
lungskosten

Verände-
rungen 

+/- *)

Buchwert 
am Bilanz-

stichtag

Buchwert 
des Vor-

jahres

Beteiligungen
und geschäfts-
guthaben bei 
genossenschaften 78.082 - 255  77.827 78.082

anteile an
verbundenen
unternehmen 11.181   - 6 11.175 11.181

schuldver-
schreibungen
und andere fest-
verzinsliche
wertpapiere 6.436.234 - 76.680 6.359.554 6.436.234

aktien und an-
dere nicht fest-
verzinsliche
wertpapiere 8.190 - 20 8.170 8.190

*) Es wurde von der Zusammenfassung des § 34 Abs. 3 RechkredV gebrauch gemacht.
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Am Abschlussstichtag liegen keine Erkenntnisse vor, wonach sich der Zeitwert der Beteiligungen und geschäftsguthaben bei  
genossenschaften, der Anteile an den verbundenen unternehmen sowie Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert papieren 
unter den Buchwerten befindet. 

der Posten Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere enthält Wertpapiere mit einem Buchwert von 4.578.940 t€ 
(Vorjahr 4.763.464 t€), der über dem Zeitwert von 4.247.782 t€ (Vorjahr 4.588.265 t€) liegt. Soweit diese Wert papiere in Verbindung 
mit einem Swapgeschäft stehen, werden sie mit diesem als Einheit bewertet. Zum Abschlussstichtag liegen uns keine Erkenntnisse 
über eine dauernde Wertminderung vor, die eine außerplanmäßige Abschreibung rechtfertigen.

treuhanDgeschäfte

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

treuhandvermögen

forderungen an kunden 167 206

treuhandverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten 167 206

sachanlagen
Auf die eigengenutzten grundstücke und gebäude entfällt ein teilbetrag von 64.897 t€ (Vorjahr 65.868 t€), auf Betriebs- und 
geschäftsausstattung 2.130 t€ (Vorjahr 2.703 t€).

nachrangige VerMögensgegenstänDe

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in  t€

forderungen an kreditinstitute 10.000 10.000

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 8.170 8.190

sonstige VerMögensgegenstänDe
in den sonstigen Vermögensgegenständen sind neben den Abgrenzungsposten aus dem derivategeschäft und aus Provisionen für 
Hypothekendarlehen mit Auszahlung nach dem Bilanzstichtag vor allem forderungen an das finanzamt aus körperschaftsteuer-
guthaben enthalten.

sonstige VerBinDlichkeiten
in den sonstigen Verbindlichkeiten sind die Abgrenzungsposten aus dem derivategeschäft enthalten und darüber hinaus vor allem 
Verbindlichkeiten für anteilige Zinsen aus einer nachrangigen inhaberemission, aus namensgenussrechten und aus stillen Beteili-
gungen.
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rechnungsaBgrenzungsPosten aus DeM eMissons- unD Darlehensgeschäft

31.12.2010 in  t€ 31.12.2009 in  t€

Aktiv 12.

disagio aus Verbindlichkeiten 28.653 33.613

Agio aus forderungen 24.829 27.862

Sonstige Abgrenzungsposten 7.504 10.883

Passiv 6.

Agio aus Verbindlichkeiten 2.617 5.376

damnum aus forderungen 10.895 12.794

Sonstige Abgrenzungsposten 500 294

latente steuern
Passive latente Steuern ergeben sich vor allem aus dem steuerlich niedrigeren Wertansatz bei den Bankgebäuden. Aktive latente 
Steuern ergeben sich aus den bestehenden Vorsorgereserven nach § 340f HgB, den Pensionsrückstellungen und dem unterschied-
lichen Ansatz von Prämien aus ausgeübten Swapoptionen. der sich nach Verrechnung ergebende Überhang an aktiven latenten 
Steuern wird nicht in der Bilanz angesetzt.

nachrangige VerBinDlichkeiten
Bei den nachrangigen Verbindlichkeiten sind Zinsaufwendungen in Höhe von 11.188 t€ (Vorjahr 7.805 t€) entstanden.
die nachrangigen Verbindlichkeiten, die jeweils 10 Prozent des gesamtausweises übersteigen, betragen:

nominalbetrag Währung Zinssatz fälligkeit

30.000.000,00 Euro 6,25% 01.06.2011

20.000.000,00 Euro 6,02% 20.03.2018

Bei den Mittelaufnahmen wurden keine von § 10 Abs. 5a kWg abweichenden Bedingungen vereinbart. Vorzeitige Rückzahlungs-
verpflichtungen sind in allen fällen ausgeschlossen. die umwandlung dieser Mittel in kapital oder andere Schuldformen ist nicht 
vereinbart oder vorgesehen. der Bilanzausweis erfolgt zum nennwert.
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genussrechtskaPital
das genussrechtskapital in Höhe von nominal 21.474 t€ (Vorjahr 21.474 t€) entspricht mit 16.361 t€ (Vorjahr 21.474 t€) den 
Anforderungen des § 10 Abs. 5 kWg.

entwicklung Der ergeBnisrÜcklagen

gesetzliche Rücklagen in t€ andere Ergebnisrücklagen in t€

Stand 1.1.2010 277.804 1.534

Einstellungen aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres 0 0

Einstellungen aus dem Jahresüberschuss des geschäftsjahres 3.000 0

Stand 31.12.2010 280.804 1.534

geschäftsguthaBen
die unter Passivposten 10aa) ausgewiesenen geschäftsguthaben gliedern sich wie folgt:

31.12.2010 in  € 31.12.2009 in  €

geschäftsguthaben 156.113.623,21 148.741.215,03

 a) der verbleibenden Mitglieder 151.537.023,21 146.922.055,03

 b) der ausgeschiedenen Mitglieder 4.407.620,00 1.768.410,00

 c) aus gekündigten geschäftsanteilen 168.980,00 50.750,00

Rückständige fällige Pflichteinzahlungen auf geschäftsanteile 26,79 34,97

stille Beteiligungen
die stillen Beteiligungen in Höhe von 342.147 t€ (Vorjahr 335.196 t€ ) entsprechen in Höhe von 340.647 t€ (Vorjahr 322.170 t€) 
den Anforderungen des § 10 Abs. 4 kWg. Hierfür fielen Aufwendungen in Höhe von 24.821 t€ (Vorjahr 16.166 t€) an.

zur sicherheit ÜBertragene VerMögensgegenstänDe
Am Bilanzstichtag bestanden keine offenmarktgeschäfte mit der Europäischen Zentralbank (Vorjahr 1.500.000 t€). der Buchwert 
der in Pension gegebenen Vermögensgegenstände (echte Pensionsgeschäfte) beträgt 1.040.320 t€ (Vorjahr 880.248 t€). im Rahmen 
von Sicherungsvereinbarungen für derivategeschäfte wurden Barsicherheiten in Höhe von 1.001.560 t€ (Vorjahr 792.411 t€) ge-
stellt. Zur Absicherung von Pensionsverpflichtungen und Ansprüchen aus dem Altersteilzeitmodell wurden Wertpapiere in Höhe 
von 12.189 t€ (Vorjahr 12.208 t€ ) verpfändet. im Rahmen eines contractual trust Arrangement (ctA) zur Absicherung von Bei-
hilfeverpflichtungen wurden Wertpapiere über 26.777 t€ (Vorjahr 21.976 t€) verpfändet.

freMDwährungsPositionen

31.12.2010 in  t€ 31.12.2009 in  t€

Aktiv 5.542.426 4.147.218

Passiv 3.014.264 1.899.937

Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen 271.687 267.984
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anDere VerPflichtungen
Bei den in diesem Posten enthaltenen unwiderruflichen kreditzusagen handelt es sich fast ausschließlich um Zusagen für  
Hypothekendarlehen an kunden.

nettoaufwanD Des hanDelsBestanDs
futuregeschäfte der Bank werden im Handelsbuch geführt. das Ergebnis aus diesen transaktionen wird saldiert im nettoaufwand 
des Handelsbestands ausgewiesen.

sonstige BetrieBliche aufwenDungen
in dieser Position sind Aufwendungen in Höhe von 1.992 t€ aus Aufzinsungseffekten für gebildete Rückstellungen enthalten.

ausserorDentliche aufwenDungen
Erstanwendungseffekte bei der Berechnung von Rückstellungen, die sich aus dem BilMog ergeben, wurden mit 1.053 t€ unter 
der Position Außerordentliche Aufwendungen gebucht.

terMingeschäfte | DeriVate
Zur Absicherung von Zinsänderungs- bzw. Währungsrisiken wurden die nachfolgend dargestellten derivativen geschäfte abge-
schlossen. nicht enthalten sind hierbei in bilanzielle grundgeschäfte eingebettete derivate.

nominalbetrag (in Mio. €)
Restlaufzeit  

bis ein Jahr

Restlaufzeit über 

ein bis fünf Jahre

Restlaufzeit mehr 

als fünf Jahre

Summe beizulegender

Zeitwert *) neg.(-)

zinsbezogene geschäfte

 Zinsswaps 6.284 22.921 22.340 51.545 -1.025

 Zinsoptionen

  - käufe 60 93 85 238 8

  - Verkäufe 0 45 20 65 -3

 Sonstige Zinskontrakte 100 175 260 535 7

währungsbezogene geschäfte

 cross-currency Swaps 2.256 213 998 3.467 17

*) Bewertungsmethode
Zinsswaps werden anhand der aktuellen Zinsstrukturen am Bilanzstichtag nach der Barwertmethode bewertet. Hierbei werden 
die Zahlungsströme (cash flows) mit dem risiko- und laufzeitadäquaten Marktzins diskontiert, rechnerisch angefallene, aber 
nicht gezahlte Zinsen bleiben unberücksichtigt. der Ansatz erfolgt zum „clean price”.
für die Wertermittlung von optionen werden optionspreismodelle eingesetzt. deren Einsatz erfolgt auf der Basis der allgemein 
anerkannten grundlegenden Annahmen. in die Bestimmung des optionspreises gehen in der Regel der kurs des Basiswertes 
und dessen Volatilität, der vereinbarte Ausübungskurs, ein risikoloser Zinssatz sowie die Restlaufzeit der option ein.

Von den ausgewiesenen derivativen finanzinstrumenten sind Prämien für optionsgeschäfte in Höhe von 1,8 Mio. € (Vorjahr 
1,8 Mio. €) in dem Bilanzposten „Sonstige Vermögensgegenstände“ enthalten.
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die anteiligen Zinsen aus den derivativen geschäften werden unter den Bilanzposten „forderungen an kreditinstitute“ mit 
418,3 Mio. € (Vorjahr 497,5 Mio. €) und „Verbindlichkeiten gegenüber kreditinstitute“ mit 425,1 Mio. € (Vorjahr 470,8 Mio. €) 
ausgewiesen. die Abgrenzung der gezahlten Ausgleichszahlungen erfolgt unter „Sonstige Vermögensgegenstände“ mit 9,6 Mio. € 
(Vorjahr 19,1 Mio. €); die erhaltenen Ausgleichszahlungen werden unter „Sonstige Verbindlichkeiten“ mit 47,2 Mio. € (Vorjahr 
45,5 Mio. €) ausgewiesen.

Aus der fremdwährungsbewertung von Swaps sind Ausgleichsposten in Höhe von 2,3 Mio. € im Bilanzposten „Sonstige 
Verbindlichkeiten“ enthalten (Vorjahr 24,1 Mio. € im Bilanzposten „Sonstige Vermögensgegenstände“). 

Bei den kontrahenten handelt es sich ausschließlich um Banken und Versicherungen in oEcd-Ländern.

Zur Reduzierung von kreditrisiken aus diesen kontrakten bestehen Sicherungsvereinbarungen. im Rahmen dieser Vereinbarungen 
werden – für die sich nach dem netting der Positionen ergebenden nettoforderungen/-verbindlichkeiten – Sicherheiten zur 
Verfügung gestellt.

Von den ökonomischen Bewertungseinheiten der Bank wurden zur Absicherung von Zinsrisiken bei Wertpapieren in der Bilanzposi-
tion „Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere“ bilanzielle Bewertungseinheiten im Volumen von 3.247 Mio € 
gebildet. da sich die Bedingungen der Wertpapiere und der Sicherungsderivate entsprechen, ist davon auszugehen, dass die Effekti- 
vität der Bewertungseinheit über die gesamte Laufzeit der geschäfte gegeben ist. Sich ausgleichende Wertänderungen werden 
bilanziell nicht erfasst, nicht abgesicherte Risiken werden nach den allgemeinen Bewertungsgrundsätzen behandelt. 

Alle übrigen derivativen Positionen dienen als Sicherungsinstrumente im Rahmen der Steuerung des allgemeinen Zinsänderungs-
risikos im Bankbuch und werden nach dem grundsatz der verlustfreien Bewertung behandelt. 

derivate des Handelsbestands befanden sich zum Stichtag nicht im Bestand.
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Deckungsrechnung
a. hyPothekenPfanDBriefe

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

deckungswerte 14.686.337 13.826.353

1. forderungen an kreditinstitute (Hypothekendarlehen) 61.824 73.420

2. forderungen an kunden (Hypothekendarlehen) 14.572.049 13.700.469 

3. Sachanlagen (grundschulden auf bankeigenen grundstücken) 52.464 52.464

Weitere deckungswerte 1.566.289 1.470.498

1. andere forderungen an kreditinstitute 375.000 615.000

2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.194.200 853.500

3. Sonstige Vermögensgegenstände (Währungsausgleich derivate) -2.911 1.998

deckungswerte insgesamt 16.252.626 15.296.851

Summe der deckungspflichtigen Hypothekenpfandbriefe 14.094.173 13.003.529

Überdeckung 2.158.453 2.293.322

B. öffentliche PfanDBriefe

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

deckungswerte 9.824.763 10.518.363

1. forderungen an kreditinstitute (kommunalkredite) 1.244.220 1.558.208

2. forderungen an kunden (kommunalkredite) 6.038.954 6.022.667

3. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2.541.589 2.937.488

Weitere deckungswerte 1.158.638 1.145.209

1. andere forderungen an kreditinstitute 525.000 275.000

2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 622.500 865.000

3. Sonstige Vermögensgegenstände (Währungsausgleich derivate) 11.138 5.209

deckungswerte insgesamt 10.983.401 11.663.572

Summe der deckungspflichtigen öffentlichen Pfandbriefe 10.457.915 10.894.593

Überdeckung 525.486 768.979
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anGaben nach § 28 pfanDbriefGesetz

uMlaufenDe hypothekenpfanDbriefe unD DafÜr VerwenDete DeckunGswerte

nominalbetrag
31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

Hypothekenpfandbriefe 14.097.084 13.003.529
 davon:
 derivate 2.911 0
deckungsmasse 16.255.537 15.296.851
 davon:
 weitere deckungswerte 1.569.200 1.468.500
 derivate 0 1.998
Überdeckung 2.158.453 2.293.322

Barwert
31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

Hypothekenpfandbriefe 14.686.119 13.535.996
 davon:
 derivate 2.949 0
deckungsmasse 17.510.600 16.377.116
 davon:
 weitere deckungswerte 1.629.114 1.514.790
 derivate 0 1.485
Überdeckung 2.824.481 2.841.120

risikobarwert *)
31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

Hypothekenpfandbriefe 15.769.593 13.024.772
deckungsmasse 18.059.876 15.149.888
Überdeckung nach Stresstest 2.290.283 2.125.116

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

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2010 (in t€)

bis einschl. 
1 Jahr

mehr als  
1 Jahr – 
einschl.  
2 Jahre

mehr als  
2 Jahre – 

einschl.  
3 Jahre

mehr als  
3 Jahre – 

einschl.  
4 Jahre

mehr als  
4 Jahre – 

einschl.  
5 Jahre

mehr als  
5 Jahre – 

einschl.  
10 Jahre

länger als 
10 Jahre

Hypothekenpfandbriefe 1.068.630 2.633.010 2.717.535 1.136.223 2.239.030 2.590.965 1.711.691
deckungsmasse 2.097.747 2.061.768 2.097.269 1.929.418 1.633.592 5.038.228 1.397.515

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2009 (in t€)

bis einschl. 
1 Jahr

mehr als  
1 Jahr – 
einschl.  
2 Jahre

mehr als  
2 Jahre – 

einschl.  
3 Jahre

mehr als  
3 Jahre – 

einschl.  
4 Jahre

mehr als  
4 Jahre – 

einschl.  
5 Jahre

mehr als  
5 Jahre – 

einschl.  
10 Jahre

länger als 
10 Jahre

Hypothekenpfandbriefe 2.566.596 1.679.196 2.179.713 2.197.691 388.257 2.027.181 1.964.895
deckungsmasse 1.749.043 1.590.308 2.239.763 1.853.486 1.553.291 4.969.145 1.341.815



uMlaufenDe öffentliche PfanDBriefe unD DafÜr VerwenDete Deckungswerte

nominalbetrag
31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

öffentliche Pfandbriefe 10.457.915 10.894.593
deckungsmasse 10.983.401 11.663.572
 davon:
 weitere deckungswerte 1.147.500 1.140.000
 derivate 11.138 5.209
Überdeckung 525.486 768.979

Barwert
31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

öffentliche Pfandbriefe 11.292.654 11.821.629
deckungsmasse 12.102.876 12.709.232
 davon:
 weitere deckungswerte 1.218.310 1.208.275
 derivate 27.140 18.650
Überdeckung 810.222 887.603

risikobarwert *)
31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

öffentliche Pfandbriefe 10.790.898 12.567.078
deckungsmasse 11.494.324 13.426.918
Überdeckung nach Stresstest 703.426 859.840

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

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2010 (in t€)

bis einschl. 
1 Jahr

mehr als  
1 Jahr – 
einschl.  
2 Jahre

mehr als  
2 Jahre – 

einschl.  
3 Jahre

mehr als  
3 Jahre – 

einschl.  
4 Jahre

mehr als  
4 Jahre – 

einschl.  
5 Jahre

mehr als  
5 Jahre – 

einschl.  
10 Jahre

länger als 
10 Jahre

öffentliche Pfandbriefe 3.121.436 1.984.108 1.741.293 393.507 340.671 995.077 1.881.823
deckungsmasse 1.455.211 1.072.231 1.261.796 1.249.613 1.014.305 2.776.217 2.154.028

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2009 (in t€)

bis einschl. 
1 Jahr

mehr als  
1 Jahr – 
einschl.  
2 Jahre

mehr als  
2 Jahre – 

einschl.  
3 Jahre

mehr als  
3 Jahre – 

einschl.  
4 Jahre

mehr als  
4 Jahre – 

einschl.  
5 Jahre

mehr als  
5 Jahre – 

einschl.  
10 Jahre

länger als 
10 Jahre

öffentliche Pfandbriefe 1.544.310 3.117.753 1.947.933 679.405 355.903 929.951 2.319.338
deckungsmasse 1.934.632 1.133.135 1.104.890 1.335.559 1.212.491 3.216.113 1.726.752
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zur Deckung Von hyPothekenPfanDBriefen VerwenDete forDerungen
a. nach grössengruPPen

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

bis einschl. € 300.000 8.406.863 7.691.796

mehr als € 300.000 bis einschl. € 5 Mio. 2.348.910 2.178.234

mehr als € 5 Mio. 3.878.100 3.903.859

Summe 14.633.873 13.773.889

B.  nach nutzungsart unD nach geBieten,  
in Denen Die Beliehenen grunDstÜcke liegen

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

Bundesrepublik Deutschland

 Wohnungen 2.388.640 2.360.918

 Einfamilienhäuser 3.742.940 3.677.115

 Mehrfamilienhäuser 2.932.065 2.893.743

 Bürogebäude 814.466 915.598

 Handelsgebäude 553.544 569.776

 industriegebäude 59.438 69.052

 sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 291.179 302.664

 unfertige und noch nicht 

 ertragsfähige neubauten 887 73.369 1.118 85.998

 Bauplätze 1.132 985 1.175 2.085

1.720.646 9.137.999 1.859.383 9.019.859

davon in

Baden-Württemberg 218.579 1.165.535 222.978 1.178.542

Bayern 331.944 2.293.051 340.660 2.283.492

Berlin 172.514 351.774 176.670 326.783

Brandenburg 6.006 122.897 4.722 109.421

Bremen 328 25.360 378 23.239

Hamburg 135.448 242.322 147.621 217.843

Hessen 326.327 681.331 358.361 696.749

Mecklenburg-Vorpommern 4.667 71.495 4.849 61.507

niedersachsen 49.685 723.661 52.878 698.426

nordrhein-Westfalen 224.316 1.900.347 285.305 1.909.566

Rheinland-Pfalz 106.161 254.103 107.899 249.702
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31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

Saarland 5.224 25.219 6.241 27.269

Sachsen 67.812 314.797 71.355 307.508

Sachsen-Anhalt 3.608 78.610 3.923 74.968

Schleswig-Holstein 49.775 764.593 56.034 725.510

thüringen 18.252 122.904 19.509 129.334

frankreich

 Bürogebäude 167.930  209.716

 Handelsgebäude 20.370  20.520

188.300 230.236

großbritannien

 Bürogebäude 99.700  80.307

 Handelsgebäude 8.225 0

 sonstige gewerblich 
 genutzte gebäude 12.507  12.122

120.432  92.429

luxemburg

 Bürogebäude 60.000 60.000

 Handelsgebäude 4.250 4.250

64.250 64.250

niederlande

 Bürogebäude 160.474 173.006

 Handelsgebäude 9.654 9.654

170.128 182.660

österreich

 Einfamilienhäuser  7  73

 Bürogebäude 34.572  34.546  

34.572 7 34.546 73

schweden

 Bürogebäude 33.997 29.731

33.997 29.731
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31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

schweiz

 Wohnungen 395.569 149.063

 Einfamilienhäuser 995.612 383.610

 Bürogebäude 27.122 23.772

27.122 1.391.181 23.772 532.673

spanien

 Bürogebäude 0 7.900

 Handelsgebäude 12.330 15.450

 Sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 40.737 40.737

53.067 64.087

usa

 Wohnungen  237.471  276.103

 Bürogebäude 1.047.567  1.061.401  

 Handelsgebäude 126.862  130.050  

 Sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 268.577  158.873  

 unfertige und noch nicht 

 ertragsfähige neubauten 11.695 13.763

1.454.701 237.471 1.364.087 276.103

gesamtsumme 3.867.215 10.766.658 3.945.181 9.828.708

 Wohnungen  3.021.680  2.786.084

 Einfamilienhäuser  4.738.559  4.060.798

 Mehrfamilienhäuser  2.932.065  2.893.743

 Bürogebäude 2.445.828  2.595.977  

 Handelsgebäude 735.235  749.700  

 industriegebäude 59.438  69.052  

 sonstige gewerblich  

 genutzte gebäude 613.000  514.396  

 unfertige und noch nicht  

 ertragsfähige neubauten 12.582 73.369 14.881 85.998

 Bauplätze 1.132 985 1.175 2.085
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rÜckstänDige leistungen auf DeckungshyPotheken

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

Bundesrepublik deutschland 24.669 22.842

gesamtbetrag der mindestens 90 tage rückständigen leistungen 24.669 22.842

zur Deckung Von öffentlichen PfanDBriefen VerwenDete forDerungen
Deckungswerte

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

Bundesrepublik Deutschland

 Staat 0 71.114

 regionale gebietskörperschaften 4.647.410 4.227.140

 örtliche gebietskörperschaften 1.359.081 1.578.895

 Sonstige 1.896.752 2.762.189

7.903.243 8.639.338

Belgien

 Staat 175.000 175.000

 regionale gebietskörperschaften 50.000 0

225.000 175.000

frankreich

 örtliche gebietskörperschaften 1.006                     1.256   

1.006 1.256

griechenland

 Staat                   68.000                     68.000   

68.000 68.000

irland

 Staat 22.695 22.695

22.695 22.695

island

 Staat 50.000 60.000

50.000 60.000

italien

 Staat                  120.998                    119.740   

120.998 119.740

litauen

 Staat 30.000 30.000

30.000 30.000
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31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

niederlande

 Staat 0 1.475

0 1.475

österreich

 Staat 160.722                    141.333   

 regionale gebietskörperschaften 35.000 0

 Sonstige                  175.000                    160.000   

370.722 301.333

Polen

 Staat                  123.987                    118.702   

123.987 118.702

Portugal

 Staat 85.000 85.000

 regionale gebietskörperschaften 10.000 10.000

95.000 95.000

schweden

 Staat                   0                     10.226   

 örtliche gebietskörperschaften                   38.500                     38.500   

38.500 48.726

schweiz

 regionale gebietskörperschaften                  23.992                    155.028   

 Sonstige                  175.000                    208.702   

         198.992         363.730   

slowakei

 Staat 19.000 5.000

19.000 5.000

slowenien

 Staat 100.000 100.000

100.000 100.000

spanien

 Staat 5.000 0

 regionale gebietskörperschaften                  151.958                    163.958   

156.958   163.958   

tschechien

 Staat 95.000 95.000

95.000 95.000
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zinsrÜckstänDe
die Zinsrückstände aus deckungshypotheken, soweit sie in der Zeit vom 1.10.2009 bis 30.9.2010 fällig wurden, sind voll abgeschrieben 
bzw. wertberichtigt. Rückständig sind

t€ davon Wohnungsbau t€ davon gewerbe t€

aus deckungshypotheken 930 (Vorjahr 872) 801 (Vorjahr 795) 129 (Vorjahr 77)

zwangsVersteigerungen unD zwangsVerwaltungen auf DeckungshyPotheken

davon Wohnungsbau davon gewerbe

2010 2009 2010 2009 2010 2009

Am 31.12.2010 waren anhängig

 - Zwangsversteigerungsverfahren 260 118 238 108 22 10

 - Zwangsverwaltungsverfahren 129 92 122 83 7 9

115*) 78*) 107*) 70*) 8*) 8*)

im geschäftsjahr durchgeführte  

Zwangsversteigerungsverfahren 72 53 68 48 4 5

*) davon in den anhängigen Zwangsversteigerungen enthalten

Zur Rettung unserer forderungen musste kein objekt übernommen werden.
 

31.12.2010 in t€ 31.12.2009 in t€

ungarn

 Staat 70.000 70.000

70.000 70.000

europäische institutionen

 Sonstige 135.662 39.410 

135.662 39.410 

gesamtsumme 9.824.763   10.518.363   

 Staat               1.125.402                 1.173.285   

 regionale gebietskörperschaften               4.918.360                 4.556.126   

 örtliche gebietskörperschaften               1.398.587                 1.618.651   

 Sonstige               2.382.414                 3.170.301   
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MitglieDerBewegung

Anzahl der 

Mitglieder

Anzahl der 

geschäftsanteile

Haftsumme €

Anfang 2010 87.527 2.098.887 536.580.461,55

Zugang 2010 482 147.719 37.764.362,35

Abgang 2010 4.227 81.791 20.909.869,15

Ende 2010 83.782 2.164.815 553.434.954,75

€

die geschäftsguthaben haben sich im geschäftsjahr vermehrt um 4.614.968,18

die Haftsummen haben sich im geschäftsjahr vermehrt um 16.854.493,20

Höhe des einzelnen geschäftsanteils 70,00

Höhe der Haftsumme pro Anteil 255,65

Personalstatistik
im Berichtsjahr waren durchschnittlich beschäftigt:

männlich weiblich insgesamt

Vollzeitbeschäftigte 191 115 306

teilzeitbeschäftigte 7 53 60

Beschäftigte insgesamt 198 168 366

darin nicht enthalten:

Auszubildende 5 12 17

Angestellte in Elternzeit, Vorruhestand, Altersteilzeit-  
freizeitphase und freigestellte Angestellte 9 14 23

anteilsBesitz 

kapitalanteil in % Eigenkapital in t€ Jahresergebnis in t€

M-Wert gmbH, München* 100 1.797 238

immobilienservice gmbH der  

Münchener Hypothekenbank eg

(M-Service), München 

(gewinnabführungsvertrag)** 100 509 61

nußbaumstraße gmbH & co. kg, München* 100 11.307 411

Blitz 07-671 gmbH, München* 100 24 0

* Jahresabschluss 2009, ** Jahresabschluss 2010

sonstige angaBen
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VorstanD
Erich Rödel (bis 17.04.2010) Vorsitzender
dr. Louis Hagen, Sprecher (ab 17.04.2010)
Bernhard Heinlein
klaus Sturm (bis 31.12.2010)
Michael Jung (ab 01.01.2011)

An Mitglieder des Aufsichtsrats bestanden kredite in Höhe von 
17.274 t€ (Vorjahr 18.043 t€), an Mitglieder des Vorstands in 
Höhe von 68 t€ (Vorjahr 70 t€). für frühere Vorstandsmitglieder 
wurden Pensionsrückstellungen in Höhe von 19.272 t€ (Vorjahr 
13.822 t€) gebildet. die gesamtbezüge des Vorstands betrugen 
im Berichtsjahr 1.661 t€ (Vorjahr 2.028 t€), die des Aufsichtsrats 
284 t€ (Vorjahr 241 t€) und des Beirats 71 t€ (Vorjahr 53 t€). 
für ehemalige Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene 
betrugen die gesamtbezüge 1.335 t€ (Vorjahr 1.207 t€).

aufsichtsrat
Prof. dr. Willibald J. folz … München (bis 17.04.2010)
Rechtsanwalt, Vorsitzender des Aufsichtsrats 

konrad irtel … Rosenheim
Sprecher des Vorstands
der VR Bank Rosenheim-chiemsee eg
Vorsitzender des Aufsichtsrats (ab 17.04.2010)

S.k.H. Herzog Max in Bayern … frasdorf
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats 

Wolfhard Binder … grafing (ab 17.04.2010)
Vorsitzender des Vorstands
der Raiffeisen-Volksbank Ebersberg eg

Michael glos … Prichsenstadt  
Müllermeister

Michael Jung … Bretten  (bis 17.11.2010)
Stellv. Vorstandsvorsitzender 
der Volksbank Bruchsal-Bretten eg

Wilfried Mocken … Rheinberg
generalbevollmächtigter 
der underberg kg

Hans Pfeifer … Münster 
Vorsitzender des Vorstands
Rheinisch-Westfälischer genossenschaftsverband e.V.

Erich Rödel … ingolstadt (ab 17.04.2010)
Bankdirektor a.d.

Hans-Joachim tonnellier … frankfurt am Main 
Vorsitzender des Vorstands der
frankfurter Volksbank eg

organe
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dgRV - deutscher genossenschafts- und Raiffeisenverband  e. V., 
Berlin, Pariser Platz 3

im Rahmen der Prüfung nach § 53 geng in Verbindung mit 
§ 340k HgB ist für die Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Lageberichtes, für die Prüfung der Einrichtungen der genossen-
schaft und für die Prüfung der geschäftsführung sowie der 
prüferischen durchsicht des Halbjahresfinanzberichts im Be- 
richtsjahr ein Aufwand von 855 t€ (Vorjahr 719 t€) angefallen, 
für andere Bestätigungsleistungen10 t€ (Vorjahr 48 t€) und 
für sonstige Leistungen 60 t€ (Vorjahr 84 t€).

haftungs VerPflichtungen

unsere Bank ist der Sicherungseinrichtung des Bundesverban-
des der deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V. 
angeschlossen. gemäß des Statuts der Sicherungseinrichtung 
haben wir gegenüber dem Bundesverband der deutschen 
Volksbanken und  Raiffeisenbanken e.V. eine garantieerklärung 
abgegeben. damit ist die Möglichkeit einer Verpflichtung in 
Höhe von 16.080 t€ verbunden.

München, den  8. februar 2011

MÜncHEnER HYPotHEkEnBAnk eg
der Vorstand

dr. Louis Hagen Bernhard Heinlein 

 

Michael Jung

PrÜfungsVerBanD
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unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt.

nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetz-
lichen Vorschriften und den ergänzenden Bestimmungen der 
Satzung und vermittelt unter Beachtung der grundsätze ord-
nungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnis-
sen entsprechendes Bild der Vermögens-, finanz- und Ertrags-
lage der genossenschaft. der Lagebericht steht in Einklang mit 
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild 
von der Lage der genossenschaft und stellt die chancen und 
Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, den 16. März 2011

dgRV - dEutScHER
gEnoSSEnScHAftS- und RAiffEiSEnVERBAnd e.V.

dr. ott   Lenkawa 
Wirtschaftsprüfer  Wirtschaftsprüfer

Wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus Bilanz, gewinn- 
und Verlustrechnung, Anhang, kapitalflussrechnung und Eigen-
kapitalspiegel – unter Einbeziehung der Buchführung und den 
Lagebericht der Münchener Hypotheken bank eg, München, für 
das geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. dezember 2010 geprüft. 
die Buchführung und die Aufstellung von Jahresabschluss und 
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und den ergänzenden Bestimmungen der Satzung liegen 
in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der genossen-
schaft. unsere Aufgabe ist es, auf der grundlage der von uns 
durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahresab-
schluss unter Einbeziehung der Buchführung und über den 
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 53 Abs. 2 geng, 
§§ 340k und 317 HgB unter Beachtung der vom institut der 
Wirtschaftsprüfer (idW) festgestellten deutschen grundsätze 
ordnungsmäßiger Abschlussprüfung vorgenommen. danach ist 
die Prüfung so zu planen und durchzuführen, dass unrichtig-
keiten und Verstöße, die sich auf die darstellung des durch den 
Jahresabschluss unter Beachtung der grundsätze ordnungs-
mäßiger Buchführung und durch den Lagebericht vermittelten 
Bildes der Vermögens-, finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der 
festlegung der Prüfungshandlungen werden die kenntnisse 
über die geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und 
rechtliche umfeld der genossenschaft sowie die Erwartungen 
über mögliche fehler berücksichtigt. im Rahmen der Prüfung 
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen kontrollsystems sowie nachweise für die Angaben in 
Buchführung, Jahresabschluss und Lagebericht überwiegend 
auf der Basis von Stichproben beurteilt. die Prüfung umfasst 
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsätze und 
der wesentlichen Einschätzungen der gesetzlichen Vertreter 
sowie die Würdigung der gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass 
unsere Prüfung eine hinreichend sichere grundlage für unsere 
Beurteilung bildet.

Bestätigungs VerMerk
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nach besten Wissen versichern wir, dass gemäß den anzuwen-
denden Rechnungslegungsgrundsätzen für den Jahresabschluss 
der Jahresabschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen ent-
sprechendes Bild der Vermögens-, finanz- und Ertragslage des 
unternehmens vermittelt und im Lagebericht der geschäfts-
verlauf einschließlich des geschäftsergebnisses und die Lage 
des unternehmens so dargestellt sind, dass ein den tatsächli-
chen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie 
die wesentlichen chancen und Risiken der voraussichtlichen 
Entwicklung des unternehmens beschrieben sind.

München, den  8. februar 2011

MÜncHEnER HYPotHEkEnBAnk eg
der Vorstand

dr. Louis Hagen Bernhard Heinlein Michael Jung

Versicherung Der gesetzlichen Vertreter
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der Aufsichtsrat nahm im Berichtsjahr seine kontrollfunktion, 
die ihm nach gesetz, Satzung und geschäftsordnung obliegt, 
wahr. der Vorstand unterrichtete ihn zeitnah über die unter-
nehmensplanung, die wirtschaftliche, finanzielle Lage und die 
strategische Weiterentwicklung der Bank. dabei begleitete der 
Aufsichtsrat die Arbeit des Vorstands beratend und überwachte 
dessen geschäftsführung. Über zustimmungspflichtige Angele-
genheiten hat der Aufsichtsrat auf grundlage von Berichten 
und Vorlagen des Vorstands entschieden.

im Berichtsjahr fanden vier turnusgemäße Sitzungen des Auf-
sichtsrats zusammen mit dem Vorstand und die konstituieren-
de Sitzung statt. themen- und Beratungsschwerpunkte waren 
die geschäftsentwicklung und -planung, die Weiterentwicklung 
der geschäfts- und Risikostrategie, die Risikosituation und die 
Eigenkapitalentwicklung der MünchenerHyp.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat Ausschüsse eingerichtet. im Berichtsjahr waren dies 
unverändert: Arbeitsausschuss, darlehensausschuss und Revisi-
onsausschuss. die Ausschüsse berichteten über ihre tätigkeiten 
regelmäßig in den jeweils folgenden Sitzungen des Aufsichtsrats.

der deutsche genossenschafts- und Raiffeisenverband e.V., Ber-
lin, hat auftragsgemäß die Buchführung, den Jahresabschluss 
und den Lagebericht für das geschäftsjahr 2010 geprüft und 
mit dem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen. Es 
ergaben sich keine Beanstandungen. die Abschlussprüfer berich-
teten ausführlich mündlich in einer Sitzung des Arbeitsaus-
schusses des Aufsichtsrats über die wesentlichen Ergebnisse der 
Prüfung. dies erfolgte auch im Rahmen einer gemeinsamen 
Sitzung von Aufsichtsrat und Vorstand. Sie standen darüber 
hinaus für Auskünfte zur Verfügung. Jedem Aufsichtsratsmit-
glied wurde der Prüfungsbericht des Prüfungsverbandes über 
die gesetzliche Prüfung gemäß § 53 geng einschließlich der 
Prüfung des Jahresabschlusses 2010 der Münchener Hypothe-
kenbank eg rechtzeitig vor der Aufsichtsratssitzung zur kennt-
nisnahme ausgehändigt. Über das Prüfungsergebnis wird zu-
dem in der Vertreterversammlung berichtet.

der Aufsichtsrat hat das Ergebnis der Prüfung im Rahmen einer 
Prüfungsschlusssitzung gemäß § 57 Abs. 4 geng zustimmend 
zur kenntnis genommen. der Jahresabschluss, der Lagebericht 
und der Vorschlag des Vorstands für die gewinnverwendung 
wurden vom Aufsichtsrat geprüft und für in ordnung befun-
den. der Vertreterversammlung empfiehlt der Aufsichtsrat, den 
Jahresabschluss 2010 – wie erläutert – festzustellen und den 
Jahresüberschuss dem Vorschlag des Vorstands entsprechend 
zu verwenden. der Vorschlag entspricht den Vorschriften der 
Satzung. 

Aus dem Aufsichtsrat ist im Berichtsjahr nach § 14 Abs. 1 der 
Satzung mit Ablauf seiner Amtszeit Herr Prof. dr. Willibald folz 
ausgeschieden. Herr Prof. dr. folz gehörte dem Aufsichtsrat 
seit 1990 an und war seit 1998 dessen Vorsitzender. der Auf-
sichtsrat dankt Herrn Prof. dr. folz für sein erfolgreiches Wir-
ken und sein außerordentliches Engagement. Herr Prof. dr. folz 
hat sich große Verdienste um die MünchenerHyp erworben als 
Aufsichtsrat und davor als Vorstandssprecher.

neu in den Aufsichtsrat gewählt wurden Herr Wolfhard Binder, 
Vorstandsvorsitzender der Raiffeisen-Volksbank Ebersberg eg, 
und Herr Erich Rödel, der mit Ablauf der Vertreterversammlung 
am 17. April 2010 altersbedingt aus dem Vorstand der Mün-
chener Hypothekenbank ausgeschieden ist. der Aufsichtsrat 
dankt Herrn Rödel für seinen Einsatz während seiner neunjäh-
rigen engagierten tätigkeit im Vorstand der Münchener Hypo-
thekenbank.

für eine weitere Periode wurden in den Aufsichtsrat wiederge-
wählt: Herr Hans Pfeifer, Vorstandsvorsitzender des Rheinisch-
Westfälischen genossenschaftsverbandes e.V., und Herr Hans-
Joachim tonnellier, Vorstandsvorsitzender der frankfurter 
Volksbank eg.

Zu seinem neuen Vorsitzenden wählte der Aufsichtsrat aus 
seiner Mitte Herrn konrad irtel, Vorstandssprecher der VR Bank 
Rosenheim-chiemsee eg.
 

bericht Des aufsichtsrats
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im Vorstand der MünchenerHyp kam es zudem zu folgenden Ver-
änderungen: nach dem Ausscheiden von Herrn Rödel als Vor-
stands vorsitzender ernannte der Aufsichtsrat Herrn dr. Louis 
Hagen zum Sprecher des Vorstands. Zum 1. Januar 2011 berief 
der Aufsichtsrat Herrn Michael Jung, bisher stellvertretender 
Vorstandsvorsitzender der Volksbank Bruchsal-Bretten eg, zum 
Mitglied des Vorstands. Mit seiner Berufung in den Vorstand 
legte Herr Jung sein Mandat als Mitglied des Aufsichtsrats der 
MünchenerHyp nieder. Herr klaus Sturm ist zum Jahresende 
2010 aus dem Vorstand ausgeschieden und in den Ruhestand 
getreten. für seinen großen Einsatz und die Erfolge im kapital-
marktgeschäft der MünchenerHyp gebühren Herrn Sturm dank 
und Anerkennung.

der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeitern der Bank für die geleistete Arbeit und ihren 
persönlichen Einsatz. 

im Jahr 2010 wurden zukunftsweisende Weichenstellungen für 
die MünchenerHyp vorgenommen, deren Auswirkungen uns 
künftig eine stabile Entwicklung am Markt erwarten lassen.

München, im April 2011
MÜncHEnER HYPotHEkEnBAnk eg

konrad irtel
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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1.  Bericht des Vorstands über das geschäftsjahr 2010 sowie 
Vorlage des Jahresabschlusses und des Lageberichts 2010

2. Bericht des Aufsichtsrats
3. Bericht über das Ergebnis der gesetzlichen Prüfung
4.  Beschlussfassung über 

a) die feststellung des Jahresabschlusses 2010 
b) die gewinnverwendung 
c) die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats

tagesorDnung Der general-(Vertreter-)VersaMMlung aM 16. aPril 2011 uM 10.30 uhr

Peter koch … Bankdirektor i.R.
klaus korte … Bankdirektor
Manfred kübler … Bankdirektor
Roland kuffler … kaufmann
Hans georg Leute … Bankdirektor i.R.
Helmuth Lutz … Bankdirektor
Michael Müller … Rechtsanwalt
dr. Hans-Wolfgang neumann … dipl.-Mathematiker
dipl.-kfm. klaus Pohl … Wirtschaftsprüfer
Erhard Probst … Bankdirektor
dr. günter Reimund … Bankdirektor i.R.
dr. Rüdiger Renk … Verbandsdirektor
frank Ritter … Rechtsanwalt, notar
Albrecht Ruchser … Bankdirektor i.R.
christian Scheinert … Bankdirektor
Hans Schmitt … Bankdirektor
Prof. dr. Leo Schuster … universitätsprofessor
Jochen Seiff … Bankdirektor i.R.
Wolfgang Siemers … geschäftsführer
dieter Söll … konstrukteur
dipl.-kfm. Ludwig o. Stadler … Wirtschaftsprüfer
Jörg Stahl … Bankdirektor
theo Stauder … Bankdirektor
dr. Rainer Sturies … Rechtsanwalt
ulrich tolksdorf … Bankdirektor
Heinz-Walter Wiedbrauck … Bankdirektor

zuM 31. DezeMBer 2010

Johannes Altenwerth … Bankdirektor i.R.
Hermann Arens … Bankdirektor
Marianne Baalcke … Hotelfachfrau
dr. Wolfgang Baecker … Bankdirektor
Manfred Basler … Bankdirektor i.R.
claus-Rüdiger Bauer … Bankdirektor
dr. christoph Berndorff … Bankdirektor
Johann Biersack … Rechtsanwalt
dietmar Bock … geschäftsführer
dr. Michael Brandt … Bankdirektor
Siegfried A. cofalka … Mitglied des Vorstands
Eckhard dämon … Bankdirektor
Rolf domikowsky … Bankdirektor
karl-Heinz dunkel … Bankkaufmann
Lothar Erbers … Bankdirektor
Johann fuhlendorf … Bankdirektor
dr. Roman glaser … Bankdirektor
Jens gomille … Bankdirektor i.R.
Michael Haas … Bankdirektor
dr. tilman Hickl … geschäftsführer
dr. christoph Hiltl … Rechtsanwalt
karl Hippeli … Bankdirektor
Jürgen Jung … dipl.-Rechtspfleger
Hermann-Josef kanders … Bankdirektor
Prof. dr. Michael kaufmann … fachhochschulprofessor   
norbert kaufmann … Bankdirektor

5. Wahlen zum Aufsichtsrat
6. Sonstiges

Die MitGlieDer  
Der VertreterVersaMMlunG



treuhänDer

klaus Jasper … Ministerialdirigent a.d., München 
dr. Johann Haimerl … Ministerialdirigent a.d., gilching,  
Stellvertreter 

VorstanD

Erich Rödel ... bis 17.04.2010, Vorsitzender 
dr. Louis Hagen ... Sprecher, ab 17.04.2010
Bernhard Heinlein
Michael Jung, ab 01.01.2011 
klaus Sturm, bis 31.12.2010

aufsichtsrat

Prof. dr. Willibald J. folz … München, bis 17.04.2010
Vorsitzender
konrad irtel … Rosenheim
Vorsitzender, ab 17.04.2010
S.k.H. Herzog Max in Bayern … frasdorf
Stellvertretender Vorsitzender  
Wolfhard Binder … grafing, ab 17.04.2010
Michael glos ... Prichsenstadt
Michael Jung … Bretten, bis 17.11.2010
Wilfried Mocken … Rheinberg
Hans Pfeifer … Münster
Erich Rödel ... ingolstadt, ab 17.04.2010
Hans-Joachim tonnellier … frankfurt am Main

Beirat

Rainer Jenniches … Bonn  
Vorsitzender
Helmuth Lutz … Beuerberg 
Stellvertretender Vorsitzender
georg Schäfer … osterrönfeld 
Stellvertretender Vorsitzender
dr. Maximilian Binzer … Herrenberg
Bernd Ehrlicher … Erlangen
Ludger Ellert … Vechta
clemens fritz … Achern
othmar Heck … Büttelborn-Worfelden
Walter Hoffmann … glan-Münchweiler
Eberhard kreck … Bottrop
dietmar küsters … Straubing
karl Magenau … Heubach
Richard oldewurtel … Hatten
claus Preiss … Bühl
Richard Riedmaier … ingolstadt
Martin Rötz … Rostock
Michael Schlagenhaufer … Mittweida
franz Schmid … Altshausen
kai Schubert … Ahrensburg
thomas Sterthoff … gütersloh

generalBeVollMächtigter

ingo Schramm
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Marktfolge kaPitalMarkt/treasury
ingeborg Eitler … tel. 089 / 53 87 - 608

PriVatkunDen/wohnungswirtschaft/Makler
dr. Peter knorr … tel. 089 / 53 87 - 593

PriVatkunDen/wohnungswirtschaft/VerBunD
thomas Hügler … tel. 089 / 53 87 - 644

rechnungswesen/steuern
Johann götz … tel. 089 / 53 87 - 204

recht
Ernst feichtmeier … tel. 089 / 53 87 - 311

reVision
klaus Brnabic … tel. 089 / 53 87 - 516

sPecial asset ManageMent
guido Zeitler … tel. 089 / 53 87 – 355

treasury
Rafael galuszkiewicz … tel. 089 / 53 87 – 106

VorstanDssekretariate Von
dr. Louis Hagen (Sprecher) ... tel. 089 / 53 87 - 407
Bernhard Heinlein … tel. 089 / 53 87 - 401
Michael Jung … tel. 089 / 53 87 - 404

VorstanDsstaB unD Personal
dr. Phil Zundel … tel. 089 / 53 87 - 319

workout-ManageMent
karl-Heinz Reisach … tel. 089 / 53 87 - 645

sitz Der Bank
Münchener Hypothekenbank eg
karl-Scharnagl-Ring 10 | 80539 München
Postfach 22 13 51 | 80503 München
tel. 089 / 53 87 - 0 | fax 089 / 53 87 - 900

E-Mail: serviceteam800@muenchenerhyp.de
internet: www.muenchenerhyp.de
Lotus notes Adresse: mhb_hotline@mhb_eg

serViceteaM 800
tel. 089 / 53 87 - 800 | fax 089 / 53 87 - 900

hyPoline hotline
tel. 089 / 53 87 - 145

controlling
Hannsjörg Eisenreich … tel. 089 / 53 87 - 744

gewerBliche iMMoBilienfinanzierung
dr. Jan Peter Annecke … tel. 089 / 53 87 - 116

grunDsatzaBteilung kreDit
kurt Herold … tel. 089 / 53 87 - 167

iMMoBilien/Dienstleistungen
Hubert Mayr … tel. 089 / 53 87 - 639

inforMationsVerarBeitung/organisation
Andreas Werner-Scheer … tel. 089 / 53 87 - 555

kaPitalMarkt unD zinsDisPosition
Richard-Peter Leib … tel. 089 / 53 87 – 127

Marktfolge iMMoBilienfinanzierungen
Privatkunden
ingo Schramm … tel. 089 / 53 87 - 940

gewerbekunden
Susanne falkenberg … tel. 089 / 53 87 - 359

unternehMenszentrale

ansprechpartner



regionalBÜro augsBurg
Münchener Hypothekenbank eg  
Schertlinstraße 19
86159 Augsburg
tel. 08 21 / 2 57 63 - 0
fax 08 21 / 2 57 63 - 20

regionalBÜro Berlin 
Münchener Hypothekenbank eg  
Rankestraße 26
10789 Berlin
tel. 0 30 / 32 90 07 - 0
fax 0 30 / 32 90 07 - 20

regionalBÜro DresDen
Münchener Hypothekenbank eg  
cossebauder Straße 18
01157 dresden
tel. 03 51 / 42 79 71 - 0
fax 03 51 / 42 79 71 - 20
 
regionalBÜro frankfurt
Münchener Hypothekenbank eg  
Mainluststraße 12
60329 frankfurt am Main
tel. 0 69 / 74 34 65 - 0
fax 0 69 / 74 34 65 - 20

regionalBÜro haMBurg
Münchener Hypothekenbank eg  
Beim Alten gaswerk 1
22761 Hamburg
tel. 0 40 / 35 54 30 - 0
fax 0 40 / 35 54 30 - 35

regionalBÜro hannoVer
Münchener Hypothekenbank eg  
Berliner Allee 5
30175 Hannover
tel. 05 11 / 85 61 44 - 0
fax 05 11 / 85 61 44 - 20

regionalBÜro köln
Münchener Hypothekenbank eg  
Hohenzollernring 55
50672 köln
tel. 02 21 / 50 06 16 - 0
fax 02 21 / 50 06 16 - 20

regionalBÜro MÜnchen
Münchener Hypothekenbank eg  
karl-Scharnagl-Ring 10
80539 München
tel. 0 89 / 53 87 - 521
fax 0 89 / 53 87 - 566

regionalBÜro MÜnster
Münchener Hypothekenbank eg  
Hafenweg 46–48
48155 Münster
tel. 02 51 / 9 19 97 - 0
fax 02 51 / 9 19 97 - 20

regionalBÜro nÜrnBerg
Münchener Hypothekenbank eg  
Wallensteinstraße 61–63
90431 nürnberg
tel. 09 11 / 21 46 75 - 0
fax 09 11 / 21 46 75 - 20

regionalBÜro stuttgart
Münchener Hypothekenbank eg  
Lange Straße 6  
70173 Stuttgart
tel. 07 11 / 22 29 62 - 0
fax 07 11 / 22 29 62 - 22

reGionalbÜros Der MÜnchener hypothekenbank eG
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Paris
ARP conSEiL S.A.R.L.
Pascal Roth
4 Rue St georges
f-67500 Haguenau
tel. +33 (0) 3 / 88 06 16 90
fax +33 (0) 3 / 88 06 16 91
E-Mail: info@arpconseil.fr

wien
dr. georg formanek gmbH
dr. georg formanek
Hügelgasse 10
A-2540 Bad Vöslau
tel. +43 (0) 664 / 5 10 66 00
fax +43 (0) 2252 / 79 08 35
E-Mail: office@formanek-gmbh.at

lonDon
Laxfield capital Ltd
Adam Slater
Emma Huepfl
63 curzon Street
gB-London W1J 8Pd
tel.  +44 (0) 20 / 74 93 50 26
fax  +44 (0) 20 / 74 91 71 82

MaDriD
REALciS S.L.
Peter von Puttkamer – Presidente
Ribera del Loira, 28
E-28042 Madrid
tel. +34 (0) 91 / 7 21 05 53
fax +34 (0) 91 / 7 21 14 07
E-Mail: info@realcis.com

new york
carr Realty Advisors LLc
Richard t. carr – chairman
65 West 55th Street | Suite 8 B
new York, nY 10019
tel. +1 (0) 212 / 2 62 02 59 
fax +1 (0) 212 / 2 62 03 75
E-Mail: rtcarr@carradvisors.com

ansprechpartner iM auslanD
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herausgeBer
© Münchener Hypothekenbank eg
karl-Scharnagl-Ring 10 | 80539 München
Registergericht gen.-Reg. 396

koorDination
dr. Phil Zundel
Vorstandsstab und Personal  
Münchener Hypothekenbank eg

konzePtion | gestaltung
Hillert und co. Werbeagentur gmbH
Jakob-klar-Straße 4 | 80796 München
www.hillertundco.de

Druck
Eitzenberger. Media druck Logistik. gmbH & co. kg
Anwaltinger Straße 10 | 86165 Augsburg
www.eitzenberger.de
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Münchener Hypothekenbank eg
karl-Scharnagl-Ring 10 | 80539 München 
Postfach 22 13 51 | 80503 München
tel. +49 (0) 89 / 53 87 - 800 
fax +49 (0) 89 / 53 87 - 900
E-Mail: serviceteam800@muenchenerhyp.de 
internet: www.muenchenerhyp.de


