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WIRtSChaFtlIChE  
RahMEnBEDInGUnGEn

KonjunKturelle entwicKlung
 
der aufschwung der weltwirtschaft hielt im ersten halbjahr 
2011 wie erwartet an, zeigte aber zunehmend tendenzen einer 
leichten abschwächung. dämpfend wirkten vor allem die deut-
lich gestiegenen rohstoffpreise sowie damit einhergehend eine 
spürbare Zunahme der inflation.

das wachstum in den industrieländern entwickelte sich im welt-
weiten Vergleich insgesamt schwächer. dies gilt im besonderen 
für die usa, wo die schwache konjunktur und die hohe staats-
verschuldung immer mehr sorgen bereiten, sowie für Japan, das 
unter den folgen des erdbebens und des tsunamis vom märz 
leidet. 

demgegenüber entwickelte sich die konjunktur in deutschland 
sehr gut. im ersten Quartal dieses Jahres wurde ein starker an-
stieg des bruttoinlandsprodukts verzeichnet. im Vergleich zum 
Vorjahresquartal betrug das wachstum mehr als 5 prozent. 
wachstumstreiber waren vor allem investitionen, konsumaus-
gaben sowie exporte. auch die bauinvestitionen trugen weiter 
zum wachstum bei. sie stiegen gegenüber dem Vorjahresquar-
tal um 12,6 prozent. 

die Verbraucherpreise stiegen weiter an. Vor allem energie und 
nahrungsmittel verteuerten sich deutlich. die inflationsrate 
lag seit februar 2011 über 2 prozent, zuletzt im Juni bei 2,3 
prozent. die lage am arbeitsmarkt verbesserte sich dank der 
kraftvollen konjunkturentwicklung weiter. im Juni sank die 
Zahl der arbeitslosen erstmals seit fast 20 Jahren auf knapp 
2,9 millionen. 

FinanzmärKte 

die europäische staatsschuldenkrise verschärfte sich im ersten 
halbjahr. insbesondere die dramatische Zuspitzung der haus-
haltslage in griechenland beunruhigte die finanzmärkte. 

ZWISChEnlaGEBERICht

so nahmen die sorgen um eine weitere ausbreitung der schul-
denkrise nochmals erheblich zu, als zunächst portugal durch 
die ratingagentur moody’s deutlich herabgestuft wurde und 
damit die Zweifel an der kreditwürdigkeit des landes wieder 
wuchsen. in der folge entschied sich portugal, sich unter den 
schutz des eu-rettungsschirms zu begeben.

im Juli wurde auf einem eu-sondergipfel ein weiteres hilfspa-
ket beschlossen, um die Zahlungsfähigkeit griechenlands si-
cherzustellen. bestandteil des pakets ist erstmals auch eine 
freiwillige beteiligung privater gläubiger. Vorgesehen ist ein 
angebot zum tausch bestehender forderungen gegen grie-
chenland in länger laufende titel, wobei bei einem tausch ein 
barwertverlust von 21 prozent entsteht. 

auch italien wurde anfang Juli von der unruhe an den finanz-
märkten erfasst. auslöser waren befürchtungen, dass italien 
aufgrund seiner hohen staatsverschuldung in eine ähnliche 
lage wie griechenland kommen könnte.

die europäische Zentralbank (eZb) hat aufgrund der gestiege-
nen inflation und der guten wachstumsperspektiven in den 
euro-kernländern den leitzins in zwei schritten auf 1,5 pro-
zent angehoben. damit verabschiedete sich die eZb als erste 
der großen westlichen notenbanken von der expansiven geld-
politik. die us-amerikanische notenbank beließ die leitzinsen 
hingegen weiterhin auf ihrem historischen tiefstand, um die 
wirtschaft und den schwachen arbeitsmarkt zu unterstützen.

die zunehmende Zinsdifferenz und die besseren wachstumsper-
spektiven in europa führten zu einer aufwertung des euro ge-
genüber dem us-dollar. im gegensatz dazu verlor der euro zum 
schweizer franken deutlich und markierte im ersten halbjahr 
neue tiefstände von unter 1,20 sfr. der franken profitierte von 
der unsicherheit über die entwicklung der staatsfinanzen im 
euroraum und mutmaßungen über ein eventuelles auseinander-
brechen der währungsunion. diese wechselkursentwicklung 
dämpfte die inflation in der schweiz und hielt deren notenbank 
bislang davon ab, den Zinsschritten der eZb zu folgen. 

die euro-bondmärkte reagierten anfang des Jahres mit stei-
genden Zinsen auf die erhöhten inflationsraten und guten 



Wirtschaftsdaten. Im zweiten Quartal ließen die schlechteren 
Wirtschaftsdaten aus Amerika und insbesondere die Entwick-
lung in Griechenland die Kurse von Bundesanleihen wieder 
steigen.

Die internationalen Covered-Bond-Märkte begannen das Jahr 
2011 spektakulär. Das Volumen der Emissionen im ersten Quar-
tal erreichte ein Rekordniveau. Den größten Anteil daran hat-
ten Emissionen aus Frankreich, gefolgt von Deutschland und 
Spanien. Im weiteren Verlauf des ersten Halbjahres beeinflusste 
die europäische Staatsschuldenkrise jedoch auch die Covered-
Bond-Märkte zunehmend. Die Märkte reagierten wesentlich 
sensibler als zuvor auf negative Nachrichten aus den EU-Staa-
ten. Vor allem für die von der Schuldenkrise besonders betrof-
fenen Staaten und Emittenten aus diesen Ländern erschwerte 
sich daher der Zugang zu den Märkten.

ImmobIlIenmärkte 
 
Wohnimmobilienmarkt DeutschlanD 
Die seit dem Ausbruch der Finanzmarktkrise gestiegene Nach-
frage nach Wohnimmobilien hielt an. Vor dem Hintergrund der 
Staatsschuldenkrise investierten vor allem Kapitalanleger, aber 
auch Eigennutzer verstärkt in Wohnimmobilien. In Ballungs-
räumen und wirtschaftlich starken Regionen verknappte sich 
das Angebot daraufhin weiter mit einhergehenden zum Teil 
erheblichen Preissteigerungen, die vereinzelt Diskussionen über 
Anzeichen von Übertreibungen aufkeimen ließen. Die Renditen 
für Investoren verminderten sich mitunter deutlich. Im Bundes-
durchschnitt erhöhten sich die Preise für Wohnimmobilien 
jedoch weiterhin nur moderat.

Unterstützt wurde die hohe Nachfrage durch die im langjähri-
gen Vergleich weiterhin niedrigen Zinsen für private Immobili-
enfinanzierungen sowie die positive Wirtschaftsentwicklung. In 
der Folge wurde seit Längerem erstmals wieder mehr in Neu-
bauten als in den Wohnungsbestand investiert. Dies zeigt sich 
auch an den deutlich zunehmenden Baugenehmigungen. Bis 
Ende Mai 2011 wurde der Bau von rund 90.000 Wohnungen 
genehmigt – fast ein Drittel mehr als zum gleichen Zeitpunkt 
des Vorjahres. Im langfristigen Vergleich befindet sich die Zahl 

der Baugenehmigungen allerdings noch immer auf einem 
niedrigen Niveau. 

Wohnimmobilienmärkte international
Die europäischen Wohnimmobilienmärkte entwickelten sich 
weiterhin sehr unterschiedlich.

In den skandinavischen Ländern sowie Frankreich, Österreich, 
der Schweiz und Belgien stiegen die Preise für Wohnimmobilien 
im Durchschnitt, während sie in Großbritannien, den Nieder-
landen, Polen und Italien leicht zurückgingen. Speziell in Groß-
britannien führte die unsichere gesamtwirtschaftliche Perspektive 
zu einer gedämpften privaten Nachfrage an den Wohn immo-
bilienmärkten. Besonders schwer von der Finanzmarktkrise ge-
troffene Märkte wie Spanien und Irland konnten immer noch 
keine Erholung ihrer Wohnimmobilienmärkte verzeichnen. 
Spanien litt zudem weiter unter einem signifikanten Angebots-
überhang. Die Schweiz und Schweden weisen in einzelnen Re-
gionen gewisse Überhitzungsrisiken auf, die inzwischen auch 
von der Politik thematisiert werden.

Die Lage am US-amerikanischen Markt für Eigenheime und Ei-
gentumswohnungen hat sich noch nicht entspannt. Nach wie 
vor belasten die unsichere wirtschaftliche Entwicklung der USA, 
die hohe Arbeitslosigkeit, das Überangebot und eine Vielzahl 
von Zwangsversteigerungen den Markt. Bei schwacher Nach-
frage fielen folglich die Preise im Durchschnitt. Hinzu kommt, 
dass die Nachfrage durch die unverändert strengen Maßstäbe 
an die Kreditvergabe gedämpft wird. Vor diesem Hintergrund 
hat sich dagegen die Erholung des Mietwohnungsmarktes – 
insbesondere bei Apartmentanlagen – fortgesetzt.

GeWerbeimmobilienmarkt DeutschlanD 
Am deutschen Gewerbeimmobilienmarkt stiegen die Transakti-
onsvolumina weiter deutlich. Bundesweit wurden im ersten 
Halbjahr 2011 11,3 Milliarden Euro in Gewerbeimmobilien an-
gelegt. Gegenüber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres ent-
spricht dies einem Zuwachs von 23 Prozent. 

Vor allem Einzelhandelsimmobilien waren gefragt und setzten 
Impulse im Markt. Im zweiten Quartal entfielen über die Hälfte 
der Transaktionen auf dieses Teilsegment. Zudem stärkten aus-
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ländische investoren die nachfrage nach gewerbeimmobilien. 
mehr als ein drittel aller transaktionen wurde von ihnen getä-
tigt. die spitzenrenditen blieben im schnitt weitgehend unver-
ändert, gaben aber an den standorten berlin und düsseldorf 
leicht nach. 
 
geWerbeimmobilienmärkte international 
der europäische markt für gewerbliche immobilientransaktio-
nen hat sich ebenfalls positiv entwickelt. im ersten Quartal 
2011 lag das transaktionsvolumen in europa – einschließlich 
deutschland – mit rund 28 milliarden euro um gut ein drittel 
über den ersten drei monaten des Vorjahres. das zweite Quar-
tal entwickelte sich mit einem Volumen von fast 25 milliarden 
euro verhaltener, da aufgrund der staatsschuldenkrise weniger 
in südeuropäische gewerbeimmobilien investiert wurde. nach 
wie vor konzentrierten sich die investitionen vor allem auf pre-
mium- oder sogenannte core-immobilien. da das angebot an 
Objekten in diesem segment jedoch begrenzt ist und die spit-
zenrenditen in den kernmärkten rückläufig sind, gab es bereits 
erste tendenzen, dass wieder mehr in die sogenannten sekun-
därmärkte investiert wird.

in den usa blieben die gewerbeimmobilienmärkte zweigeteilt. 
die kernmärkte new York city, washington d.c., boston, san 
francisco und los angeles zeigten weiter tendenzen der erho-
lung. in den sekundärmärkten gab es teilweise anzeichen für 
eine bodenfindung, die situation war jedoch nach wie vor an-
gespannt.

GESChÄFtS EntWICKlUnG

HypotHeKenneugescHäFt
 
die zum teil guten wirtschaftlichen rahmenbedingungen wirk-
ten sich positiv auf unser neugeschäft aus. wir sagten im ers-
ten halbjahr rund 1,6 milliarden euro an hypothekendarlehen 
zu. das ist eine erfreuliche steigerung um 19 prozent gegen-
über dem Vorjahreszeitraum. wir bewegen uns damit im rah-
men unserer für 2011 gesetzten Ziele.

in der privaten immobilienfinanzierung entwickelte sich der 
gesamtmarkt stabil. insgesamt vergaben wir einschließlich 
wohnungsbaugesellschaften über 1,2 milliarden euro an wohn-
immobiliendarlehen. damit bewegten wir uns insgesamt auf 
Vorjahresniveau. im Verbundgeschäft mit den Volksbanken und 
raiffeisenbanken – unseren bedeutendsten kooperationspart-
nern – konnten wir jedoch unser neugeschäft um rund 35 
prozent ausweiten. hierbei profitierten wir von der starken 
marktstellung unserer partnerbanken.

die finanzierungen bewegten sich nach wie vor in niedrigen 
beleihungsausläufen, da unsere privaten kunden einen hohen 
anteil an eigenkapital einbrachten. der anteil an forward-dar-
lehen, mit denen sich unsere kunden die aktuellen Zinsen bis 
zu fünf Jahre vor ablauf der finanzierung festschreiben lassen 
können, stieg aufgrund des niedrigen Zinsniveaus weiter. der 
anteil an finanzierungen für energetische maßnahmen nahm 
ebenfalls zu.
 
der absatz privater immobilienfinanzierungen über freie fi-
nanzdienstleister wurde wie geplant gesteigert. gegenüber 
dem ersten halbjahr 2010 stieg das neugeschäftsvolumen um 
44 prozent auf 233 millionen euro. die kooperation mit der 
schweizer postfinance entwickelte sich über plan. das Vermitt-
lungsvolumen ohne sondereffekte konnte gegenüber dem Vor-
jahreszeitraum weiter ausgebaut werden.

im gewerblichen immobilienfinanzierungsgeschäft war die 
deutlich höhere nachfrage in deutschland und unseren kern-
märkten frankreich und großbritannien vorteilhaft für uns. 
denn das angebot an gewerblichen immobilienfinanzierungen 
war im Vergleich zu der Zeit vor der finanzmarktkrise nach wie 
vor noch vermindert, auch wenn die Zahl der banken, die wie-
der aktiv kredite vergeben, sukzessive steigt. weiterhin sind die 
kreditvergabestandards auf den finanzierungsmärkten ver-
gleichsweise konservativ. in diesem wettbewerbsumfeld sehen 
wir uns gut aufgestellt. 

insgesamt sagten wir bis ende Juni 2011 ein Volumen von 370 
millionen euro an gewerblichen immobilienfinanzierungen zu. 
damit erreichten wir bereits das gesamtvolumen des Vorjahres. 



KreditgescHäFt mit staaten und banKen 

die staatsschuldenkrise sorgte für unsicherheiten im kreditge-
schäft mit staaten und banken sowie für höhere spreads. in-
vestitionen in bankentitel wurden zudem bereits durch die 
bevorstehenden verschärften eigenkapital- und liquiditäts-
vorschriften nach basel iii belastet. dies zeigte sich insbeson-
dere in deutlich ausgeweiteten refinanzierungsspreads im un-
gedeckten bereich. 

Vor diesem hintergrund betrieb die münchenerhyp das kredit-
geschäft mit staaten und banken auch im ersten halbjahr 2011 
sehr risikobewusst und insbesondere mit dem Ziel, die deckungs-
massen in den kreditbeständen dieses geschäftsfelds stabil zu 
halten. das Zusagevolumen, einschließlich des kommunalkre-
ditgeschäfts, betrug zum 30. Juni 2011 1,1 milliarden euro und 
lag damit leicht unter dem Vorjahresniveau. 

reFinanzierung 

nach der erfolgreichen auftakt-emission eines 5-jährigen hy-
potheken-Jumbo-pfandbriefs am Jahresanfang konnten wir 
unseren weiteren refinanzierungsbedarf über privatplatzie-
rungen am kapital- und geldmarkt abdecken. das anhaltend 
niedrige Zinsniveau verstärkte die nachfrage nach einfach 
strukturierten wertpapieren mit langen laufzeiten. diese ent-
wicklung kam unserer refinanzierungsstrategie entgegen.

das aufgrund der staatsschuldenkrise insgesamt schwierigere 
marktumfeld beeinträchtigte nicht die refinanzierung der 
münchenerhyp. wir profitierten weiterhin vom hohen renom-
mee der münchenerhyp an den kapitalmärkten durch unsere 
intensive und nachhaltige investorenbetreuung sowie die 
Qualität der deckungsmassen unserer pfandbriefe. 

im segment der ungedeckten refinanzierung konnten wir neue 
investoren gewinnen. wichtigster partner bleibt die genossen-
schaftliche finanzgruppe.

unser bruttoabsatz an emissionen belief sich zum ende des 
ersten halbjahres auf 4,0 milliarden euro. davon begaben wir 

2,4 milliarden euro an hypothekenpfandbriefen und 0,4 milli-
arden euro an Öffentlichen pfandbriefen. auf ungedeckte titel 
entfielen 1,2 milliarden euro. die rückflüsse betrugen 3,4 milli-
arden euro, sodass sich ein nettoabsatz von 0,6 milliarden euro 
ergibt.

rating 

die ratingeinstufungen der münchenerhyp haben sich im ers-
ten halbjahr 2011 nicht verändert. das rating erfolgt durch die 
ratingagentur moody’s.
 
die ratings der müncHenerHyp im überblicK: 
 rating ausblick
Öffentliche pfandbriefe aaa stabil
hypothekenpfandbriefe aaa stabil
langfristige Verbindlichkeiten a1 negativ
nachrangige Verbindlichkeiten a3 stabil
kurzfristige Verbindlichkeiten  prime -1 
fundamentale finanzkraft c-  negativ

organe
 
nach 20 Jahren Zugehörigkeit schied seine königliche hoheit 
herzog max in bayern, stellvertretender Vorsitzender des auf-
sichtsrats der münchener hypothekenbank, aus dem gremium 
aus. sein mandat endete turnusgemäß mit ablauf der Vertreter-
versammlung am 16. april 2011. der Vorsitzende des aufsichts-
rats der münchener hypothekenbank, konrad irtel, würdigte das 
außerordentliche engagement und die großen Verdienste seiner 
königlichen hoheit. seine erfahrungen und wirtschaftliche ex-
pertise brachte er auch in mehrere ausschüsse des aufsichtsrats 
ein, unter anderem zuletzt als Vorsitzender des darlehensaus-
schusses. 

Zum neuen stellvertretenden Vorsitzenden wählte der aufsichts-
rat aus seiner mitte bundesminister a.d. michael glos. 

die Vertreterversammlung wählte neu in den aufsichtsrat sei-
ne durchlaucht albrecht fürst zu Oettingen-spielberg. wieder-
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gewählt wurde konrad irtel, sprecher des Vorstands der Vr 
bank rosenheim-chiemsee eg, den der aufsichtsrat in seiner 
konstituierenden sitzung am 16. april 2011 erneut zu seinem 
Vorsitzenden wählte. 

mit der Vertreterversammlung am 16. april 2011 endete die 
amtsperiode der Vertreterinnen und Vertreter der mitglieder 
der münchenerhyp. aufsichtsrat und Vorstand der bank dank-
ten den Vertreterinnen und Vertretern für ihre Zusammenar-
beit und unterstützung in den vergangenen fünf Jahren, die 
mit dazu beigetragen haben, die bank erfolgreich durch eine 
bewegte Zeit zu führen. bei den im anschluss an die Vertreter-
versammlung durchgeführten wahlen wurden 52 Vertreterin-
nen und Vertreter sowie 10 ersatzvertreter gewählt. die liste 
der gewählten Vertreterinnen und Vertreter ist auf seite 21 
dieses halbjahresfinanzberichts aufgeführt.

ERtRaGS-, FInanZ- UnD  
VERMÖGEnSlaGE

bilanzstruKtur
 
die bilanzsumme veränderte sich nur geringfügig und beläuft 
sich zum 30. Juni 2011 auf 35,4 milliarden euro, nach 35,2 mil-
liarden euro zum Jahresende 2010.

die bestände entwickelten sich stabil. bei hypotheken- und 
sonstigen baufinanzierungsdarlehen betrugen die bestände 
18,5 milliarden euro sowie im kredit- und wertpapiergeschäft 
mit staaten und banken 13,6 milliarden euro.

die investitionen der münchenerhyp in anleihen der von der 
europäischen schuldenkrise besonders betroffenen staaten, in 
anleihen von banken aus diesen staaten sowie anleihen, die 
durch eine direkte und unmittelbare garantie des entsprechen-

den staates zusätzlich gesichert sind, bewegen sich weiterhin in 
einem moderaten rahmen. bei den anleihen von banken han-
delt es sich überwiegend um gedeckte papiere (covered bonds).

die unter griechenland ausgewiesene forderung unterteilt 
sich in eine anleihe des staates griechenland sowie zwei an-
leihen eines unternehmens, die durch eine garantie des grie-
chischen staates abgesichert sind. die im mai 2012 fällig wer-
dende griechische staatsanleihe (nominalwert 40 millionen 
euro), für die das vorgesehene umtauschangebot besteht, 
wurde von einem bisherigen buchwert von 40,2 millionen euro 
auf basis einer empfehlung des instituts der wirtschaftsprüfer 
(idw) für die kreditwirtschaft auf 31,6 millionen euro abge-
schrieben. bei den zwei im april 2013 und Januar 2014 fälli-
gen unternehmensanleihen (nominalwert 68 millionen euro, 
buchwert 68 millionen euro) erfolgt keine abschreibung, da 
wir von der vollständigen und rechtzeitigen rückzahlung der 
anleihen ausgehen. Von den stillen lasten für wertpapiere im 
anlage vermögen über 334 millionen euro betreffen 254 milli-
onen euro wertpapiere der in obiger tabelle aufgeführten 
staaten.

das bilanzielle eigenkapital beläuft sich auf 785 millionen 
euro. das haftende eigenkapital hat sich durch tilgungen bei  

staaten   banKen
         gedeckt/         ungedeckt
       covered bonds

summe

portugal 95 197 30 322

italien  97  60 40  197

irland  30  60 0  90

griechenland  108  0 0  108

spanien  137  700 5  842

summe  467 1.017 75 1.559

stand: 30.06.2011, in mio. € (nominal)



nachrangigen darlehen von 1.198 millionen euro auf 1.185 
millionen euro leicht reduziert. die kernkapitalquote beläuft 
sich zur Jahresmitte auf 6,6 prozent und die gesamtkapital-
quote auf 10,1 prozent.

ertragsentwicKlung 
 
im laufenden Jahr konnten wir den Zinsüberschuss1 mit 61,8 
millionen euro auf dem Vorjahresniveau halten.

das provisionsergebnis2 beträgt minus 16,5 millionen euro. be-
dingt durch den anstieg der aufwendungen für Vermittlerpro-
visionen für hypothekendarlehen reduziert sich der Zins- und 
provisionsüberschuss von 50,1 millionen euro zur Jahresmitte 
2010 auf 45,3 millionen euro. der nettoaufwand des handels-
bestands beläuft sich auf 1 million euro.

die Verwaltungsaufwendungen3 nahmen um 1,2 millionen euro 
auf 32 millionen euro zu. während die personalaufwendungen 
mit 16,3 millionen euro auf dem niveau von 2010 liegen, er-
höhten sich die anderen Verwaltungsaufwendungen um 1,2 
millionen euro auf 13,1 millionen euro. ursächlich hierfür sind 
die erstmalig zu leistende bankenabgabe mit 1,1 millionen euro, 
aber auch aufwendungen im rahmen der einführung der auf 
internen ratings basierenden eigenkapitalunterlegung (irba). 
insgesamt konnte die steigerung aber aufgrund von effekten 
aus einem kostensenkungsprogramm abgefedert werden.

bei den abschreibungen und wertberichtigungen auf immate-
rielle anlagewerte und sachanlagen bewegen wir uns mit 2,6 
millionen euro leicht über dem Vorjahreswert von 2,3 millio-
nen euro.

das betriebsergebnis vor risikokosten4 beläuft sich auf 11,3 
millionen euro.

der posten „erträge aus Zuschreibungen zu forderungen und 
bestimmten wertpapieren sowie aus der auflösung von rück-
stellungen im kreditgeschäft“ beträgt plus 4,8 millionen euro 
gegenüber minus 9,6 millionen euro im Vergleichszeitraum. 
dieses positive ergebnis resultiert aus einer verbesserten kre-
ditrisikoposition im hypothekengeschäft. dies ist die folge der 
guten allgemeinen wirtschaftsentwicklung und der erfolgrei-
chen kreditrestrukturierungen der bank in den letzten Jahren. 

in dem posten „abschreibungen und wertberichtigungen auf 
beteiligungen, anteile an verbundenen unternehmen und wie 
anlagevermögen behandelte wertpapiere“ ist die abschreibung 
auf die griechische staatsanleihe mit 8,6 millionen euro ent-
halten. bedingt durch diesen effekt weisen wir hier einen ne-
gativen wert von 8,6 millionen euro aus.

das betriebsergebnis nach risikovorsorge beläuft sich auf 7,6 
millionen euro. nach abzug der aufwendungen für die steuer 
in höhe von 2,8 millionen euro verbleibt ein zeitanteiliger Jah-
resüberschuss von 4,8 millionen euro. 

UntERnEhMEnSPlanUnG UnD 
aUSBlICK

unterneHmensplanung 
 
die geschäfts- und risikostrategie legt den handlungsrahmen 
für die wesentlichen geschäftsaktivitäten der münchenerhyp 
fest und wurde turnusgemäß angepasst. im wesentlichen wur-
de die von den neuen marisk geforderte verstärkte integration 
und Verzahnung der operativen planungs- und steuerungspro-
zesse mit der geschäfts- und risikostrategie vorgenommen.

1) saldo Zinsaufwendungen, Zinserträge und laufende erträge

2) saldo provisionsaufwendungen und provisionserträge

3) allgemeine Verwaltungsaufwendungen und wertberichtigungen auf immaterielle anlagewerte und sachanlagen

4) saldo der guV-posten aufwendungen 1, 2, 3, 4, 5, 6 und erträge 1, 2, 3, 6

08 | 09

münchener hypothekenbank eg | halbjahresfinanzbericht 2011  

zWischenlagebericht



ausblicK: cHancen und risiKen

die prognosen für die globale konjunktur gehen weiter von 
einem deutlichen wachstum aus, dessen dynamik sich jedoch 
leicht abschwächen kann. so erwartet der iwf nahezu unver-
ändert einen anstieg des globalen bruttoinlandsprodukts von 
4,3 prozent für 2011 und von 4,5 prozent für 2012. die kon-
junkturellen aussichten des euroraums werden von den kon-
junkturforschern trotz der staatsschuldenkrise positiver als am 
Jahresanfang eingeschätzt. es wird mittlerweile vorhergesagt, 
dass die wirtschaft im euroraum im Jahr 2011 um rund 2 pro-
zent wachsen wird. für 2012 wird jedoch eine spürbare ab-
schwächung der europäischen konjunktur erwartet, insbeson-
dere als folge von maßnahmen zur haushaltskonsolidierung. 
käme es darüber hinaus zu einer weiteren ausweitung der 
staatsschuldenkrise, hätte dies voraussichtlich deutliche nega-
tive auswirkungen auf die konjunkturelle entwicklung des eu-
roraums.

die deutsche wirtschaft profitiert derzeit von ihrer exportkraft, 
der niedrigen arbeitslosigkeit und der guten binnenkonjunktur. 
diese entwicklung führt zu deutlich höheren steuereinnahmen 
und mittelzuflüssen an die sozialkassen und unterstützt die 
haushaltskonsolidierung. die bundesbank sieht daher deutsch-
land vor einem lang anhaltenden und breiten aufschwung. für 
das Jahr 2011 prognostiziert sie einen anstieg des bruttoin-
landsprodukts um 3,1 prozent. im Jahr 2012 kann sich das 
wachstum auf 1,8 prozent abschwächen, da die gesamtwirt-
schaftlichen kapazitäten bereits weitgehend ausgelastet sind. 
nach wie vor ist der export die wesentliche stütze des auf-
schwungs. daher birgt eine mögliche weitere Verschärfung der 
staatsschuldenkrise auch für deutschland erhebliche risiken 
für die konjunktur.

die schuldensituation vor allem griechenlands, aber auch der 
anderen sogenannten europäischen peripheriestaaten, lastet 
weiterhin auf den finanzmärkten. es ist aktuell nicht absehbar, 
wie der fortgang dieser krise die weitere Zinspolitik der eZb 
beeinflussen wird. die us-amerikanische notenbank wird sich 
voraussichtlich nur sehr zögerlich von der expansiven geldpo-
litik verabschieden und wahrscheinlich erst im nächsten Jahr 
einen langsamen Zinserhöhungskurs einschlagen. an den 

geldmärkten wird weiter mit einer großzügigen liquiditätsver-
sorgung durch die notenbanken gerechnet. 

an den covered-bond-märkten dürfte das emissionsvolumen 
das Vorjahresniveau übertreffen. die staatsschuldenkrise wird 
jedoch zu einer noch stärkeren differenzierung der emittenten 
führen. während sich die spreads für die kernländer des euro-
raums weiterhin stabil entwickeln, werden emittenten aus den 
peripheriestaaten deutliche spreadaufschläge hinnehmen 
müssen. 

für den deutschen wohnimmobilien- und wohnimmobilienfi-
nanzierungsmarkt erwarten wir keine wesentlichen Änderungen 
der rahmenbedingungen und des derzeitigen marktumfeldes. 
wir gehen davon aus, dass die finanzierungskonditionen im 
langfristigen Vergleich auch nach einer erhöhung der leitzinsen 
durch die eZb günstig bleiben und sich damit die nachfrage 
nach wohnimmobilien stabil entwickeln wird. die preise für 
wohnimmobilien werden nach expertenmeinungen insgesamt 
nur leicht steigen, wobei sich jedoch die starke regionale diffe-
renzierung in der preisentwicklung noch mehr verfestigen wird. 

am schweizer wohnimmobilienmarkt erwarten wir keine we-
sentlichen Veränderungen und gehen daher davon aus, dass 
sich dies positiv auf unsere kooperation mit der postfinance 
auswirkt. 

für die gewerblichen immobilienmärkte in deutschland und 
im restlichen europa rechnen wir damit, dass sich die im ersten 
halbjahr beobachteten tendenzen zur normalisierung fortset-
zen werden. die konzentration von investoren und immobilien-
finanzierern auf sehr gute Objekte in bestlagen mit bonitäts-
starken mietern kann zu zeitweiligen übertreibungen dieser 
teilmärkte führen. es ist derzeit nicht zu erkennen, dass sich 
dies zu einem flächendeckenden trend ausweiten wird. für süd-
europa wird ein rückgang der investitionen erwartet. bei den 
kreditvergabestandards erwarten wir branchenweit keine größe-
ren Veränderungen, sie werden weiterhin vergleichsweise kon-
servativ bleiben.

in unseren kernmärkten deutschland, frankreich und großbri-
tannien rechnen wir mit weiter steigenden transaktionsvolu-



mina für alle Objektarten und eine ausweitung der finanzie-
rungstätigkeit auch auf gute nebenlagen. in den usa sehen 
wir keine Änderung des derzeitigen marktumfeldes bei eigen-
heimen und eigentumswohnungen, solange eine durchgreifende 
wirtschaftliche erholung ausbleibt. damit wird auch die gestie-
gene nachfrage am mietwohnungsmarkt anhalten. im us-ame-
rikanischen gewerbeimmobilienmarkt dürfte sich die stabili-
sierung der kernmärkte fortsetzen, wenngleich sich bei den 
unsicheren wirtschaftsaussichten dieser trend leicht umkehren 
kann. unser engagement in den usa schmilzt entsprechend 
unserer geschäftsstrategie weiter ab.

wir sehen uns im derzeitigen marktumfeld sowohl in der pri-
vaten wie in der gewerblichen immobilienfinanzierung gut 
aufgestellt. wir erwarten, dass wir unter den derzeitigen rah-
menbedingungen das neugeschäftsvolumen wie geplant errei-
chen werden.

unsere refinanzierungs- und liquiditätsplanung liegt ebenfalls 
im plan. im september 2011 wird ein Öffentlicher Jumbo-pfand-
brief mit einem Volumen von 1 milliarde euro zur rückzahlung 
fällig. wir sehen daher bei einem entsprechenden marktumfeld 
die möglichkeit, eine großvolumige emission begeben zu kön-
nen. der weitere refinanzierungsbedarf soll über privatplatzie-
rungen abgedeckt werden. 

wir streben an, ein ergebnis auf Vorjahresniveau ausweisen zu 
können.

10 | 11

münchener hypothekenbank eg | halbjahresfinanzbericht 2011  

zWischenlagebericht



AKTIVSEITE 30.06.2011 31.12.2010

€ € T€

1. Barreserve

 a) Kassenbestand 7.877,34 11

 b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 36.546.944,97 78.562

   darunter: 

   bei der Deutschen Bundesbank € 36.546.944,97

36.554.822,31 78.573

2. Forderungen an Kreditinstitute

 a) Hypothekendarlehen 58.637.405,12 67.273

 b) Kommunalkredite 1.284.157.471,61 1.258.645

 c) andere Forderungen 2.517.697.830,35 2.491.213

   darunter: 

   täglich fällig € 934.164.223,75

3.860.492.707,08 3.817.131

3. Forderungen an Kunden

 a) Hypothekendarlehen 18.363.146.514,12 18.121.271

 b) Kommunalkredite 6.137.008.106,05 6.202.688

 c) andere Forderungen 161.149.497,08 169.136

   darunter: 

   gegen Beleihung von Wertpapieren € 168.057,98

24.661.304.117,25 24.493.095

4.   Schuldverschreibungen und  
andere festverzinsliche Wertpapiere

 a) Anleihen und Schuldverschreibungen 6.425.156.773,30 6.508.216

   aa) von öffentlichen Emittenten  € 1.518.558.089,72 (1.409.424)

   darunter: 

   beleihbar bei der

   Deutschen Bundesbank  € 1.406.987.011,61

   ab) von anderen Emittenten € 4.906.598.683,58 (5.098.792)

   darunter: 

   beleihbar bei der

    Deutschen Bundesbank € 4.614.340.339,22

 b) eigene Schuldverschreibungen 33.492.439,84 28.584

   Nennbetrag € 33.585.500,00

6.458.649.213,14 6.536.800

Übertrag: 35.017.000.859,78 34.925.599

bilanz zum 30. Juni 2011



PASSIVSEITE 30.06.2011 31.12.2010

€ € T€

1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

 a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe 899.795.016,47 632.653

 b) begebene öffentliche Namenspfandbriefe 273.339.063,05 213.408

 c) andere Verbindlichkeiten 2.950.214.650,66 3.086.715

   darunter:

   täglich fällig € 262.228.554,55

    zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen  

an den Darlehensgeber ausgehändigte

    Hypotheken-Namenspfandbriefe € 105.079,50

    und öffentliche Namenspfandbriefe € 133.178,53

4.123.348.730,18 3.932.776

2. Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

 a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe 4.151.911.536,33 3.846.882

 b) begebene öffentliche Namenspfandbriefe 4.171.890.692,70 4.136.324

 c) andere Verbindlichkeiten 1.489.731.583,00 1.357.728

   darunter: 

   täglich fällig € 8.559.529,16

9.813.533.812,03 9.340.934

3. Verbriefte Verbindlichkeiten

 a) begebene Schuldverschreibungen 20.056.384.405,57 20.376.104

   aa) Hypothekenpfandbriefe € 10.882.951.168,03 (9.816.379)

   ab) öffentliche Pfandbriefe € 4.549.532.662,54 (6.397.916)

   ac) sonstige Schuldverschreibungen € 4.623.900.575,00 (4.161.809)

 b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 316.467.746,63 444.344

   darunter:  

   Geldmarktpapiere € 316.467.746,63

20.372.852.152,20 20.820.448

4. Treuhandverbindlichkeiten 153.429,48 167

 darunter: 

 Treuhandkredite € 153.429,48

5. Sonstige Verbindlichkeiten 82.714.608,72 69.610

Übertrag: 34.392.602.732,61 34.163.935
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bilanz zum 30. Juni 2011

AKTIVSEITE 30.06.2011 31.12.2010

€ € T€

Übertrag: 35.017.000.859,78 34.925.599

5.   Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 13.005.086,19 13.198

6.   Beteiligungen und Geschäftsguthaben  

bei Genossenschaften

  a) Beteiligungen 77.808.262,10 77.808

   darunter:

   an Kreditinstituten € 17.189.982,18

  b) Geschäftsguthaben bei Genossenschaften 18.500,00 19

   darunter: 

   bei Kreditgenossenschaften € 15.500,00 

77.826.762,10 77.827

7.   Anteile an verbundenen Unternehmen 11.151.601,64 11.174

8.  Treuhandvermögen 153.429,48 167

  darunter: 

  Treuhandkredite € 153.429,48

9.  Immaterielle Anlagewerte

  a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche

   Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte

   sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 7.078.153,82 7.906

  b) geleistete Anzahlungen 1.588.108,56 785

8.666.262,38 8.691

10. Sachanlagen 77.409.933,20 78.155

11. Sonstige Vermögensgegenstände 140.557.973,01 47.625

12. Rechnungsabgrenzungsposten

  a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschäft 60.395.880,91 60.986

  b) andere 3.563.918,46 1.599

63.959.799,37 62.585

Summe der Aktiva 35.409.731.707,15 35.225.021



passiVseite 30.06.2011 31.12.2010

€ € t€

übertrag: 34.392.602.732,61 34.163.935

6. rechnungsabgrenzungsposten

 aus dem emissions- und darlehensgeschäft 13.817.147,39 14.012

13.817.147,39 14.012

7. rückstellungen

 a)  rückstellungen für pensionen  

und ähnliche Verpflichtungen 27.852.155,00 26.802

 b) steuerrückstellungen 60.458,66 490

 c) andere rückstellungen 12.417.662,26 14.877

40.330.275,92 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. eigenkapital

 a) gezeichnetes kapital 496.382.084,74 498.261

  aa) geschäftsguthaben € 154.734.906,92 (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 5.086.866,73 8.632

785.307.292,22 789.231

summe der passiva 35.409.731.707,15 35.225.021

1. eventualverbindlichkeiten

  Verbindlichkeiten aus bürgschaften  

und gewährleistungsverträgen 66.410.958,53 75.779

2. andere Verpflichtungen

 unwiderrufliche kreditzusagen 2.015.871.688,58 1.824.222
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01.01. bis 01.01. bis

auFwendungen 30.06.2011 30.06.2010

€ € t€

1.  zinsaufwendungen 587.068.574,68 596.313

2.  provisionsaufwendungen 19.756.646,19 15.462

3.  nettoaufwand des Handelsbestands 962.090,50 4.169

4.    allgemeine Verwaltungsaufwendungen

  a) personalaufwand 16.300.247,59 16.600

   aa) löhne und gehälter € 13.333.822,94 (13.525)

   ab)  soziale abgaben und aufwendungen für  
altersversorgung und unterstützung € 2.966.424,65 (3.075)

     darunter:

     für altersversorgung € 1.120.442,64

  b) andere Verwaltungsaufwendungen 13.143.975,14 11.824

29.444.222,73 28.424

5.   abschreibungen und wertberichtigungen auf  
immaterielle anlagewerte und sachanlagen 2.550.000,00 2.350

6.   sonstige betriebliche aufwendungen 1.435.828,60 798

7.   abschreibungen und wertberichtigungen auf  

Forderungen und bestimmte wertpapiere sowie  

zuführungen zu rückstellungen im Kreditgeschäft 0,00 9.610

8.   abschreibungen und wertberichtigungen auf beteili-

gungen, anteile an verbundenen unternehmen und 

wie anlagevermögen behandelte wertpapiere 8.559.817,29 0

9.  steuern vom einkommen und vom ertrag 2.807.013,39 1.558

10. sonstige steuern, soweit nicht unter 

     „sonstige betriebliche aufwendungen“ ausgewiesen 48.981,44 42

11. jahresüberschuss 4.784.853,66 4.608

summe der aufwendungen 657.418.028,48 663.334

GEWInn- UnD VERlUStREChnUnG
Für die zeit Vom 1. januar bis 30. juni 2011



01.01. bis 01.01. bis

erträge 30.06.2011 30.06.2010

€ € t€

1. zinserträge 

 a) aus kredit- und geldmarktgeschäften 532.383.440,76 532.287

 b)  aus festverzinslichen wertpapieren  

und schuldbuchforderungen 115.987.361,91 126.017

648.370.802,67 658.304

2. laufende erträge 

 a)  aus beteiligungen und aus  

geschäftsguthaben bei genossenschaften 499.698,45 450

499.698,45 450

3. provisionserträge 3.288.376,72 3.048

4.  erträge aus zuschreibungen zu Forderungen und be-

stimmten wertpapieren sowie aus der auflösung 

von rückstellungen im Kreditgeschäft 4.804.286,91 0

5.  erträge aus zuschreibungen zu beteiligungen,  

anteilen an verbundenen unternehmen und  

wie anlagevermögen behandelten wertpapieren 0,00 594

6. sonstige betriebliche erträge 454.863,73 938

summe der erträge 657.418.028,48 663.334
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allgemeine angaben zu bilanzierungs- und  
bewertungsmetHoden

bei der erstellung des halbjahresfinanzberichts der münchener 
hypothekenbank eg wurden dieselben bilanzierungs- und be-
wertungsmethoden wie im Jahresabschluss zum 31.12.2010 an-
gewandt.

Zinsaufwendungen aus stillen einlagen werden im halbjahresab-
schluss im Zinsaufwand ausgewiesen. die Vorjahreszahlen wur-
den aus gründen der Vergleichbarkeit angepasst.

der steueraufwand wurde auf basis des durchschnittlich ge-
wichteten jährlichen ertragssteuersatzes ermittelt.

anhanG ZUM halBJahRESFInanZBERICht 
PER 30.06.2011 (VERKÜRZt)

prüFungsVerband

dgrV – deutscher genOssenschafts- und  
raiffeisenVerband e. V. 
berlin, pariser platz 3

münchen, den 2. august 2011
münchener hYpOthekenbank eg
der Vorstand

dr. louis hagen bernhard heinlein michael Jung

 



veranlassen, dass der verkürzte Zwischenabschluss in wesent-
lichen belangen nicht in übereinstimmung mit den deutschen 
handelsrechtlichen Vorschriften oder dass der Zwischenlagebe-
richt in wesentlichen belangen nicht in übereinstimmung mit 
den für Zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des 
wphg aufgestellt worden ist.

berlin, den 3. august 2011
dgrV – deutscher genOssenschafts- und  
raiffeisenVerband e. V.

dr. Ott  lenkawa
wirtschaftsprüfer wirtschaftsprüfer

VersicHerung der gesetzlicHen  
Vertreter
 
nach bestem wissen versichern wir, dass gemäß den anzuwen-
denden rechnungslegungsgrundsätzen für die Zwischenbericht-
erstattung der Zwischenabschluss ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes bild der Vermögens-, finanz- und 
ertragslage des unternehmens vermittelt und im Zwischenlage-
bericht der geschäftsverlauf einschließlich des geschäftsergeb-
nisses und die lage des unternehmens so dargestellt sind, dass 
ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes bild ver-
mittelt wird, sowie die wesentlichen chancen und risiken der 
voraussichtlichen entwicklung des unternehmens im verblei-
benden geschäftsjahr beschrieben sind.

münchen, den 2. august 2011
münchener hYpOthekenbank eg
der Vorstand

dr. louis hagen bernhard heinlein michael Jung

 

bescHeinigung nacH  
prüFeriscHer durcHsicHt

an die münchener Hypothekenbank eg,  
münchen

wir haben den verkürzten Zwischenabschluss – bestehend aus 
verkürzter bilanz, verkürzter gewinn- und Verlustrechnung so-
wie verkürztem anhang – und den Zwischenlagebericht der 
münchener hypothekenbank eg, münchen, für den Zeitraum 
vom 1. Januar bis 30. Juni 2011, die bestandteile des halbjah-
resfinanzberichts nach § 37w wphg sind, einer prüferischen 
durchsicht unterzogen. die aufstellung des verkürzten Zwi-
schenabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften und des Zwischenlageberichts nach den für Zwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften des wphg liegt in der 
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der genossenschaft. 
unsere aufgabe ist es, eine bescheinigung zu dem verkürzten 
Zwischenabschluss und dem Zwischenlagebericht auf der 
grundlage unserer prüferischen durchsicht abzugeben.

wir haben die prüferische durchsicht des verkürzten Zwischen-
abschlusses und des Zwischenlageberichts unter beachtung 
der vom institut der wirtschaftsprüfer (idw) festgestellten 
deutschen grundsätze für die prüferische durchsicht von ab-
schlüssen vorgenommen. danach ist die prüferische durchsicht 
so zu planen und durchzuführen, dass wir bei kritischer würdi-
gung mit einer gewissen sicherheit ausschließen können, dass 
der verkürzte Zwischenabschluss in wesentlichen belangen nicht 
in übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften und der Zwischenlagebericht in wesentlichen belangen 
nicht in übereinstimmung mit den für Zwischenlageberichte 
anwendbaren Vorschriften des wphg aufgestellt worden sind. 
eine prüferische durchsicht beschränkt sich in erster linie auf 
befragungen von mitarbeitern der genossenschaft und auf 
analytische beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch 
eine abschlussprüfung erreichbare sicherheit. da wir auftrags-
gemäß keine abschlussprüfung vorgenommen haben, können 
wir einen bestätigungsvermerk nicht erteilen.

auf der grundlage unserer prüferischen durchsicht sind uns 
keine sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der annahme 
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VORSTAND
 
Dr. Louis Hagen, Sprecher 
Bernhard Heinlein
Michael Jung

AUFSICHTSRAT
 
Konrad Irtel … Rosenheim 
Sprecher des Vorstands  
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 MdB … Prichsenstadt
Müllermeister
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats (ab 16.04.2011)

Wolfhard Binder … Grafing
Vorsitzender des Vorstands 
Raiffeisen-Volksbank Ebersberg eG

Wilfried Mocken ... Rheinberg
Generalbevollmächtigter 
Underberg KG

S.D. Albrecht Fürst zu Oettingen-Spielberg … Oettingen  
(ab 16.04.2011)

ORGANE

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 
Frankfurter Volksbank eG

BeIRAT

Rainer Jenniches … Bonn, Vorsitzender
Helmuth Lutz … Beuerberg, Stellvertretender Vorsitzender
Georg Schäfer … Osterrönfeld, Stellvertretender Vorsitzender
Dr. Maximilian Binzer … Herrenberg
Bernd Ehrlicher … Erlangen
Ludger Ellert … Vechta
Clemens Fritz … Achern
Walter Hoffmann … Glan-Münchweiler
Eberhard Kreck … Bottrop
Dietmar Küsters … Straubing
Karl Magenau … Heubach
Richard Oldewurtel … Hatten
Claus Preiss … Bühl
Richard Riedmaier … Ingolstadt
Martin Rötz … Rostock
Michael Schlagenhaufer … Mittweida
Franz Schmid … Altshausen
Kai Schubert … Ahrensburg
Thomas Sterthoff … Gütersloh



mitglieder der VertreterVersammlung 
(ab 16. april 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                
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

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
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
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