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Die Immobilien- und Kapitalmärkte befinden 
sich seit einiger Zeit in einem tief greifenden 
Wandel. Wer sich in einem solchen Umfeld 
behaupten will, muss Gewohntes immer wie-
der in Frage stellen und es aus ungewohn ten 
Blickwinkeln neu betrachten. 

Wir als Münchener Hypothekenbank er-
schließen uns damit neUe PersPeKtIven 
und können unseren Kunden, Partnern und 
Investoren jederzeit das bieten, was sie von 
uns erwarten: attraktive und genau auf 
ihren Bedarf zugeschnittene Finanzierungs-
lösungen. 



2002

2012

Durch die offene Architektur mit weitläufigen Glas- 
flächen haben wir damals ein „schaufenster“ für 
die dahinterliegende bebauung des Lehels geschaf- 
fen und so neue blickwinkel auf eines der ältesten 
stadtviertel Münchens eröffnet. Neue Perspektiven 
für den Aufbruch in eine neue Zeit. eine Zeit, die bis 
heute geprägt ist von Krisen an den immobilien-  
und finanzmärkten, in der wir aber auch zum fünft-
größten immobilienfinanzierer Deutschlands wachsen 
konnten.

 Zehn Jahre sind vergangen, seit die 
Münchener hypothekenbank im herzen  
der bayerischen Landeshauptstadt eine 
neue heimat fand. Mit der einweihung 
unseres neuen hauptsitzes sind wir 2002 
nicht nur im stadtbild Münchens wieder 
sichtbarer geworden, sondern haben auch 
die basis für die erfolgreiche Arbeit der 
vergangenen Jahre gelegt.
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Mit der Zeit hat sich auch der blick auf unser  
Gebäude verändert. Wir haben es in allen seinen 
facetten kennengelernt und auch nach zehn Jahren 
nochmals viele ungewohnte, spannende Ansichten 
entdeckt, die wir ihnen mit dem vorliegenden Ge-
schäftsbericht präsentieren wollen. Denn wir fühlen 
uns hier nicht nur wohl, sondern finden auch, dass 
die Architektur des hauses unsere Geschäftsprinzi-
pien und Werte anschaulich zur Geltung bringt. Man 
muss vielleicht nur ein wenig genauer hinsehen.
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  GescHäFtsentWIcKlUnG (In MIo. €)

2011 2010 Veränderung %

Darlehensgeschäft

  a) Hypothekendarlehen 3.391 3.553 -5

   aa) Wohnungsbaufinanzierungen 2.808 3.208 -12

   ab) gewerbliche Beleihungen 583 345 69

  b) Staaten/Banken 1.449 1.884 -23

Insgesamt 4.840 5.437 -11

BIlanZ (In MIo. €)

2011 2010 Veränderung %

Bilanzsumme 37.348 35.225 6

Hypothekendarlehen 19.410 18.455 5

Staaten/Banken 13.293 13.597 -2

MBS 69 125 -45

Pfandbriefe und sonstige Schuldverschreibungen 31.511 31.195 1

Haftendes Eigenkapital 1.157 1.198 -3

GeWInn- UnD verlUstrecHnUnG (In MIo. €)

2011 2010 Veränderung %

Zins- und Provisionsüberschuss 80 97 -18

Verwaltungsaufwand 64 59 8

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge 11 32 -66

Betriebsergebnis nach Risikovorsorge 7 17 -60

Zuführung zum Fonds für allgemeine Bankrisiken -2

Jahresüberschuss 5 11 -55

MItarBeIter (anZaHl)
2011 2010 Veränderung %

Beschäftigte im Jahresdurchschnitt 375 366 2

Auszubildende 12 17 -29

Beschäftigte in Elternzeit, Vorruhestand und Altersteilzeit 24 23 4

ÜBerBlIcK
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vorWort Des vorstanDs

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

Licht und Schatten lagen für die Münchener Hypothekenbank 
im vergangenen Jahr sehr nahe beieinander. Mit der Verschär-
fung der europäischen Staatsschuldenkrise erhöhten sich die 
unsicherheiten über die Zukunft der Währungsunion. Bei pro-
fessionellen wie privaten Anlegern waren daher sichere kapi-
talanlagen besonders gefragt. Als solche wurden vor allem 
deutsche Wohnimmobilien erachtet. da auch Eigennutzer ver-
stärkt ihr kapital in Häuser oder Wohnungen investierten und 
die Zinsen historisch niedrig sind, stieg die nachfrage nach 
privaten immobilienfinanzierungen vor allem in deutschland 
deutlich an.

Von dieser Entwicklung profitierte unser neugeschäft in hohem 
Maße. Wir haben unsere Ziele zum teil deutlich übertroffen. 
unsere Partnerschaft mit den Volksbanken und Raiffeisen-
banken hat sich weiter gefestigt und unsere Hypothekenbe-
stände sind weiter gewachsen. 

den Auswirkungen der europäischen Staatsschuldenkrise, im 
Besonderen der Zuspitzung der Finanzsituation griechenlands, 
konnten wir uns jedoch nicht entziehen. Wir mussten eine ent-
sprechende Abschreibung auf unser Engagement griechischer 
Staatsanleihen vornehmen. diese Abschreibung belastete 
unser geschäftsergebnis für 2011 und wird nach dem erfolgten 
Zwangsumtausch auch 2012 nochmals einen Abschreibungs-
bedarf hervorrufen. Wir haben es aber vermocht, diese starken 
Belastungen im Berichtsjahr aus eigener kraft zu bewältigen. 

gEScHäFtSStRAtEgiE WiRd FoRtgEFüHRt
unsere geschäfts- und Risikostrategie, die wir im Jahr 2010 
weiterentwickelt hatten, erwies sich auch unter den erschwer-
ten Rahmenbedingungen des vergangenen Jahres als im kern 
stabil. Wir werden sie daher fortführen, insbesondere den vor-
gesehenen selektiven Wachstumskurs. Angesichts der aktuellen 
Situation der Staatsfinanzen nicht nur in den wirtschaftlich 

seHr GeeHrte teIlHaBer UnD GescHäFtsFreUnDe,
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Jahren erfolgreich restrukturiert. Sie entwickeln sich heute   
sowohl margen- als auch risikoseitig sehr zufriedenstellend.

inVEStoREn ZEigEn VERtRAuEn
die europäische Schuldenkrise lastete spürbar auf den kapital-
märkten. Als Folge der zunehmenden unsicherheit der investo-
ren verteuerte sich generell die Refinanzierung für alle Markt-
teilnehmer aus der kreditwirtschaft. Auch bei covered Bonds 
weiteten sich die Refinanzierungsaufschläge deutlich aus. die 
MünchenerHyp wurde zwar von dieser Entwicklung nicht gänz-
lich verschont. Verglichen mit anderen Banken, die sich am 
kapitalmarkt refinanzieren, zahlten wir aber über weite Strecken 
des Jahres deutlich geringere Risikoaufschläge. So waren insbe-
sondere unsere Pfandbriefe von den starken Spread-Auswei-
tungen an den covered-Bond-Märkten kaum betroffen. 

die investoren bestätigten damit ihr hohes Vertrauen in die 
MünchenerHyp. dieses Vertrauen gründet sich auf die hohe 
Qualität unserer Pfandbriefe sowie auf die intensive investoren-
betreuung, die wir seit vielen Jahren pflegen. darüber hinaus 
wird unser Ansehen durch die Einbindung in die genossenschaft-
liche Finanzgruppe gestärkt. insbesondere bei der ungedeckten 
Refinanzierung profitieren wir von der hohen Refinanzierungs-
kraft unseres genossenschaftlichen Verbundes.

EigEnkAPitALQuotEn VERBESSERt 
Ein zentrales Element der neuen aufsichtsrechtlichen Regulie-
rungen sind die erhöhten Anforderungen an das Eigenkapital 
der kreditinstitute. um diesen Anforderungen gerecht zu wer-
den, haben wir nach einer Vorbereitungszeit von zweieinhalb 
Jahren die Berechnung unserer Eigenkapitalunterlegung von 
krediten auf den auf internen Ratings basierenden Ansatz zur 
Eigenkapitalunterlegung – kurz iRBA – umgestellt. Bei diesem 
Verfahren werden zur Bestimmung des notwendigen Eigenka-
pitals im kreditgeschäft eigene Risikoeinschätzungen verwen-
det, wodurch die Risiken wesentlich präziser erfasst werden als 
vorher. Für die Anwendung des iRBA erteilte uns die Banken-
aufsicht im vergangenen Jahr die Zulassung. dies ist ein wich-
tiger Erfolg für unser Haus. die Anwendung des iRBA wird 
unserem risikoarmen kreditgeschäft deutlich besser gerecht. 
Wir erreichen dadurch eine Eigenkapitalentlastung von rund 
270 Mio. Euro. unsere kernkapitalquote stieg von 6,4 Prozent

schwächeren europäischen Ländern werden wir jedoch das 
kreditgeschäft mit Staaten und Banken auf den Prüfstand stel- 
len. Ein wichtiger Aspekt dabei sind auch die neuen regulatori-
schen Anforderungen. Wir werden daher im Staatskreditge-
schäft – das bei uns als ergänzendes geschäftsfeld bereits seit 
einigen Jahren rückläufig ist – künftig noch zurückhaltender 
agieren. So nehmen wir insbesondere in den Peripheriestaaten 
des Euroraums schon seit längerem keine investitionen mehr vor. 

nEugEScHäFt und BEStändE EntWickELn SicH PoSitiV 
die Ausrichtung auf die beiden kerngeschäftsfelder der privaten 
und gewerblichen immobilienfinanzierungen hat sich bewährt. 
insgesamt vergaben wir im Jahr 2011 Hypothekendarlehen mit 
einem Volumen von 3,4 Mrd. Euro. der großteil davon entfiel 
strategiekonform auf die Finanzierung von Wohnimmobilien – 
einschließlich Wohnungsbaugesellschaften. 

Wichtigster Vermittlungspartner waren erneut die Volksbanken 
und Raiffeisenbanken. das vermittelte Finanzierungsvolumen 
konnten wir gemeinsam deutlich ausbauen. dafür gibt es zwei 
gründe. Zum einen waren die Volksbanken und Raiffeisenban-
ken bei Privatkunden als Finanzierungspartner sehr gesucht, da
ihnen bei den derzeitigen unsicherheiten großes Vertrauen 
entgegengebracht wird. Zum anderen wollen viele kunden bei 
dem nach wie vor sehr günstigen Zinsniveau Festzinsfinanzie-
rungen mit langen Laufzeiten von bis zu 30 Jahren abschließen. 
in diesem Segment zählt die MünchenerHyp zu den führenden 
Anbietern deutschlands. 

im geschäftsfeld gewerbliche immobilienfinanzierungen kon-
zentrierte sich das interesse der investoren weiterhin auf stabile 
Märkte und sichere investments. dementsprechend profitierte 
unser neugeschäft, das gegenüber dem Vorjahr stark zunahm. 
der Hauptteil der Finanzierungen entfiel dabei auf deutschland. 

durch das gute neugeschäft konnten wir auch unsere Bestände 
an Hypothekendarlehen um 1 Mrd. Euro auf 19,4 Mrd. Euro aus-
weiten. die gewichtung der geschäftsfelder in den Beständen 
hat sich dabei – wie strategisch vorgesehen – weiter zuguns-
ten der Wohnimmobilienfinanzierung verlagert. Vor allem unser 
Engagement in gewerblichen immobiliendarlehen in den uSA 
ist rückläufig. die bestehenden darlehen haben wir in den letzten 
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im Vorjahr auf 8,9 Prozent zum Jahresende 2011 und die Ge-
samtkapitalquote von 10,0 Prozent auf 13,3 Prozent.

Dank für EnGaGEmEnt unD ZusammEnarbEit
unsere mitarbeiterinnen und mitarbeiter haben sich auch im 
vergangenen Jahr außerordentlich für ihre münchenerHyp 
engagiert. Wir danken allen für ihre besonderen Leistungen. in 
einem schwierigen bankenjahr waren uns auch die unterstüt-
zung und der rat unserer Gremien sehr wertvoll. für die förder-
liche Zusammenarbeit gilt ihnen ebenfalls unser Dank. unseren 
mitgliedern danken wir für das Vertrauen, das sie uns auch in 
dieser Zeit entgegenbringen. so haben sich die Geschäftsgut-
haben um 7,3 mio. Euro auf 158,9 mio. Euro erhöht. 

WacHstumskurs WirD fortGEsEtZt
trotz staatsschuldenkrise und deren maßgeblichen auswir-
kungen auf unser Haus können wir auf ein operativ erfolg-
reiches Jahr zurückblicken. Die weiterhin hohe nachfrage nach 
immobilienfinanzierungen unserer bank, das hohe ansehen 
unserer Pfandbriefe bei den investoren und das Vertrauen un-
serer mitglieder bestärken uns darin, unseren eingeschlagenen 
kurs fortzusetzen. Die vertrauensvolle Zusammenarbeit mit 
unseren Partnern in der genossenschaftlichen finanzGruppe 
werden wir weiter vertiefen. Eine beruhigung der staatsschulden-
krise wäre wünschenswert. Wir sind zuversichtlich, auch unter 
den gegenwärtigen widrigen rahmenbedingungen ein befriedi-
gendes Geschäftsergebnis erzielen zu können. 

freundliche Grüße

Dr. Louis Hagen            bernhard Heinlein             michael Jung 
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WIrtscHaFtlIcHe raHMenBeDInGUnGen

KonjUnKtUrelle entWIcKlUnG  1 4  
FInanZMärKte  14 
IMMoBIlIen- UnD IMMoBIlIenFInanZIerUnGsMärKte  16





Helmut Maurer
Gruppenleiter Mitgliederservice
Münchener Hypothekenbank eG

„Miteinander mehr erreichen – das ist der 
Grundgedanke jeder Genossenschaft und das 
traGenDe FUnDaMent unserer Geschäfts-
politik. als einzige Pfandbriefbank in der 
rechtsform der eingetragenen Genossenschaft 
fühlt sich die Münchener Hypothekenbank 
diesem Gedanken besonders verpflichtet  
und hat ihre Geschäftspolitik national und 
international auf nachhaltigkeit ausgerichtet, 
auch zum Wohl ihrer Mitglieder. Deshalb freut 
es uns, dass der Genossenschaftsgedanke 
mit dem ‚Internationalen jahr der Genossen- 
schaften 2012’ eine besondere anerkennung 
findet.“

Münchener
Hypothekenbank eG
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WIrtscHaFtlIcHe raHMenBeDInGUnGen

laGeBerIcHt 2011

KonjUnKtUrelle entWIcKlUnG 

das Wachstum der Weltwirtschaft setzte sich im Jahr 2011 mit 
3,8 Prozent fort. gegenüber dem Vorjahr verlangsamte es sich 
jedoch, da eine Vielzahl dramatischer Ereignisse die globale 
konjunktur beeinträchtigte. Belastungen gingen vor allem von 
der zunehmenden Verschärfung der europäischen Staatsschul-
denkrise aus, sowie von den Folgen der Erdbebenkatastrophe 
in Japan, die weltweit zu Produktionsproblemen führte. kon-
junkturell dämpfend wirkte zusätzlich ein starker Anstieg der 
Rohstoffpreise. die wirtschaftliche Entwicklung des Euroraums 
litt insbesondere unter der Staatsschuldenkrise. Vor allem in 
den finanziell schwächeren sogenannten Peripherie-Staaten 
Europas wuchs die Wirtschaft nur wenig oder entwickelte sich 
rückläufig. im Euroraum stieg das Bruttoinlandsprodukt daher 
nur um 1,5 Prozent.
 
der Zuwachs der deutschen Wirtschaft war mit 3 Prozent er- 
neut deutlich stärker ausgeprägt als im europäischen durch-
schnitt. trotz des schwierigen umfelds schwächte sich die 
konjunkturelle dynamik erst gegen Ende des Jahres ab. grund 
für die gute wirtschaftliche Entwicklung war in erster Linie die 
kräftige Binnennachfrage, die für rund zwei drittel des Wachs-
tums sorgte. Aber auch der deutsche Außenhandel florierte, 
sodass die Exporte weiterhin einen wesentlichen Wachstums-
beitrag leisteten. 

Von der anhaltenden unsicherheit an den kapitalmärkten pro-
fitierten insbesondere die Wohnungsbauinvestitionen. Sie er-
höhten sich um fast 6 Prozent. Verhaltener entwickelten sich 
der Wirtschaftsbau und die öffentlichen Bauinvestitionen.
Beim öffentlichen Bau machte sich vor allem das Auslaufen 
der investitionsprogramme des Bundes bemerkbar. insgesamt 
stiegen die investitionen in der Bauwirtschaft um 5,4 Prozent.

die Entwicklung der Verbraucherpreise war maßgeblich durch 
stark gestiegene Energiekosten geprägt. die inflationsrate 
erhöhte sich deutlich und betrug im Jahresdurchschnitt  
2,3 Prozent. gegen Jahresende begann sich der Preisanstieg 
wieder zu verlangsamen. die Lage am Arbeitsmarkt verbes-
serte sich im vergangenen Jahr weiter. die Zahl der Erwerbs-
tätigen stieg mit über 41 Mio. im Jahresdurchschnitt auf einen 
neuen Höchststand, während zugleich erstmals seit langem 

durchschnittlich weniger als 3 Mio. Menschen arbeitslos 
gemeldet waren. die Arbeitslosenquote verringerte sich im 
Jahresdurchschnitt auf 7,1 Prozent. 

FInanZMärKte 

die Finanzmärkte waren auch im Jahr 2011 von unsicherheit 
und fehlendem Vertrauen geprägt. Hauptgrund hierfür war 
die krise der Staatsfinanzen, insbesondere die Zuspitzung der 
Lage im Euroraum, nachdem sich die Refinanzierungsprobleme 
der finanzschwächeren Euro-Staaten ausweiteten. deutlich 
wurde dies vor allem an den wiederholten Rettungsmaßnahmen 
für griechenland sowie den zunehmenden Zweifeln der Markt-
akteure an der Bonität und konsolidierungsfähigkeit italiens 
und anderer europäischer Peripheriestaaten.
 

„Die europäische staatsschuldenkrise beherrschte 
das Geschehen an den Finanzmärkten.“

die vielfältigen Anstrengungen der Politik, die Situation im 
Euroraum zu stabilisieren, konnten das notwendige Vertrauen 
an den Finanzmärkten im vergangenen Jahr nicht wieder her-
stellen. Stattdessen bewirkte der von der Politik im Herbst ge-
forderte allgemeine Schuldenschnitt für griechenland in Höhe 
von 50 Prozent, dass sich der Vertrauensverlust der investoren 
in den Euroraum verfestigte. daher wurden im dezember auf 
einem weiteren Eu-gipfeltreffen umfassende Maßnahmen 
zur Stärkung der Währungsunion und einer intensiveren kon-
trolle der Haushaltsdisziplin der Mitgliedsstaaten verabschiedet. 
die investoren verhielten sich jedoch weiterhin abwartend, da 
sie einerseits an der Wirksamkeit der neuen Regelungen zur 
Begrenzung der Staatsdefizite in Europa zweifelten und ande-
rerseits negative Folgen der konsolidierungsmaßnahmen für 
die konjunktur befürchteten. 

deutlich zu spüren war dieses Verhalten der investoren auch 
an den Aktienmärkten. nach einem relativ guten Jahresbeginn 
waren die indizes in der Folge von ausgeprägten kursschwan-
kungen gekennzeichnet. insbesondere der dAX schloss schwä-
cher und lag zum Jahresende um rund 15 Prozent niedriger  
als Anfang 2011.
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wirtschaftliche Entwicklung zusehends abschwächte und die 
Staatsschuldenkrise sich ausweitete, senkte die EZB im no-
vember und dezember den Leitzins in zwei aufeinanderfolgen-
den Schritten wieder auf 1 Prozent. die uS-amerikanische 
notenbank nahm keine änderungen am Leitzins vor, für den 
weiter ein Zielband von 0 bis 0,25 Prozent gilt, und erklärte, 
dieses niveau bis 2014 beibehalten zu wollen. Zur Stützung 
des europäischen Bankensystems und zur Stärkung von Staats- 
anleihen der schwächeren Eu-Mitgliedsstaaten hat die EZB 
eine umfangreiche Liquiditätsversorgung aufrechterhalten. Sie 
stellte den kreditinstituten nahezu unbegrenzt Liquidität zur 
Verfügung. Zusätzlich nahm sie im oktober 2011 wieder die 
längerfristigen Refinanzierungsgeschäfte mit Laufzeiten ab 
einem Jahr auf. Hintergrund für diese Maßnahmen waren 
zunehmende Verspannungen am interbankenmarkt, wodurch 
es zu einer immer stärkeren nutzung der Einlagenfazilität der 
EZB kam.  

Pfandbriefe und andere covered Bonds der Eu-kernstaaten 
erwiesen sich auch in den Marktturbulenzen des vergangenen 
Jahres als verlässliche Refinanzierungsinstrumente. insgesamt 
wurde 2011 ein Volumen von 179 Mrd. Euro an in Euro be-
gebenen Benchmark covered Bonds neu emittiert. dabei 
waren vor allem deutsche Pfandbriefe und französische sowie 
skandinavische covered Bonds bei den investoren gesucht. 

Auf der Währungsseite gewann der Euro im Jahresverlauf zu-
nächst gegenüber dem uS-dollar aufgrund der weiter expan-
siven geldpolitik der uS-amerikanischen notenbank. Mit der 
Verschärfung der europäischen Schuldenkrise zur Jahresmitte 
und besseren Wirtschaftsdaten aus den uSA konnte sich der 
uS-dollar wieder erholen. der Schweizer Franken galt im ver-
gangenen Jahr bei den investoren als sicherer Hafen. Er ver-
zeichnete deutliche Zugewinne und erreichte zum Euro fast 
die Parität. diese Entwicklung setzte die Schweizer Wirtschaft 
so unter druck, dass die Schweizer notenbank im September 
das Ziel einer festen Wechselkursuntergrenze zum Euro von 1,20 
Schweizer Franken erklärte. Mit dieser Maßnahme konnte die 
notenbank dem Aufwertungsdruck bislang wirksam begegnen.

„Pfandbriefe und andere covered Bonds der  
eU-Kernstaaten erwiesen sich auch in den Markt-
turbulenzen des jahres 2011 als verlässliche  
refinanzierungsinstrumente.“

die Zinspolitik der Europäischen Zentralbank (EZB) wurde bis in 
den Herbst 2011 von den steigenden inflationsraten bestimmt. 
Sie erhöhte den Leitzins in zwei Schritten von je 25 Basispunk-
ten bis Juli 2011 auf 1,5 Prozent. nachdem sich die positive 
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deren Spreads blieben daher vergleichsweise eng, wogegen  
sie sich bei covered Bonds aus den europäischen Peripherie- 
Staaten und großbritannien zum teil deutlich ausweiteten. 
dennoch wirkte sich die Schuldenkrise ab dem zweiten Halb-
jahr 2011 auch auf die Emissionsaktivitäten bei Pfandbriefen 
aus. Besonders das geschäft mit öffentlichen Pfandbriefen 
entwickelte sich rückläufig. das neuemissionsvolumen redu-
zierte sich im vergangenen Jahr trotz eines guten Starts auf  
70 Mrd. Euro. um die Märkte zu stabilisieren, legte die EZB An-
fang november 2011 ein neues Ankaufprogramm für covered 
Bonds in Höhe von 40 Mrd. Euro auf. 

die Entwicklung der langfristigen Zinsen wurde vor allem von 
den konjunkturellen Perspektiven geprägt. der anhaltende 
Aufschwung sorgte vor allem im ersten Halbjahr für steigende 
Renditen bei 10-jährigen Bundesanleihen. im April erreichten 
sie mit 3,5 Prozent ihren Höchstwert. Mit der Verschlech terung 
der wirtschaftlichen Aussichten sanken auch die Renditen. Zum 
Jahresende notierten sie bei 1,7 Prozent. Einen bedeutenden 
Anteil an dem Renditerückgang hatte die Schuldenkrise, da 
deutsche Staatsanleihen von den investoren als besonders 
sicher angesehen wurden und deshalb eine entsprechende 
nachfrage vorhanden war. 

IMMoBIlIen- UnD IMMoBIlIenFInanZIerUnGs- 
MärKte 

WoHniMMoBiLiEn dEutScHLAnd
die große nachfrage nach Wohnimmobilien hielt im vergange-
nen Jahr unvermindert an. Befördert wurde diese auch durch 
die unsicherheiten über die Zukunft Europas und seiner Wäh-
rungsunion sowie durch einen Mangel an Anlagealternativen. 
Sichere Anlagen mit vernünftigen Renditen wie vor allem 
deutsche Wohnimmobilien waren deshalb bei professionellen 
investoren wie auch von Privatpersonen sehr gesucht. 

Auch das anhaltend günstige Zinsniveau wirkte sich positiv auf 
die nachfrage nach immobilien und immobiliendarlehen aus. 
nach einem anfänglichen Anstieg erreichte der Zins für zehn-
jährige immobiliendarlehen im Jahr 2011 einen historischen 
tiefstand von unter 3 Prozent. Selbst die konditionen für 
langfristige Zinsbindungen von bis zu 30 Jahren waren äußerst 
attraktiv und befanden sich im Herbst 2011 zeitweise bei nur 
noch rund 3,5 Prozent. darüber hinaus stärkten die stabile 
Entwicklung am Arbeitsmarkt und Lohnsteigerungen die Er-
schwinglichkeit und Finanzierbarkeit von Wohneigentum für 
Eigennutzer. 

Quelle: Verband deutscher Pfandbriefbanken (vdp)
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gleichwohl differenzierte sich der Wohnimmobilienmarkt wei-
ter aus. Besonders in den großen Ballungsräumen wie München, 
Hamburg, Frankfurt am Main und Berlin sind die Preise für 
Häuser und Wohnungen im vergangenen Jahr deutlich gestie-
gen. damit vergrößerte sich das Preisgefälle gegenüber struk-
turschwächeren Regionen. Auch innerhalb der Ballungsräume 
weiteten sich die Preisunterschiede aus. Für top-objekte in 
Bestlagen wurden erhebliche Preisaufschläge verlangt, da 
das Angebot knapp wurde. in bestimmten Segmenten des
Markts begannen sich daher bereits punktuell übertreibun-
gen abzuzeichnen. Für den deutschen Wohnimmobilienmarkt 
in seiner gesamtheit war jedoch eine solche gefahr nicht zu 
erkennen. nach den Auswertungen des Verbands deutscher 
Pfandbriefbanken (vdp) erhöhten sich die Preise für selbst ge-
nutztes Wohneigentum mit 2,5 Prozent bundesweit weiterhin 
moderat und sind damit weit von den Preissteigerungen ent-
fernt, die in überhitzten Märkten wie Spanien, irland sowie 
den uSA vor Ausbruch der Finanzmarktkrise im Jahr 2008 zu 
beobachten waren. 

trotz der zunehmenden Wohnungsknappheit in den Ballungs-
räumen war die Wohnraumversorgung in deutschland insge-
samt weiterhin noch gut. die Zahl der Baugenehmigungen 
erhöhte sich gegenüber dem Vorjahr deutlich. insgesamt wur-
de bis november 2011 der Bau von gut 205.000 Wohnungen 
genehmigt. das ist ein Zuwachs von gut 20 Prozent. Für das 
gesamtjahr werden rund 220.000 Wohnungsbaugenehmigun-

laGeBerIcHt

gen erwartet. damit wurde jedoch auch im vergangenen Jahr 
der tatsächliche neubaubedarf nicht abgedeckt und die Märkte 
mit knappem Wohnungsangebot kaum entlastet.

„Deutsche Wohnimmobilien waren sowohl als sichere 
Kapitalanlage als auch zur eigennutzung sehr gesucht.“

das neugeschäftsvolumen in der Wohnimmobilienfinanzie-
rung ist aufgrund der großen nachfrage am immobilienmarkt 
weiter gewachsen. der Wettbewerbsdruck in der privaten im-
mobilienfinanzierung in deutschland hält dennoch unvermin-
dert an. die genossenschaftliche Finanzgruppe war auch im 
Jahr 2011 in diesem umfeld gut aufgestellt. nach Angaben des 
Bundesverbands der deutschen Volksbanken und Raiffeisen-
banken (BVR) ist der Anteil der Finanzgruppe in der Wohnim-
mobilienfinanzierung stärker als der gesamtmarkt gewachsen. 
die gründe hierfür sind unverändert die Bedürfnisse der kunden 
nach vertrauensvollen Finanzierungspartnern, einer sicheren 
Finanzierung und einer hohen Beratungsqualität.

Quelle: Statistisches Bundesamt www.destatis.de, 2011 = geschätzt
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WoHniMMoBiLiEn intERnAtionAL 
die eher schwache konjunktur in Europa und der steigende 
konsolidierungsdruck auf die Staatshaushalte vieler Eu-Länder 
belasteten die Entwicklung der Wohnimmobilienmärkte außer-
halb deutschlands. 

Besonders in großbritannien und Frankreich verharrten die 
transaktionsvolumina auf einem recht niedrigen niveau. die 
nachfrage nach Häusern und Wohnungen nahm nur punktuell 
und vor allem in den großen Zentren zu, besonders in Paris 
und London. Landesweit entwickelten sich die Märkte sehr 
unterschiedlich. Einige urbane Zentren behaupteten sich gut, 
während in ländlichen Regionen die kaufpreise und transak-
tionsvolumina in der Regel weiter zurückgingen.

„Die Wohnimmobilienmärkte in europa wurden in 
vielen ländern durch die schwache Konjunktur und 
die staatsschuldenkrise belastet.“

Einen positiven Effekt hatten die günstigen Zinsen. impulse 
für das neugeschäft in der Wohnimmobilienfinanzierung gin-
gen davon jedoch nicht aus, da die Vergabekriterien weiterhin 
sehr restriktiv gehandhabt wurden.

in stabiler Verfassung zeigte sich neben deutschland vor allem 
der Schweizer Wohnimmobilienmarkt. Eine hohe Bautätigkeit, 
die konstante Zuwanderung und das niedrige Zinsniveau ga-
ben dem Markt positive impulse. die kaufpreise stiegen im 
vergangenen Jahr nochmals deutlich. Eigentumswohnungen 
verteuerten sich dabei etwas stärker als Einfamilienhäuser. Ver-
einzelt wird in Expertenkreisen eine überhitzung des Wohnim-
mobilienmarkts in der Schweiz befürchtet. 

An den Mietmärkten war in den Ballungsräumen Westeuropas 
die nachfrage hoch. insbesondere in großbritannien stiegen 
die Mieten und Renditen auf investitionen in Mietwohnungen 
weiter an. 

der uS-amerikanische Wohnimmobilienmarkt befand sich wei-
terhin in einer schwierigen Verfassung. nur langsam sinkende 
Arbeitslosenzahlen, konservative Vergabekriterien der kredit-

  gewerbe
  Wohnen (nur Portfolio)

Quelle: Ernst & Young Research, Januar 2012
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geber sowie unsichere wirtschaftliche Rahmenbedingungen 
führten dazu, dass die Hauspreise nochmals nachgaben. 

der Markt für Mietshäuser erlebte hingegen mit sinkenden 
Leerstandsraten und teilweise beachtlichem Mietpreiswachs-
tum einen deutlichen Aufschwung und rückte verstärkt in den 
Fokus der nationalen und internationalen investoren. der  Finan- 
 zierungsmarkt für diese objektklasse war geprägt durch einen 
intensiven Wettbewerb insbesondere zwischen Banken und 
Lebensversicherungsgesellschaften.

gEWERBEiMMoBiLiEn dEutScHLAnd
der deutsche gewerbeimmobilienmarkt entwickelte sich im 
vergangenen Jahr positiv. investoren sahen deutschland als sta-
bilen Standort. das transaktionsvolumen erhöhte sich um gut 
20 Prozent auf rund 23 Mrd. Euro. Besonders gefragt waren bei 
investoren Einzelhandelsimmobilien und Wohnimmobilienport-
folios. Mehr als 10 Mrd. Euro wurden im Jahr 2011 in deutsche 
Einzelhandelsimmobilien investiert, fast so viel wie in den beiden 
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vorangegangenen Jahren zusammen. Wohnimmobilieninvest- 
ments erreichten ein drei-Jahres-Hoch mit 5 Mrd. Euro.

der Bürovermietungsmarkt zeigte sich robust und behauptete 
sich gegen die sich eintrübenden wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen. in den großen deutschen Ballungsräumen erhöhten 
sich die vermieteten Flächen auf rund 3,4 Mio. Quadratmeter. 
konsequenterweise gingen auch die Leerstandswerte in den 
Metropolen zurück und die Spitzenmieten stiegen oder blieben 
zumindest stabil.

„Die nachfrage nach Gewerbeimmobilien erhöhte 
sich, da Investoren Deutschland als sicheren standort 
erachteten.“

im Fokus sowohl der investoren als auch der Finanzierungs-
geber standen wie in den Vorjahren sogenannte core-objekte – 
gut vermietbare immobilien mit hochwertiger Ausstattung  
in Bestlage. die einseitige nachfrage nach core-objekten hat 
diese nicht nur knapp werden lassen, sondern auch dazu geführt, 
dass sich die Preise zwischen A- und B-Standorten weiter aus-
einanderentwickelten. 

im gewerblichen immobilienfinanzierungsmarkt kam es im ver-
gangenen Jahr zu Veränderungen auf Anbieterseite. Einige 
ausländische und inländische kreditgeber zogen sich vom Markt 
zurück. die kreditversorgung wurde dadurch jedoch nur unwe-
sentlich beeinflusst, da weiterhin eine ausreichende Zahl von 
immobilienfinanzierern für gewerbeobjekte miteinander im 
Wettbewerb steht. Auch in der gewerblichen immobilienfinan-
zierung führte daher das niedrige Zinsniveau zu meist attrak-
tiven Finanzierungskonditionen. trotzdem kam im Laufe des 
Jahres eine diskussion über mögliche kreditengpässe in der 
immobilienfinanzierung auf. Auslöser hierfür waren die stren-
geren regulatorischen Anforderungen für Banken. diese spie-
geln sich in der kreditvergabe wider, sodass Banken vielfach 
die Anforderungen an Eigenkapitaleinsatz der investoren, 
kundenbonität und Stabilität des objekt-cash-Flows erhöht 
haben. diese Entwicklung geht im Wesentlichen einher mit 
einer gesunkenen Risikobereitschaft der investoren sowie ihrer 
konzentration auf sichere und wertstabile immobilien. 

gEWERBEiMMoBiLiEn intERnAtionAL
das schwierige wirtschaftliche umfeld beeinträchtigte über 
weite Strecken die nachfrage auf den europäischen gewerbe-
immobilienmärkten. Erst im vierten Quartal stiegen die um-
sätze wieder deutlich an. dadurch kam es im gesamtjahr 
zu einer leichten Ausweitung des transaktionsvolumens auf 
115 Mrd. Euro.

in ganz Europa standen core-objekte und stabile Märkte im 
Mittelpunkt des interesses von investoren. Sie konzentrierten 
sich neben deutschland vor allem auf die wirtschaftsstarken 
Regionen in großbritannien, Frankreich und in den skandina-
vischen Ländern. in diesen Staaten wurde mehr investiert als 
im Vorjahr, während etwa in italien, Portugal und Spanien 
die Aktivitäten rückläufig waren.

in großbritannien agierten professionelle investoren aufgrund 
der konjunkturellen Schwäche und der Haushaltskonsolidie-
rung vorsichtig. Büroimmobilien wurden nur sehr selektiv 
nachgefragt. ähnlich war die Situation bei Einzelhandelsim-
mobilien. Preissteigerungen waren nur vereinzelt zu beobach-
ten. Ausgenommen davon waren lediglich London und einige 
größere Städte, auf die sich nationale und auch internationale 
investoren konzentrieren. Vor allem in London stiegen die 
Preise für core-immobilien. in Frankreich richtete sich das 
interesse der investoren ebenfalls weit überwiegend auf Paris 
und die wirtschaftsstarken Regionen. 

„an den europäischen Gewerbeimmobilienmärkten 
konzentriert sich das Interesse der Investoren weiter 
auf gut vermietbare objekte mit hochwertiger aus-
stattung in Bestlagen.“

die Finanzierungsanforderungen für gewerbliche immobilien 
waren weiterhin deutlich höher als vor dem Ausbruch der 
Finanzmarktkrise. die Banken erwarteten von den investoren, 
dass sie erheblich mehr Eigenkapital in die Finanzierung ein-
bringen. Zugleich reduzierten die Banken im durchschnitt die 
Finanzierungsvolumina, um Risiken zu begrenzen.
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Am uS-amerikanischen gewerbeimmobilienmarkt setzten sich 
trotz der eher schleppenden wirtschaftlichen Erholung die po-
sitiven tendenzen des Jahres 2010 fort. im Mittelpunkt stan-
den weiterhin die kernmärkte new York city, San Francisco, 
Washington d.c., Boston und Los Angeles. dabei überstieg die 
nachfrage nach core-objekten mit stabilen Mieteinnahmen 
das Angebot. investoren richteten daher ihr Augenmerk wieder 
stärker auf immobilien, die sich im zentralen geschäftsbezirk 
von Sekundärmärkten sowie in Randlagen von Primärmärkten 
befinden. in den Sekundärmärkten entspannte sich die Markt-
lage leicht. 

der uS-amerikanische Finanzierungsmarkt für gewerbliche 
immobilien funktionierte im Jahr 2011 hingegen nur einge-
schränkt. Auch der sich wieder entwickelnde cMBS-Markt 
(commercial Mortgage Backed Securities) musste in der 
zweiten Jahreshälfte Rückschläge hinnehmen. die Finanzie-
rungsgeber vergaben darlehen für immobilientransaktionen 
vornehmlich für langfristig vermietete immobilien in den 
genannten fünf kernmärkten sowie an erstklassige kredit-
nehmer. 
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„Die genossenschaftliche FinanzGruppe 
bildet ein starKes netZWerK. Mit der  
Münchener Hypothekenbank haben wir 
einen leistungsstarken verbundpartner,  
der uns mit attraktiven Produktangeboten 
und hoher servicequalität einen greifbaren 
Mehrwert für unsere Geschäftsentwicklung 
bietet. Das verschafft uns einen klaren 
Wettbewerbsvorteil in dem hart umkämpf- 
ten Markt für Baufinanzierungen.“

rainer jenniches
vorstand vr-Bank Bonn eG und vorsitzender des Beirats  
der Münchener Hypothekenbank eG

Münchener
Hypothekenbank eG
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GescHäFtsentWIcKlUnG UnD raHMenBeDInGUnGen

DIe MÜncHenerHyP 2011 

die MünchenerHyp konnte dem druck in dem kapitalmarktseitig 
schwierigen umfeld des Jahres 2011 standhalten. unser neuge-
schäft entwickelte sich sehr gut. Sowohl in der Wohnimmobilien-
finanzierung als auch in der gewerblichen immobilienfinanzierung 
konnten die geplanten Ziele übertroffen werden. 

Ein großer teil des neugeschäfts entfiel auf die private immo-
bilienfinanzierung und hier wiederum auf das Verbundge-
schäft mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken. die Wett-
bewerbsstärke unserer genossenschaftlichen Partnerbanken, 
die große nachfrage nach immobilien in deutschland und die 
anhaltend niedrigen Zinsen waren die wichtigsten gründe für 
diesen Erfolg. 

gewerbliche immobilienfinanzierungen waren ebenfalls sehr 
gefragt, darunter insbesondere die Finanzierung von Wohnim-
mobilienportfolien. im Auslandsgeschäft profitierten wir von 
der insgesamt stabilen Lage in unseren kernmärkten Frankreich 
und großbritannien. in unserem auslaufenden uS-immobilien-
finanzierungsgeschäft entwickelten sich die Bestände, die stra-

tegiekonform sukzessive abschmelzen, sowohl margen- als auch 
risikoseitig sehr zufriedenstellend.

im kreditgeschäft mit Staaten und Banken konzentrierten wir 
uns vor dem Hintergrund der Staatsschuldenkrise auf west-
europäische kernstaaten und systemrelevante Banken aus  
diesen Ländern. insgesamt war dieses geschäft daher deutlich 
rückläufig. das gute neugeschäft und die verbesserte Risiko-
position im uS-kreditgeschäft trugen mit dazu bei, die Ab- 
schreibungen auf das griechenland-Portfolio aus eigener kraft 
darstellen zu können.

„Das neugeschäft der MünchenerHyp entwickelte sich 
sehr erfolgreich. Die Ziele in den Kerngeschäftsfeldern 
wurden sogar zum teil übertroffen.“

das Zusagevolumen beläuft sich über alle geschäftsfelder auf 
4,8 Mrd. Euro. Es ging damit gegenüber dem Vorjahr um rund 
600 Mio. Euro zurück. dies lag an dem reduzierten kreditge-
schäft mit Staaten und Banken sowie in der Schweiz. das gute 

Quelle: MünchenerHyp Stand: 02.01.2012 
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HyPotHeKenneUGescHäFt

die große nachfrage nach immobilienfinanzierungen vor allem 
in deutschland ließ unser ordentliches neugeschäft sowohl in 
der privaten als auch in der gewerblichen immobilienfinanzie-
rung wachsen. nach 3,6 Mrd. Euro neugeschäftsvolumen im 
Jahr 2010 vergaben wir im vergangenen Jahr Zusagen in Höhe 
von 3,4 Mrd. Euro. unsere Planziele, die auf dem ordentlichen 
neugeschäftsergebnis des Vorjahres aufbauten, übertrafen wir 
vor allem im geschäftsfeld private immobilienfinanzierung 
deutlich.

Wir konnten vor dem Hintergrund des günstigen Zinsniveaus 
und der unsicherheiten über die Zukunft Europas unsere spezi-
fischen Wettbewerbsstärken in hohem Maße ausspielen. dazu 
gehören vor allem langfristige Zinsbindungen von bis zu  
30 Jahren. Wesentlich mehr kunden als in der Vergangenheit 
wollten sich die niedrigen Zinsen möglichst lange sichern. dazu 
trugen auch die Empfehlungen der Verbraucherverbände bei, 
die im vergangenen Jahr lange Zinsbindungen als wichtigen 
Punkt für eine solide Finanzierung besonders empfohlen haben. 
Ein bedeutender teil unseres neugeschäfts entfiel daher auf 
Zinsbindungen von über 20 Jahren. 

darüber hinaus genießt die MünchenerHyp am Markt einen 
guten Ruf als Anbieter von sicheren, flexiblen und innovativen 
Finanzierungslösungen. kunden erwarten, dass sich eine Finan-
zierung an sich verändernde Lebensumstände und finanzielle 
Möglichkeiten anpasst. 

„Das günstige Zinsniveau stärkte die nachfrage nach 
langfristigen Zinsbindungen von bis zu 30 jahren –  
ein segment, in dem die MünchenerHyp besonders 
wettbewerbsstark ist.“

Für die Qualität und Flexibilität unserer Finanzierungslösungen 
wurden wir erneut ausgezeichnet. Anfang 2012 erhielten wir 
von der PlanetHome Ag den Preis als innovativster immobilien-
finanzierer des Jahres 2011. Bei den FMH-Awards für den besten 
Baufinanzierer in deutschland errangen wir einen Spitzenplatz.

neugeschäft wirkte sich positiv auf unsere Bestände an Hypo-
theken- und sonstigen Baufinanzierungsdarlehen aus. diese 
erhöhten sich um 1 Mrd. Euro auf 19,4 Mrd. Euro. 

Ein wichtiger Erfolg für die MünchenerHyp war die von der 
Aufsicht erteilte Zulassung für die Berechnung der Eigenkapital-
unterlegung nach iRBA (internal Ratings Based Approach), dem 
auf internen Ratings basierenden Ansatz. die Anwendung des 
iRBA führt zu einer deutlich präziseren Steuerung des Eigen-
kapitalbedarfs als im bisher genutzten Standardansatz. die 
Risiken im kreditgeschäft werden nun ihrem intern ermittelten 
Risikogehalt entsprechend bewertet. das führt zu einer sig-
nifikanten Steigerung der Eigenkapitalquoten, da nun für das 
risikoarme geschäft der MünchenerHyp deutlich niedrigere 
Eigenkapitalanforderungen gelten.

das Berichtsjahr haben wir mit einem Jahresüberschuss von 
4,9 Mio. Euro abgeschlossen.

  Wohnungsbau  
  gewerbliche Beleihungen inklusive Wohnungsunternehmen
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Der Absatz privater Immobilienfinanzierungen über freie Finanz
dienstleister legte gegenüber dem Vorjahr um mehr als ein 
Drittel auf 530 Mio. Euro zu. Die Schweizer PostFinance baute 
im vergangenen Jahr ihre Marktstellung in der privaten Immo
bilien finanzierung aus, was für ein stabiles Vermittlungsvolu
men sorgte.

Das Neugeschäft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung –  
einschließlich der Finanzierung von Wohnungsbaugesellschaf
ten – stieg mit rund 800 Mio. Euro gegenüber dem Vorjahr um 
mehr als 20 Prozent. Über ein Drittel des Neugeschäftsvolumens 
wurde im Ausland abgeschlossen, zum größeren Teil in Groß
britannien. Ebenfalls positiv entwickelten sich die Margen. 
Stärker als in den vergangenen Jahren haben wir uns neben 
dem klassischen Geschäft mit Wohnungsunternehmen an der 
Finanzierung größerer wohnwirtschaftlicher Portfolien in 
Deutschland beteiligt. Für das gesamte Neugeschäft in der 
gewerblichen Immobilienfinanzierung galten auch im vergan
genen Jahr die Vorgaben unserer konservativen Kreditvergabe
politik.

kreditgeschäft mit staaten und banken sowie 
kommunaLfinanzierung

Die Ausweitung und Verschärfung der Staatsschuldenkrise 
führte zu SpreadAusweitungen bei Anleihen von Staaten und 
Banken. Wir haben in diesem schwierigen Umfeld das Kredit
geschäft mit Staaten und Banken sehr zurückhaltend betrie
ben und noch größeres Augenmerk auf die Qualität unserer 
Engagements gerichtet. Investiert wurde generell nur in boni
tätsstarke Adressen. 

Durch die aktuelle Situation wird das Geschäftsfeld der Staaten 
und Bankenfinanzierung grundsätzlich in Frage gestellt. Die 
regulatorischen Anforderungen führen dazu, dass diese Finan
zierungen trotz niedriger Eigenkapitalanforderungen aufgrund 
von zwischenzeitlichen negativen Kursentwicklungen mittelbar 
die Risikotragfähigkeit belasten und somit zu Eigenkapitalbedarf 
führen. Dies wird zur Folge haben, dass sich Kreditinstitute 
zunehmend aus der Finanzierung der öffentlichen Hand und 
vom Interbankenmarkt zurückziehen, was wiederum zu einer 
Belastung des Finanzsystems führen kann.

Das Zusagevolumen reduzierte sich unseren strategischen Leit
linien zufolge von 1,9 Mrd. Euro im Vorjahr auf 1,4 Mrd. Euro. 

refinanzierung

Die Refinanzierung der MünchenerHyp erfolgte über das 
ge sam te Jahr zu guten und angemessenen Konditionen. 
 Verglichen mit anderen sich am Kapitalmarkt refinanzierenden 
Banken außerhalb der genossenschaftlichen FinanzGruppe 
zahlten wir sowohl in der gedeckten als auch – durch die Ein
bindung in die genossenschaftliche FinanzGruppe – in der 
ungedeckten Refinanzierung über weite Strecken des Jahres 
deutlich geringere Risikoaufschläge. 

„investoren schätzten die münchenerhyp auch im 
Jahr 2011 als verlässlichen partner im kapitalmarkt.“

Zudem blieben unsere ausstehenden JumboPfandbriefe weit
gehend von den starken SpreadAusweitungen in den Covered
BondMärkten verschont. Grund für die Stabilität unserer 
Pfandbriefe ist die offene und regelmäßige Kommunikation 
mit den Investoren, die unser risikoarmes Geschäftsmodell 
sowie die Einbindung der MünchenerHyp in die genossenschaft
liche FinanzGruppe honorieren. Unsere Strategie, regelmäßig 
EuroJumboPfandbriefe zu emittieren, weist die Münchener 
Hypothekenbank darüber hinaus als verlässlichen Partner im 
Kapitalmarkt aus. So wurde beispielsweise unser zum Jahres
auftakt 2011 begebener HypothekenJumboPfandbrief im 
Februar 2012 zweimal um 125 Mio. Euro auf gesamt 1,25 Mrd. 
Euro aufgestockt, bei niedrigen Aufschlägen von 5 Basispunkten 
und zuletzt 1 Basispunkt über SwapMitte.

Eine Stärke der MünchenerHyp ist die Flexibilität bei der Bege
bung von Privatplatzierungen, die erneut den bedeutendsten 
Anteil unserer Refinanzierung ausmachen. Die Einbettung in 
die genossenschaftliche FinanzGruppe als zentraler Partner 
erleichtert uns dabei den Zugang zu ungedeckten Refinanzie
rungsmitteln. 

Insgesamt belief sich im Geschäftsjahr 2011 die Aufnahme  
von Refinanzierungsmitteln auf 6,6 Mrd. Euro. Der Anteil von  
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Erfüllung der zukünftigen Eigenkapitalanforderungen nach 
Basel III. 

Das komplette Dokument von Moody’s sowie weitere Informa-
tionen zu unseren Ratings stehen auf den Internet-Seiten der 
MünchenerHyp zur Verfügung.

rechtLiche rahmenbedingungen

BaSEl III
Die erste Stufe des Projekts zur Einführung der auf internen 
Ratings basierenden Eigenkapitalunterlegung (IRBa) wurde im 
Jahr 2011 erfolgreich erreicht. IRBa (Internal Ratings Based 
approach) ist ein Verfahren, mit dem Kreditinstitute bei der 
Bestimmung der Eigenkapitalunterlegung für die von ihnen ver-
gebenen Darlehen auf ihre eigenen Risikoschätzungen zurück-
greifen statt auf aufsichtlich vorgegebene grob gerasterte 
Standardwerte (KSa, Kreditrisikostandardansatz). Im Rahmen der 
Zulassungsprüfung im Juli hat die aufsicht der MünchenerHyp 
bestätigt, dass die strengen und umfassenden anforderungen 
hinsichtlich der internen Methoden und Prozesse für alle ange-
meldeten Ratingsysteme erfüllt wurden. als Ergebnis wurde die 
Bank von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(BaFin) mit Wirkung vom 1. Oktober 2011 zum IRBa zugelas-
sen. Im Ergebnis erzielt die MünchenerHyp dadurch bei ihrem 
risikoarmen Kreditgeschäft eine Eigenkapitalentlastung von 
rund 270 Mio. Euro.

„ein wichtiger erfolg war die von der aufsicht erteilte 
Zulassung für die berechnung der eigenkapitalunter-
legung nach dem irba, die zu einer deutlich präzise-
ren steuerung des eigenkapitalbedarfs führt.“

Das Projekt muss weitergeführt werden, um spätestens nach 5 
Jahren bis auf eine kleine Restgröße alle Kreditportfolien im 
IRBa zu führen. Wir erwarten, dass wir dadurch eine zusätzliche 
Eigenkapitalentlastung erzielen werden, da die noch nicht abge-
deckten Forderungsklassen im Schnitt geringere Risiken bein-
halten, als im Standardansatz unterstellt. Dies macht das IRBa-
Projekt zu einer wichtigen Maßnahme, die MünchenerHyp auf 
die kommenden Eigenkapitalanforderungen auszurichten.

Hypothekenpfandbriefen lag bei 2,8 Mrd. Euro. Öffentliche 
Pfandbriefe wurden in Höhe von 1,0 Mrd. Euro emittiert. Der 
absatz der ungedeckten Refinanzierung betrug 2,8 Mrd. Euro. 
Die Rück flüsse im Passivgeschäft summierten sich auf 6,3 Mrd. 
Euro, womit sich ein Nettoabsatz von 0,3 Mrd. Euro ergibt. Der 
anstieg der ungedeckten Refinanzierung gegenüber dem Vor-
jahr ist durch die höheren regulatorischen anforderungen an 
die liquiditätsausstattung begründet.

rating

Mit der Verschärfung der Staatsschuldenkrise erhöhten die 
Ratingagenturen nochmals ihre Bonitätsanforderungen. In der 
Folge wurde auch das Rating der MünchenerHyp für unbesi-
cherte Verbindlichkeiten im September 2011 von Moody’s 
gesenkt. Ein Großteil anderer Banken wurde jedoch stärker 
herabgestuft. Dank unseres guten Standings am Kapitalmarkt 
hatte das Rating-Downgrade von Moody’s von a1 (ausblick 
negativ) auf a2 (ausblick stabil) für unbesicherte Verbindlich-
keiten keine spürbaren auswirkungen auf unsere Refinanzie-
rungsmöglichkeiten und -konditionen.

Insgesamt verfügen wir weiterhin über ein im Branchenvergleich 
gutes Rating. Sämtliche Ratings wurden zudem mit dem ausblick 
„stabil“ versehen. 

die aktuellen ratings im überblick:
 Rating ausblick
Öffentliche Pfandbriefe aaa stabil
Hypothekenpfandbriefe aaa stabil
Unbesicherte Verbindlichkeiten a2 stabil
Kurzfristige Verbindlichkeiten Prime-1 stabil
Fundamentale Finanzkraft D+ stabil

Moody’s würdigte erneut das im Vergleich zu anderen Pfand-
briefbanken stärker diversifizierte Darlehensportfolio sowie 
das gute Risikoprofil der MünchenerHyp mit im Marktvergleich 
moderaten Beleihungsausläufen. Unverändert positiv wird 
zudem die enge Verbundenheit mit der genossenschaftlichen 
FinanzGruppe bewertet.

Kritischer beurteilt Moody‘s die Profitabilität und Eigenkapital-
ausstattung der Bank im internationalen Vergleich sowie die 

Der absatz privater Immobilienfinanzierungen über freie Finanz-
dienstleister legte gegenüber dem Vorjahr um mehr als ein 
Drittel auf 530 Mio. Euro zu. Die Schweizer PostFinance baute 
im vergangenen Jahr ihre Marktstellung in der privaten Immo-
bilien finanzierung aus, was für ein stabiles Vermittlungsvolu-
men sorgte.

Das Neugeschäft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung –  
einschließlich der Finanzierung von Wohnungsbaugesellschaf-
ten – stieg mit rund 800 Mio. Euro gegenüber dem Vorjahr um 
mehr als 20 Prozent. Über ein Drittel des Neugeschäftsvolumens 
wurde im ausland abgeschlossen, zum größeren Teil in Groß-
britannien. Ebenfalls positiv entwickelten sich die Margen. 
Stärker als in den vergangenen Jahren haben wir uns neben 
dem klassischen Geschäft mit Wohnungsunternehmen an der 
Finanzierung größerer wohnwirtschaftlicher Portfolien in 
Deutschland beteiligt. Für das gesamte Neugeschäft in der 
gewerblichen Immobilienfinanzierung galten auch im vergan-
genen Jahr die Vorgaben unserer konservativen Kreditvergabe-
politik.

kreditgeschäft mit staaten und banken sowie 
kommunaLfinanZierung

Die ausweitung und Verschärfung der Staatsschuldenkrise 
führte zu Spread-ausweitungen bei anleihen von Staaten und 
Banken. Wir haben in diesem schwierigen Umfeld das Kredit-
geschäft mit Staaten und Banken sehr zurückhaltend betrie-
ben und noch größeres augenmerk auf die Qualität unserer 
Engagements gerichtet. Investiert wurde generell nur in boni-
tätsstarke adressen. 

Durch die aktuelle Situation wird das Geschäftsfeld der Staaten- 
und Bankenfinanzierung grundsätzlich in Frage gestellt. Die 
regulatorischen anforderungen führen dazu, dass diese Finan-
zierungen trotz niedriger Eigenkapitalanforderungen aufgrund 
von zwischenzeitlichen negativen Kursentwicklungen mittelbar 
die Risikotragfähigkeit belasten und somit zu Eigenkapitalbedarf 
führen. Dies wird zur Folge haben, dass sich Kreditinstitute 
zunehmend aus der Finanzierung der öffentlichen Hand und 
vom Interbankenmarkt zurückziehen, was wiederum zu einer 
Belastung des Finanzsystems führen kann.

Das Zusagevolumen reduzierte sich unseren strategischen leit-
linien zufolge von 1,9 Mrd. Euro im Vorjahr auf 1,4 Mrd. Euro. 

refinanZierung

Die Refinanzierung der MünchenerHyp erfolgte über das 
ge sam te Jahr zu guten und angemessenen Konditionen. 
 Verglichen mit anderen sich am Kapitalmarkt refinanzierenden 
Banken außerhalb der genossenschaftlichen FinanzGruppe 
zahlten wir sowohl in der gedeckten als auch – durch die Ein-
bindung in die genossenschaftliche FinanzGruppe – in der 
ungedeckten Refinanzierung über weite Strecken des Jahres 
deutlich geringere Risikoaufschläge. 

„investoren schätzten die münchenerhyp auch im 
Jahr 2011 als verlässlichen partner im kapitalmarkt.“

Zudem blieben unsere ausstehenden Jumbo-Pfandbriefe weit-
gehend von den starken Spread-ausweitungen in den Covered-
Bond-Märkten verschont. Grund für die Stabilität unserer 
Pfandbriefe ist die offene und regelmäßige Kommunikation 
mit den Investoren, die unser risikoarmes Geschäftsmodell 
sowie die Einbindung der MünchenerHyp in die genossenschaft-
liche FinanzGruppe honorieren. Unsere Strategie, regelmäßig 
Euro-Jumbo-Pfandbriefe zu emittieren, weist die Münchener 
Hypothekenbank darüber hinaus als verlässlichen Partner im 
Kapitalmarkt aus. So wurde beispielsweise unser zum Jahres-
auftakt 2011 begebener Hypotheken-Jumbo-Pfandbrief im 
Februar 2012 zweimal um 125 Mio. Euro auf gesamt 1,25 Mrd. 
aufgestockt, bei niedrigen aufschlägen von 5 Basispunkten und 
zuletzt 1 Basispunkt über Swap-Mitte.

Eine Stärke der MünchenerHyp ist die Flexibilität bei der Bege-
bung von Privatplatzierungen, die erneut den bedeutendsten 
anteil unserer Refinanzierung ausmachen. Die Einbettung in 
die genossenschaftliche FinanzGruppe als zentraler Partner 
erleichtert uns dabei den Zugang zu ungedeckten Refinanzie-
rungsmitteln. 

Insgesamt belief sich im Geschäftsjahr 2011 die aufnahme  
von Refinanzierungsmitteln auf 6,6 Mrd. Euro. Der anteil von  
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Wir beteiligen uns auf freiwilliger Basis am sogenannten Basel-
iii-Monitoring des Basel committee on Banking Supervision 
(BcBS). dabei werden mehrmals im Jahr alle kennzahlen berech-
net, die künftig gemäß den Vorgaben aus Basel iii einzuhalten 
sind. die daraus gewonnenen Erfahrungen ermöglichen es, die 
Auswirkungen der künftig verbindlichen Mindeststandards vor 
ihrer Einführung zu erfassen und gegebenenfalls Adjustierungen 
vorzunehmen. durch diese freiwillige teilnahme werden alle 
wichtigen kennzahlen von der MünchenerHyp bereits jetzt 
kontinuierlich beobachtet und stehen zur Steuerung der Bank 
zur Verfügung. dies ermöglicht eine frühzeitige Vorbereitung 
auf die kommenden Anforderungen.

MindEStAnFoRdERungEn An dAS RiSikoMAnAgEMEnt 
(MARiSk)
die Bankenaufsicht gibt mit den Mindesanforderungen an 
das Risikomanagement (MaRisk) Regelungen für die Ausge-
staltung des Risikomanagements vor. Auswirkungen aus der 
Fortschreibung der MaRisk beziehungsweise änderungen der 
Anforderungen werden beobachtet, zeitnah analysiert und ein-
gearbeitet. die MaRisk-novelle vom 15. dezember 2010 
wurde insgesamt vor dem 31. dezember 2011 umgesetzt. der 
von kapitalmarktorientierten instituten neu geforderte Liquidi-
tätspuffer wird laufend berechnet und die geforderten Limite 
werden eingehalten.

da verschiedene Anforderungen, wie die inversen Stresstests 
oder die Berechnung des Liquiditätspuffers, neu hinzuge-
kommen sind, gibt es hierfür bisher noch keine Standards oder 
Richtgrößen. Wir werden deshalb die Fachdiskussion aufmerk-
sam verfolgen und in Abstimmung mit der Aufsicht gegebe-
nenfalls Anpassungen an unseren Methoden und Prozessen 
vornehmen.

orGane

im Aufsichtsrat kam es zu folgenden Veränderungen: Seine 
königliche Hoheit Herzog Max in Bayern, stellvertretender 
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Münchener Hypotheken-
bank, schied nach 20-jähriger Zugehörigkeit turnusgemäß mit 
Ablauf der Vertreterversammlung am 16. April 2011 aus. der 
Vorsitzende des Aufsichtsrats der Münchener Hypotheken-
bank, konrad irtel, würdigte sein außerordentliches Engage-

ment und seine großen Verdienste. Herzog Max in Bayern 
gehörte mehreren Ausschüssen des Aufsichtsrats an, auch 
dem darlehensausschuss, dessen Vorsitz er zuletzt führte.

Zum neuen stellvertretenden Vorsitzenden wählte der Auf-
sichtsrat aus seiner Mitte Bundesminister a.d. Michael glos. 

die Vertreterversammlung wählte neu in den Aufsichtsrat Seine 
durchlaucht Albrecht Fürst zu oettingen-Spielberg. Wiederge-
wählt wurde konrad irtel, Sprecher des Vorstands der VR Bank 
Rosenheim-chiemsee eg, den der Aufsichtsrat in seiner kons-
tituierenden Sitzung am 16. April 2011 erneut zu seinem Vor-
sitzenden wählte. 

Mit der Vertreterversammlung des Jahres 2011 endete die Amts-
periode der Vertreter der Mitglieder der MünchenerHyp. Auf-
sichtsrat und Vorstand der Bank dankten den Vertretern für 
ihre Zusammenarbeit und unterstützung in den vergangenen 
fünf Jahren. Sie haben mit dazu beigetragen, die Bank erfolg-
reich durch eine bewegte Zeit zu führen. im Anschluss an die 
Vertreterversammlung wurden 52 Vertreterinnen und Vertre-
ter sowie 10 Ersatzvertreter neu gewählt. Eine Liste der gewähl-
ten Vertreter der MünchenerHyp befindet sich auf Seite 90 
dieses geschäftsberichts.

MItarBeIterInnen UnD MItarBeIter

Wir haben im vergangenen Jahr unsere Personalstrategie wei-
terentwickelt und an die Anforderungen unseres Wachstums-
kurses angepasst. unsere Personalstrategie hat zum Ziel, die 
besten Mitarbeiter für die Bank zu halten und zu gewinnen 
sowie die kompetenzen aller kolleginnen und kollegen weiter 
auszubauen. darüber hinaus arbeiten wir an geeigneten Struk-
turen und Prozessen für einen optimierten Einsatz der vor-
handenen Personalkapazitäten. gerade die umfangreichen 
Projektarbeiten – insbesondere für die Zulassung und den wei-
teren Ausbau des iRBA – haben gezeigt, wie bedeutsam es ist, 
den optimalen Einsatz der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu 
gewährleisten und zugleich ihre Motivation und Leistungs-
fähigkeit zu stärken.

in diesem Zusammenhang haben wir eine Befragung der in 
den vergangenen zwei Jahren neu eingetretenen Mitarbeiter-



29Münchener
Hypothekenbank eG

laGeBerIcHt

innen und Mitarbeiter durchgeführt. Bei einer Beteiligung von 
über 90 Prozent fielen die Ergebnisse sehr positiv aus. die 
Be fragten äußerten sich sehr zufrieden zu ihren Aufgaben, der 
kollegialität im Haus und ihren Führungskräften. nahezu alle 
würden die MünchenerHyp als Arbeitgeber weiterempfehlen.

Angesichts der zunehmenden fachlichen und regulatorischen 
Anforderungen, die an Banken gestellt werden, haben wir  
im Rahmen der Personalentwicklung damit begonnen, insbe-
sondere die Weiterbildung und nachwuchsförderung auszu-
bauen. darüber hinaus haben wir neue Leistungen eingeführt, 
die helfen sollen, Beruf und Familie besser miteinander zu 
vereinbaren. So unterstützen wir die Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter ab 2012 dabei, eine gute Betreuung für ihre kinder 
zu finden. dabei arbeiten wir mit einem renommierten Anbieter 
zusammen, der mit fachlichem Rat und praktischer Hilfe etwa 
bei der Vermittlung von tagesmüttern oder der Suche nach 
einer kindertages stätte helfend zur Seite steht. darüber hinaus 
haben wir die Arbeitszeitregelung deutlich flexibler gestaltet, 
um zum einen den gestiegenen Anforderungen gerecht zu 
werden und zum anderen die individuellen gestaltungsmög-
lichkeiten der Arbeitszeit zu erhöhen.

im Jahresdurchschnitt beschäftigte die MünchenerHyp 375 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter¹ sowie 12 Auszubildende. 
unsere Bank zeichnet sich durch eine lange Betriebszugehörig-
keit ihrer Beschäftigten mit durchschnittlich über 11 Jahren 
aus. 22 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter feierten im vergan-
genen Jahr ihr Jubiläum der 10-jährigen dienstzugehörigkeit 
und 16 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ihre 25-jährige 
Zugehörigkeit. Zwei Mitarbeiterinnen konnten sogar auf 40 
erfolgreiche Jahre in der MünchenerHyp zurückblicken.

1)  Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter nach § 267 Abs. 5 HgB: ohne Auszubildende, Beschäftigte in Elternzeit, Altersteilzeit in der Freizeitphase, 
Vorruhestand sowie freigestellte Angestellte
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„Das leben steckt voller veränderungen. 
Umso wichtiger ist es, eine Immobilien-
finanzierung zu haben, die sich immer wieder 
flexibel an neue lebens umstände anpassen 
lässt. Wir bieten deshalb InDIvIDUelle 
lösUnGen, die unseren Kunden mehr spiel-
raum und sicherheit bei der Finanzierung 
des eigenen Heims geben. Das wissen nicht 
nur unsere Kunden zu schätzen: Für unsere 
innovativen Finanzierungslösungen wurden 
wir vielfach ausgezeichnet.“

thomas Hügler
leiter Private Immobilienfinanzierungen verbund
Münchener Hypothekenbank eG

Münchener
Hypothekenbank eG
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ertraGs-, FInanZ- UnD verMöGenslaGe

BIlanZstrUKtUr 

Zum 31. dezember 2011 beträgt die Bilanzsumme 37,3 Mrd. Euro, 
nach 35,2 Mrd. Euro im Vorjahr. die Ausweitung der Bilanz-
summe beruht zum einem auf dem gewachsenen Bestandsvo-
lumen an Hypothekendarlehen und zum anderen auf einer tem- 
porären Liquiditätsvorhaltung für einen Jumbo-Pfandbrief über 
1,8 Mrd. Euro, der Mitte Januar 2012 zur Rückzahlung fällig war.

unseren Bestand an Hypotheken- und sonstigen Baufinanzie-
rungsdarlehen konnten wir dank des guten neugeschäfts vor 
allem in der Wohnimmobilienfinanzierung deutlich ausweiten. 
insgesamt beläuft sich unser Bestand an immobilienfinanzie-
rungen zum 31. dezember 2011 auf 19,4 Mrd. Euro. das ist ein 
Zuwachs von 1,0 Mrd. Euro. Mit einem Volumen von 6,0 Mrd. 
Euro (Vorjahr 5,9 Mrd. Euro) entfällt rund ein drittel des Hypo-

thekenbestands auf Auslandsbeleihungen. davon sind 50 Pro-
zent in der Schweiz vergebene darlehen, 34 Prozent in den uSA 
und 16 Prozent in Ländern der Europäischen union. 15,6 Mrd. 
Euro des Hypothekenbestands dienen der deckung begebener 
Pfandbriefe.

die kredite und Wertpapiere im geschäft mit Staaten und Ban-
ken reduzierten sich entsprechend unserer geschäfts- und Risi-
kostrategie von 13,6 Mrd. Euro auf 13,3 Mrd. Euro. darin sind 
6,2 Mrd. Euro Wertpapiere und Schuldverschreibungen enthal-
ten, die fast ausschließlich dem Anlagevermögen zugeordnet 
sind. das Portfolio von Mortgage Backed Securities (MBS) 
ist zum Jahresende 2011 auf 69 Mio. Euro (Vorjahr 125 Mio. 
Euro) abgeschmolzen. da wir keine weiteren investitionen in 
Mortgage Backed Securities vornehmen, wird der Bestand in den 
kommenden Jahren entsprechend der Fälligkeit der Papiere 
weiter abnehmen.

die stillen Lasten im Wertpapierbestand betrugen zum Jahres-
ende 2011 406 Mio. Euro (Vorjahr 331 Mio. Euro). Für Anleihen 
im nominalvolumen von 108 Mio. Euro an den Staat griechen-
land bzw. an ein griechisches unternehmen mit einer garantie 
des Staates griechenland haben wir Abschreibungen in Höhe 
von 65,3 Mio. Euro vorgenommen. 

nach eingehender Prüfung aller anderen Wertpapiere kommen 
wir zu dem Ergebnis, dass es sich in diesen Fällen nicht um dau-
erhafte Wertminderungen handelt. die MünchenerHyp hat diese 
Anleihen mit dauerhalteabsicht in den Büchern. Weitere Abschrei-
bungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert waren deshalb 
nicht erforderlich. die stillen Lasten erhöhten sich, da die Schul-
denkrise in der Europäischen union zu einer Ausweitung der 
credit Spreads in fast allen Marktsegmenten führte. 

Auch wir gehen davon aus, dass von politischer Seite alles 
unternommen wird, eine erneute Eskalation der Schuldenkrise 
zu verhindern, und sehen aus diesem grund bei Anleihen an 
Staaten sowie unterstaatlichen Schuldnern – bis auf griechische 
Staatsanleihen und von griechenland garantierte Anleihen, für 
die wir entsprechende Abschreibungen vorgenommen haben – 
kein besonderes Risiko. dies gilt auch – aufgrund der Absiche-
rung durch die zugrundeliegenden Assets – für gedeckte 
Bankanleihen.

  Wohnungsbau inland          Wohnungsbau Schweiz
  gewerbe inland / sonstige Baufinanzierungsdarlehen
  gewerbe Ausland / sonstige Baufinanzierungsdarlehen
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in Mio. €

20000
 

18000 

16000

14000

12000

10000

8000

6000

4000

2000

0

2006 2007 2008 2009 2010 2011

12.117

14.150

16.004
16.684

18.455

19.410



35Münchener
Hypothekenbank eG

laGeBerIcHt

durch die hohen Auszahlungsvolumina im vermittelten darle-
hensgeschäft in der privaten immobilienfinanzierung erhöhten 
sich die Provisionsaufwendungen um 26 Prozent auf 47,4 Mio. 
Euro. Bei leicht gesunkenen Provisionserträgen beträgt der 
Provisionssaldo3 minus 38,3 Mio. Euro nach einem Minus von 
27,6 Mio. Euro im Vorjahr.

Somit ergibt sich ein Zins- und Provisionsüberschuss in Höhe 
von 79,6 Mio. Euro. gegenüber dem Vorjahr bedeutet dies 
einen Rückgang von 17,3 Mio. Euro. das nettoergebnis des 
Handelsbestands beträgt minus 3,6 Mio. Euro. 

die Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen stiegen im Berichts-
jahr um 4,5 Mio. Euro auf 58,9 Mio. Euro. dabei reduzierte sich 
der Personalaufwand um 1,7 Mio. Euro auf 29,6 Mio. Euro. Hin-
gegen erhöhten sich die anderen Verwaltungsaufwendungen 
von 23,0 Mio. Euro im Jahr 2010 auf 29,3 Mio. Euro. die gründe 
hierfür waren zum einem die Bankenabgabe, die erstmals zu 
entrichten war und für die MünchenerHyp 2,2 Mio. Euro betrug, 
sowie zum anderen die Aufwendungen für die Einführung und 
Zulassung des iRBA. Hinzu kamen noch Aufwendungen für 
einen Releasewechsel unseres SAP-Systems.

Bei den Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immate-
rielle Anlagewerte und Sachanlagen liegen wir mit 4,6 Mio. Euro 
auf dem Vorjahresniveau.

insgesamt beläuft sich der Verwaltungsaufwand4 auf 63,5 Mio. 
Euro, gegenüber 58,9 Mio. Euro im Vorjahr. die cost-income-
Ratio ohne Berücksichtigung der Zinsaufwendungen aus den 
stillen Beteiligungen liegt bei 62 Prozent.

der Saldo aus den sonstigen betrieblichen Aufwendungen und 
Erträgen beträgt minus 1,7 Mio. Euro. das Betriebsergebnis vor 
Risikovorsorge5 beläuft sich auf 10,7 Mio. Euro.

der Bestand an langfristigen Refinanzierungsmitteln erhöhte 
sich um 0,3 Mrd. Euro auf 31,5 Mrd. Euro. die Refinanzierungs-
mittel insgesamt – inklusive geldmarkt – stiegen von 33,6 Mrd. 
Euro im Vorjahr auf 35,6 Mrd. Euro zum 31. dezember 2011. 

„Der Bestand an Hypothekendarlehen konnte dank
des guten neugeschäfts vor allem in der Wohnimmo-
bilienfinanzierung deutlich ausgeweitet werden.“

die geschäftsguthaben erreichten mit 158,9 Mio. Euro einen 
um 7,3 Mio. Euro höheren Wert als im Vorjahr. das gesamte 
haftende Eigenkapital liegt mit 1.157,3 Mio. Euro leicht unter 
dem Vorjahreswert. dies resultiert aus einer Fälligkeit bei den 
nachrangigen Verbindlichkeiten.

das kernkapital beträgt 773,7 Mio. Euro (Vorjahr 762,8 Mio. Euro). 
die Solvabilitätskennziffer für das kernkapital beläuft sich zum 
31. dezember 2011 auf 8,9 Prozent (Vorjahr 6,4 Prozent) und 
für das gesamtkapital auf 13,3 Prozent (Vorjahr 10,0 Prozent). 
die Zuwächse bei den kapitalquoten resultieren aus der umstel-
lung der Berechnung für die Eigenkapitalunterlegung vom kre-
ditrisiko-Standardansatz auf den iRBA.

ertraGsentWIcKlUnG 

Wir erzielten im Jahr 2011 einen Zinsüberschuss2 von 117,9 Mio. 
Euro, der damit leicht unter dem Vorjahresergebnis liegt. ur säch-
lich dafür waren vor allem die durch unsicherheiten und die 
Vertrauenskrise an den kapitalmärkten verursachten erhöhten 
Refinanzierungsaufwände. diese konnten durch das positive 
neugeschäft in der immobilienfinanzierung nicht aufgewogen 
werden. in diesem Ergebnis sind auch Erträge aus der vorzei-
tigen Auflösung von Zinsswaps enthalten.

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)    Saldo der guV-Posten Aufwendungen 1, 2, 3, 4, 5, 6 und Erträge 1, 2, 3, 4, 7
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der Posten „Erträge aus Zuschreibungen zu Forderungen und 
bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflösung von Rück-
stellungen im kreditgeschäft“ beläuft sich auf 57,6 Mio. Euro. 
Vor allem Restrukturierungserfolge im kreditgeschäft in den 
uSA haben zu einem positiven Saldo bei der Risikovorsorge im 
kreditgeschäft geführt. dieser beträgt (inklusive Pauschal-
wertberichtigungen und direktabschreibungen) 11,8 Mio. Euro 
(Vorjahr minus 35,2 Mio. Euro). Aus der Einlösung und dem 
Verkauf von Wertpapieren des umlaufvermögens sowie Schuld-
scheindarlehen konnten 10,3 Mio. Euro erzielt werden. um trotz 
der erforderlichen Abschreibung auf griechische Anleihen ein 
positives Ergebnis zu erzielen, mussten die Reserven nach § 340f 
HgB aufgelöst werden.

die „Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, 
Anteile an verbundenen unternehmen und wie Anlagevermögen 
behandelten Wertpapieren“ betragen minus 61,9 Mio. Euro. die-
ser Wert resultiert vor allem aus der Abschreibung auf Anleihen 
des griechischen Staates bzw. eines griechischen unternehmens 
in Höhe von 65,3 Mio. Euro. dem stehen Erträge aus dem Verkauf 
von Wertpapieren des Anlagevermögens in Höhe von 3,4 Mio. 
Euro gegenüber.

Vor einer Zuführung zu dem „Fonds für allgemeine Bankrisiken“ 
beträgt das Betriebsergebnis nach Risikovorsorge 6,5 Mio. Euro. 
nach der Zuführung zu diesem Fonds in Höhe von 1,7 Mio. Euro 
und einem Steuerertrag von 0,1 Mio. Euro verbleibt ein Jahres-
überschuss von 4,9 Mio. Euro.

GeWInnverWenDUnGsvorscHlaG

der Jahresüberschuss beläuft sich auf 4.857.889,27 Euro. 

der Vertreterversammlung wird eine dividendenausschüttung 
von 3,25 Prozent vorgeschlagen. der Bilanzgewinn – einschließ- 
lich des gewinnvortrags aus dem Vorjahr – in Höhe von 
5.159.902,34 Euro soll demnach wie folgt verwendet werden:

3,25 Prozent dividende 5.109.684,74 Euro
Vortrag auf neue Rechnung 50.217,60 Euro

nacHtraGsBerIcHt

Anfang 2012 verschärfte sich die Lage griechenlands weiter. 
Verhandlungen über ein zweites Hilfspaket und einen höheren 
Forderungsverzicht privater gläubiger wurden aufgenommen, 
die sich jedoch schon bald sehr schwierig gestalteten. Bis zur 
Bilanzaufstellung hatten diese Verhandlungen zwar ein entschei-
dendes Stadium erreicht, waren aber noch nicht abgeschlossen. 
Von dem Ergebnis und der umsetzung der Maßnahmen wird 
es abhängen, ob die von uns gebildete Risikovorsorge ausrei-
chend ist.
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rIsIKoBerIcHt

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 hohen Stellenwert.

in der geschäfts- und Risikostrategie ist der Handlungsrahmen 
der geschäftsaktivitäten festgelegt. der gesamtvorstand der 
MünchenerHyp trägt die Verantwortung für diese Strategie, die 
regelmäßig hinsichtlich der Zielerreichung überprüft, gege-
benenfalls weiterentwickelt und dem Aufsichtsrat zur kenntnis 
gegeben wird.

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

Basis des Risikomanagements ist die Analyse und darstellung 
der existierenden Risiken einerseits und der Vergleich mit dem 
vorhandenen Risikodeckungspotenzial andererseits (Risiko-
tragfähigkeit). dazu sind angemessene kontrollverfahren mit 
interner, prozessabhängiger überwachung implementiert. die 
interne Revision als prozessunabhängige Stelle hat dabei die 
interne überwachungsfunktion inne. Bei der Analyse und dar-
stellung der existierenden Risiken wird vor allem nach Adres-
senausfall-, Marktpreis-, Liquiditäts- und operationellen Risiken 
unterschieden. Weitere Risiken wie credit-Spread-Risiken, Plat-
zierungsrisiko, Reputationsrisiko, geschäftsrisiko etc. werden 
jeweils als teil der zuvor genannten Risiken gesehen und an 
geeigneter Stelle bei den jeweiligen Berechnungen berück-
sichtigt.

aDressenaUsFallrIsIKo 

das Adressenausfallrisiko – auch kreditrisiko genannt – ist für 
die MünchenerHyp von großer Signifikanz. durch das Adres-
senausfallrisiko 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 Pro-
zessvorschriften der am kreditgeschäft beteiligten Einheiten 
sowie die kreditprodukte dargestellt. in der geschäfts- und 
Risikostrategie finden sich weitergehende darlegungen zu den 
teilstrategien bezüglich Zielkunden und Zielmärkten sowie 
Festlegungen 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 
individuelle Beitrag einer Einheit/eines kreditnehmers zum 
kreditrisiko der Bank insgesamt, nämlich der sogenannte 
Marginal cVaR. des Weiteren wird durch Länderlimite die 
regionale diversifizierung sichergestellt.

Wir achten darauf, im Hypothekengeschäft überwiegend erst-
rangige Finanzierungen mit moderaten Beleihungsausläufen 
zu vergeben. Aktuell verteilen sich die Beleihungsausläufe wie 
folgt: 
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GesaMtBestanD HyPotHeKen- UnD sonstIGe DarleHen (eInscHlIesslIcH oFFene ZUsaGen)

BELEiHungSAuSLAuF
31.12.2011 31.12.2010

€ relativ € relativ

bis 60% 11.712.013.807,23 56,3% 11.310.372.250,23 57,8%

60,01% bis 70% 3.042.638.814,13 14,6% 3.025.631.274,18 15,5%

70,01% bis 80% 3.157.970.545,63 15,2% 2.953.495.554,10 15,1%

80,01% bis 90% 1.591.093.816,80 7,7% 1.373.253.082,44 7,0%

90,01% bis 100% 536.215.753,48 2,6% 424.556.450,04 2,2%

über 100% 627.630.798,59 3,0% 472.297.803,29 2,4%

ohne 127.054.111,58 0,6% 7.660.040,04 0,0%

sUMMe 20.794.617.647,44 100,0% 19.567.266.454,32 100,0%

GesaMtBestanD HyPotHeKen- UnD sonstIGe DarleHen (eInscHlIesslIcH oFFene ZUsaGen)

REgion
31.12.2011 31.12.2010

€ relativ € relativ

Baden-Württemberg 1.769.177.830,06 8,5% 1.638.060.756,43 8,4%

Bayern 3.568.774.128,00 17,2% 3.334.955.731,73 17,0%

Berlin 858.205.340,26 4,1% 690.203.743,18 3,5%

Brandenburg 207.954.402,52 1,0% 173.534.561,37 0,9%

Bremen 37.040.349,46 0,2% 30.636.924,47 0,2%

Hamburg 556.686.653,35 2,7% 441.876.263,52 2,3%

Hessen 1.216.602.997,37 5,9% 1.219.178.502,53 6,2%

Mecklenburg-Vorpommern 133.532.265,31 0,6% 110.890.787,30 0,6%

niedersachsen 1.085.762.958,63 5,2% 979.384.037,04 5,0%

nordrhein-Westfalen 2.730.597.072,09 13,1% 2.536.588.259,18 13,0%

Rheinland-Pfalz 446.118.073,33 2,1% 423.569.439,27 2,2%

Saarland 38.795.318,08 0,2% 34.475.104,39 0,2%

Sachsen 551.074.792,13 2,7% 508.690.088,28 2,6%

Sachsen-Anhalt 122.604.073,04 0,6% 110.620.343,36 0,6%

Schleswig-Holstein 1.104.092.310,70 5,3% 988.401.955,72 5,1%

thüringen 150.598.896,45 0,7% 173.958.221,66 0,9%

sUMMe InlanD 14.577.617.460,78 70,1% 13.395.024.719,43 68,5%

die regionale Verteilung innerhalb deutschlands sowie international zeigt die folgende übersicht:
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GesaMtBestanD HyPotHeKen- UnD sonstIGe DarleHen (eInscHlIesslIcH oFFene ZUsaGen)

StAAt
31.12.2011 31.12.2010

€ relativ € relativ

österreich 50.256.385,41 0,2% 49.605.951,95 0,3%

Frankreich 269.243.746,63 1,3% 273.073.462,35 1,4%

großbritannien 371.790.449,67 1,8% 231.880.879,94 1,2%

Spanien 97.828.714,99 0,5% 102.714.104,09 0,5%

Luxemburg 64.619.180,61 0,3% 64.633.155,78 0,3%

Schweden 5.126.458,71 0,0% 43.576.710,72 0,2%

Schweiz 3.023.614.478,29 14,5% 2.632.836.226,25 13,5%

niederlande 193.011.306,37 0,9% 194.051.646,72 1,0%

uSA 2.141.509.465,98 10,3% 2.579.869.597,09 13,2%

     

sUMMe aUslanD 6.217.000.186,66 29,9% 6.172.241.734,89 31,5%

     

sUMMe InsGesaMt 20.794.617.647,44 100,0% 19.567.266.454,32 100,0%

die kreditrisikosteuerung beginnt mit der Selektion des Zielge-
schäfts bei der darlehenskonditionierung. dazu werden Risiko-
kostenfunktionen verwendet, die in einem laufenden Back testing 
validiert werden. Abhängig von der Art und dem Risiko gehalt 
des geschäfts werden verschiedene Rating- bzw. Scoring-Ver-
fahren 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 
niederschlag in einem Bestand mit überschaubarem kredit-
risiko. das kreditgeschäft mit Staaten und Banken ist schwer-
punktmäßig auf Zentral- und Regionalregierungen, öffentliche 
gebietskörperschaften und westeuropäische Banken ausgerich-
tet, wobei es Ziel ist, das Bankenportfolio mittelfristig zu redu-
zieren. Staatsanleihen mit sehr guter Bonität werden weiterhin 
in signifikantem umfang benötigt, da sie auch in Stresssituatio-
nen liquidierbar sind und so erst die Erfüllung der Liquiditäts-
anforderungen ermöglichen.

Hypothekendarlehen werden abhängig vom Rating, von etwai-
gen Leistungsrückständen oder bei Vorliegen anderweitiger 
negativfaktoren auf einen Einzelwertberichtigungsbedarf 
(EWB-Bedarf) geprüft. darüber hinaus besteht ein weiterge-
hendes EWB-Monitoring des Workout-Managements, insbe-
sondere für das nicht-Mengengeschäft.

im Mengengeschäft werden bei Feststellung eines EWB-Bedarfs 
grundsätzlich der 60 Prozent des Beleihungswerts beziehungs-
weise der 70 Prozent des aktuellen Marktwerts übersteigende 
teil eines darlehens und die rückständigen Zinsen wertberichtigt. 

im nicht-Mengengeschäft werden grundsätzlich der den aktu-
ellen Marktwert abzüglich eines angemessenen Sicherheitsab-
schlags oder der 100 Prozent des aktuellen Zerschlagungswerts 
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 
Pauschalwertberichtigung ist das Schreiben des Bundesminis- 
teriums für Finanzen vom 10. Januar 1994.
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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.

MarKtPreIsrIsIKen

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

Bezüglich des Zinsrisikos wird zwischen dem allgemeinen Zins-
risiko und dem spezifischen Zinsrisiko unterschieden. das all-
gemeine Zinsänderungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass sich 
der Marktwert von Anlagen oder Verbindlichkeiten, die vom 
Zinsniveau abhängig sind, negativ entwickelt. Es stellt für die 
MünchenerHyp die wichtigste komponente der Marktpreis-
risiken dar.

Für die Errechnung der maßgeblichen Ausfallquote werden  
60 Prozent des durchschnittlichen Forderungsausfalls der letz-
ten fünf Jahre dem durchschnittlichen risikobehafteten kredit-
volumen 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 Wohnimmobilienmarkts in weiterhin 
niedrigen Relationen. Besonderes Augenmerk wurde weiterhin 
auf das Portfolio der gewerblichen uS-amerikanischen darle-
hen gelegt. im Ergebnis führte dies dazu, dass nach sorgfältiger 
Prüfung bei einzelnen Engagements Risikovorsorge zu treffen 
war, insgesamt aber aufgrund erfolgreicher Restrukturierungen 
EWB aufgelöst werden konnten. Bei der kreditvergabepraxis  
in den uSA konzentrierten wir uns in der Vergangenheit in der 
Regel auf Finanzierungen mit erstrangiger Absicherung und 
moderaten Ausläufen. in der Zwischenzeit wurde dieses 
ge schäfts feld als auslaufend gemäß § 69 Solvabilitätsverord-
nung (SolvV) festgelegt. das heißt, die MünchenerHyp schließt 
kein neugeschäft mehr in den uSA ab. der Bestand wird folg-
lich, wie im Jahr 2011 geschehen, kontinuierlich abschmelzen. 
Solange wird die weitere Entwicklung mit unverminderter 
intensität und Sorgfalt beobachtet und mit den notwendigen 
Maßnahmen begleitet werden. 

KreDItGescHäFt GesaMt

in Mio. Euro
anfangs- 

bestand Zuführung auflösung verbrauch

wechselkurs-
bedingte und 
sonstige ver-
änderungen endbestand

eWB 90,0 11,3 25,7 14,1 0,1 61,6

PWB 14,1 0,0 1,2 0,0 0,0 12,9

die Einzel- und Pauschalwertberichtigungen entwickelten sich im Jahr 2011 wie folgt:
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das spezifisches Zinsrisiko wird auch als (credit-)Spread-Risiko 
bezeichnet und gehört ebenfalls zu den Marktpreisrisiken. der 
credit Spread ist definiert als die Renditedifferenz zwischen 
einer risikolosen Anleihe und einer risikobehafteten Anleihe. 
Spread-Risiken berücksichtigen die gefahr, dass sich diese 
Zinsdifferenz bei gleichbleibender Bonität verändern kann. 
die gründe für geänderte Renditeaufschläge sind:

>>  variierende Einschätzungen der Marktteilnehmer, 
>>  die tatsächliche änderung der kreditqualität des Emittenten, 

ohne dass sich dies schon im Rating widerspiegelt, 
>>  makroökonomische gesichtspunkte, die die Bonitäts-

kategorien beeinflussen. 

im Jahr 2011 blieb – bedingt durch die Schulden- und Vertrau-
enskrise bei einigen europäischen Staaten – dieses Risiko im 
Fokus der Aufmerksamkeit. die teilweise sehr stark angestie-
genen Spreads, vor allem im Falle griechenlands, wirkten sich 
auch auf die Bewertung unseres Wertpapierbestands aus. die 
investitionen der Bank in Anleihen der von der Schuldenkrise 
stärker betroffenen Staaten des Euroraums oder in Anleihen 
von Banken aus diesen Staaten bewegen sich in einem mode-
raten 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 aktuell nicht für ausfallgefähr-
det, allerdings wurde nach den politischen Beschlüssen auf 
Eu-Ebene auf das gesamte griechenland-Portfolio eine Ab-
schreibung von 65,3 Mio. Euro vorgenommen. die von den 
einzelnen Staaten ergriffenen Maßnahmen sowie die auf Eu-
Ebene festgelegten Schutzmechanismen sind unserer Meinung 
nach geeignet, die Rückführung der Verbindlichkeiten sicher-
zustellen. im Fall der Bankanleihen handelt es sich fast aus-
schließlich um gedeckte Papiere, sodass auch hier von einer 
zeitgerechten Rückführung auszugehen ist.

optionen beinhalten unter anderem die folgenden Risiken: 
Volatilitätsrisiko (Vega; Risiko, dass sich aufgrund zuneh-
mender oder abnehmender Volatilität der Wert eines deriva-
tiven instruments ändert), Zeitrisiko (theta; Zeitrisiko, darunter 
wird das Risiko verstanden, dass sich aufgrund fortlaufender 
Zeit der Wert eines derivativen instruments ändert), Rho-Risiko 

staaten BanKen GesaMt

nominalwerte 
in Mio. euro gedeckt ungedeckt

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

Portugal    95 95 197 227 20 30 312 352

Italien 97 121 60 40 40 15 197 176

Irland 30 30 60 60 0 0 90 90

Griechenland 108 108 0 0 0 0 108 108

spanien 122 152 700 700 5* 5* 827 857

summe 452 506 1.017 1.027 65 50 1.534 1.583

* mit unmittelbarer staatsgarantie
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die aktuellen (täglichen) Stressszenarien sind:

>>  Aufsichtsrechtliche Vorgaben: die Zinsstrukturkurve wird in 
jeder Währung getrennt parallel um 200 Basispunkte nach 
oben und nach unten verschoben. das jeweils schlechtere 
Ergebnis von beiden wird berücksichtigt.

>>  Parallelverschiebung: die aktuelle Zinsstrukturkurve wird 
über alle Währungen gleichzeitig komplett um 100 Basis-
punkte nach oben und nach unten verschoben. das schlech-
tere 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. September 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 insol-
venz der investmentbank Lehman Brothers) und dem  
10. oktober 2008 werden auf das aktuelle niveau übertragen.

der maximale VaR des Anlagebuchs (Zinsen und Währungen) 
zu einem konfidenzniveau von 99,5 Prozent bei 10 tagen  
Haltedauer betrug rund 22 Mio. Euro, im durchschnitt lag er 
letztes Jahr bei ca. 15 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.

(Risiko der Veränderung des optionswerts bei einer änderung 
des risikolosen Zinssatzes) und gamma-Risiko (Risiko der Ver-
änderung des options-deltas bei einer Preisänderung des 
Basiswerts; das options-delta beschreibt dabei die Wertände-
rung der option bei einer Preisänderung des Basiswerts). da 
optionen im Regelfall nicht spekulativ eingegangen werden, 
ist das Volumen der eingegangenen Risiken moderat. die Posi-
tio nen entstehen in der Regel implizit durch optionsrechte der 
darlehensnehmer (zum Beispiel das gesetzliche kündigungs-
recht nach § 489 BgB) und werden gegebenenfalls gehedgt. 
diese Risiken werden 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 die-
ser Assetklasse investiert sind.

Zur Steuerung der Marktpreisrisiken werden sämtliche geschäfte 
der MünchenerHyp täglich barwertig bewertet. geschäfte, deren 
Bewertung sich auf die diskontierung von cash Flows reduziert, 
werden im bestandsführenden System SAP bewertet. die Bewer-
tung von strukturierten geschäften – im Wesentlichen Zinsbe-
grenzungsvereinbarungen, Swaptions sowie gesetzliche und 
individuell vereinbarte kündigungsrechte – erfolgt in einem 
eigenen System. Rückgrat der Zinsrisikosteuerung ist der täglich 
ermittelte delta-Vektor, gegeben durch die barwertige Verän-
derung 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 Bewe-
gungen von Risikofaktoren hier und bei den anderen Risikoar-
ten mithilfe von unterschiedlichen Stressszenarien gemessen.
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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 Spread-änderung, die in dem Zeitraum von einem 
Bankarbeitstag vor Ausfall von Lehman Brothers bis vier 
Wochen danach gemessen wurde.

>>  Worst-case-Szenario: Für alle Bestandsklassen werden die 
maximalen Spread-Ausweitungen 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. 

>>  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 von Lehman Brothers eingeschränkt.

der maximale credit-Spread-VaR des gesamtbestands zu 
einem konfidenzniveau von 99,5 Prozent bei 1 Jahr Haltedauer 
betrug 442 Mio. Euro, im durchschnitt lag er letztes Jahr bei 
ca. 398 Mio. Euro.

der maximale credit-Spread-VaR des umlaufvermögens (nur 
fremde Wertpapiere) zu einem konfidenzniveau von 95 Prozent 
bei 1 Jahr Haltedauer betrug 3 Mio. Euro, im durchschnitt lag 
er letztes Jahr bei ca. 2 Mio. Euro.

lIqUIDItätsrIsIKo 

das Liquiditätsrisiko umfasst folgende Risiken:

>>  Zahlungsverpflichtungen zum Zeitpunkt der Fälligkeit nicht 
nachkommen zu können (Liquiditätsrisiko im engeren Sinne)

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

>>  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 
strukturellen Liquiditätsplanung. 

kuRZFRiStigE SicHERung dER ZAHLungSFäHigkEit 
die kurzfristige Sicherung der Zahlungsfähigkeit hat zum Ziel, 
dass die Bank tagtäglich in der Lage ist, ihren ordnungsgemäßen 
Zahlungsverpflichtungen auch in Stresssituationen fristgerecht 
und im vollen umfang zu entsprechen (Zahlungsbereitschaft). 
die derzeit geltenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen zur 
Liquiditätsreserve von Banken sind vollumfänglich umgesetzt. 
die MünchenerHyp stuft sich dabei im Sinne der MaRisk als 
kapitalmarktorientiertes institut ein und erfüllt daher auch die 
Anforderungen gemäß BtR 3.2.

die MaRisk unterscheiden zwischen vier verschiedenen Szena-
rien, die entsprechend implementiert wurden:
 1) Base case: entspricht dem Steuerungsfall der Bank.
 2) Bankstress: die Reputation des instituts verschlechtert 
  sich, beispielsweise durch hohe Verluste in der Bilanz.
 3) Marktstress: kurzzeitiges Event, das einen teil des 
  Finanzmarkts betrifft. Beispiele hierfür sind die terror-
  anschläge vom 11. September 2001 (9/11) oder die 
  Finanzmarkt-/Staatsschuldenkrise.
 4) kombinierter Stress: gleichzeitiges Eintreten von Bank- 
  und Marktstress. die Liquiditätsanforderungen aus 
  diesem Szenario müssen nach MaRisk mindestens  
  30 tage eingehalten werden.

Je nach Szenario wurden unterschiedliche Modellannahmen 
für alle wichtigen cash Flows hergeleitet, zum Beispiel für die 
inanspruchnahme unserer Liquiditätslinien bzw. Avale, die zeit-
liche inanspruchnahme der bereits getätigten darlehenszusagen 
oder die Entwicklung von collaterals. darüber hinaus wurden 
alle Wertpapiere in unterschiedliche Liquiditätsklassen eingeteilt 
und daraus abgeleitet, welches Volumen im jeweiligen Szenario 
in welchem Zeitraum verkauft oder in ein Wertpapierpensions-
geschäft eingeliefert werden kann, um zusätzliche Liquidität zu 
generieren. gesetzliche Restriktionen wie die 180-tage-Rege-
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die Limitierung der Liquiditätsrisiken erfolgt über die struktu-
relle Liquiditätsvorschau und die Stressszenarien anhand des 
ungedeckten Refinanzierungsbedarfs der Bank.

um das Refinanzierungsrisiko möglichst gering zu halten, ist 
die MünchenerHyp bestrebt, darlehen möglichst fristenkon-
gruent 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 erwor-
ben, die jederzeit für offenmarktgeschäfte verwendet werden 
können. investitionen in illiquidere Anleihen wie Mortgage 
Backed Securities (MBS) werden nicht mehr getätigt. der 
Bestand von 69 Mio. Euro per 31. dezember 2011 (Vorjahr 
125 Mio. Euro) in 6 Wertpapieren besteht nur aus commercial 
Mortgage Backed Securities (cMBS) und Residential Mortgage 
Backed Securities (RMBS), die mit immobilien in deutschland, 
Frankreich und Spanien abgesichert sind. Alle MBS verfügen 
über Ratings der bekannten Agenturen. dabei ist das durch-
schnittsrating AA, das insgesamt niedrigste Rating ist A. die 
gewichtete erwartete Restlaufzeit der MBS-Bestände beträgt 
per 31. dezember 2011 ca. 1,25 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 
Verkaufspraktiken, 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 der it-Systeme, geeignete notfallpläne 
und Präventivmaßnahmen. Versicherbare Risiken sind in bank-
üblichem umfang durch Versicherungsverträge abgedeckt.

lung aus dem Pfandbriefgesetz werden dabei stets eingehal-
ten. das Ergebnis ist eine taggenaue darstellung der verfüg-
baren Liquidität auf einen Horizont von 1 Jahr in den drei 
Währungen Euro, uS-dollar und Schweizer Franken.

MittELFRiStigE StRuktuRELLE LiQuiditätSPLAnung 
die strukturelle Liquiditätsplanung dient dazu, die mittelfri-
stige Liquidität sicherzustellen und hat die nachfolgenden 
Liquiditätskennzahlen 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 Steuerungs aktivitäten.

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 integ-
riertes 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 Stresstests wurden entsprechende Maß-

nahmen definiert, mit deren Hilfe Simulationen zur Redu-
zierung der Liquiditätsrisiken durchgeführt werden.
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rIsIKotraGFäHIGKeIt
 
die Fachkonzepte und Modelle zur Berechnung der Risiko-
tragfähigkeit werden entsprechend den aufsichtsrechtlichen 
Erfordernissen laufend weiterentwickelt. die MünchenerHyp 
berechnet die Risikotragfähigkeit periodenorientiert. die für 
die Steuerung relevante Methode ist das sogenannte going-
concern-Szenario, in dem ermittelt wird, ob die Bank nach 
dem Eintritt von Risiken aus allen Risikoarten noch eine Eigen-
kapitalquote 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 2011 stets gege-
ben. nach gegen Jahresende von der Bankenaufsicht für die 
kreditwirtschaft verkündeten ergänzenden Anforderungen an 
die Risikotragfähigkeit ist die MünchenerHyp derzeit dabei, ihr 
Risikotragfähigkeitskonzept zu überarbeiten.

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 ein-
gesetzt. Es wurden nur gelegentlich in der Vergangenheit ein-
zelne darlehen 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 

strukturierten Asset-Swaps abgesichert. Für die Wechselkurs-
sicherung von Fremdwährungsengagements wurden (Zins-)
Währungs-Swaps eingesetzt. Auf Portfolioebene bedienten wir 
uns vornehmlich Zins-Swaps und Swaptions als Sicherungsin-
strumente. Als Hedges für eingebettete gesetzliche kündigungs- 
rechte oder Zinsbegrenzungsvereinbarungen kamen Bermuda-
nische optionen auf Zins-Swaps (Swaptions) beziehungsweise 
Zinsoptionen (caps und Floors) zum Einsatz.

recHnUnGsleGUnGsBeZoGene Interne Kontroll- 
UnD rIsIKoManaGeMentverFaHren

das rechnungslegungsbezogene interne kontrollsystem ist in 
organisationsrichtlinien, Ablaufbeschreibungen, Bilanzierungs-
handbüchern und zahlreichen Arbeitsanweisungen dokumen-
tiert. Es umfasst organisatorische Sicherungsmaßnahmen 
sowie laufende automatische Maßnahmen und kontrollen, die 
in die Arbeitsabläufe integriert sind. dies sind insbesondere 
Funktionstrennung, Vier-Augen-Prinzip, Zugriffsbeschrän-
kungen, Zahlungsrichtlinien, neuproduktprozess und Salden-
bestätigungen. Prozessunabhängige Maßnahmen werden vor 
allem von der internen Revision durchgeführt.

die im Risikobericht beschriebenen Risikomanagementmetho-
den liefern laufend qualitative und quantitative Aussagen zur 
wirtschaftlichen Situation der MünchenerHyp, wie die Perfor-
manceentwicklung. in diese Bewertung fließen Aspekte aller 
Risikoarten mit ein.

in der MünchenerHyp gibt es einen engen Abstimmungspro-
zess zwischen den controlling- 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.
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„Wer professionell in Immobilien inves-
tiert, legt auch besonderen Wert auf eine  
vertraUensvolle verBInDUnG zu 
einem kompetenten Finanzierungspartner. 
Deshalb begleiten wir unsere Kunden von 
anfang an persönlich und erarbeiten mit 
ihnen gemeinsam individuell die für sie 
optimale Finanzierungslösung. Gerade auch 
bei komplexen transaktionen sowie unter 
Beteiligung mehrerer Partner bieten wir 
schnell und zuverlässig eine passende 
Finanzierungsstruktur.“ 
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UnterneHMensPlanUnG UnD aUsBlIcK

UnterneHMensPlanUnG  

die MünchenerHyp verfolgt weiterhin eine auf die private und 
gewerbliche immobilienfinanzierung gerichtete Wachstums-
strategie. die erfolgreiche umsetzung dieser Strategie im Jahr 
2012 hängt auch davon ab, dass die Wahrnehmung der Markt-
chancen unter Einhaltung einer angemessenen cost-income-
Ratio erfolgen kann. das übergeordnete strategische Ziel bleibt 
dabei die nachhaltige Verbesserung der Ertragskraft. 

durch die von der Aufsicht erteilte Zulassung zur iRBA-Bank 
ist die MünchenerHyp auch bei wachsenden risikogewichteten 
Aktiva in der Lage, marktkonforme kern- und gesamtkapital-
quoten vorzuweisen, sodass zur Strategieumsetzung eine aus-
kömmliche Eigenmittelausstattung gegeben sein sollte.

die jährliche Anpassung der geschäfts- und Risikostrategie 
bildet dafür den formalen Planungsrahmen. im Rahmen der 
operativen Planung und Steuerung kommt unser integrierter 
Prozess zum tragen. dieser synchronisiert die Vertriebsziele, 
die Steuerung der dezentralen und zentralen komponenten 
des Verwaltungsaufwands – einschließlich unseres Projektport-
folios – mit der unterjährig laufend fortgeschriebenen guV-
Vorschaurechnung. Alle Ertrags- und kostenkomponenten 
sowie die Risikotragfähigkeit werden laufend überwacht bezie-
hungsweise rollierend weitergeplant, sodass die Bank angemes-
sen auf Ertrags- oder kostenschwankungen reagieren kann.

aUsBlIcK – cHancen UnD rIsIKen

konJunktuR und FinAnZMäRktE
die Erwartungen an die Entwicklung der Weltkonjunktur haben 
sich zu Beginn des Jahres 2012 eingetrübt. Zunehmend wird 
ein übergreifen der europäischen Staatsschuldenkrise auf die 
Weltwirtschaft befürchtet. die Weltbank senkte daher ihre 
Prognosen für das globale Wirtschaftswachstum im Jahr 2012 
um über 1 Prozentpunkt auf 2,5 Prozent. Für das Jahr 2013 
geht sie von einem auf 3,1 Prozent reduzierten Wachstum aus. 
Auch der internationale Währungsfonds (iWF) korrigierte seine 
konjunkturerwartungen nach unten, geht aber von etwas 
höheren Steigerungsraten aus. Für den Euroraum erwarten 
beide institutionen aufgrund der Auswirkungen der Staats-
schuldenkrise und der Verfassung vieler europäischer Volks-

wirtschaften für das Jahr 2012 eine Rezession mit einem nega-
tiven Wachstum zwischen 0,3 Prozent und 0,5 Prozent. im Jahr 
2013 soll die Wirtschaft im Euroraum wieder leicht wachsen. 
Voraussetzung für eine Stabilisierung der konjunktur sowohl 
in Europa als auch weltweit ist jedoch, dass vor allem die von 
der Schuldenkrise besonders betroffenen industrieländer das 
Vertrauen der kapitalmärkte wiedergewinnen und ihre Refi-
nanzierungsfähigkeit stärken können. generell bleiben jedoch 
die unsicherheiten hinsichtlich der wirtschaftlichen Entwick-
lung hoch.

„Die Konjunktur wird im jahr 2012 durch die staats-
schuldenkrise abgeschwächt werden.“

in deutschland wird sich das Wirtschaftswachstum ebenfalls 
deutlich verlangsamen. Es wird aber voraussichtlich nicht zu 
einer Rezession kommen. die Bundesregierung rechnet in ihrem 
im Januar 2012 vorgelegten Jahreswirtschaftsbericht mit einem 
Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts um 0,7 Prozent. dabei 
wird erwartet, dass sich das Wirtschaftswachstum nach anfäng-
licher Abschwächung im weiteren Verlauf des Jahres wieder zu 
erholen beginnt. die Wachstumsdynamik soll aber allein aus 
der Binnenwirtschaft heraus kommen. die importe werden 
2012 voraussichtlich stärker steigen als die Exporte, sodass mit 
einem leicht negativen Beitrag der Außenwirtschaft auf die 
Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts gerechnet wird.

Einen positiven Wachstumsbeitrag dürften auch die Bauinves-
titionen liefern. die deutsche Bauwirtschaft rechnet mit 
einem nominalen umsatzwachstum von 2,5 Prozent. träger 
des Wachstums wird vor allem der Wohnungsbau sein, da das 
Zinsniveau vergleichsweise niedrig bleiben wird und Wohn-
immobilien weiterhin als sichere kapitalanlagen gefragt sein 
werden. die Zahl der Baugenehmigungen kann daher 2012 
nochmals zunehmen.

Aufgrund der Robustheit der deutschen Wirtschaft fallen auch 
die Vorhersagen für den Arbeitsmarkt positiv aus. die Arbeits-
losigkeit soll 2012 weiter rückläufig sein. die Bundesregierung 
erwartet einen Rückgang der Arbeitslosenquote auf 6,8 Prozent. 
Ebenfalls prognostiziert werden steigende Einkommen. die 
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schnitt auf einem moderaten niveau bleiben. übertreibungen 
in bestimmten Märkten – vor allem in Ballungszentren – sind 
allerdings nicht auszuschließen. die Zinsen werden voraus-
sichtlich ein vergleichsweise niedriges niveau behalten. im 
Jahresverlauf ist jedoch abhängig von der weiteren Entwick-
lung der Staatsschuldenkrise eher mit steigenden langfristigen 
Zinsen zu rechnen. in diesem umfeld erwarten wir daher, dass 
in der privaten immobilienfinanzierung die nachfrage nach 
darlehen mit langen Laufzeiten von 20 und mehr Jahren anhält. 

Auch die Zukunft aller anderen europäischen Wohnimmobi-
lien- und Finanzierungsmärkte wird wesentlich von der weite-
ren Entwicklung der Europäischen union abhängen. Aufgrund 
des hohen konsolidierungsdrucks der staatlichen Haushalte 
und des geringen Vertrauens in die Finanzmärkte sind die Aus-
sichten für eine baldige Erholung und einen merklichen Auf-
schwung im Markt für Wohneigentum kurz- bis mittelfristig 
verhalten.

„Deutsche Wohnimmobilien werden weiter als 
solides Investment gefragt bleiben.“

Für den Schweizer Wohnmmobilienmarkt wird für das Jahr 2012 
noch mit einer weitgehend stabilen Entwicklung und mit  
steigenden Preisen gerechnet. das gilt vor allem für Einfamilien- 
häuser und Eigentumswohnungen, wogegen sich bei Mehr-
familienhäusern bereits eine Abkühlung der neubautätigkeit 
abzeichnet. die Zinsprognosen gehen von anhaltend niedrigen 
niveaus für Wohnimmobilienfinanzierungen aus. Für das Jahr 
2013 wird zunehmend die gefahr eines Abschwungs gesehen, 
da sich auch in der Schweiz das Wirtschaftswachstum abkühlt.

Am uS-amerikanischen Wohnimmobilienmarkt ist auch in naher 
Zukunft noch kein nachhaltiger Aufschwung zu erwarten. die 
Erholung bei vermietbaren Apartmentanlagen kann sich kurz- 
bis mittelfristig weiter verstetigen. Aufgrund der aktuell hohen 
nachfrage auf Mieter- und investorenseite besteht mittelfristig – 
nach Fertigstellung von neuen Bauobjekten – auch Spielraum 
für eine Abkühlung dieses Marktsegments.

inflation hat bereits zum Jahresende 2011 etwas nachgelassen. 
Für 2012 wird sie nach Schätzungen der deutschen Bundes-
bank weiter nachgeben und im Jahresdurchschnitt 1,8 Prozent 
betragen. 

die gedämpften Wachstumsaussichten haben auch Einfluss 
auf die Maßnahmen der notenbanken. Sie werden ihre expan-
sive Zins- und Liquiditätspolitik in den Jahren 2012 und 2013 
beibehalten. So hat die uS-amerikanische notenbank Ende 
Januar 2012 verkündet, das derzeitige Leitzinsniveau bis Ende 
2014 nicht verändern zu wollen. Eine Leitzinserhöhung der 
EZB für 2012 wird nicht erwartet. Eine weitere Zinssenkung 
ist zudem nicht auszuschließen, falls die inflationsrate in Europa 
das Zielband der EZB von ca. 2 Prozent erreichen sollte.

die Entwicklung der Finanzmärkte wird nach wie vor wesent-
lich vom weiteren Verlauf der europäischen Staatsschulden-
krise abhängen. deshalb werden covered Bonds der Eu-kern-
staaten unverändert bei den Anlegern als sicheres Wertpapier 
geschätzt sein. das gilt insbesondere für den deutschen Pfand-
brief. der Pfandbriefmarkt wird sich 2012 zweigeteilt präsen-
tieren. das neuemissionsvolumen von öffentlichen Pfandbriefen 
dürfte angesichts der Situation der Staatsfinanzen in Europa 
weiter rückläufig sein, während es bei Hypothekenpfandbrie-
fen steigen wird. die Spreads einzelner Pfandbriefemittenten 
untereinander werden sich weiterhin auf hohem niveau bewe-
gen, wobei der Pfandbrief der Münchener Hypothekenbank in 
der gunst der Anleger sehr hoch angesiedelt bleibt. insgesamt 
erwartet der Verband deutscher Pfandbriefbanken (vdp), 
dass sich das neuemissionsvolumen bei Pfandbriefen auf 
etwa 74 Mrd. Euro leicht erhöht.

iMMoBiLiEn- und iMMoBiLiEnFinAnZiERungSMäRktE
die konjunkturelle Abkühlung in deutschland wird wahrschein-
lich geringe Auswirkungen auf den deutschen Wohnimmobi-
lienmarkt haben. Solange weiterhin unsicherheiten über die 
Zukunft Europas und seiner Währung bestehen, werden deut-
sche Wohnimmobilien als solides investment gefragt bleiben. 

in der Folge werden sich die Preise für Wohnimmobilien 
 wei terhin erhöhen, jedoch gibt es Anzeichen dafür, dass die 
Zuwächse niedriger als im Berichtsjahr ausfallen werden. 
Somit werden die Preissteigerungen im bundesweiten durch-
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das transaktionsvolumen auf dem deutschen gewerbeimmo-
bilienmarkt wird sich nach den Einschätzungen der Experten 
auf dem niveau des Jahres 2011 bewegen. investoren werden 
weiter core-objekte bevorzugen und risikoreiche investments 
vermeiden. in B-Lagen und bei risikoreicheren objekten wird 
das Angebot die nachfrage übersteigen. Auf den Mietmärkten 
sind bei guten Büroimmobilien moderate Mietsteigerungen nicht 
ausgeschlossen. ähnliches gilt für den Einzelhandel. der Finan-
zierungsmarkt wird vor allem von den zunehmenden Regulie-
rungsanforderungen für Banken sowie einer steigenden Anzahl 
von auslaufenden Finanzierungen geprägt sein. 

die Lage an den europäischen gewerbeimmobilienmärkten wird 
sich gegenüber der für das Berichtsjahr beschriebenen Situation 
kaum verändern. Maklerhäuser rechnen mit einem gleichblei-
benden bis leicht rückläufigen investitionsvolumen in Europa, 
da dieses sich insbesondere in Frankreich und großbritannien 
voraussichtlich reduzieren wird. Bei investoren wird weiterhin 
die Sicherheit der geldanlage einen höheren Stellenwert haben 
als die Rendite. davon profitieren in der gewerblichen immobi-
lienfinanzierung europaweit gewerbliche immobilien im core-
Segment sowie wohnwirtschaftliche objekte in deutschland. 
Vereinzelte preisliche übertreibungen sind in diesen Bereichen 
nicht auszuschließen. diese führen aber zu einem höheren Eigen-
kapitaleinsatz der investoren und weniger zu einer höheren 
Finanzierungsbereitschaft der Banken. die Mieten für gute 
Büroobjekte werden sich in den einzelnen Ländern in Abhängig-
keit von der konjunkturellen Entwicklung grundsätzlich stabil 
entwickeln. 

„Bei Gewerbeimmobilien wird weiterhin die sicher-
heit des Investments einen höheren stellenwert 
haben als die rendite.“

Am gewerblichen immobilienmarkt in den uSA werden sich 
2012 insbesondere die kernmärkte an den Standorten mit über-
durchschnittlichem Jobwachstum, wie der technologiestandort 
San Francisco, weiter stabilisieren. dabei ist auch mit einer  
Verknappung des Angebots und Mietpreiswachstum zu rech-
nen. diese Entwicklungen können sich jedoch auch wieder 
abschwächen oder umkehren, da die wirtschaftlichen Rahmen-

bedingungen in den uSA nach wie vor unsicher sind. in den 
Sekundärmärkten ist derzeit weiter nur eine gedrosselte nach-
frage zu erwarten.

gEScHäFtSEntWickLung dER 
MüncHEnER HYPotHEkEnBAnk
die MünchenerHyp erwartet, trotz der vielfältigen Belastungen 
aus dem umfeld der kapitalmärkte, organisch in ihren kernge-
schäftsfeldern zu wachsen sowie mittel- bis langfristig die 
nachhaltige Ertragskraft der Bank zu stärken. 

Wir wollen in den kommenden Jahren den eingeschlagenen 
Wachstumskurs mit unverändert hohem Risikobewusstsein 
fortsetzen. die gewichtung unserer geschäftsfelder wird sich 
sukzessive ändern. 

Schwerpunkt bleibt die Wohnimmobilienfinanzierung. Hier ist es 
unser Anspruch, als zuverlässiger und starker Partner insbeson-
dere der Volksbanken und Raiffeisenbanken zu agieren. Wir sehen 
im Vermittlungsgeschäft mit unseren genossenschaftlichen 
Partnerbanken gute chancen, das neugeschäftsvolumen in den 
kommenden Jahren weiter auszuweiten. Hierfür spricht zum 
einen die starke Marktstellung der Volksbanken und Raiffeisen-
banken in der privaten immobilienfinanzierung und zum anderen 
die mehrfach ausgezeichnete Qualität unserer Finanzierungs-
lösungen. in dem für 2012 erwarteten Marktumfeld sehen wir 
uns daher mit unseren Produkten gut positioniert. das gilt ins-
besondere für unsere Stärke bei Finanzierungen mit langen Lauf-
zeiten und bei Forward-Finanzierungen. Zusätzlich werden wir 
die Effizienz unserer kreditbearbeitung weiter verbessern. 

den Absatz von Baufinanzierungen über den Vertriebsweg freie 
Finanzdienstleister erwarten wir in den Jahren 2012 und 2013 
ebenfalls ausbauen zu können. Wir haben uns hier seit gründung 
dieses geschäftssegments bei den Anbietern und auf den Finan-
zierungsplattformen einen guten Ruf erarbeitet, der unseren 
Wachstumskurs unterstützt. Aufgrund des intensiven Wettbe-
werbs in diesem Markt rechnen wir jedoch damit, dass sich das 
kräftige neugeschäftswachstum der Vorjahre in diesem Seg-
ment in Zukunft etwas abschwächen wird.

die kooperation mit der PostFinance wollen wir fortsetzen. 
Wir erwarten trotz der für 2012 positiven Aussichten des 
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sion zu begeben. Allerdings ist dabei ein höheres Platzierungs-
risiko bei Jumbo-Emissionen durch die Staatsschuldenkrise zu 
beachten. dennoch rechnen wir aufgrund unseres hohen Renom-
mees als Emittent mit vergleichsweise stabilen Spreads für die 
MünchenerHyp, wobei diese von der generellen Entwicklung 
nicht unberührt bleiben dürften.

die Abdeckung des ungedeckten Refinanzierungsbedarfs wird 
weitgehend über die genossenschaftliche Finanzgruppe erfolgen.

Wir streben an, den Zinsüberschuss aus dem operativen geschäft 
im Jahr 2012 und darüber hinaus auf der grundlage unserer 
Wachstumsziele zu steigern. chancen hierfür bietet vor allem 
die Entwicklung der immobilienmärkte in unseren kernmärkten, 
die für eine weitere Steigerung des neugeschäfts spricht. da das 
Hypothekenbankgeschäft langfristig ausgerichtet ist, schlagen 
sich positive neugeschäftszahlen nicht unmittelbar in den Ergeb-
nissen nieder. Für 2012 erwarten wir daher zunächst eine leichte 
Verbesserung, die sich in den Folgejahren weiter verstetigen 
wird. das bedeutet für unsere Ziele im Zinsüberschuss, dass 
wir auch im laufenden Jahr mit einem angemessenen Beitrag 
aus kapitalmarktaktivitäten planen.

„Der Pfandbrief der MünchenerHyp wird in der Gunst 
der anleger sehr hoch angesiedelt bleiben.“

die Verwaltungsaufwendungen werden sich nach unseren Ein-
schätzungen im Jahr 2012 stabil entwickeln. Es fallen weiterhin 
relativ hohe kosten für Projekte an. dazu gehören insbesondere 
die Projekte zur kompletten übernahme von Risikoaktiva in die 
Eigenkapitalunterlegung nach iRBA sowie die Einführung eines 
verbesserten Handels- und Bewertungssystems. Hinzu kommen 
Aufwendungen für laufende Anpassungen unserer Systeme zur 
optimierung der kreditbearbeitungsprozesse.

die MünchenerHyp beobachtet die Entwicklung aller regulato-
rischen Anpassungen sehr genau und beteiligt sich hierzu auch 
am laufenden Basel iii-Monitoring der Bankenaufsicht.

Schweizer Wohnimmobilienmarkts ein rückläufiges neuge-
schäftsvolumen, da die PostFinance im vergangenen Jahr den 
kreis ihrer Vermittlungspartner in der Baufinanzierung auf-
grund strategischer überlegungen erweitert hat. 

„Die MünchenerHyp will im jahr 2012 weiter orga-
nisch wachsen, um mittel- bis langfristig ihre 
nachhaltige ertragskraft zu stärken.“

im gewerblichen immobilienfinanzierungsgeschäft bleibt unser 
Fokus auf erstrangigen Finanzierungen mit darlehensnehmern 
von guter Bonität. Schwerpunkt ist das direkt- und konsortial-
geschäft mit institutionellen investoren und professionellen 
Privatinvestoren. dabei konzentrieren wir uns in deutschland 
auf Ballungsräume und im Ausland auf die wirtschaftsstarken 
Regionen in unseren kernmärkten Frankreich, großbritannien 
und den Benelux-Staaten. Bei den objekten liegt der Schwer-
punkt auf vielseitig nutzbaren gewerbeimmobilien, insbeson-
dere Büro- und Einzelhandelsimmobilien, aber auch Logistik-
immobilien, die in der Regel langfristig vermietet sind und sich 
in guten Lagen befinden. das Potenzial für neugeschäftswachs-
tum schätzen wir als gut ein, da unsere kernmärkte stabile Märk- 
te sind und sich der gewerbliche immobilienfinanzierungsmarkt 
seit Ausbruch der Finanzmarktkrise konsolidiert hat. im inlands-
geschäft gehen wir zudem von einer nochmaligen Steigerung 
der wohnwirtschaftlichen Portfoliofinanzierungen aus. in die-
sem Segment finanzieren wir Wohnungsbaugenossenschaften 
und Wohnungsbaugesellschaften in deutschland, deren kern-
kompetenz die Verwaltung und Vermietung von Wohn- 
immobilien ist.

im kreditgeschäft mit Staaten und Banken erwarten wir ein 
reduziertes neugeschäftsvolumen. die gründe hierfür sind die 
seit dem Ausbruch der Staatsschuldenkrise veränderten Risiko-
aspekte sowie die künftigen aufsichtsrechtlichen Anforderungen. 

der Pfandbrief bleibt das wichtigste Refinanzierungsinstrument 
der MünchenerHyp. im Jahr 2012 sind zwei Jumbo-Emissionen 
der Bank fällig. die erste, ein öffentlicher Jumbo-Pfandbrief mit 
einem Volumen von 1,75 Mrd. Euro, wurde Mitte Januar zurück-
gezahlt. Wir planen, dieses Jahr mindestens eine Jumbo-Emis-
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Einen Schritt, um die verschärften Eigenkapitalanforderungen 
zu erfüllen, haben wir durch die Einführung der Berechnung 
der Eigenmittelunterlegung nach dem iRBA bereits vollzogen. 
in den nächsten Jahren werden wir weitere Maßnahmen zur 
Stärkung des harten kernkapitals umsetzen. Bei der Leverage 
Ratio steht derzeit noch nicht fest, ob sie als limitierende grenze 
eingeführt wird. Zur Berechnung der künftigen Liquiditätsan-
forderungen nach Basel iii – Liquidity coverage Ratio (LcR) 
und net Stable Funding Ratio (nSFR) – wurde im Berichtsjahr 
ein entsprechendes Projekt durchgeführt. die Anforderungen 
und Wirkungsmechanismen der neuen Liquiditätskennziffern 
fließen nun im Vorgriff auf die kommenden Anforderungen 
aktiv in die Liquiditätssteuerung ein. dabei hat besonders die 
klassifizierung in Bezug auf den Liquiditätspuffer einen Ein-
fluss auf die individuellen investitionsentscheidungen. Waren 
in der Vergangenheit Ertrags- und Risikokriterien die primären 
Entscheidungsfaktoren, so werden künftig die Portfolio- und 
cash-Flow-Strukturen der Bank an Bedeutung gewinnen. 
die MünchenerHyp hat hierfür ein integriertes Steuerungs-
konzept ausgearbeitet, welches unter Einbeziehung aller am 
gesamtbanksteuerungsprozess beteiligten Akteure kontinuierlich 
weiterentwickelt wird.

Bei der Risikovorsorge für das kreditgeschäft ist nach derzei-
tigem Erkenntnisstand von keiner höheren Belastung als im 
Berichtsjahr auszugehen. Auflösungseffekte, die im Jahr 2011 
zu einem positiven Saldo geführt haben, sind jedoch nicht zu 
erwarten. in Abhängigkeit von der weiteren Entwicklung in 
griechenland kann es jedoch zu einem zusätzlichen Abschrei-
bungsbedarf kommen.

Wir streben an, im Jahr 2012 einen Jahresüberschuss zu erzielen, 
der über dem des Berichtsjahrs liegt.
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jaHresBIlanZ ZUM 31. DeZeMBer 2011

aKtIvseIte 31.12.2011 31.12.2010

€ € t€

1. Barreserve

 a) kassenbestand 8.996,41 11

 b) guthaben bei Zentralnotenbanken 3.039.729,83 78.562

   darunter: 

   bei der deutschen Bundesbank € 3.039.729,83

3.048.726,24 78.573

2. Forderungen an Kreditinstitute

 a) Hypothekendarlehen 48.753.937,98 67.273

 b) kommunalkredite 1.298.265.847,51 1.258.645

 c) andere Forderungen 4.030.332.778,51 2.491.213

   darunter: 

         täglich fällig € 1.736.478.253,38

5.377.352.564,00 3.817.131

3. Forderungen an Kunden

 a) Hypothekendarlehen 19.175.525.619,60 18.121.271

 b) kommunalkredite 5.956.214.207,40 6.202.688

 c) andere Forderungen 166.133.289,03 169.136

   darunter: 

   gegen Beleihung von Wertpapieren € 38.835,48

25.297.873.116,03 24.493.095

4.   schuldverschreibungen und  
andere festverzinsliche Wertpapiere

 a) Anleihen und Schuldverschreibungen 6.349.719.932,03 6.508.216

    aa) von öffentlichen Emittenten € 1.479.421.083,86 ( 1.409.424 )

    darunter: 

    beleihbar bei der

    deutschen Bundesbank € 1.352.138.074,78

    ab) von anderen Emittenten € 4.870.298.848,17 ( 5.098.792 )

    darunter: 

    beleihbar bei der

    deutschen Bundesbank € 4.442.900.245,19

 b) eigene Schuldverschreibungen 21.070.159,08 28.584

    nennbetrag € 21.346.700,00

6.370.790.091,11 6.536.800

übertrag: 37.049.064.497,38 34.925.599
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PassIvseIte 31.12.2011 31.12.2010

€ € t€

1. verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

 a) begebene Hypotheken-namenspfandbriefe 702.526.925,01 632.653

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 188.619.388,44 213.407

 c) andere Verbindlichkeiten 5.355.426.138,38 3.086.715

   darunter:

    täglich fällig € 309.472.734,01

    zur Sicherstellung aufgenommener darlehen  

an den darlehensgeber ausgehändigte

    Hypotheken-namenspfandbriefe € 64.357,55

    und öffentliche namenspfandbriefe € 85.513,57

6.246.572.451,83 3.932.775

2. verbindlichkeiten gegenüber Kunden

 a) begebene Hypotheken-namenspfandbriefe 4.514.716.471,36 3.846.882

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 4.308.071.536,40 4.136.324

 c) andere Verbindlichkeiten 1.708.791.365,97 1.357.728

   darunter: 

   täglich fällig € 5.647.604,70

10.531.579.373,73 9.340.934

3. verbriefte verbindlichkeiten

 a) begebene Schuldverschreibungen 19.219.449.400,73 20.376.104

   aa) Hypothekenpfandbriefe € 10.722.625.545,37 ( 9.816.379 )

   ab) öffentliche Pfandbriefe € 3.750.345.701,73 ( 6.397.916 )

   ac) sonstige Schuldverschreibungen € 4.746.478.153,63 ( 4.161.809 )

 b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 84.419.345,71 444.344

   darunter:

   geldmarktpapiere € 84.419.345,71

19.303.868.746,44 20.820.448

4. treuhandverbindlichkeiten 139.989,11 167

 darunter: 

 treuhandkredite € 139.989,11

5. sonstige verbindlichkeiten 236.264.939,68 69.610

übertrag: 36.318.425.500,79 34.163.934
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aKtIvseIte 31.12.2011 31.12.2010

€ € t€

übertrag: 37.049.064.497,38 34.925.599

5.   aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 13.241.488,00 13.198

6.   Beteiligungen und Geschäftsguthaben  

bei Genossenschaften

  a) Beteiligungen 77.808.262,10 77.808

   darunter:

   kreditinstitute € 17.189.982,18

  b) geschäftsguthaben bei genossenschaften 18.500,00 18

   darunter: 

   bei kreditgenossenschaften € 15.500,00 

77.826.762,10 77.826

7.   anteile an verbundenen Unternehmen 11.151.601,64 11.175

8.  treuhandvermögen 139.989,11 167

  darunter: 

  treuhandkredite € 139.989,11

9.  Immaterielle anlagewerte

  a)  entgeltlich erworbene konzessionen, gewerbliche 

Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte sowie 

Lizenzen an solchen Rechten und Werten 6.043.845,36 7.906

  b) geleistete Anzahlungen 3.579.723,52 785

9.623.568,88 8.691

10. sachanlagen 76.734.384,41 78.155

11. sonstige vermögensgegenstände 53.621.920,86 47.625

12. rechnungsabgrenzungsposten

  a) aus dem Emissions- und darlehensgeschäft 55.631.183,23 60.986

  b) andere 1.260.197,38 1.599

56.891.380,61 62.585

summe der aktiva 37.348.295.592,99 35.225.021
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PassIvseIte 31.12.2011 31.12.2010

€ € t€

übertrag: 36.318.425.500,79 34.163.934

6. rechnungsabgrenzungsposten

 aus dem Emissions- und darlehensgeschäft 14.329.727,84 14.013

14.329.727,84 14.013

7. rückstellungen

 a)  Rückstellungen für Pensionen  

und ähnliche Verpflichtungen 26.728.000,00 26.802

 b) Steuerrückstellungen 2.008,52 490

 c) andere Rückstellungen 17.531.399,00 14.877

44.261.407,52 42.169

8. nachrangige verbindlichkeiten 156.200.000,00 194.200

9. Genussrechtskapital 21.474.259,01 21.474

 darunter: 

 vor Ablauf von zwei Jahren fällig € 15.338.756,44

10. Fonds für allgemeine Bankrisiken 1.750.000,00 0

11. eigenkapital

 a) gezeichnetes kapital 502.856.454,74 498.261

  aa) geschäftsguthaben € 161.209.276,92 ( 156.114 )

  ab) stille Beteiligungen € 341.647.177,82 ( 342.147 )

 b) Ergebnisrücklagen 283.838.340,75 282.338

  ba) gesetzliche Rücklage € 282.304.465,11 ( 280.804 )

  bb) andere Ergebnisrücklagen € 1.533.875,64 ( 1.534 )

 c) Bilanzgewinn 5.159.902,34 8.632

791.854.697,83 789.231

summe der Passiva 37.348.295.592,99 35.225.021

1. eventualverbindlichkeiten

  Verbindlichkeiten aus Bürgschaften  

und gewährleistungsverträgen 70.162.003,72 75.779

2. andere verpflichtungen

 unwiderrufliche kreditzusagen 2.218.243.845,13 1.824.222
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FÜr DIe ZeIt voM 1. janUar 2011 BIs 31. DeZeMBer 2011

aUFWenDUnGen 31.12.2011 31.12.2010

€ € t€

1. Zinsaufwendungen 1.198.452.130,41 1.209.602

2. Provisionsaufwendungen 47.431.937,57 37.729

3.  nettoaufwand des Handelsbestands 3.640.090,00 4.559

4. allgemeine verwaltungsaufwendungen

 a) Personalaufwand 29.588.738,12 31.308

  aa) Löhne und gehälter € 24.871.134,26 ( 25.096 )

  ab)  Soziale Abgaben und Aufwendungen für  

Altersversorgung und unterstützung € 4.717.603,86 ( 6.212 )

   darunter: 

   für Altersversorgung € 964.280,45

 b) andere Verwaltungsaufwendungen 29.286.697,83 23.028

58.875.435,95 54.336

5.   abschreibungen und Wertberichtigungen auf  

immaterielle anlagewerte und sachanlagen 4.647.365,17 4.557

6. sonstige betriebliche aufwendungen 3.928.489,14 2.984

7.  abschreibungen und Wertberichtigungen auf  

Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie  

Zuführungen zu rückstellungen im Kreditgeschäft 0,00 17.804

8.  abschreibungen und Wertberichtigungen auf  

Beteiligungen, anteile an verbundenen Unternehmen 

und wie anlagevermögen behandelten Wertpapieren 61.853.361,06 0

9. einstellung in den Fonds für allgemeine Bankrisiken 1.750.000,00 0

10. außerordentliche aufwendungen 0,00 1.053

11. steuern vom einkommen und vom ertrag -227.179,92 4.612

12.  sonstige steuern, soweit nicht unter  

„sonstige betriebliche aufwendungen“ ausgewiesen 94.120,14 96

13. jahresüberschuss 4.857.889,27 10.999

summe der aufwendungen 1.385.303.638,79 1.348.331

1. jahresüberschuss 4.857.889,27 10.999

2. Gewinnvortrag aus dem vorjahr 302.013,07 633

5.159.902,34 11.632

3. einstellungen in die gesetzliche rücklage 0,00 3.000

4. Bilanzgewinn 5.159.902,34 8.632

GeWInn- UnD verlUstrecHnUnG
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erträGe 31.12.2011 31.12.2010

€ € t€

1. Zinserträge 

 a) aus kredit- und geldmarktgeschäften 1.080.773.260,52 1.081.583

 b)  aus festverzinslichen Wertpapieren  

und Schuldbuchforderungen 233.480.313,61 249.176

1.314.253.574,13 1.330.759

2. laufende erträge aus

 a)  Beteiligungen und aus  

geschäftsguthaben bei genossenschaften 1.174.522,35 1.367

 b) Anteilen an verbundenen unternehmen 870.000,00 1.950

2.044.522,35 3.317

3.  erträge aus Gewinngemeinschaften, Gewinn-  

ab führungs- oder teilgewinnabführungsverträgen 41.337,42 61

4. Provisionserträge 9.145.322,79 10.079

5.  erträge aus Zuschreibungen zu Forderungen und  

bestimmten Wertpapieren sowie aus der auflösung 

von rückstellungen im Kreditgeschäft 57.627.826,02 0

6.  erträge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,  

anteilen an verbundenen Unternehmen und  

wie anlagevermögen behandelten Wertpapieren 0,00 2.281

7. sonstige betriebliche erträge 2.191.056,08 1.834

summe der erträge 1.385.303.638,79 1.348.331
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eIGenKaPItalsPIeGel 
 UnD KaPItalFlUssrecHnUnG

eIGenKaPItalsPIeGel 2011

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

netto –  

kapitalveränderungen 5.095 -500 1.500 -1.500 4.595

gezahlte 

dividenden 0 0 0 6.830 6.830

Jahresüberschuss 0 0 0 4.858 4.858

Eigenkapital 

zum 31.12.2011 161.209 341.647 283.838 5.160 791.854

KaPItalFlUssrecHnUnG 2011

31.12.2011
 in Mio. €

31.12.2010
 in Mio. €

Jahresüberschuss vor außerordentlichen Posten 4,8 12,1

im Jahresüberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und überleitung auf 

den cash Flow aus laufender geschäftstätigkeit 

Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen, 

Sach- und Finanzanlagen 18,2 46,4

Veränderung der Rückstellungen 2,1  1,8

Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 17,8  15,0

Ergebnis aus der Veräußerung von Finanz- und Sachanlagen 3,5 0,0

Sonstige Anpassungen 0,0  0,0

Zwischensumme 46,4 75,3
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KaPItalFlUssrecHnUnG 2011

31.12.2011
 in Mio. €

31.12.2010
 in Mio. €

Veränderung des Vermögens und der Verbindlichkeiten  
aus laufender geschäftstätigkeit   

Forderungen

  - an kreditinstitute -1.602,4 106,3

  - an kunden -744,4  -1.835,3

Wertpapiere (soweit nicht Finanzanlagen) 21,8  2.138,0

Andere Aktiva aus laufender geschäftstätigkeit 35,4 128,5

Verbindlichkeiten

  - gegenüber kreditinstituten 2.300,2 -1.371,0

  - gegenüber kunden 1.176,5  66,8

Verbriefte Verbindlichkeiten -1.473,8  833,3

Andere Passiva aus laufender geschäftstätigkeit -44,9 -238,9

Erhaltene Zinsen und dividenden 1.316,3  1.334,1

gezahlte Zinsen -1.198,5  -1.209,6

Außerordentliche Einzahlungen/Auszahlungen 0,0  -1,1

Ertragssteuerzahlungen 0,2  -4,6

cash Flow aus der laufenden Geschäftstätigkeit -167,2  21,8

Einzahlungen aus Abgängen des   

  - Finanzanlagevermögens 883,5  1.019,4

  - Sachanlagevermögens 0,1  0,2

Auszahlungen für investitionen in das   

  - Finanzanlagevermögen -785,6  -1.031,0

  - Sachanlagevermögen -0,7  -0,8

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

Mittelveränderung aus sonstiger investitionstätigkeit -3,5  -4,4

cash Flow aus Investitionstätigkeit 93,8 -16,6

Einzahlungen aus kapitalveränderung 5,1  7,4

dividendenzahlungen -6,8  -8,0

Mittelveränderung aus sonstigem kapital -0,5  7,0

cash Flow aus Finanzierungstätigkeit -2,2  6,4

Zahlungsmittelbestand zum Beginn der Periode 78,6  67,0

+/-  cash Flow aus laufender geschäftstätigkeit -167,2  21,8

+/-  cash Flow aus investitionstätigkeit 93,8 -16,6

+/-  cash Flow aus Finanzierungstätigkeit -2,2  6,4

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

Zahlungsmittelbestand am ende der Berichtsperiode 3,0  78,6
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der Jahresabschluss der Münchener Hypothekenbank eg zum 
31.12.2011 ist in übereinstimmung mit den Vorschriften des 
Handelsgesetzbuchs (HgB) in Verbindung mit der Verordnung 
über die Rechnungslegung der kreditinstitute (RechkredV) 
unter Beachtung der Regelungen des genossenschaftsge-
setzes (geng) und des Pfandbriefgesetzes (PfandBg) aufge-
stellt 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.

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. im geschäftsjahr wurden die Wertpa-
piere des Anlagevermögens, die einer nicht dauernden Wert-
minderung unterliegen, wie im Vorjahr nach dem gemilderten 
niederstwertprinzip bewertet. Für einzelne Wertpapiere des 
Anlagevermögens, für die von einer dauernden Wertminde-
rung ausgegangen werden muss, sind Abschreibungen in zum 
Zeitpunkt der Bilanzerstellung angemessener Höhe erfolgt.

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 erfol-
gen entsprechend der betriebsgewöhnlichen nutzungsdauer. 
geringwertige Wirtschaftsgüter werden entsprechend der 
steuerlichen Vorschrift behandelt.

Bestehende Steuerlatenzen aus temporären differenzen zwi-
schen 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 zuzüg-
lich anteiliger Zinsen gemäß Emissionsbedingungen. der unter-
schied zwischen nenn- und Ausgabebetrag von Verbindlichkeiten 
wurde in die Rechnungsabgrenzung eingestellt. Für ungewisse 
Verbindlichkeiten wurden Rückstellungen in Höhe des nach 
vernünftiger kaufmännischer Beurteilung notwendigen Erfül-
lungsbetrags gebildet. Rückstellungen mit einer Restlaufzeit 
von mehr als einem Jahr wurden mit dem entsprechenden durch-
schnittlichen Marktzinssatz abgezinst. 

die Rückstellungen für Pensionsverpflichtungen sind nach 
Puc-Methode (Projected unit credit Method) unter Anwen-
dung eines Abzinsungssatzes von 5,14 % und einer gehalts-
dynamik von 2,5% sowie einer Rentendynamik von 2,0 % 
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.

Auf fremde Währung lautende Vermögensgegenstände und 
Verbindlichkeiten werden zum EZB-Referenzkurs vom Bilanz-
stichtag nach § 256 a HgB umgerechnet. Erträge aus der um -
rechnung von besonders gedeckten Fremdwährungspositio nen 
werden erfolgswirksam im Zinsüberschuss erfasst. Aufwen-
dungen und Erträge werden zum jeweiligen tageskurs bewertet.

allGeMeIne anGaBen ZU BIlanZIerUnGs- 
 UnD BeWertUnGsMetHoDen

anHanG 2011
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anHanG

FrIstenGlIeDerUnG nacH restlaUFZeIten
aKtIvseIte 

 31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Forderungen an Kreditinstitute 5.377.353 3.817.131

 - bis drei Monate 4.030.389 2.311.590

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 244.008 248.202

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 706.891 712.095

 - mehr als fünf Jahre 396.065 545.244

Forderungen an Kunden 25.297.873 24.493.095

 - bis drei Monate 721.780 860.709

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 1.485.234 1.148.222

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 7.219.306 7.708.967

 - mehr als fünf Jahre 15.871.553 14.775.197

schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  
bis zu einem jahr 484.431 756.398

PassIvseIte

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 6.246.572 3.932.775

 - bis drei Monate 2.341.619 2.032.279

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 1.345.974 604.999

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 2.012.898 815.834

 - mehr als fünf Jahre 546.081 479.663

verbindlichkeiten gegenüber Kunden 10.531.579 9.340.934

 - bis drei Monate 701.024 312.116

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 173.384 297.923

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 928.110 1.107.338

 - mehr als fünf Jahre 8.729.061 7.623.557

verbriefte verbindlichkeiten 19.303.869 20.820.449

Begebene Schuldverschreibungen

 - bis drei Monate 2.872.255 1.114.852

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 3.163.303 4.447.569

 - mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 11.517.278 13.238.511

 - mehr als fünf Jahre 1.666.614 1.575.173

Andere verbriefte Verbindlichkeiten

 - bis drei Monate 46.878 429.399

 - mehr als drei Monate bis ein Jahr 37.541 14.945

anGaBen ZUr BIlanZ
 GeWInn- UnD verlUstrecHnUnG
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HanDelsBestanD
Zum 31.12.2011 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

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Forderungen an

 kreditinstitute 170.732 183.517

 kunden 61.343 66.191

verbindlichkeiten gegenüber

 kreditinstituten 361.099 298.588

 kunden 0 0

ForDerUnGen | verBInDlIcHKeIten GeGenÜBer verBUnDenen UnterneHMen

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Forderungen an kunden 2.566 2.468

Verbindlichkeiten gegenüber kunden 1.085 3.219

BörsenFäHIGe WertPaPIere 

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€ 

Aktivposten börsennotiert nicht börsennotiert börsennotiert nicht börsennotiert

Schuldverschreibungen und andere  

festverzinsliche Wertpapiere 5.994.020 259.792 6.268.954 151.118

Aktien und andere nicht  

festverzinsliche Wertpapiere 8.150 0 8.170 0

Beteiligungen 0 2.150 0 2.150

anHanG – MÜncHener HyPotHeKenBanK eG  l  GescHäFtsBerIcHt 2011
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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 
Vorjahrs

t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€ t€

Immaterielle
anlagewerte 24.235 3.518 0 0

 
235 2.585 17.894 9.624 8.691

a) entgeltlich  
erworbene kon-
zessionen, gewerb  - 
liche Schutzrechte 
und ähnliche 
Rech te und Werte 
sowie Lizenzen an 
solchen Rechten 
und Werten 23.449 724 0 0 235 2.585 17.894 6.044 7.906

b) geleistete  
Anzahlungen 786 2.794 0 0 0 0 0 3.580 785

sachanlagen 101.087 696 0 0 129 2.062 24.920 76.734 78.155

Anschaffungs-
und Herstel-
lungskosten

Verände-
rungen 

+/- *)

Buchwert 
am Bilanz-

stichtag

Buch-
wert des 
Vorjahrs

Beteiligungen
und Geschäfts-
guthaben bei 
Genossenschaften 77.827 0  77.827 77.827

anteile an
verbundenen
Unternehmen 11.175   -23 11.152 11.175

schuldver-
schreibungen
und andere fest-
verzinsliche
Wertpapiere 6.359.554 -59.224 6.300.330 6.359.554

aktien und an-
dere nicht fest-
verzinsliche
Wertpapiere 8.170 -20 8.150 8.170

*) 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 Wertpapieren 
unter den Buchwerten befindet. 

der Posten „Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere“ enthält Wertpapiere mit einem Buchwert von 
4.256.401 t€ (Vorjahr 4.578.940 t€), der über dem Zeitwert von 3.850.759 t€ (Vorjahr 4.247.782 t€) liegt. Soweit diese Wertpapiere 
in Verbindung mit einem Swapgeschäft stehen, werden sie mit diesen als Einheit bewertet. Zum Abschlussstichtag liegen uns keine  
Erkenntnisse über eine dauernde Wertminderung vor, die eine zusätzliche außerplanmäßige Abschreibung erforderlich machen.

treUHanDGescHäFte

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

treuhandvermögen

Forderungen an kunden 140 167

treuhandverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten 140 167

sacHanlaGen
Auf die eigengenutzten grundstücke und gebäude entfällt ein teilbetrag von 63.925 t€ (Vorjahr 64.897 t€), auf Betriebs- und 
geschäftsausstattung 1.874 t€ (Vorjahr 2.130 t€).

nacHranGIGe verMöGensGeGenstänDe

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Forderungen an kreditinstitute 0 10.000

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 8.150 8.170

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 und Ausgleichsposten zur Fremdwährungsbewertung aus dem 
derivategeschäft enthalten und darüber hinaus vor allem Verbindlichkeiten für anteilige Zinsen aus namensgenussrechten und 
aus stillen Beteiligungen.

anHanG – MÜncHener HyPotHeKenBanK eG  l  GescHäFtsBerIcHt 2011
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recHnUnGsaBGrenZUnGsPosten aUs DeM eMIssons- UnD DarleHensGescHäFt

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Aktiv 12.

disagio aus Verbindlichkeiten 26.752 28.653

Agio aus Forderungen 24.602 24.829

Sonstige Abgrenzungsposten 5.537 7.504

Passiv 6.

Agio aus Verbindlichkeiten 2.327 2.617

damnum aus Forderungen 11.595 10.895

Sonstige Abgrenzungsposten 408 500

latente steUern
Passive latente Steuern ergeben sich vor allem aus dem steuerlich niedrigeren Wertansatz bei den Bankgebäuden. Aktive latente 
Steuern ergeben sich aus den Pensionsrückstellungen und dem unterschiedlichen Ansatz von Prämien aus ausgeübten Swap-
optionen. 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 9.683 t€ (Vorjahr 11.188 t€) entstanden.
die nachrangigen Verbindlichkeiten, die jeweils 10 Prozent des gesamtausweises übersteigen, betragen:

nominalbetrag Währung Zinssatz Fälligkeit

20.000.000,00 Euro 6,02% 20.03.2018

Bei den Mittelaufnahmen wurden keine von § 10 Abs. 5 a kWg abweichenden Bedingungen vereinbart. Vorzeitige Rückzahlungs-
verpflichtungen sind in allen Fällen ausgeschlossen. die umwandlung dieser Mittel in kapital oder andere Schuldformen ist nicht 
vereinbart oder vorgesehen. 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 6.136 t€ (Vorjahr 16.361 t€) den 
Anforderungen des § 10 Abs. 5 kWg.

entWIcKlUnG Der erGeBnIsrÜcKlaGen

gesetzliche Rücklagen in t€ andere Ergebnisrücklagen in t€

Stand 1.1.2011 280.804 1.534

Einstellungen aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres 1.500 0

Einstellungen aus dem Jahresüberschuss des geschäftsjahres 0 0

Stand 31.12.2011 282.304 1.534

GescHäFtsGUtHaBen
die unter Passivposten 11aa) ausgewiesenen geschäftsguthaben gliedern sich wie folgt:

31.12.2011 in € 31.12.2010 in €

geschäftsguthaben 161.209.276,92 156.113.623,21

 a) der verbleibenden Mitglieder 158.859.446,92 151.537.023,21

 b) der ausgeschiedenen Mitglieder 2.192.540,00 4.407.620,00

 c) aus gekündigten geschäftsanteilen 157.290,00 168.980,00

Rückständige fällige Pflichteinzahlungen auf geschäftsanteile 23,08 26,79

stIlle BeteIlIGUnGen
die stillen Beteiligungen in Höhe von 341.647 t€ (Vorjahr 342.147 t€ ) entsprechen in Höhe von 340.647 t€ (Vorjahr 340.647 t€) 
den Anforderungen des § 10 Abs. 4 kWg. Hierfür fielen Aufwendungen in Höhe von 26.376 t€ (Vorjahr 24.821 t€)  an.

ZUr sIcHerHeIt ÜBertraGene verMöGensGeGenstänDe
im Rahmen von offenmarktgeschäften mit der Europäischen Zentralbank wurden zur Sicherung der Verbindlichkeiten in Höhe 
von 1.247.786 t€ (Vorjahr 0 t€) Wertpapiere in gleicher Höhe verpfändet. der Buchwert der in Pension gegebenen Vermögens-
gegenstände (echte Pensionsgeschäfte) beträgt 1.343.937 t€ (Vorjahr 1.040.320 t€). im Rahmen von Sicherungsvereinbarungen 
für derivategeschäfte wurden Barsicherheiten in Höhe von 1.807.260 t€ (Vorjahr 1.001.560 t€) gestellt. Zur Absicherung von Pensions- 
verpflichtungen und Ansprüchen aus dem Altersteilzeitmodell wurden Wertpapiere in Höhe von 12.414 t€ (Vorjahr 12.189 t€) 
verpfändet. im Rahmen eines contractual trust Arrangement (ctA) zur Absicherung von Beihilfeverpflichtungen wurden Wert-
papiere über 26.764 t€ (Vorjahr 26.777 t€) verpfändet.

FreMDWäHrUnGsPosItIonen

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Aktiv 5.699.758 5.542.426

Passiv 2.760.535 3.014.264

Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen 306.217 271.687
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anDere verPFlIcHtUnGen
Bei den in diesem Posten enthaltenen unwiderruflichen kreditzusagen handelt es sich fast ausschließlich um Zusagen für Hypo-
theken darlehen an kunden. Mit einer inanspruchnahme der unwiderruflichen kreditzusage ist zu rechnen. die Wahrscheinlichkeit 
eines Risikovorsorgebedarfs aus den anderen Verpflichtungen wird vor dem Hintergrund der laufenden kreditüberwachung als 
gering eingeschätzt.

Eine nacherhebungsverpflichtung nach § 3 Abs. 3 der Restrukturierungsfonds-Verordnung in Höhe von 4.398 t€ ist nicht als 
sonstige finanzielle Ver pflichtung in der Bilanz ausgewiesen.

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 aus Aufzinsungseffekten in Höhe von 1.703 t€ (Vorjahr 1.992 t€ ) für gebildete Rückstel-
lungen enthalten.

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 8.254 22.563 25.139 55.956 -1.474

 Zinsoptionen

  - käufe 21 145 74 240 11

  - Verkäufe 21 80 15 116 -5

 Sonstige Zinskontrakte 60 50 230 340 0

Währungsbezogene Geschäfte

 cross-currency Swaps 1.617 528 1.589 3.734 29

*) 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 Basiswerts 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 1,9 Mio.€ (Vorjahr 
1,8 Mio. €) in dem Bilanzposten „Sonstige Vermögensgegenstände“ enthalten.



74

die anteiligen Zinsen aus den derivativen geschäften werden unter den Bilanzposten „Forderungen an kreditinstitute“ mit 374,0 Mio. € 
(Vorjahr 418,3 Mio. €) und „Verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten“ mit 430,5 Mio. € (Vorjahr 425,1 Mio. €) ausgewiesen. 
die Abgrenzung der gezahlten Ausgleichszahlungen erfolgt unter „Sonstige Vermögensgegenstände“ mit 6,6 Mio. € (Vorjahr 9,6 Mio. €); 
die erhaltenen Ausgleichszahlungen werden unter „Sonstige Verbindlichkeiten“ mit 46,5 Mio. € (Vorjahr 47,2 Mio. €) ausgewiesen.

Aus der Fremdwährungsbewertung von Swaps sind Ausgleichsposten in Höhe von 169,1 Mio. € im Bilanzposten „Sonstige Verbindlich-
keiten“ enthalten (Vorjahr 2,3 Mio. €). 

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 Ver-
fügung 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 3.114 Mio € 
(Vorjahr 3.247 Mio. €) gebildet. da sich die Bedingungen der Wertpapiere und der Sicherungsderivate entsprechen, ist davon aus-
zugehen, dass die Effektivität 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 Zinsänderungsrisikos 
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

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

deckungswerte 15.701.768 14.686.337

1. Forderungen an kreditinstitute (Hypothekendarlehen) 45.521 61.824

2. Forderungen an kunden (Hypothekendarlehen) 15.603.783 14.572.049

3. Sachanlagen (grundschulden auf bankeigenen grundstücken) 52.464 52.464

Weitere deckungswerte 2.088.122 1.566.289

1. andere Forderungen an kreditinstitute 1.066.000 375.000

2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.022.122 1.194.200

3. Sonstige Vermögensgegenstände (Währungsausgleich derivate) 0 -2.911

deckungswerte insgesamt 17.789.890 16.252.626

Summe der deckungspflichtigen Hypothekenpfandbriefe 15.695.158 14.094.173

überdeckung 2.094.732 2.158.453

B. öFFentlIcHe PFanDBrIeFe

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

deckungswerte 9.005.781 9.824.763

1. Forderungen an kreditinstitute (kommunalkredite) 1.283.495 1.244.220

2. Forderungen an kunden (kommunalkredite) 5.806.877 6.038.954

3. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.915.409 2.541.589

Weitere deckungswerte 475.000 1.158.638

1. andere Forderungen an kreditinstitute 475.000 525.000

2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 0 622.500

3. Sonstige Vermögensgegenstände (Währungsausgleich derivate) 0 11.138

deckungswerte insgesamt 9.480.781 10.983.401

Summe der deckungspflichtigen öffentlichen Pfandbriefe 8.039.410 10.457.915

überdeckung 1.441.371 525.486
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anGaBen nacH § 28 PFanDBrIeFGesetZ

anHanG – MÜncHener HyPotHeKenBanK eG  l  GescHäFtsBerIcHt 2011

UMlaUFenDe HyPotHeKenPFanDBrIeFe UnD DaFÜr verWenDete DecKUnGsWerte

nominalbetrag
31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Hypothekenpfandbriefe 15.695.158 14.097.084
 davon:
 derivate 2.103 2.911
deckungsmasse 17.789.890 16.255.537
 davon:
 weitere deckungswerte 2.088.122 1.569.200
überdeckung 2.094.732 2.158.453

Barwert
31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Hypothekenpfandbriefe 16.887.507 14.686.119
 davon:
 derivate 2.130 2.949
deckungsmasse 19.693.833 17.510.600
 davon:
 weitere deckungswerte 2.201.609 1.629.114
überdeckung 2.806.326 2.824.481

risikobarwert *)
31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Hypothekenpfandbriefe 17.211.795 15.769.593
deckungsmasse 19.419.571 18.059.876
überdeckung nach Stresstest 2.207.776 2.290.283

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

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2011 (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 2.652.496 2.870.105 1.441.809 2.354.742 1.819.686 2.174.583 2.381.737
deckungsmasse 2.830.569 2.155.573 2.152.549 1.838.289 1.557.577 5.470.193 1.785.140

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
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UMlaUFenDe öFFentlIcHe PFanDBrIeFe UnD DaFÜr verWenDete DecKUnGsWerte

nominalbetrag
31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

öffentliche Pfandbriefe 8.039.410 10.457.915
deckungsmasse 9.480.781 10.983.401
 davon:
 weitere deckungswerte 475.000 1.147.500
 derivate 0 11.138
überdeckung 1.441.371 525.486

Barwert
31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

öffentliche Pfandbriefe 9.018.928 11.292.654
deckungsmasse 10.981.128 12.102.876
 davon:
 weitere deckungswerte 475.806 1.218.310
 derivate 28.617 27.140
überdeckung 1.962.200 810.222

risikobarwert *)
31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

öffentliche Pfandbriefe 8.591.892 10.790.898
deckungsmasse 10.461.520 11.494.324
überdeckung nach Stresstest 1.869.628 703.426

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

laufzeitstruktur (restlaufzeit) 31.12.2011 (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 2.001.573 1.999.678 340.963 356.662 127.235 1.220.315 1.992.984
deckungsmasse 1.366.837 985.559 1.101.922 810.658 765.330 1.759.935 2.690.540

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
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ZUr DecKUnG von HyPotHeKenPFanDBrIeFen verWenDete ForDerUnGen
a. nacH GrössenGrUPPen

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

bis einschl. € 300.000 9.231.217 8.406.863

mehr als € 300.000 bis einschl. € 5 Mio. 2.569.903 2.348.910

mehr als € 5 Mio. 3.848.184 3.878.100

Summe 15.649.304 14.633.873

B.  nacH nUtZUnGsart UnD nacH GeBIeten,  
In Denen DIe BelIeHenen GrUnDstÜcKe lIeGen

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

Bundesrepublik Deutschland

 Wohnungen 2.447.805 2.388.640

 Einfamilienhäuser 3.887.961 3.742.940

 Mehrfamilienhäuser 3.164.549 2.932.065

 Bürogebäude 798.848 814.466

 Handelsgebäude 617.860 553.544

 industriegebäude 53.391 59.438

 sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 266.528 291.179

 unfertige und noch nicht 

 ertragsfähige neubauten 250 58.390 887 73.369

 Bauplätze 1.007 545 1.132 985

1.737.884 9.559.250 1.720.646 9.137.999

davon in

Baden-Württemberg 209.260 1.172.391 218.579 1.165.535

Bayern 330.533 2.381.764 331.944 2.293.051

Berlin 206.156 425.693 172.514 351.774

Brandenburg 6.175 137.727 6.006 122.897

Bremen 275 27.198 328 25.360

Hamburg 167.020 255.145 135.448 242.322

Hessen 315.942 675.906 326.327 681.331

Mecklenburg-Vorpommern 4.669 83.157 4.667 71.495

niedersachsen 47.293 768.671 49.685 723.661

nordrhein-Westfalen 233.521 1.980.194 224.316 1.900.347

Rheinland-Pfalz 100.868 262.204 106.161 254.103
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31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

Saarland 4.406 24.735 5.224 25.219

Sachsen 64.975 321.685 67.812 314.797

Sachsen-Anhalt 3.046 85.702 3.608 78.610

Schleswig-Holstein 40.649 839.080 49.775 764.593

thüringen 3.096 117.998 18.252 122.904

Frankreich

 Bürogebäude 129.896  167.930

 Handelsgebäude 28.440  20.370

158.336 188.300

Großbritannien

 Bürogebäude 127.370  99.700

 Handelsgebäude 89.680 8.225

 sonstige gewerblich 
 genutzte gebäude 12.888  12.507

229.938  120.432

luxemburg

 Bürogebäude 60.000 60.000

 Handelsgebäude 4.250 4.250

64.250 64.250

niederlande

 Bürogebäude 159.602 160.474

 Handelsgebäude 9.654 9.654

169.256 170.128

österreich

 Einfamilienhäuser  7  7

 Bürogebäude 35.516  34.572  

35.516 7 34.572 7

schweden

 Bürogebäude 0 33.997

0 33.997
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31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

gewerblich

wohn-

wirtschaftlich gewerblich

wohn-

wirtschaftlich

schweiz

 Wohnungen 671.441 395.569

 Einfamilienhäuser 1.542.314 995.612

 Mehrfamilienhäuser 1.871 0

 Bürogebäude 0 27.122

0 2.215.626 27.122 1.391.181

spanien

 Handelsgebäude 12.330 12.330

 sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 40.737 40.737

53.067 53.067

Usa

 Wohnungen  175.336  237.471

 Bürogebäude 1.037.289  1.047.567  

 Handelsgebäude 16.011  126.862  

 sonstige gewerblich 

 genutzte gebäude 185.461  268.577  

 unfertige und noch nicht 

 ertragsfähige neubauten 12.077 11.695

1.250.838 175.336 1.454.701 237.471

Gesamtsumme 3.699.085 11.950.219 3.867.215 10.766.658

 Wohnungen  3.294.582  3.021.680

 Einfamilienhäuser  5.430.282  4.738.559

 Mehrfamilienhäuser  3.166.420  2.932.065

 Bürogebäude 2.348.521  2.445.828  

 Handelsgebäude 778.225  735.235  

 industriegebäude 53.391  59.438  

 sonstige gewerblich  

 genutzte gebäude 505.614  613.000  

 unfertige und noch nicht  

 ertragsfähige neubauten 12.327 58.390 12.582 73.369

 Bauplätze 1.007 545 1.132 985

anHanG – MÜncHener HyPotHeKenBanK eG  l  GescHäFtsBerIcHt 2011



81Münchener
Hypothekenbank eG

anHanG

rÜcKstänDIGe leIstUnGen aUF DecKUnGsHyPotHeKen

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Bundesrepublik deutschland 24.480 24.669

Gesamtbetrag der mindestens 90 tage rückständigen leistungen 24.480 24.669

ZUr DecKUnG von öFFentlIcHen PFanDBrIeFen verWenDete ForDerUnGen
Deckungswerte

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Bundesrepublik Deutschland

 regionale gebietskörperschaften 4.698.385 4.647.410

 örtliche gebietskörperschaften 1.116.830 1.359.081

 Sonstige 1.508.438 1.896.752

7.323.653 7.903.243

Belgien

 Staat 175.000 175.000

 regionale gebietskörperschaften 50.000 50.000

225.000 225.000

Frankreich

 regionale gebietskörperschaften 20.000 0

 örtliche gebietskörperschaften 756 1.006

20.756 1.006

Griechenland

 Staat                   34.000                     68.000   

34.000 68.000

Irland

 Staat 22.695 22.695

22.695 22.695

Island

 Staat 15.000 50.000

15.000 50.000

Italien

 Staat 46.226                    120.998   

46.226 120.998

litauen

 Staat 30.000 30.000

30.000 30.000
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31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

österreich

 Staat 160.451   160.722   

 regionale gebietskörperschaften 20.000 35.000

 Sonstige                  242.000                    175.000   

422.451   370.722   

Polen

 Staat                  55.132                    123.987   

55.132   123.987   

Portugal

 Staat 85.000 85.000

 regionale gebietskörperschaften 10.000 10.000

95.000 95.000

schweden

 örtliche gebietskörperschaften                   38.500                     38.500   

38.500   38.500   

schweiz

 regionale gebietskörperschaften                  24.679                    23.992   

 Sonstige                  175.000                    175.000   

199.679   198.992   

slowakei

 Staat 19.000 19.000

19.000 19.000

slowenien

 Staat 100.000 100.000

100.000 100.000

spanien

 Staat 5.000 5.000

 regionale gebietskörperschaften                  121.958                    151.958   

126.958   156.958   

tschechische republik

 Staat 95.000 95.000

95.000 95.000
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ZInsrÜcKstänDe aUs DecKUnGsHyPotHeKen

 in t€  insgesamt davon Wohnungsbau davon gewerbe

2011 2010 2011 2010 2011 2010

Rückständige, vom 1.10.2010 bis 30.9.2011 

fällige Zinsen 766 930 679 801 87 129

insgesamt rückständige nicht 

wertberichtigte Zinsen 535 0 489 0 46 0

ZWanGsversteIGerUnGen UnD ZWanGsverWaltUnGen aUF DecKUnGsHyPotHeKen

insgesamt davon Wohnungsbau davon gewerbe

2011 2010 2011 2010 2011 2010

Am Bilanzstichtag waren anhängig

 - Zwangsversteigerungsverfahren 245 260 226 238 19 22

 - Zwangsverwaltungsverfahren 114 129 103 122 11 7

107*) 115*) 97*) 107*) 10*) 8*)

im geschäftsjahr durchgeführte  

Zwangsversteigerungsverfahren 98 72 93 68 5 4

*) davon in den anhängigen Zwangsversteigerungen enthalten

Zur Rettung unserer Forderungen musste im Berichtsjahr kein objekt übernommen werden.
 

31.12.2011 in t€ 31.12.2010 in t€

Ungarn

 Staat 10.000 70.000

10.000 70.000

europäische Institutionen

 Sonstige 126.731 135.662 

126.731 135.662 

Gesamtsumme 9.005.781   9.824.763   

 Staat 852.504                 1.125.402   

 regionale gebietskörperschaften               4.945.022                 4.918.360   

 örtliche gebietskörperschaften               1.156.086                 1.398.587   

 Sonstige               2.052.169                 2.382.414   
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MItGlIeDerBeWeGUnG

Anzahl der 

Mitglieder

Anzahl der 

geschäftsanteile

Haftsumme €

Anfang 2011 83.782 2.164.815 553.434.954,75

Zugang 2011 476 155.813 39.833.593,45

Abgang 2011 2.977 51.207 13.091.069,55

Ende 2011 81.281 2.269.421 580.177.478,65

€

die geschäftsguthaben haben sich im geschäftsjahr vermehrt um 7.322.423,71

die Haftsummen haben sich im geschäftsjahr vermehrt um 26.742.523,90

Höhe des einzelnen geschäftsanteils 70,00

Höhe der Haftsumme pro Anteil 255,65

PersonalstatIstIK
im Berichtsjahr waren durchschnittlich beschäftigt:

männlich weiblich insgesamt

Vollzeitbeschäftigte 194 113 307

teilzeitbeschäftigte 10 58 68

Beschäftigte insgesamt 204 171 375

darin nicht enthalten:

Auszubildende 5 7 12

Angestellte in Elternzeit, Vorruhestand, Altersteilzeit-  
Freizeitphase und freigestellte Angestellte 9 15 24

anteIlsBesItZ 

kapitalanteil in % Eigenkapital in t€ Jahresergebnis in t€

M-Wert gmbH, München* 100 438 140

immobilienservice gmbH der  

Münchener Hypothekenbank eg

(M-Service), München 

(gewinnabführungsvertrag)** 100 509 41

nußbaumstraße gmbH & co. kg, München* 100 11.591 284

* Jahresabschluss 2010, ** Jahresabschluss 2011

sonstIGe anGaBen
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anHanG

vorstanD 
dr. Louis Hagen, Sprecher  
Bernhard Heinlein
Michael Jung
 
Mandate
dr. Louis Hagen Bau- und Land- 
 Entwicklungsgesellschaft   
 Bayern gmbH    
 Mitglied des Aufsichtsrats

 HypZert gmbH
 Vorsitzender des Aufsichtsrats

An Mitglieder des Aufsichtsrats bestanden kredite in Höhe von 
15.909 t€ (Vorjahr 17.274 t€), an Mitglieder des Vorstands in 
Höhe von 117 t€ (Vorjahr 68 t€). Für frühere Vorstandsmitglie-
der wurden Pensionsrückstellungen in Höhe von 18.740 t€ 
(Vorjahr 19.272 t€) gebildet. die gesamtbezüge des Vorstands 
betrugen im Berichtsjahr 1.469 t€ (Vorjahr 1.661 t€), die des 
Aufsichtsrats 237 t€ (Vorjahr 284 t€) und des Beirats 40 t€ 
(Vorjahr 71 t€). Für ehemalige  Vorstandsmitglieder und deren 
Hinterbliebene betrugen die gesamtbezüge 1.403 t€ (Vorjahr 
1.335 t€).

aUFsIcHtsrat
konrad irtel … Rosenheim
Sprecher des Vorstands
der VR Bank Rosenheim-chiemsee eg
Vorsitzender des Aufsichtsrats

S.k.H. Herzog Max in Bayern … Frasdorf (bis 16.04.2011)
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Michael glos ... Prichsenstadt  
Müllermeister
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats  
(ab 16.04.2011) 

Wolfhard Binder … grafing
Vorsitzender des Vorstands
der Raiffeisen-Volksbank Ebersberg eg

Wilfried Mocken ... Rheinberg
generalbevollmächtigter  
der underberg kg

S.d. Albrecht Fürst zu oettingen-Spielberg … oettingen  
(ab 16.04.2011)

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

Erich Rödel … ingolstadt
Bankdirektor a.d.

Hans-Joachim tonnellier ... Frankfurt am Main 
Vorsitzender des Vorstands 
der Frankfurter Volksbank eg

orGane
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prüfungsVerband

michael Jung

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 
Lageberichts, für die Prüfung der Einrichtungen der Genossen-
schaft und für die Prüfung der Geschäftsführung im berichtsjahr 
ein aufwand von 700 t€ (Vorjahr 805 t€) angefallen, für andere 
bestätigungsleistungen 62 t€ (Vorjahr 60 t€) und für sonstige 
Leistungen 43 t€ (Vorjahr 60 t€).

 haftungs Verpflichtungen

unsere bank ist der sicherungseinrichtung des bundesver-
bands 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 15.851 t€ verbunden.

münchen, den 14. februar 2012

müncHEnEr HYPotHEkEnbank eG
Der Vorstand

Dr. Louis Hagen bernhard Heinlein 
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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 Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
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 06. März 2012

dgRV - dEutScHER
gEnoSSEnScHAFtS- und RAiFFEiSEnVERBAnd e.V.

dr. ott   gahlen 
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 Hypothekenbank eg, München, für 
das geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. dezember 2011 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 
Bilds 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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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

michael Jung

nach bestem 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 tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes bild vermittelt wird, sowie die 
wesentlichen chancen und risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung des unternehmens beschrieben sind.

münchen, den 14. februar 2012

müncHEnEr HYPotHEkEnbank eG
Der Vorstand

Dr. Louis Hagen bernhard Heinlein
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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 und finanzielle Lage so-
wie die strategische Weiterentwicklung der Bank. dabei be-
gleitete der Aufsichtsrat die Arbeit des Vorstands beratend und 
überwachte dessen geschäftsführung. über zustimmungs-
pflichtige Angelegenheiten hat der Aufsichtsrat auf grund- 
lage von Berichten und Vorlagen des Vorstands entschieden.

im Berichtsjahr fanden die konstituierende Sitzung und vier 
turnusgemäße Sitzungen des Aufsichtsrats zusammen mit dem 
Vorstand statt. themen- und Beratungsschwerpunkte waren 
die geschäftsentwicklung und -planung, die geschäfts- und 
Risikostrategie, die Eigenkapitalplanung und die Risikosituation, 
insbesondere die Auswirkungen der Staatsschuldenkrise.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat Ausschüsse eingerichtet. diese sind Arbeitsausschuss, 
darlehensausschuss und Revisionsausschuss. die Ausschüsse 
berichteten über ihre tätigkeiten regelmäßig in den Sitzungen 
des Aufsichtsrats.

der deutsche genossenschafts- und Raiffeisenverband e.V., 
Berlin, hat auftragsgemäß die Buchführung, den Jahresab-
schluss und den Lagebericht für das geschäftsjahr 2011 ge-
prüft und mit dem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk 
versehen. Es ergaben sich keine Einwendungen. die Abschluss-
prüfer berichteten ausführlich mündlich in einer Sitzung des 
Arbeitsausschusses des Aufsichtsrats über die wesentlichen Er-
gebnisse der Prüfung. Sie standen darüber hinaus für Aus-
künfte zur Verfügung. Jedem Aufsichtsratsmitglied wurde der 
Prüfungsbericht des Prüfungsverbands über die gesetzliche 
Prüfung gemäß § 53 geng einschließlich der Prüfung des Jah-
resabschlusses 2011 der Münchener Hypothekenbank eg recht-
zeitig zur kenntnisnahme ausgehändigt. Vorstand und Auf-
sichtsrat haben in einer gemeinsamen Sitzung unter teilnahme 
des Abschlussprüfers über das Ergebnis der Prüfung beraten. 
über das Prüfungsergebnis wird in der Vertreterversammlung 
berichtet.

der Jahresabschluss, der Lagebericht und der Vorschlag des 
Vorstands für die gewinnverwendung wurden vom Aufsichts-
rat beraten und für in ordnung befunden. der Vertreterver-

sammlung empfiehlt der Aufsichtsrat, den Jahresabschluss 
2011 – wie erläutert – festzustellen und den Jahresüberschuss 
dem Vorschlag des Vorstands entsprechend zu verwenden. der 
Vorschlag entspricht den Vorschriften der Satzung. 

im Berichtsjahr ist Seine königliche Hoheit Herzog Max in 
 Bayern mit Ablauf seiner Amtszeit aus dem Aufsichtsrat aus-
geschieden. Er gehörte dem Aufsichtsrat seit 1991 an, seit 
2005 als stellvertretender Vorsitzender. Seine Erfahrungen und 
seinen wirtschaftlichen Sachverstand brachte Herzog Max in 
Bayern auch in die Ausschüsse des Aufsichtsrats ein. dem 
darlehens ausschuss, den er zuletzt leitete, gehörte er seit 1992 
an und im Arbeitsausschuss war er seit 2005 geschätztes Mit-
glied. der Aufsichtsrat dankt Seiner königlichen Hoheit für sein 
außerordentliches Engagement. die Münchener Hypotheken-
bank und ihr Aufsichtsrat haben von seinem reichhaltigen Wis-
sen in hohem Maße profitiert. 

in den Aufsichtsrat wurde Seine durchlaucht Albrecht Fürst zu 
oettingen-Spielberg neu gewählt. Herr konrad irtel, Sprecher 
des Vorstands der VR Bank Rosenheim-chiemsee eg wurde für 
eine weitere Periode als Aufsichtsrat bestätigt. der Aufsichtsrat 
wählte Herrn irtel auf seiner konstituierenden Sitzung am  
16. April 2011 erneut zu seinem Vorsitzenden. Zum neuen stell- 
vertretenden Vorsitzenden wählte er Herrn Bundesminister 
a.d. Michael glos.

der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeitern der Bank für die geleistete Arbeit in einem 
besonders schwierigen Bankenjahr, insbesondere für das große 
Engagement im Rahmen der erfolgreichen iRBA-Zulassung. 

der MünchenerHyp ist es im Berichtsjahr gelungen, die an-
spruchsvollen Anforderungen der Staatsschuldenkrise zu be-
wältigen. Ein sehr gutes Hypothekenneugeschäft bestätigt die 
Bedeutung der Bank und gibt uns Zuversicht für die kommenden 
Herausforderungen.

München, im April 2012
MüncHEnER HYPotHEkEnBAnk eg

konrad irtel
Vorsitzender des Aufsichtsrats

BerIcHt Des aUFsIcHtsrats
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1.  Bericht des Vorstands über das geschäftsjahr 2011 sowie 
Vorlage des Jahresabschlusses und des Lageberichts 2011

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

a) die Feststellung des Jahresabschlusses 2011 
b) die gewinnverwendung 
c) die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats

taGesorDnUnG Der General-(vertreter-)versaMMlUnG 
aM 21. aPrIl 2012 UM 10.30 UHr

Michael kittel … Bankdirektor
klaus korte … Bankdirektor
Roland kuffler … kaufmann
Helmuth Lutz … Bankdirektor
Michael Müller … Rechtsanwalt
dr. Hans-Wolfgang neumann … general Manager                
thomas Petersen … Bankdirektor
klaus Pohl … geschäftsführer
Erhard Probst … Bankdirektor † März 2012
dr. Rüdiger Renk … Verbandsdirektor                  
Frank Ritter … Rechtsanwalt und notar
christian Scheinert … Bankdirektor
dr. Martin Schilling … Bankdirektor
Andreas Schmidt … immobilienfachwirt (iHk)
Hans Schmitt … Bankdirektor
klaus otmar Schneider … Bankdirektor
thorsten Schwengels … Bankdirektor
Wolfgang Siemers … geschäftsführer 
Jörg Stahl … Bankdirektor
theo Stauder … Bankdirektor
dr. Rainer Sturies … Rechtsanwalt               
ulrich tolksdorf … Bankdirektor
Martin trahe … Bankdirektor
Florian uhl … geschäftsführer
Heinz-Walter Wiedbrauck … Bankdirektor
Michael Zaigler … geschäftsführer

ZUM 31. DeZeMBer 2011

Hermann Arens … Bankdirektor 
dr. Wolfgang Baecker … Bankdirektor                    
Manfred Basler … Bankdirektor i. R.
claus-Rüdiger Bauer … Bankdirektor                     
norbert Beek … Bankdirektor
Heinrich Beerenwinkel … Bankdirektor
dr. christoph Berndorff … Bankdirektor
dietmar Bock … geschäftsführer 
Helmut Böing … Bankdirektor
dr. christine Bortenlänger … Vorstandsmitglied
dr. Michael Brandt … Bankdirektor   
gebhard Brennauer … Bankdirektor i. R., ab 29. März 2012
Eckhard dämon … Bankdirektor
Lothar Erbers … Bankdirektor
Johann Fuhlendorf … Bankdirektor
dr. Roman glaser … Bankdirektor                 
klaus graniki … geschäftsführer
Markus gschwandtner … Bankdirektor
Michael Haas … Bankdirektor
Eberhard Heim … Bankdirektor
Joachim Hettler … Bankdirektor
dr. christoph Hiltl … Rechtsanwalt
karl Hippeli … Bankdirektor
carsten Jung … Bankdirektor
Jürgen Jung … dipl.-Rechtspfleger
norbert kaufmann … Bankdirektor 
Herbert kellner … Bankdirektor

DIe MItGlIeDer  
Der vertreterversaMMlUnG

5. Satzungsänderung
6. Wahlen zum Aufsichtsrat
7. Sonstiges
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vorstanD

dr. Louis Hagen, Sprecher
Bernhard Heinlein
Michael Jung

aUFsIcHtsrat

konrad irtel … Rosenheim
Vorsitzender
S.k.H. Herzog Max in Bayern … Frasdorf, bis 16.04.2011
Stellvertretender Vorsitzender
Michael glos … Prichsenstadt
Stellvertretender Vorsitzender, ab 16.04.2011
Wolfhard Binder … grafing
Wilfried Mocken … Rheinberg
S.d. Albrecht Fürst zu oettingen-Spielberg … oettingen,  
ab 16.04.2011
Hans Pfeifer … Münster
Erich Rödel … ingolstadt
Hans-Joachim tonnellier … Frankfurt am Main

treUHänDer

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

 BeIräte

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

GeneralBevollMäcHtIGter

ingo Schramm

verantWortlIcHe UnD GreMIen
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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 Scholz … 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

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

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

ansPrecHPartner

UnterneHMensZentrale
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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
1 Rue François 1er
F-75008 Paris
tel. +33 (0) 1 / 45 62 62 52
Fax +33 (0) 1 / 45 62 62 51
E-Mail: info@arpconseil.fr

WIen
dr. georg Formanek gmbH
dr. georg Formanek
An der Wasserleitung 16
A-2721 Bad Fischau-Brunn
tel. +43 (0) 664 / 5 10 66 00
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 / 75 18 16 15
Fax  +44 (0) 20 / 74 91 71 82
E-Mail: adam.slater@laxfieldcapital.com

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



2002

2012

Durch die offene Architektur mit weitläufigen Glas- 
flächen haben wir damals ein „schaufenster“ für 
die dahinterliegende bebauung des Lehels geschaf- 
fen und so neue blickwinkel auf eines der ältesten 
stadtviertel Münchens eröffnet. Neue Perspektiven 
für den Aufbruch in eine neue Zeit. eine Zeit, die bis 
heute geprägt ist von Krisen an den immobilien-  
und finanzmärkten, in der wir aber auch zum fünft-
größten immobilienfinanzierer Deutschlands wachsen 
konnten.

 Zehn Jahre sind vergangen, seit die 
Münchener hypothekenbank im herzen  
der bayerischen Landeshauptstadt eine 
neue heimat fand. Mit der einweihung 
unseres neuen hauptsitzes sind wir 2002 
nicht nur im stadtbild Münchens wieder 
sichtbarer geworden, sondern haben auch 
die basis für die erfolgreiche Arbeit der 
vergangenen Jahre gelegt.

Münchener
Hypothekenbank eG

Mit der Zeit hat sich auch der blick auf unser  
Gebäude verändert. Wir haben es in allen seinen 
facetten kennengelernt und auch nach zehn Jahren 
nochmals viele ungewohnte, spannende Ansichten 
entdeckt, die wir ihnen mit dem vorliegenden Ge-
schäftsbericht präsentieren wollen. Denn wir fühlen 
uns hier nicht nur wohl, sondern finden auch, dass 
die Architektur des hauses unsere Geschäftsprinzi-
pien und Werte anschaulich zur Geltung bringt. Man 
muss vielleicht nur ein wenig genauer hinsehen.
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