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WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

KONJUNKTURELLE ENTWICKLUNG

Die Entwicklung der Weltwirtschaft zeigte sich im ersten Quar-
tal dieses Jahres etwas stabiler als noch zu Jahresbeginn er-
wartet. Vor allem in Japan erholte sich die Konjunktur, und

auch in den USA stieg das Bruttoinlandsprodukt wieder an,

nachdem es im Vorquartal noch stagniert hatte. Im Euroraum
dauerte die Rezession jedoch an. Firr die ersten drei Monate

des Jahres wurde ein Riickgang des Bruttoinlandsprodukts um
0,2 Prozent verzeichnet. Deutlich negativ entwickelten sich so-
wohl die Industrieproduktion und die Anlageinvestitionen als

auch Importe und Exporte.

Die deutsche Wirtschaft kam im ersten Quartal kaum voran.
Das Bruttoinlandsprodukt nahm lediglich um 0,1 Prozent zu.
Dies wurde vor allem auf das lange anhaltende winterliche
Wetter zuriickgefihrt. Besonders betroffen war davon das
Baugewerbe. Die Bauinvestitionen fielen im ersten Quartal um
8,1 Prozent. Aufgrund der guten Nachfrage und Auftragslage
im Wohnbau und im &ffentlichen Bau begann sich die Lage
im Baugewerbe bereits im April wieder zu erholen. Auch ins-
gesamt vermochte sich die deutsche Wirtschaft im zweiten
Quartal wieder besser zu entwickeln.

Die Konjunktur wurde vor allem durch den privaten Konsum
gestltzt. Dieser stieg im ersten Quartal um 0,8 Prozent. Dazu
trugen insbesondere steigende Einkommen bei. Die Inflations-
rate blieb im ersten Halbjahr unter 2 Prozent, nahm aber nach
dem Tiefstand im April im Juni wieder auf 1,8 Prozent zu. Vor
allem Nahrungsmittel haben sich wegen des kalten und feuch-
ten Wetters deutlich verteuert. Trotz der schwécheren Konjunk-
tur zeigte sich der Arbeitsmarkt weiter robust. Ende Juni 2013
waren rund 2,9 Mio. Menschen arbeitslos gemeldet. Die Arbeits-
losenquote betrug damit 6,6 Prozent.

FINANZMARKTE

Die Lage an den Finanzmadrkten blieb von Unsicherheit und Vo-
latilitdt geprdgt. Zu Beginn des Jahres lieBen Beflirchtungen
tber hohe Rickzahlungen der Langfristtender und eine damit
einhergehende Liquiditdtsverknappung einerseits sowie positive
Konjunkturerwartungen andererseits die Zinsen zundchst an-
steigen.

Trotz der eingeleiteten Reformschritte in den Peripheriestaaten
des Euroraums blieb die Staatsschuldenkrise in hohem MafBe
virulent. Verantwortlich dafiir waren insbesondere politische
Entwicklungen, die die Finanzmdrkte in Unruhe versetzten. Da-
zu zdhlten insbesondere die Parlamentswahlen in Italien Ende
Februar, die keine eindeutige Mehrheit erbrachten und eine
Regierungsbildung stark erschwerten, sowie das Hilfsprogramm
der Eurogruppe und des Internationalen Wéhrungsfonds (IWF)
zur Rettung der zyprischen Banken. Hinzu kamen die Schwie-
rigkeiten Griechenlands bei der Umsetzung der zugesicherten
Reformen und die Regierungskrise in Portugal. Bis Anfang Mai
fielen daher die Zinsen am Euro-Swap-Markt erneut deutlich.

Die Europdische Zentralbank (EZB) senkte Anfang Mai den Leit-
zins um 0,25 Prozentpunkte auf ein neues historisches Tief von
0,5 Prozent. Sie begriindete diesen Schritt mit der schwachen
Wirtschaftsentwicklung und niedrigen Inflationsraten im Euro-
raum. Die US-amerikanische Notenbank kiindigte im Juni an,
dass sie beabsichtigt, ihr Anleihekaufprogramm bis Mitte 2014
zu beenden, sofern sich die US-Wirtschaft wieder nachhaltig
erholen sollte. Dies bewirkte einen massiven Zinsanstieg in den
USA, dem sich auch die Euro-Anleihen nicht entziehen konnten.
Die EZB versuchte bei ihrer Sitzung im Juli, die Markte mit der
Zusicherung von gleichbleibenden oder niedrigeren Leitzinsen
fir einen ldngeren Zeitraum zu beruhigen.

Die Aktienmirkte profitierten von Umschichtungen aus fest-
verzinslichen Wertpapieren. Der DAX erreichte im Zuge der
E/B-Leitzinssenkung Mitte Mai einen neuen historischen
Hochststand von 8.557,86 Punkten. Die erwdhnte Ankiindi-
gung der US-Notenbank sorgte auch am deutschen Aktien-
markt fur Verkdufe und deutlich nachgebende Notierungen.
Zum Halbjahresultimo verblieb fiir den DAX ein Plus von gut
300 Punkten gegeniiber dem Schlusskurs des Jahres 2012.

An den Devisenmérkten bewegte sich der Kurs des US-Dollar
zum Euro vergleichsweise moderat. Insgesamt aber verlor der
Euro im ersten Halbjahr aufgrund der besseren Wirtschaftsda-
ten in den USA und der gegenlaufigen Liquiditdtspolitik beider
Notenbanken gegentiber dem US-Dollar an Wert. Die japanische
Notenbank dnderte ihre Politik und ging massiver gegen die
Deflation in Japan vor. Der Yen reagierte darauf mit deutlichen
Kursverlusten. Diese beliefen sich zum Euro auf fast 15 Prozent.
Die Schweizerische Nationalbank behielt ihre Mindestzielmarke
von 1,20 CHF/Euro bei und konnte aufgrund leicht schwicherer
Notierungen auf Verkdufe von Schweizer Franken verzichten.



IMMOBILIEN- UND IMMOBILIENFINANZIERUNGSMARKTE

WOHNIMMOBILIEN DEUTSCHLAND

Niedrige Zinsen und steigende Einkommen sorgten dafiir, dass
die groBe Nachfrage nach Hausern und Wohnungen anhielt.

Die Preise flir Wohnimmobilien stiegen nach der Statistik des

Verbandes deutscher Pfandbriefbanken (vdp) im ersten Quartal
um 3,5 Prozent gegeniiber dem Vorjahreszeitraum. Dabei erhoh-
ten sich die Preise fiir Eigentumswohnungen mit einem Zuwachs
um 5,7 Prozent erneut deutlich stdrker als fiir Eigenheime. Bei

diesen betrug der Preisanstieg 2,5 Prozent. Zu weiteren Preis-
anstiegen kam es in den groBen Ballungsrdumen, wo sich das
Angebot nochmals verknappte. Die Preisdifferenz zu struktur-
schwachen Regionen nahm daher weiter zu.

Die Zahl der Baugenehmigungen stieg deutlich an. Bis Ende
April 2013 wurde der Bau von knapp 80.000 Wohnungen ge-
nehmigt. Das entspricht einer Steigerung von tber 18 Prozent
gegenlber dem gleichen Zeitraum des Vorjahres.

Die Hypothekenzinsen erreichten nach der Senkung der Leit-
zinsen durch die EZB Anfang Mai erneut historische Tiefstande,
zogen seitdem jedoch wieder an. Da sie im langfristigen Ver-
gleich nach wie vor sehr giinstig sind, fiihrte der Wunsch vieler
Immobilienerwerber nach langfristiger Zins- und Planungssicher-
heit weiterhin zu einer hohen Nachfrage nach Darlehen mit sehr
langer Zinsbindung.

Vor diesem Hintergrund erhéhte sich das Neugeschéftsvolumen
in der Immobilienfinanzierung deutlich. Die Bundesbank ver-
zeichnete fiir die ersten fiinf Monate des Jahres einen Anstieg

des Neugeschaftsvolumens, einschlieBlich Prolongationen, um

5,5 Prozent.

Die anhaltende Niedrigzinsphase mit dem damit verbundenen
Anlagenotstand flihrte dazu, dass sich der Wettbewerb um Im-
mobilienfinanzierungen sichtbar verscharfte. Neue Anbieter
drangten in den Markt, es kehrten Kreditinstitute zuriick, die
sich zuvor von diesem Geschéaftsfeld abgewendet hatten, und
bestehende Marktteilnehmer intensivierten ihre Vertriebsbe-
mihungen.

Die Finanzierungsstrukturen waren weiterhin von hohem Eigen-
mitteleinsatz geprdgt. Dies flihrte trotz steigender Immobilien-
preise zu konservativen Beleihungsausldufen der Finanzierungen.
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WOHNIMMOBILIEN INTERNATIONAL

Der europdische Wohnimmobilienmarkt zeigte sich zweigeteilt.
In einer zunehmenden Anzahl von Staaten - darunter insbeson-
dere Danemark, Norwegen, Polen, Schweden und die Schweiz -
waren die Markte stabil oder begannen sich zu erholen. Hingegen
gab es insbesondere in den Peripheriestaaten des Euroraums,
aber auch in den Niederlanden, noch keine Anzeichen fiir eine
Markterholung. In GroBbritannien und Frankreich blieb die
Marktentwicklung von Unsicherheiten geprégt, sodass die
Hauserpreise in beiden Staaten im ersten Quartal des Jahres
leicht nachgaben.

Am Schweizer Immobilienmarkt setzte sich die Entwicklung
der vergangenen Jahre fort. An den sogenannten Hot Spots -
Regionen wie Zirich, Zug, Genf und Lausanne - stiegen die Kauf-
preise weiter an. Die Bauwirtschaft entwickelte sich ebenfalls
dynamisch und verzeichnete im ersten Quartal ein signifikantes
Umsatzwachstum. Hintergrund fiir die anhaltend groBe Nach-
frage sind glinstige Zinsen, niedrige Arbeitslosigkeit und weiter-
hin hohe Zuwanderung. Die Schweizerische Nationalbank be-
trachtete die Entwicklung nach wie vor mit Sorge und warnte,
dass sich das Risiko einer deutlichen Preiskorrektur erhéht habe.
Um dem entgegenzuwirken, aktivierte der Bundesrat auf Antrag
der Schweizerischen Nationalbank den sogenannten antizykli-
schen Kapitalpuffer. Dieser ist von den Schweizer Banken ab
30. September 2013 einzuhalten und soll zunehmenden Un-
gleichgewichten am Hypotheken- und Immobilienmarkt ent-
gegenwirken.

Am US-amerikanischen Wohnimmobilienmarkt setzte sich der
Aufwiértstrend fort. Auch die Hochphase am Markt fiir ver-
mietbare Apartmenthauser hielt an. Diese blieben die bevor-
zugte Anlageklasse von Investoren. Steigende Hypothekenzinsen
sowie unsichere haushaltspolitische und wirtschaftliche Rah-
menbedingungen kénnten jedoch einer weiteren Markterholung
entgegenwirken. Der Finanzierungsmarkt fiir Wohnimmobilien
war weiterhin gepragt durch einen intensiven Wettbewerb,
insbesondere zwischen staatlich geférderten Agenturen, Ban-
ken und Lebensversicherungsgesellschaften.

GEWERBEIMMOBILIEN DEUTSCHLAND

Der deutsche Gewerbeimmobilienmarkt profitierte erneut von
der soliden Verfassung der deutschen Wirtschaft. Die starke
Nachfrage von Investoren lie das Transaktionsvolumen im
ersten Quartal deutlich ansteigen. Es erhéhte sich um 35 Pro-
zent auf 7,1 Mrd. Euro. Rund zwei Drittel des gesamten Trans-
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aktionsvolumens entfielen auf die Immobilienhochburgen in den
groBen Ballungsraumen. Der begehrteste Standort war Miinchen,
gefolgt von Berlin.

Core-0Objekte standen dabei weiter im Mittelpunkt des Investo-
reninteresses. Die Investoren erweiterten ihr Anlagespektrum
zudem wieder auf Immobilien in stabilen Méarkten abseits der
Immobilienhochburgen sowie auf Objekte mit Wertsteigerungs-
potenzial. Die Renditen blieben bei Core-Immobilien trotz der
hoheren Nachfrage stabil, bei Potenzialobjekten in B-Lagen er-
hohten sie sich.

Die starke Nachfrage bei einem nach wie vor begrenzten Angebot
an Core-Immobilien verschirfte den Wettbewerb in der gewerb-
lichen Immobilienfinanzierung merklich. Zudem versuchten
weitere Anbieter sich im Markt zu etablieren, insbesondere Ver-
sicherungen und institutionelle Fonds. Dies duBerte sich zum
einen in einem deutlichen Margenverfall, vor allem im besonders
wettbewerbsintensiven, risikoarmen Core-Segment. Zum ande-
ren begannen einige Anbieter ihr Finanzierungsspektrum auf
Markte mit hoheren Risiken und auf komplexere Finanzierungs-
strukturen zu erweitern.

GEWERBEIMMOBILIEN INTERNATIONAL

Die europdischen Gewerbeimmaobilienméarkte entwickelten sich
ebenfalls positiv. Das Transaktionsvolumen stieg im ersten Quartal
um 25 Prozent auf rund 30 Mrd. Euro. Der Hauptteil davon
entfiel auf die drei groBten Méarkte Deutschland, Frankreich
und trotz niedrigerer Umsétze GroBbritannien. Wie am deut-
schen Markt nahm auch in Europa insgesamt die Bereitschaft
zu, mehr Risiken bei Investments zu wagen. Gleichwohl blieben
Core-Immobilien in Metropolregionen die bevorzugte Objekt-
klasse. Die Renditen entwickelten sich daher auf niedrigem Ni-
veau stabil.

In Frankreich konzentrierten sich die Investitionen noch starker
auf den GroBraum Paris. Das Umsatzvolumen erhohte sich in
den ersten drei Monaten sprunghaft um tber 40 Prozent auf
2,1 Mrd. Euro. Die Kdufer kamen zumeist aus Frankreich, mit
einem Anteil von 75 Prozent am Transaktionsvolumen. Die
schwache Konjunktur wirkte sich jedoch negativ auf den Biro-
vermietungsmarkt aus. So wurde rund ein Viertel weniger
Flachen im ersten Quartal vermietet als im Vorjahreszeitraum.

Am britischen Gewerbeimmobilienmarkt war die Investitions-
neigung hingegen riickldufig. Das Transaktionsvolumen sank

um 16 Prozent, am wichtigsten Markt, dem GroBraum London,
sogar um 20 Prozent. Dieser Riickgang kam jedoch nicht liber-
raschend, da am Londoner Markt im Jahr 2012 Rekordumsétze
erzielt wurden und damit das Angebot an Investitionsobjekten
deutlich vermindert war.

Vergleichbar zum deutschen Finanzierungsmarkt hat sich auch
in vielen anderen europdischen Landern der Wettbewerb unter
den Finanzierungsanbietern erheblich intensiviert. Dies duBert
sich gleichfalls in fallenden Margen und einer Erweiterung des
Finanzierungsspektrums.

Der US-amerikanische Gewerbeimmobilienmarkt erholte sich
in den meisten Teilmérkten weiter. Investoren fokussierten daher
wieder vermehrt auf risikoreichere und renditestarkere Objekte
in den besseren Lagen der Sekunddrmirkte sowie in Randlagen
von Primdrmérkten. Der Finanzierungsmarkt fiir gewerbliche
Immobilien zeigte sich stabiler und liquider, unter anderem auf-
grund des deutlich erholten Verbriefungsmarktes. Es herrschte
daher ein starker Wettbewerb unter den Finanzierungsanbietern.
Diese gewdhrten Darlehen weiterhin bevorzugt an erstklassige
Kreditnehmer flir Inmobilientransaktionen in den Kernmarkten
und fiir Objekte mit stabilem Cash Flow. Dariiber hinaus waren
neben Finanzierungen fiir unterbewertete Objekte mit hoheren
Risiken auch wieder Finanzierungen fiir BaumaBnahmen sowie
Nachrangdarlehen mit hdheren Beleihungsausldufen flr aus-
gewdhlte Immobilientransaktionen vermehrt erhéltlich.

GESCHAFTSENTWICKLUNG
HYPOTHEKENNEUGESCHAFT

Wir haben im ersten Halbjahr 2013 Finanzierungen von Wohn-
und Gewerbeimmobilien in einem Volumen von fast 1,7 Mrd.
Euro zugesagt. Damit fiel unser Neugeschaft um rund 350 Mio.
Euro niedriger aus als im Vorjahreszeitraum.

Ursache hierfiir ist der zunehmende Preiswettbewerb sowohl
in der Wohnimmobilien- als auch in der Gewerbeimmobilienfi-
nanzierung. Nachdem wir in den vergangenen Jahren sehr gute
Fortschritte beim Ausbau unserer Hypothekenbestdnde gemacht
haben, ist es nicht unser Hauptziel, unter allen Bedingungen
ein weiteres Bestandswachstum voranzutreiben. Wichtig ist es
uns, dabei auch auskdmmliche Margen zu erzielen.



Der Gberwiegende Teil unseres Neugeschafts entfallt weiterhin
auf die Finanzierung von Wohnimmobilien. Hier betrug das
Zusagevolumen 1,3 Mrd. Euro, nach 1,6 Mrd. Euro im Vorjahr.
Wichtigste Kooperationspartner waren dabei weiterhin die
Volksbanken und Raiffeisenbanken. Mit diesen haben wir auch
im ersten Halbjahr 2013 unsere Reihe erfolgreicher Vertriebs-
aktionen fortgesetzt. Zudem haben sich unsere Kooperationen
mit freien Finanzdienstleistern sowie der Schweizer PostFinance
gut entwickelt. Insgesamt befinden wir uns mit diesem Neuge-
schaft im Rahmen unserer Planung.

In der gewerblichen Immobilienfinanzierung sagten wir Darle-
hen in einem Volumen von rund 330 Mio. Euro zu. Gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum ist dies ein Riickgang von rund 80 Mio.
Euro.

KREDITGESCHAFT MIT STAATEN UND BANKEN

Das im September 2012 beschlossene Qutright-Monetary-
Transactions-Programm der EZB trug insgesamt weiter zur Be-
ruhigung der Finanzmérkte bei. Die Peripheriestaaten des Euro-
raums konnten daher zu deutlich niedrigeren Spreads Anleihen
emittieren, wovon die Banken aus diesen Staaten profitierten.
Die krisenhaften Entwicklungen in Griechenland, Italien, Portu-
gal und Zypern lieBen jedoch die Spreads in diesen Staaten
zum Teil wieder stark ansteigen. Durch den deutlichen Liquidi-
tatsliberhang bewegten sich die Kreditspreads und Renditen
von bonitdtsstarken Adressen auf absolut niedrigem Niveau
und waren daher wenig attraktiv.

Entsprechend unserer Geschéftsstrategie betrieben wir das Kre-
ditgeschaft mit Staaten und Banken weiterhin zuriickhaltend.
Die geringen Investitionen konzentrierten sich auf die europdi-
schen Kernstaaten und Banken in diesen Staaten. Das Zusage-
volumen, einschlieBlich des Kommunalkreditgeschéfts, sank im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum von 424 Mio. Euro auf 171 Mio.
Euro.

REFINANZIERUNG

Das anhaltend niedrige Zinsniveau stellte sowohl Emittenten
als auch Investoren vor groBe Herausforderungen. Am Kapital-
markt Uberstiegen im ersten Halbjahr 2013 die Falligkeiten von
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gedeckten Anleihen das Volumen der Neuemissionen deutlich.
Der groBte Teil der Neuemissionen kam aus Deutschland, Frank-
reich und Spanien.

Wir haben im zweiten Quartal drei groBvolumige Hypotheken-
pfandbriefe begeben und damit die Reihe erfolgreicher Bench-
mark-Emissionen fortgesetzt.

Den Auftakt machte im April ein 8-jdhriger Hypothekenpfand-
brief mit einem Volumen von 750 Mio. Euro und einem Spread
von 3 Basispunkten tber Swap-Mitte. Die starkste Nachfrage kam
von Banken und Fonds. Etwas mehr als 50 Prozent des Order-
volumens wurden in Deutschland platziert. Die weiteren Kdufer
verteilten sich auf andere westeuropdische Staaten, darunter
insbesondere Luxemburg, GroBbritannien und Frankreich.

Noch im selben Monat emittierten wir erstmals einen Hypothe-
kenpfandbrief mit 3-jahriger Laufzeit in britischen Pfund. Fast
80 Prozent des Emissionsvolumens wurden von Banken und
Fonds geordert. Regionaler Schwerpunkt war mit 60 Prozent
GroBbritannien, gefolgt von Deutschland und der Schweiz. Mit
dieser Emission konnte die Investorenbasis der MiinchenerHyp
erweitert und die Refinanzierungsbasis fiir das Immobilienfi-
nanzierungsgeschaft in GroBbritannien gestirkt werden. Das
anfangliche Volumen der Emission von 200 Mio. GBP konnte
aufgrund groBer Nachfrage kurz darauf um weitere 100 Mio.
GBP aufgestockt werden, was den Erfolg der Anleihe nochmals
unterstrich.

Ein weiteres Mal betraten wir im Juni Neuland, als wir einen
Hypothekenpfandbrief im Benchmark-Format von 500 Mio.
Euro mit einer Laufzeit von 15 Jahren und einem Spread von
17 Basispunkten tiber Swap-Mitte begaben. Dieser wurde zu
iber 90 Prozent in Deutschland platziert, da die Zielgruppe fur
die Emission deutsche Versicherer, Pensionskassen und Asset-
Manager waren.

Der ungedeckte Refinanzierungsbedarf wurde weiterhin zum
groBten Teil innerhalb der Genossenschaftlichen FinanzGruppe
abgedeckt, die einen starken Partner in diesem Segment darstellt.

Im ersten Halbjahr 2013 betrug das Emissionsvolumen 4,0 Mrd.
Euro. Es teilte sich wie folgt auf: 2,3 Mrd. Euro Hypothekenpfand-
briefe, 0,1 Mrd. Euro Offentliche Pfandbriefe und 1,6 Mrd. Euro
ungedeckte Anleihen.
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RATING

Die Ratings der MiinchenerHyp wurden von Moody's im Mai
2013 bestatigt.

DIE RATINGS DER MUNCHENERHYP IM UBERBLICK:

Rating Ausblick
Offentliche Pfandbriefe Aaa
Hypothekenpfandbriefe Aaa
Langfristige Verbindlichkeiten A2 negativ
Kurzfristige Verbindlichkeiten Prime-1
Fundamentale Finanzkraft D negativ

Unsere langfristigen unbesicherten Verbindlichkeiten werden
zudem von der Ratingagentur Fitch Gber das Verbundrating
der Genossenschaftlichen FinanzGruppe mit A+ bewertet.

NACHHALTIGKEITSRATING

Die MiinchenerHyp hat ihre Nachhaltigkeitsaktivitdten sowie
deren Kommunikation verstérkt. Daraufhin hat die Nachhaltig-
keitsratingagentur oekom research das Rating der Bank von D
auf C- angehoben. Bei den beiden anderen relevanten Nach-
haltigkeitsratingagenturen Sustainalytics und imug erzielten
wir ebenfalls signifikante Verbesserungen des Ratings.

RECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Am 27. Juni 2013 wurden im Amtsblatt der EU die Richtlinie
CRD IV (Capital Requirements Directive) und die Verordnung
CRR (Capital Requirements Regulation) veréffentlicht. Die Re-
gelungen treten am 1. Januar 2014 in Kraft. Damit setzt die EU
die neuen Eigenkapital- und Liquiditatsanforderungen an Kre-
ditinstitute von Basel Il um. Die fristgerechte Umsetzung der
neuen Regelungen erfolgt flr die Kreditwirtschaft unter hohem
Zeitdruck, da zahlreiche technische Formate - zum Beispiel fiir
die Meldung der neuen Kennziffer fiir die kurzfristige Liquiditat,

die Liquidity Coverage Ratio - bislang noch nicht durch die
europdische Bankenaufsicht festgelegt wurden.

ORGANE

Hans Pfeifer, ehemaliger Vorsitzender des Vorstands des Rhei-
nisch-Westfalischen Genossenschaftsverbands e.V., schied mit
Ablauf der Vertreterversammlung aus dem Aufsichtsrat der
MiinchenerHyp aus. Er legte sein Mandat nieder, da er im ver-
gangenen Jahr in den Ruhestand getreten war. Konrad Irtel,
Vorsitzender des Aufsichtsrats der MiinchenerHyp, dankte
Hans Pfeifer fiir sein groBes Engagement, mit dem er sich blei-
bende Verdienste um die Bank erworben hat.

Die Vertreterversammlung wahlte als neue Mitglieder des Auf-
sichtsrats: Jiirgen Holscher, Mitglied des Vorstands der Volksbank
Lingen eG, und Rainer Jenniches, Vorsitzender des Vorstands der
VR-Bank Bonn eG.

Im Jahr 2013 begann die neue Amtsperiode des genossen-
schaftlichen Beirats der MiinchenerHyp. Dieser setzt sich zu-
sammen aus Vorstanden unserer Partnerbanken in der Genos-
senschaftlichen FinanzGruppe. Dem Beirat gehdren aktuell 21
Mitglieder an. Entsprechend der Regelung in der Geschéftsord-
nung des Beirats sind zum Jahresende 2012 zwolf Mitglieder
mit Ablauf ihrer Amtsperiode ausgeschieden, 13 wurden neu
gewdhlt, acht Beirdte wurden fiir eine zweite Amtsperiode
wiedergewdhlt. Die Zusammensetzung des genossenschaftlichen
Beirats findet sich auf Seite 20 dieses Halbjahresfinanzberichts.

ERTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE

BILANZSTRUKTUR

Die Bilanzsumme belduft sich zum 30. Juni 2013 auf 35,5 Mrd.
Euro, nach 36,6 Mrd. Euro zum Jahresende 2012.




Nominalwerte
in Mio. Euro
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*mit unmittelbarer Staatsgarantie

Die Bestédnde bei den Hypothekendarlehen sind im ersten Halb-
jahr weiter gestiegen. Sie erhéhten sich zum 30. Juni 2013 um
0,3 Mrd. Euro auf 21,1 Mrd. Euro. Im Kredit- und Wertpapier-
geschaft mit Staaten und Banken lagen wir mit 11,0 Mrd. Euro
um 1,0 Mrd. Euro unter dem Jahresendwert.

Das bereits moderate Volumen in Anleihen der Peripheriestaa-
ten des Euroraums, in Anleihen von Banken aus diesen Staaten
sowie Anleihen, die durch eine direkte und unmittelbare Ga-

rantie des entsprechenden Staates gesichert sind, reduzierte

sich seit dem Jahresende 2012 um weitere rund 100 Mio. Euro
auf nun 1,2 Mrd. Euro.

Die stillen Lasten bei den Wertpapieren im Anlagevermdgen
betrugen zur Jahresmitte 153 Mio. Euro und lagen somit um
91 Mio. Euro unter dem Wert zum Jahresende. 123 Mio. Euro
davon betrafen Wertpapiere in den Peripheriestaaten des
Euroraums.

Das bilanzielle Eigenkapital belief sich auf 829 Mio. Euro. Das
haftende Eigenkapital lag mit 1.200 Mio. Euro um 39 Mio. Euro
tber dem Wert zum Jahresende. Diese Steigerung beruht auf
den bereits eingezahlten Geschiftsguthaben aus einer aktuell
laufenden Beteiligungsaktion. Die Kernkapitalquote belief sich
zur Jahresmitte auf 10,0 Prozent und die Gesamtkapitalquote
auf 14,6 Prozent.

927

T W

ERTRAGSENTWICKLUNG

Im laufenden Jahr konnten wir den Zinstiberschuss' mit 71,0
Mio. Euro um 16 Prozent gegentiber dem Vorjahreszeitraum
steigern.

Das Provisionsergebnis? betrug minus 23,5 Mio. Euro. Der Zins-
und Provisionstiberschuss® lag bei 47,5 Mio. Euro. Dies bedeutet
eine Steigerung um 21 Prozent gegeniiber dem Vergleichszeit-
raum des Vorjahres.

Die Verwaltungsaufwendungen* nahmen um 3,8 Mio. Euro auf
36,2 Mio. Euro zu. Die Personalaufwendungen stiegen um rund
9 Prozent auf 17,4 Mio. Euro. Die anderen Verwaltungsaufwen-
dungen erhdhten sich aufgrund von laufenden Projekten auf
15,6 Mio. Euro.

Bei den Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immate-
rielle Anlagewerte und Sachanlagen bewegten wir uns mit 3,2
Mio. Euro ebenfalls liber dem Vorjahresniveau.

Bedingt durch eine Vorsteuererstattung erhohten sich die
sonstigen betrieblichen Ertrdge auf 5,1 Mio. Euro. Das Betriebs-
ergebnis vor Risikokosten® belief sich auf 14,0 Mio. Euro und
wurde somit mehr als verdoppelt.

1
2

) Saldo Zinsaufwendungen, Zinsertrige und laufende Ertrige
)
3) Zinssaldo und Provisionssaldo
)

)

Saldo Provisionsaufwendungen und Provisionsertrage

4

5) Saldo der GuV-Posten Aufwendungen 1,2, 3, 4, 5 und Ertrdge 1,2,3,5

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
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Die Position ,Abschreibungen und Wertberichtigungen auf For-
derungen und bestimmte Wertpapiere sowie Zuflihrungen zu
Riickstellungen im Kreditgeschaft" betrug minus 12,3 Mio. Euro
gegeniiber minus 6,3 Mio. Euro im Vergleichszeitraum.

Durch Verkéufe von Wertpapieren des Anlagevermégens konnte
die Position ,Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermé-
gen behandelten Wertpapieren” auf 9,4 Mio. Euro gesteigert
werden.

Durch den bisher positiven Verlauf konnte das Betriebsergebnis
nach Risikovorsorge um 6,7 Mio. Euro auf 11,1 Mio. Euro gestei-
gert werden. Nach Abzug der Aufwendungen fir die Steuer in
Hohe von 5,7 Mio. Euro, beeinflusst durch eine Nachzahlung
flir vergangene Jahre, verblieb ein zeitanteiliger Jahresiber-
schuss von 5,4 Mio. Euro.

UNTERNEHMENSPLANUNG UND
AUSBLICK

UNTERNEHMENSPLANUNG

Die Geschafts- und Risikostrategie legen den Handlungsrahmen
fur die wesentlichen Geschéftsaktivitdten der MiinchenerHyp

fest und wurden turnusgemaB Uberprift. Die Geschéftsstrategie
zielt unverdndert auf ein Wachstum der Hypothekenbestdnde
und einen sukzessiven Abbau des Kreditgeschafts mit Staaten
und Banken. In der Risikostrategie wurden geringfiigige An-
passungen bedingt durch die neuen aufsichtsrechtlichen An-

forderungen vorgenommen.

AUSBLICK: CHANCEN UND RISIKEN

Die Aussichten fiir eine Erholung der globalen Konjunktur ha-
ben sich zu Beginn der zweiten Jahreshélfte eingetriibt. Der

IWF hat deshalb seine Wachstumsprognose fir die Weltwirt-
schaft flir 2013 auf 3,1 Prozent gesenkt. Er begriindete dies

mit der anhaltenden Rezession im Euroraum und dem gestie-
genen Risiko eines sich abschwéchenden Wachstums in China
sowie anderen Schwellenldndern. Zudem sieht der IWF anders

als die US-Notenbank auch die Gefahr einer sich abschwa-
chenden Konjunktur in den USA aufgrund der staatlichen
Sparprogramme. Fiir das Jahr 2014 erwartet der IWF nunmehr
eine nicht ganz so kraftige Erholung der Weltwirtschaft von
3,8 Prozent.

Im Euroraum wird die Rezession starker ausfallen als noch zu
Jahresanfang erwartet. Der IWF geht von einem Riickgang der
Wirtschaftsleistung um 0,6 Prozent aus, da die schwache Nach-
frage und die massiven Anpassungen in den Peripheriestaaten
deutlich dampfend wirken. Erst 2014 durfte im Euroraum die
Wirtschaft wieder moderat wachsen.

Die deutsche Wirtschaft wird sich im zweiten Halbjahr voraus-
sichtlich etwas beleben, ein durchgreifender Aufschwung ist
jedoch nicht in Sicht. Fiir das Gesamtjahr gehen die Vorhersagen
im Schnitt von einem Wachstum von 0,4 Prozent aus. Dabei
sorgt der stabile Arbeitsmarkt flr ein gutes Binnenkonsumklima
und weiterhin positive Aussichten im Dienstleistungsbereich.
Bei den Bauinvestitionen wird erneut ein Anstieg von (iber 2 Pro-
zent im Jahr 2013 erwartet. Im Wohnungsbau fiihrt die anhal-
tend hohe Nachfrage zu steigenden Baugenehmigungen und
einem wachsenden Auftragsbestand. Im Jahr 2014 soll die Wirt-
schaftsentwicklung wieder spiirbar an Dynamik gewinnen. Die
Prognosen gehen im Durchschnitt von einem Anstieg des Brutto-
inlandsprodukts um 1,7 Prozent aus.

Die EZB hat angekiindigt, weiterhin ausreichend Liquiditat und
niedrige Leitzinsen gewdhrleisten zu wollen. Eine nochmalige
Senkung des Hauptrefinanzierungssatzes auf 0,25 Prozent ist
daher maglich, falls die Wirtschaftsdaten sich nicht verbessern.
Sollte die US-amerikanische Notenbank die lockere Geldpolitik
wie angeklndigt beenden, kdnnte ein Zinsanstieg die wirtschaft-
liche Erholung im Euroraum und auch weltweit gefdhrden.

Die neuen regulatorischen Anforderungen an das Liquiditéts-
und Risikomanagement der Banken werden im Gesamtjahr 2013
voraussichtlich zu einem niedrigeren Covered-Bonds-Emissions-
volumen flihren. Die Banken aus den Peripheriestaaten des Eu-
roraums werden die glinstigeren Refinanzierungsmdglichkeiten
bei der EZB weiter nutzen, wihrend deutsche Banken in nur
geringem Umfang Refinanzierungen durch Offentliche Pfand-
briefe nachfragen. Aufgrund des geringeren Angebots und der
hohen Nachfrage dirften die Emissionsspreads weiterhin niedrig
bleiben.



Wir gehen davon aus, dass sich an den Wohn- und Gewerbe-
immobilienmarkten die Entwicklungen des ersten Halbjahres
weitgehend fortsetzen werden.

Am deutschen Wohnimmobilienmarkt wird die Nachfrage in
den Ballungsrdumen weiter sehr rege sein und auf ein zuneh-
mend begrenztes Angebot treffen. Daran wird auch die stei-
gende Zahl der Baugenehmigungen nur wenig dndern. Nach
Expertenschadtzungen werden im Jahr 2013 rund 250.000 Ge-
nehmigungen flir den Bau von Wohnungen erteilt. Der Neu-
baubedarf liegt jedoch immer noch héher. Die Kaufbereitschaft
wird dabei weiterhin durch das Interesse an sicheren Kapital-
anlagen sowie die niedrigen Zinsen begiinstigt. Sofern sich der
moderate Zinsanstieg der jlingsten Zeit fortsetzt, ist mit einer
Belebung des Forward-Geschéafts zu rechnen. Der Preisanstieg
fur Wohnimmobilien wird anhalten. Wir erwarten jedoch keine
starke Beschleunigung. Somit rechnen wir auch weiterhin nicht
mit einer flichendeckenden Uberhitzung des Marktes.

Fiir den Schweizer Wohnimmobilienmarkt erwarten wir in der
zweiten Jahreshalfte keine einschneidenden Verdnderungen.
Noch ist nicht einschatzbar, welche Wirkungen der Einsatz des
antizyklischen Kapitalpuffers fiir Schweizer Banken ab dem

Herbst 2013 auf den Immobilien- und Finanzierungsmarkt ha-
ben wird.

Die Prognosen fiir den deutschen Gewerbeimmobilienmarkt
fuir das Jahr 2013 sind positiv. Erwartet wird ein Transaktions-
volumen von bis zu 27 Mrd. Euro. Das entsprdche einem Zu-
wachs von etwa 8 Prozent. Grund fiir diese Annahmen ist das
hohe Interesse von Investoren am deutschen Markt, der als einer
der bedeutendsten und attraktivsten in Europa gesehen wird. Da-
riber hinaus wird sich das Investoreninteresse in Europa vor
allem auf Frankreich und GroBbritannien konzentrieren.

Es wird erwartet, dass sich die US-amerikanischen Wohn- und
Gewerbeimmobilienmirkte weiter erholen. Eine Verstetigung
dieser Entwicklung hdngt jedoch stark von der konjunkturellen
Lage in den USA ab. Am Wohnimmobilienmarkt werden vor-
aussichtlich vermietbare Apartmentanlagen stark nachgefragt
bleiben, und zwar sowohl auf Mieter- wie auf Investorenseite.

Angesichts der groBen Nachfrage und der hohen Attraktivitdt
der deutschen Wohn- und Gewerbeimmobilienmarkte erwarten

(L

ZWISCHENLAGEBERICHT

1"

wir, dass sich der Wettbewerb unter den Finanzierungsanbietern
noch starker intensivieren wird. Wir sind dennoch zuversicht-
lich, dass wir unsere Planziele im Neugeschaft insgesamt er-
reichen werden, da wir unsere Marktposition in den letzten
Jahren kontinuierlich gestarkt haben.

In der Refinanzierung gehen wir davon aus, dass wir aufgrund
des groBen Investoreninteresses an unseren Pfandbriefen auch
bei allgemein niedrigen Renditeniveaus an die erfolgreichen
Emissionen im ersten Halbjahr anknlipfen kénnen. Im Oktober
wird ein Offentlicher Pfandbrief mit einem Volumen von 1,35
Mrd. Euro féllig. Diesen wollen wir bei Bedarf und einem ent-
sprechenden Marktumfeld teilweise durch eine Neuemission
ersetzen, um auch im Segment der Offentlichen Pfandbriefe
weiterhin aktiv als Emittent aufzutreten.

Fiir 2013 streben wir einen Jahresliberschuss an, der iber dem
Wert des Vorjahres liegt.
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2013

AKTIVSEITE 30.06.2013 31.12.2012
e e e
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 12.5,98'15
""""""""""""""""" 3104390753
o . 3105650568 24634
a) Hypothekendarlehen 3238589580 40844
b')mkommunalkredite """"""""""""""""""" 93587090811 1053438
cj"‘é‘ndere Forderungen 257373973145 2947950
“W“W‘éjérunter; ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ {érgnch il 1_453_1952{55,92
T 3.541.996.53536 4042232
..‘.é.‘.#,(;r,aerungen e ———
~ a)Hypothekendarlehen 2103466566324 20.781.353
 b)Kommunalkredite 524546379131 5514100
o andere Forderungen 12506967275 140.509
darunter - o | ... .
gegen Beleihung von Wertpapieren € 35.865,24
) b o easiseizra 2eesess
4. Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere
00864676383 U eiaes
beleibar bei der
Deutschen Bundesbank € 1.134.115.964,26
e ab) von anderen Emitte'rﬁé'h'é 373955817430 (4419361)

beleihbar bei der
Deutschen Bundesbank € 3.529.307.628,70
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1)
((.}) BILANZ ZUM 30. JUNI 2013

13

PASSIVSEITE 30.06.2013

31.12.2012

826.784.755,68

173.729.907,19
. 3oeEmands
aur Sicherstellung aufgenommener Darlehen
an den Darlehensgeber ausgehandigte

Hypotheken-Namenspfandbriefe € 15.717,94
Wl'J‘nd offentliche Namensﬁéndbriefe €305143
‘ -~ 4.930.345.893,25 6330247
2. Vré‘f‘bindlichkeiten gegeni'jﬂl;ér Kunden
a']mt;egebene Hypotheken—Nz;a“t‘"nenspfandbriefe """"""""""""" 532824817564 451 5974
b]ﬂbegebene offentliche Nar'ﬁ‘enspfandbriefe H 402171913578 4200885
cjté‘ndere Verbindlichkeiten't:“ """"""""" 259610951202 2267617

darunter:

17.067.177.419,28 17.923.280
B ! T N, ... (1023426”
ab) offentliche Pfandbriefe €3.252.592.171,02  (3243749)
ac) sonstige Schuldverschreibungen € 4.679.468.172,48 (4.445.270)
............... 41 6.674.392,92’“‘“ 218661

17.483.851.812,20 18.141.941
95.894,15 113
120.899.163,53 147.780

Ubertrag: 34.481.269.586,57
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BILANZ ZUM 30. JUNI 2013

AKTIVSEITE 30.06.2013 31.12.2012

stverzinsliche Wertpapi

6. Beteiligungen und Geschiftsguthaben

bei Genossenschaften

""""""" a) Beteiligungen © 77.508262,10 77.761
..‘.‘.‘.‘,‘,‘,‘,‘,‘aérumer: ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ k‘reditinstitute . 17_18‘5'_‘5'3“&‘3“2,18
. 't‘)')uéeschéftsguthaben be'imé‘emr‘lossenschaften """"""""""""""" 18.560,00 """"""""""""""""" 19
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ d érunter: . .

77.526.762,10 77.780
7. A 'r‘{teile an verbundenerklm[‘lkhternehmen """""""""""""""""""" 11.151.601,64 11152
8. HTHrHeuhandvermtigen """"""""""""""""""" 95.89415 113
'd‘é‘runter;
© Trevhandkredite €9589415
9 i?ﬁmaterielle Anlagewerf‘é """""""""""""""""""""""""""""""""
.......... 'z‘a'jﬂéntgeltlich erworbenekéﬁ%essionen, gewerblichéwwnwm H H
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 10.233.752,45 10.499
. 't‘)jm_c‘]eleistete AnzahlungeHﬁ """"""""""""""""""""" H H 000 O
T A T s N 10;233-7,52'45 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 10499
0 Sachizgen F 1S
11. Sonstige Vermdgensgegenstinde 74.188.704,48 64.475
..... 1 ‘é""ﬁé‘chnungsabgrenzungsﬂb‘aéten
Hz'a‘j‘aus dem Emissions- uﬁ&barlehensgeschéﬁ 4561258771
b] andere 296467329 1.241

48.577.261,00 53.472
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PASSIVSEITE 30.06.2013 31.12.2012

19.607.213,47

und dhnliche Verpflichtungen 24.936.003,00 25.066
e ‘t;)'“‘SteuerrUckstelIungen """"""""""""""""""""" 6.260.(500,00 """""""""""" 2030
o andere Rickstellungen 1555332768 20.183
L O e e p—— 47279
'N"achrangige Verbindlich"lgeiten .................... 156.200.000,00 156200
'éﬂenussrechtskapital """""""""""""""""""" 6.135.502,57 1 6361
,a‘érumer: ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

10. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 4.250.000,00 4.250

. Iéigenkapital B 3000
a)“‘gezeichnetes Kapital 535.587.(590,35 """""""""""" 503239
L a 62592)

I (340647)

L 283838

I (282304)

L (1534)

¢) Bilanzgewinn 555793234 5434

ventualverbindlichkeit

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
und Gewdhrleistungsvertragen 15.768.877,87 20.327
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 30. JUNI 2013

01.01. bis 01.01. bis
AUFWENDUNGEN 30.06.2013 30.06.2012

ab) soziale Abgaben und Aufwendungen fir

Altersversorgung und Unterstiitzung € 2.482.041,04 B (2.528)

darunté}';‘ ...........................................

flr AlféféQersorgung € 317.100,55'““‘

b) andere Ve'r“\‘/i)éﬂltungsaufwendungen """" 15.591.565,45 .............. 13860

....... 33.018.37535 29858

4. Abschreibuﬁééh und Wertberichtig‘ﬁ'ﬁ‘één auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 3.200.011,12 2.501

Sonstige bé‘tﬂl:i'é‘l;liche Aufwendungéﬁ """""""""""""" 2.361.37876 1589

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie

Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschéft 12.322.235,42 6.292
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.698.455,03 350

Sonstige Steuern, soweit nicht unter ,Sonstige

betriebliche Aufwendungen” ausgewiesen 0,00 46

5.357.507,80 4.034

631.280.354,17 668.999




ERTRAGE

(€,

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 17

01.01. bis
30.06.2013

01.01. bis
30.06.2012

a)ﬂaus Kredit- und Geldmarlgpgeschéften

b) aus festverzinslichen Wertpapieren

und Schuldbuchforderungen

a) aus Beteiligungen und aus

Geschaftsguthaben bei Genossenschaften

4. Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,

Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie

Anlagevermogen behandelten Wertpapieren

521.899.516,67
89.085.463,81 120.519
610.984.980,48 658.593
500.455,85 514
500.455,85 514
5.284.874,26 4.558
9.441.452,40 4.872
5.068.591,18 462
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ANHANG ZUM HALBJAHRESFINANZBERICHT
PER 30.06.2013 (VERKURZT)

ALLGEMEINE ANGABEN ZU BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Bei der Erstellung des Halbjahresfinanzberichts der Miinchener
Hypothekenbank eG wurden dieselben Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden wie im Jahresabschluss zum 31.12.2012
angewandt.

Der Steueraufwand fiir den Zeitraum vom 01.01. bis 30.06.2013

wurde auf Basis des durchschnittlich gewichteten jahrlichen Er-
tragssteuersatzes ermittelt. Des Weiteren sind im Steueraufwand
Nachzahlungen fiir Vorjahre enthalten.

PRUFUNGSVERBAND

DGRV - DEUTSCHER GENOSSENSCHAFTS- UND
RAIFFEISENVERBAND e.V.
Berlin, Pariser Platz 3

Minchen, den 2. August 2013
MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG

Der Vorstand
Bernhard Heinlein

Dr. Louis Hagen Michael Jung



BESCHEINIGUNG NACH
PRUFERISCHER DURCHSICHT

An die Miinchener Hypothekenbank eG,
Miinchen

Wir haben den verkirzten Zwischenabschluss - bestehend aus
verkirzter Bilanz, verkiirzter Gewinn- und Verlustrechnung so-
wie verklrztem Anhang - und den Zwischenlagebericht der
Minchener Hypothekenbank eG, Miinchen, fiir den Zeitraum
vom 1. Januar bis 30. Juni 2013, die Bestandteile des Halbjahres-
finanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer priiferischen Durch-
sicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Zwischenab-
schlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und des Zwischenlageberichts nach den flir Zwischenlagebe-
richte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Genossenschaft. Unsere
Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Zwischen-
abschluss und dem Zwischenlagebericht auf der Grundlage
unserer priiferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkirzten Zwischen-
abschlusses und des Zwischenlageberichts unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze fur die priiferische Durchsicht von Abschliis-
sen vorgenommen. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu
planen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wiirdigung
mit einer gewissen Sicherheit ausschlieBen kénnen, dass der
verklirzte Zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht
in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und der Zwischenlagebericht in wesentlichen Be-
langen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Zwischenlagebe-
richte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt wor-
den sind. Eine priiferische Durchsicht beschrénkt sich in erster
Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Genossenschaft
und auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die
durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir
auftragsgemaB keine Abschlusspriifung vorgenommen haben,
kénnen wir einen Bestdtigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns kei-
ne Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme
veranlassen, dass der verkiirzte Zwischenabschluss in wesent-
lichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften oder dass der Zwischenlagebe-
richt in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit

iy,

BESCHEINIGUNG NACH PRUFERISCHER DURCHSICHT

den fiir Zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHG aufgestellt worden ist.

Berlin, den 2. August 2013
DGRV - DEUTSCHER GENOSSENSCHAFTS- UND
RAIFFEISENVERBAND e.V.

Gahlen
Wirtschaftspriifer

Markatos
Wirtschaftspriifer

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemal den anzuwen-
denden Rechnungslegungsgrundsatzen fiir die Zwischenbericht-
erstattung der Zwischenabschluss ein den tatsdchlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens vermittelt und im Zwischenlage-
bericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergeb-
nisses und die Lage des Unternehmens so dargestellt sind, dass
ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild ver-
mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Unternehmens im verblei-
benden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Minchen, den 2. August 2013
MUNCHENER HYPOTHEKENBANK eG

Der Vorstand
Bernhard Heinlein

Dr. Louis Hagen Michael Jung
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ORGANE

VORSTAND

Dr. Louis Hagen, Sprecher
Bernhard Heinlein
Michael Jung

AUFSICHTSRAT

Konrad Irtel ... Rosenheim
Sprecher des Vorstands

VR Bank Rosenheim-Chiemsee eG
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Michael Glos ... Prichsenstadt
Mdllermeister
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

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

Heinz Fohrer ... Esslingen
Mitglied des Vorstands
Volksbank Esslingen eG

Jurgen Holscher ... Lingen (ab 13.04.2013)
Mitglied des Vorstands
Volksbank Lingen eG

Rainer Jenniches ... Bonn (ab 13.04.2013)
Vorsitzender des Vorstands
VR-Bank Bonn eG

S. D. Albrecht Fiirst zu Oettingen-Spielberg ... Oettingen

Hans Pfeifer ... Miinster (bis 13.04.2013)
Vorsitzender des Vorstands a.D.

Rheinisch-Westfélischer Genossenschaftsverband e.V.

Erich Rédel ... Ingolstadt
Bankdirektor a.D.

Kai Schubert ... Mélin
Mitglied des Vorstands
Raiffeisenbank Stidstormarn Molln eG

BEIRATE

Uwe Augustin ... Pinneberg

Peter Bahimann ... Hatten
Matthias Bungert ... Schwerin
Oliver Conradi ... Heidenheim
Markus Diinnebacke ... Dortmund
Bernd Ehrlicher ... Erlangen
Gerhard Eisenhut ... Ehningen
Clemens Fritz ... Achern

Christian Glasauer ... Beuerberg
Thomas Hébel ... Dachau

Walter Hoffmann ... Glan-MUnchweiler
Eberhard Kreck ... Bottrop

Dr. Martin Kihling ... Vechta
Dietmar Kiisters ... Straubing

Jan Mackenberg ... Osterholz-Scharmbeck

Thomas Mamier ... Wyhl am Kaiserstuhl
Wilhelm Oberhofer ... Sonthofen

Josef Polt ... Seeshaupt

Michael Schlagenhaufer ... Mittweida
Manfred Stevermann ... Dusseldorf
Horst Weyand ... Bad Kreuznach
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MITGLIEDER DER VERTRETERVERSAMMLUNG

Hermann Arens ... Bankdirektor

Dr. Wolfgang Baecker ... Bankdirektor
Manfred Basler ... Bankdirektor i.R.
Claus-Ridiger Bauer ... Bankdirektor
Norbert Beek ... Bankdirektor

Heinrich Beerenwinkel ... Bankdirektor
Dr. Christoph Berndorff ... Bankdirektor
Gunnar Bertram ... Bankdirektor
Dietmar Bock ... Geschaftsfuihrer
Helmut Bding ... Bankdirektor

Dr. Christine Bortenldnger ... Geschaftsflihrendes
Vorstandsmitglied

Dr. Michael Brandt ... Bankdirektor
Gebhard Brennauer ... Bankdirektor i.R.
Eckhard Ddmon ... Bankdirektor

Lothar Erbers ... Bankdirektor

Johann Fuhlendorf ... Bankdirektor
Klaus Graniki ... Geschéftsfiihrer
Markus Gschwandtner ... Bankdirektor
Michael Haas ... Bankdirektor

Eberhard Heim ... Bankdirektor
Joachim Hettler ... Bankdirektor

Dr. Christoph Hiltl ... Rechtsanwalt

Karl Hippeli ... Bankdirektor

Carsten Jung ... Bankdirektor

Jiirgen Jung ... Dipl.-Rechtspfleger
Norbert Kaufmann ... Bankdirektor

Herbert Kellner ... Bankdirektor

Michael Kittel ... Bankdirektor a.D.

Klaus Korte ... Bankdirektor

Roland Kuffler ... Kaufmann

Helmuth Lutz ... Bankdirektor

Michael Miiller ... Rechtsanwalt

Dr. Hans-Wolfgang Neumann ... General Manager
Thomas Petersen ... Bankdirektor

Klaus Pohl ... Geschéftsflhrer

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 ... Geschaftsfiihrer
JOrg Stahl ... Bankdirektor

Theo Stauder ... Bankdirektor

Dr. Rainer Sturies ... Rechtsanwalt

Ulrich Tolksdorf ... Bankdirektor

Martin Trahe ... Bankdirektor

Birgit Turschmann ... Bankdirektorin
Florian Uhl ... Geschéftsfiihrer
Heinz-Walter Wiedbrauck ... Bankdirektor
Michael Zaigler ... Geschaftsflhrer
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