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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. für die ersten drei monate 
des Jahres wurde ein rückgang 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 zurückgeführt. 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 öffentlichen 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 
gestützt. 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 schwächeren 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. 

finanzmärkte 

die lage an den finanzmärkten blieb von unsicherheit und Vo-
latilität geprägt. Zu beginn des Jahres ließen befürchtungen 
über hohe rückzahlungen der langfristtender und eine damit 
einhergehende liquiditätsverknappung einerseits sowie positive 
konjunkturerwartungen andererseits die Zinsen zunächst an-
steigen. 

trotz der eingeleiteten reformschritte in den peripheriestaaten 
des euroraums blieb die staatsschuldenkrise in hohem maße 
virulent. Verantwortlich dafür waren insbesondere politische 
entwicklungen, die die finanzmärkte in unruhe versetzten. da-
zu zählten 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 währungsfonds (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 europäische Zentralbank (eZb) senkte anfang mai den leit-
zins um 0,25 prozentpunkte auf ein neues historisches tief von 
0,5 prozent. sie begründete diesen schritt mit der schwachen 
wirtschaftsentwicklung und niedrigen inflationsraten im euro-
raum. die us-amerikanische notenbank kündigte 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 märkte mit der 
Zusicherung von gleichbleibenden oder niedrigeren leitzinsen 
für einen längeren Zeitraum zu beruhigen.

die aktienmärkte profitierten von umschichtungen aus fest-
verzinslichen wertpapieren. der daX erreichte im Zuge der 
eZb-leitzinssenkung mitte mai einen neuen historischen 
höchststand von 8.557,86 punkten. die erwähnte ankündi-
gung der us-notenbank sorgte auch am deutschen aktien-
markt für Verkäufe und deutlich nachgebende notierungen. 
Zum halbjahresultimo verblieb für den daX ein plus von gut 
300 punkten gegenüber dem schlusskurs des Jahres 2012.

an den devisenmärkten 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 gegenläufigen liquiditätspolitik beider 
notenbanken gegenüber dem us-dollar an wert. die japanische 
notenbank änderte 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 schwächerer 
notierungen auf Verkäufe von schweizer franken verzichten. 

zwiscHenlagebericHt 
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immobilien- und immobilienfinanzierungsmärkte 
 
wOhnimmObilien deutschland  
niedrige Zinsen und steigende einkommen sorgten dafür, dass 
die große nachfrage nach häusern und wohnungen anhielt. 
die preise für wohnimmobilien stiegen nach der statistik des 
Verbandes deutscher pfandbriefbanken (vdp) im ersten Quartal 
um 3,5 prozent gegenüber dem Vorjahreszeitraum. dabei erhöh-
ten sich die preise für eigentumswohnungen mit einem Zuwachs 
um 5,7 prozent erneut deutlich stärker als für eigenheime. bei 
diesen betrug der preisanstieg 2,5 prozent. Zu weiteren preis-
anstiegen kam es in den großen ballungsräumen, 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 über 18 prozent 
gegenüber dem gleichen Zeitraum des Vorjahres. 

die hypothekenzinsen erreichten nach der senkung der leit-
zinsen durch die eZb anfang mai erneut historische tiefstände, 
zogen seitdem jedoch wieder an. da sie im langfristigen Ver-
gleich nach wie vor sehr günstig sind, führte der wunsch vieler 
immobilienerwerber nach langfristiger Zins- und planungssicher-
heit weiterhin zu einer hohen nachfrage nach darlehen mit sehr 
langer Zinsbindung.

Vor diesem hintergrund erhöhte sich das neugeschäftsvolumen 
in der immobilienfinanzierung deutlich. die bundesbank ver-
zeichnete für die ersten fünf monate des Jahres einen anstieg 
des neugeschäftsvolumens, einschließlich prolongationen, um 
5,5 prozent. 

die anhaltende niedrigzinsphase mit dem damit verbundenen 
anlagenotstand führte dazu, dass sich der wettbewerb um im-
mobilienfinanzierungen sichtbar verschärfte. neue anbieter 
drängten in den markt, es kehrten kreditinstitute zurück, die 
sich zuvor von diesem geschäftsfeld abgewendet hatten, und 
bestehende marktteilnehmer intensivierten ihre Vertriebsbe-
mühungen.  

die finanzierungsstrukturen waren weiterhin von hohem eigen-
mitteleinsatz geprägt. dies führte trotz steigender immobilien-
preise zu konservativen beleihungsausläufen der finanzierungen.

wOhnimmObilien internatiOnal
der europäische wohnimmobilienmarkt zeigte sich zweigeteilt. 
in einer zunehmenden anzahl von staaten – darunter insbeson-
dere dänemark, norwegen, polen, schweden und die schweiz – 
waren die märkte stabil oder begannen sich zu erholen. hingegen 
gab es insbesondere in den peripheriestaaten des euroraums, 
aber auch in den niederlanden, noch keine anzeichen für eine 
markterholung. in großbritannien und frankreich blieb die 
marktentwicklung von unsicherheiten geprägt, sodass die 
häuserpreise 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 Zürich, 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 für die anhaltend große nach-
frage sind günstige 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 erhöht 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 
aufwärtstrend fort. auch die hochphase am markt für ver-
mietbare apartmenthäuser hielt an. diese blieben die bevor-
zugte anlageklasse von investoren. steigende hypothekenzinsen 
sowie unsichere haushaltspolitische und wirtschaftliche rah-
menbedingungen könnten jedoch einer weiteren markterholung 
entgegenwirken. der finanzierungsmarkt für wohnimmobilien 
war weiterhin geprägt durch einen intensiven wettbewerb, 
insbesondere zwischen staatlich geförderten agenturen, ban-
ken und lebensversicherungsgesellschaften.

gewerbeimmObilien deutschland  
der deutsche gewerbeimmobilienmarkt profitierte erneut von 
der soliden Verfassung der deutschen wirtschaft. die starke 
nachfrage von investoren ließ das transaktionsvolumen im 
ersten Quartal deutlich ansteigen. es erhöhte 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 
großen ballungsräumen. der begehrteste standort war münchen, 
gefolgt von berlin.

core-Objekte standen dabei weiter im mittelpunkt des investo-
reninteresses. die investoren erweiterten ihr anlagespektrum 
zudem wieder auf immobilien in stabilen märkten abseits der 
immobilienhochburgen sowie auf Objekte mit wertsteigerungs-
potenzial. die renditen blieben bei core-immobilien trotz der 
höheren nachfrage stabil, bei potenzialobjekten in b-lagen er-
höhten sie sich.  

die starke nachfrage bei einem nach wie vor begrenzten angebot 
an core-immobilien verschärfte den wettbewerb in der gewerb-
lichen immobilienfinanzierung merklich. Zudem versuchten 
weitere anbieter sich im markt zu etablieren, insbesondere Ver-
sicherungen und institutionelle fonds. dies äußerte sich zum 
einen in einem deutlichen margenverfall, vor allem im besonders 
wettbewerbsintensiven, risikoarmen core-segment. Zum ande-
ren begannen einige anbieter ihr finanzierungsspektrum auf 
märkte mit höheren risiken und auf komplexere finanzierungs-
strukturen zu erweitern.

gewerbeimmObilien internatiOnal
die europäischen gewerbeimmobilienmärkte 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 größten märkte deutschland, frankreich 
und trotz niedrigerer umsätze großbritannien. 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 stärker 
auf den großraum paris. das umsatzvolumen erhöhte sich in 
den ersten drei monaten sprunghaft um über 40 prozent auf 
2,1 mrd. euro. die käufer kamen zumeist aus frankreich, mit 
einem anteil von 75 prozent am transaktionsvolumen. die 
schwache konjunktur wirkte sich jedoch negativ auf den büro-
vermietungsmarkt aus. so wurde rund ein Viertel weniger 
flächen im ersten Quartal vermietet als im Vorjahreszeitraum.  

am britischen gewerbeimmobilienmarkt war die investitions-
neigung hingegen rückläufig. das transaktionsvolumen sank 

um 16 prozent, am wichtigsten markt, dem großraum london, 
sogar um 20 prozent. dieser rückgang kam jedoch nicht über-
raschend, da am londoner markt im Jahr 2012 rekordumsätze 
erzielt wurden und damit das angebot an investitionsobjekten 
deutlich vermindert war.

Vergleichbar zum deutschen finanzierungsmarkt hat sich auch 
in vielen anderen europäischen ländern der wettbewerb unter 
den finanzierungsanbietern erheblich intensiviert. dies äußert 
sich gleichfalls in fallenden margen und einer erweiterung des 
finanzierungsspektrums.

der us-amerikanische gewerbeimmobilienmarkt erholte sich 
in den meisten teilmärkten weiter. investoren fokussierten daher 
wieder vermehrt auf risikoreichere und renditestärkere Objekte 
in den besseren lagen der sekundärmärkte sowie in randlagen 
von primärmärkten. der finanzierungsmarkt für 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 gewährten darlehen weiterhin bevorzugt an erstklassige 
kreditnehmer für immobilientransaktionen in den kernmärkten 
und für Objekte mit stabilem cash flow. darüber hinaus waren 
neben finanzierungen für unterbewertete Objekte mit höheren 
risiken auch wieder finanzierungen für baumaßnahmen sowie 
nachrangdarlehen mit höheren beleihungsausläufen für aus-
gewählte immobilientransaktionen vermehrt erhältlich.

gescHäfts entwicklung

HypotHekenneugescHäft 
 
wir haben im ersten halbjahr 2013 finanzierungen von wohn- 
und gewerbeimmobilien in einem Volumen von fast 1,7 mrd. 
euro zugesagt. damit fiel unser neugeschäft um rund 350 mio. 
euro niedriger aus als im Vorjahreszeitraum. 

ursache hierfür 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 hypothekenbestände gemacht 
haben, ist es nicht unser hauptziel, unter allen bedingungen 
ein weiteres bestandswachstum voranzutreiben. wichtig ist es 
uns, dabei auch auskömmliche margen zu erzielen. 
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der überwiegende teil unseres neugeschäfts entfällt 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-
schäft im rahmen unserer planung.

in der gewerblichen immobilienfinanzierung sagten wir darle-
hen in einem Volumen von rund 330 mio. euro zu. gegenüber 
dem Vorjahreszeitraum ist dies ein rückgang von rund 80 mio. 
euro.

kreditgescHäft mit staaten und banken 

das im september 2012 beschlossene Outright-monetary-
transactions-programm der eZb trug insgesamt weiter zur be-
ruhigung der finanzmärkte 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 ließen jedoch die spreads in diesen staaten 
zum teil wieder stark ansteigen. durch den deutlichen liquidi-
tätsüberhang bewegten sich die kreditspreads und renditen 
von bonitätsstarken adressen auf absolut niedrigem niveau 
und waren daher wenig attraktiv. 

entsprechend unserer geschäftsstrategie betrieben wir das kre-
ditgeschäft mit staaten und banken weiterhin zurückhaltend. 
die geringen investitionen konzentrierten sich auf die europäi-
schen kernstaaten und banken in diesen staaten. das Zusage-
volumen, einschließlich des kommunalkreditgeschäfts, 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 große herausforderungen. am kapital-
markt überstiegen im ersten halbjahr 2013 die fälligkeiten von 

gedeckten anleihen das Volumen der neuemissionen deutlich. 
der größte teil der neuemissionen kam aus deutschland, frank-
reich und spanien.

wir haben im zweiten Quartal drei großvolumige hypotheken-
pfandbriefe begeben und damit die reihe erfolgreicher bench-
mark-emissionen fortgesetzt.

den auftakt machte im april ein 8-jähriger hypothekenpfand-
brief mit einem Volumen von 750 mio. euro und einem spread 
von 3 basispunkten über swap-mitte. die stärkste nachfrage kam 
von banken und fonds. etwas mehr als 50 prozent des Order-
volumens wurden in deutschland platziert. die weiteren käufer 
verteilten sich auf andere westeuropäische staaten, darunter 
insbesondere luxemburg, großbritannien und frankreich.

noch im selben monat emittierten wir erstmals einen hypothe-
kenpfandbrief mit 3-jähriger laufzeit in britischen pfund. fast 
80 prozent des emissionsvolumens wurden von banken und 
fonds geordert. regionaler schwerpunkt war mit 60 prozent 
großbritannien, gefolgt von deutschland und der schweiz. mit 
dieser emission konnte die investorenbasis der münchenerhyp 
erweitert und die refinanzierungsbasis für das immobilienfi-
nanzierungsgeschäft in großbritannien gestärkt werden. das 
anfängliche Volumen der emission von 200 mio. gbp konnte 
aufgrund großer 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 über swap-mitte begaben. dieser wurde zu 
über 90 prozent in deutschland platziert, da die Zielgruppe für 
die emission deutsche Versicherer, pensionskassen und asset- 
manager waren.

der ungedeckte refinanzierungsbedarf wurde weiterhin zum 
größten 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 Öffentliche pfandbriefe und 1,6 mrd. euro 
ungedeckte anleihen.
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rating 

die ratings der münchenerhyp wurden von moody’s im mai 
2013 bestätigt. 

die ratings der müncHenerHyp im überblick: 
 rating ausblick
Öffentliche 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 über das Verbundrating 
der genossenschaftlichen finanzgruppe mit a+ bewertet.

nacHHaltigkeitsrating
 
die münchenerhyp hat ihre nachhaltigkeitsaktivitäten sowie 
deren kommunikation verstärkt. 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) veröffentlicht. die re-
gelungen treten am 1. Januar 2014 in kraft. damit setzt die eu 
die neuen eigenkapital- und liquiditätsanforderungen an kre-
ditinstitute von basel iii um. die fristgerechte umsetzung der 
neuen regelungen erfolgt für die kreditwirtschaft unter hohem 
Zeitdruck, da zahlreiche technische formate – zum beispiel für 
die meldung der neuen kennziffer für die kurzfristige liquidität, 

die liquidity coverage ratio – bislang noch nicht durch die  
europäische bankenaufsicht festgelegt wurden.

organe 

hans pfeifer, ehemaliger Vorsitzender des Vorstands des rhei-
nisch-westfälischen genossenschaftsverbands e.V., schied mit 
ablauf der Vertreterversammlung aus dem aufsichtsrat der 
münchenerhyp aus. er legte sein mandat nieder, da er im ver-
gangenen Jahr in den ruhestand getreten war. konrad irtel, 
Vorsitzender des aufsichtsrats der münchenerhyp, dankte 
hans pfeifer für sein großes engagement, mit dem er sich blei-
bende Verdienste um die bank erworben hat.

die Vertreterversammlung wählte als neue mitglieder des auf-
sichtsrats: Jürgen hölscher, 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 münchenerhyp. dieser setzt sich zu-
sammen aus Vorständen unserer partnerbanken in der genos-
senschaftlichen finanzgruppe. dem beirat gehören aktuell 21 
mitglieder an. entsprechend der regelung in der geschäftsord-
nung des beirats sind zum Jahresende 2012 zwölf mitglieder 
mit ablauf ihrer amtsperiode ausgeschieden, 13 wurden neu 
gewählt, acht beiräte wurden für eine zweite amtsperiode 
wiedergewählt. die Zusammensetzung des genossenschaftlichen 
beirats findet sich auf seite 20 dieses halbjahresfinanzberichts.  

ertrags-, finanz- und  
vermÖgenslage

bilanzstruktur
 
die bilanzsumme beläuft sich zum 30. Juni 2013 auf 35,5 mrd. 
euro, nach 36,6 mrd. euro zum Jahresende 2012.
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die bestände bei den hypothekendarlehen sind im ersten halb-
jahr weiter gestiegen. sie erhöhten sich zum 30. Juni 2013 um 
0,3 mrd. euro auf 21,1 mrd. euro. im kredit- und wertpapier-
geschäft 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 anlagevermögen 
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 
über dem wert zum Jahresende. diese steigerung beruht auf 
den bereits eingezahlten geschäftsguthaben aus einer aktuell 
laufenden beteiligungsaktion. die kernkapitalquote belief sich 
zur Jahresmitte auf 10,0 prozent und die gesamtkapitalquote 
auf 14,6 prozent.

ertragsentwicklung  
 
im laufenden Jahr konnten wir den Zinsüberschuss1 mit 71,0 
mio. euro um 16 prozent gegenüber dem Vorjahreszeitraum 
steigern.

das provisionsergebnis2 betrug minus 23,5 mio. euro. der Zins- 
und provisionsüberschuss3 lag bei 47,5 mio. euro. dies bedeutet 
eine steigerung um 21 prozent gegenüber dem Vergleichszeit-
raum des Vorjahres.

die Verwaltungsaufwendungen4 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 erhöhten 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 über dem Vorjahresniveau.

bedingt durch eine Vorsteuererstattung erhöhten sich die 
sonstigen betrieblichen erträge auf 5,1 mio. euro. das betriebs-
ergebnis vor risikokosten5 belief sich auf 14,0 mio. euro und 
wurde somit mehr als verdoppelt.

1) saldo Zinsaufwendungen, Zinserträge und laufende erträge

2) saldo provisionsaufwendungen und provisionserträge

3) Zinssaldo und provisionssaldo

4) allgemeine Verwaltungsaufwendungen und wertberichtigungen auf immaterielle anlagewerte und sachanlagen

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

staaten banken gesamt

nominalwerte 
in mio. euro gedeckt ungedeckt

30.06.2013 31.12.2012 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2013 31.12.2012 30.06.2013 31.12.2012

portugal 70 70 127 147 0 20 197 237

italien 97 96 40 60 0 0 137 156

irland 23 30 60 60 0 0 83 90

spanien 95 122 700 700 5* 5* 800 827

summe 285 318 927 967 5 25 1.217 1.310

* mit unmittelbarer staatsgarantie
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die position „abschreibungen und wertberichtigungen auf for-
derungen und bestimmte wertpapiere sowie Zuführungen zu 
rückstellungen im kreditgeschäft“ betrug minus 12,3 mio. euro 
gegenüber minus 6,3 mio. euro im Vergleichszeitraum. 

durch Verkäufe von wertpapieren des anlagevermögens konnte 
die position „erträge aus Zuschreibungen zu beteiligungen, 
anteilen an verbundenen unternehmen und wie anlagevermö-
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 für die steuer in 
höhe von 5,7 mio. euro, beeinflusst durch eine nachzahlung 
für vergangene Jahre, verblieb ein zeitanteiliger Jahresüber-
schuss von 5,4 mio. euro.

unterneHmensplanung und 
ausblick

unterneHmensplanung 
 
die geschäfts- und risikostrategie legen den handlungsrahmen 
für die wesentlichen geschäftsaktivitäten der münchenerhyp 
fest und wurden turnusgemäß überprüft. die geschäftsstrategie 
zielt unverändert auf ein wachstum der hypothekenbestände 
und einen sukzessiven abbau des kreditgeschäfts mit staaten 
und banken. in der risikostrategie wurden geringfügige an-
passungen bedingt durch die neuen aufsichtsrechtlichen an-
forderungen vorgenommen. 

ausblick: cHancen und risiken

die aussichten für eine erholung der globalen konjunktur ha-
ben sich zu beginn der zweiten Jahreshälfte eingetrübt. der 
iwf hat deshalb seine wachstumsprognose für die weltwirt-
schaft für 2013 auf 3,1 prozent gesenkt. er begründete dies 
mit der anhaltenden rezession im euroraum und dem gestie-
genen risiko eines sich abschwächenden wachstums in china 
sowie anderen schwellenländern. Zudem sieht der iwf anders 

als die us-notenbank auch die gefahr einer sich abschwä-
chenden konjunktur in den usa aufgrund der staatlichen 
sparprogramme. für das Jahr 2014 erwartet der iwf nunmehr 
eine nicht ganz so kräftige erholung der weltwirtschaft von 
3,8 prozent.

im euroraum wird die rezession stärker ausfallen als noch zu 
Jahresanfang erwartet. der iwf geht von einem rückgang der 
wirtschaftsleistung um 0,6 prozent aus, da die schwache nach-
frage und die massiven anpassungen in den peripheriestaaten 
deutlich dämpfend wirken. erst 2014 dürfte 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. für das gesamtjahr gehen die Vorhersagen 
im schnitt von einem wachstum von 0,4 prozent aus. dabei 
sorgt der stabile arbeitsmarkt für ein gutes binnenkonsumklima 
und weiterhin positive aussichten im dienstleistungsbereich. 
bei den bauinvestitionen wird erneut ein anstieg von über 2 pro-
zent im Jahr 2013 erwartet. im wohnungsbau führt die anhal-
tend hohe nachfrage zu steigenden baugenehmigungen und 
einem wachsenden auftragsbestand. im Jahr 2014 soll die wirt-
schaftsentwicklung wieder spürbar an dynamik gewinnen. die 
prognosen gehen im durchschnitt von einem anstieg des brutto-
inlandsprodukts um 1,7 prozent aus.

die eZb hat angekündigt, weiterhin ausreichend liquidität und 
niedrige leitzinsen gewährleisten zu wollen. eine nochmalige 
senkung des hauptrefinanzierungssatzes auf 0,25 prozent ist 
daher möglich, falls die wirtschaftsdaten sich nicht verbessern. 
sollte die us-amerikanische notenbank die lockere geldpolitik 
wie angekündigt beenden, könnte ein Zinsanstieg die wirtschaft-
liche erholung im euroraum und auch weltweit gefährden. 

die neuen regulatorischen anforderungen an das liquiditäts- 
und risikomanagement der banken werden im gesamtjahr 2013 
voraussichtlich zu einem niedrigeren covered-bonds-emissions-
volumen führen. die banken aus den peripheriestaaten des eu-
roraums werden die günstigeren refinanzierungsmöglichkeiten 
bei der eZb weiter nutzen, während deutsche banken in nur 
geringem umfang refinanzierungen durch Öffentliche pfand-
briefe nachfragen. aufgrund des geringeren angebots und der 
hohen nachfrage dürften die emissionsspreads weiterhin niedrig 
bleiben. 
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wir gehen davon aus, dass sich an den wohn- und gewerbe-
immobilienmärkten die entwicklungen des ersten halbjahres 
weitgehend fortsetzen werden. 

am deutschen wohnimmobilienmarkt wird die nachfrage in 
den ballungsräumen weiter sehr rege sein und auf ein zuneh-
mend begrenztes angebot treffen. daran wird auch die stei-
gende Zahl der baugenehmigungen nur wenig ändern. nach 
expertenschätzungen werden im Jahr 2013 rund 250.000 ge-
nehmigungen für den bau von wohnungen erteilt. der neu-
baubedarf liegt jedoch immer noch höher. die kaufbereitschaft 
wird dabei weiterhin durch das interesse an sicheren kapital-
anlagen sowie die niedrigen Zinsen begünstigt. sofern sich der 
moderate Zinsanstieg der jüngsten Zeit fortsetzt, ist mit einer 
belebung des forward-geschäfts zu rechnen. der preisanstieg 
für wohnimmobilien wird anhalten. wir erwarten jedoch keine 
starke beschleunigung. somit rechnen wir auch weiterhin nicht 
mit einer flächendeckenden überhitzung des marktes. 

für den schweizer wohnimmobilienmarkt erwarten wir in der 
zweiten Jahreshälfte keine einschneidenden Veränderungen. 
noch ist nicht einschätzbar, welche wirkungen der einsatz des 
antizyklischen kapitalpuffers für schweizer banken ab dem 
herbst 2013 auf den immobilien- und finanzierungsmarkt ha-
ben wird.

die prognosen für den deutschen gewerbeimmobilienmarkt 
für das Jahr 2013 sind positiv. erwartet wird ein transaktions-
volumen von bis zu 27 mrd. euro. das entspräche einem Zu-
wachs von etwa 8 prozent. grund für diese annahmen ist das 
hohe interesse von investoren am deutschen markt, der als einer 
der bedeutendsten und attraktivsten in europa gesehen wird. da-
rüber hinaus wird sich das investoreninteresse in europa vor 
allem auf frankreich und großbritannien konzentrieren.

es wird erwartet, dass sich die us-amerikanischen wohn- und 
gewerbeimmobilienmärkte weiter erholen. eine Verstetigung 
dieser entwicklung hängt 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 großen nachfrage und der hohen attraktivität 
der deutschen wohn- und gewerbeimmobilienmärkte erwarten 

wir, dass sich der wettbewerb unter den finanzierungsanbietern 
noch stärker intensivieren wird. wir sind dennoch zuversicht-
lich, dass wir unsere planziele im neugeschäft insgesamt er-
reichen werden, da wir unsere marktposition in den letzten 
Jahren kontinuierlich gestärkt haben.

in der refinanzierung gehen wir davon aus, dass wir aufgrund 
des großen investoreninteresses an unseren pfandbriefen auch 
bei allgemein niedrigen renditeniveaus an die erfolgreichen 
emissionen im ersten halbjahr anknüpfen können. im Oktober 
wird ein Öffentlicher pfandbrief mit einem Volumen von 1,35 
mrd. euro fällig. diesen wollen wir bei bedarf und einem ent-
sprechenden marktumfeld teilweise durch eine neuemission 
ersetzen, um auch im segment der Öffentlichen pfandbriefe 
weiterhin aktiv als emittent aufzutreten.

für 2013 streben wir einen Jahresüberschuss an, der über dem 
wert des Vorjahres liegt.
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aktivseite 30.06.2013 31.12.2012

€ € t€

1. barreserve

 a) kassenbestand 12.598,15 18

 b) guthaben bei Zentralnotenbanken 31.043.907,53 24.616

   darunter: 

   bei der deutschen bundesbank € 31.043.907,53

31.056.505,68 24.634

2. forderungen an kreditinstitute

 a) hypothekendarlehen 32.385.895,80 40.844

 b) kommunalkredite 935.870.908,11 1.053.438

 c) andere forderungen 2.573.739.731,45 2.947.950

   darunter: 

   täglich fällig € 1.453.199.485,92

3.541.996.535,36 4.042.232

3. forderungen an kunden

 a) hypothekendarlehen 21.034.665.663,24 20.781.353

 b) kommunalkredite 5.245.463.791,31 5.514.100

 c) andere forderungen 125.069.672,75 140.509

   darunter: 

   gegen beleihung von wertpapieren € 35.865,24

26.405.199.127,30 26.435.962

4.   schuldverschreibungen und  
andere festverzinsliche wertpapiere

 a) anleihen und schuldverschreibungen 5.008.648.783,83 5.817.355

   aa) von öffentlichen emittenten € 1.269.090.609,53 (1.397.994)

   darunter: 

   beleihbar bei der

   deutschen bundesbank € 1.134.115.964,26

   ab) von anderen emittenten € 3.739.558.174,30 (4.419.361)

   darunter: 

   beleihbar bei der

    deutschen bundesbank € 3.529.307.628,70

 b) eigene schuldverschreibungen 246.698.556,30 17.103

   nennbetrag € 240.114.236,74

5.255.347.340,13 5.834.458

übertrag: 35.233.599.508,47 36.337.286

bilanz zum 30. juni 2013
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passivseite 30.06.2013 31.12.2012

€ € t€

1. verbindlichkeiten gegenüber kreditinstituten

 a) begebene hypotheken-namenspfandbriefe 826.784.755,68 626.744

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 173.729.907,19 207.329

 c) andere Verbindlichkeiten 3.929.831.230,38 5.496.174

   darunter:

   täglich fällig € 424.284.712,82

    zur sicherstellung aufgenommener darlehen  

an den darlehensgeber ausgehändigte

    hypotheken-namenspfandbriefe € 15.717,94

    und öffentliche namenspfandbriefe € 3.051,43

4.930.345.893,25 6.330.247

2. verbindlichkeiten gegenüber kunden

 a) begebene hypotheken-namenspfandbriefe 5.328.248.175,64 4.515.974

 b) begebene öffentliche namenspfandbriefe 4.021.719.135,78 4.200.885

 c) andere Verbindlichkeiten 2.596.109.512,02 2.267.617

   darunter: 

   täglich fällig € 9.224.059,97

11.946.076.823,44 10.984.476

3. verbriefte verbindlichkeiten

 a) begebene schuldverschreibungen 17.067.177.419,28 17.923.280

   aa) hypothekenpfandbriefe € 9.135.117.075,78 (10.234.261)

   ab) öffentliche pfandbriefe € 3.252.592.171,02 (3.243.749)

   ac) sonstige schuldverschreibungen € 4.679.468.172,48 (4.445.270)

 b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 416.674.392,92 218.661

   darunter:  

   geldmarktpapiere € 416.674.392,92

17.483.851.812,20 18.141.941

4. treuhandverbindlichkeiten 95.894,15 113

 darunter: 

 treuhandkredite € 95.894,15

5. sonstige verbindlichkeiten 120.899.163,53 147.780

übertrag: 34.481.269.586,57 35.604.557
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bilanz zum 30. juni 2013

aktivseite 30.06.2013 31.12.2012

€ € t€

übertrag: 35.233.599.508,47 36.337.286

5.   aktien und andere nicht festverzinsliche wertpapiere 12.967.344,96 13.258

6.   beteiligungen und geschäftsguthaben  

bei genossenschaften

  a) beteiligungen 77.508.262,10 77.761

   darunter:

   kreditinstitute € 17.189.982,18

  b) geschäftsguthaben bei genossenschaften 18.500,00 19

   darunter: 

   bei kreditgenossenschaften € 15.500,00 

77.526.762,10 77.780

7.   anteile an verbundenen unternehmen 11.151.601,64 11.152

8.  treuhandvermögen 95.894,15 113

  darunter: 

  treuhandkredite € 95.894,15

9.  immaterielle anlagewerte

  a) entgeltlich erworbene konzessionen, gewerbliche

   schutzrechte und ähnliche rechte und werte

   sowie lizenzen an solchen rechten und werten 10.233.752,45 10.499

  b) geleistete anzahlungen 0,00 0

10.233.752,45 10.499

10. sachanlagen 74.854.167,48 75.224

11. sonstige vermögensgegenstände 74.188.704,48 64.475

12. rechnungsabgrenzungsposten

  a) aus dem emissions- und darlehensgeschäft 45.612.587,71 52.231

  b) andere 2.964.673,29 1.241

48.577.261,00 53.472

summe der aktiva 35.543.194.996,73 36.643.259

bilanz zum 30. juni 2013 – müncHener HypotHekenbank eg  l  HalbjaHresfinanzbericHt 201314



passivseite 30.06.2013 31.12.2012

€ € t€

übertrag: 34.481.269.586,57 35.604.557

6. rechnungsabgrenzungsposten

 aus dem emissions- und darlehensgeschäft 19.607.213,47 22.101

19.607.213,47 22.101

7. rückstellungen

 a)  rückstellungen für pensionen  

und ähnliche Verpflichtungen 24.936.003,00 25.066

 b) steuerrückstellungen 6.260.000,00 2.030

 c) andere rückstellungen 15.553.327,68 20.183

46.749.330,68 47.279

8. nachrangige verbindlichkeiten 156.200.000,00 156.200

9. genussrechtskapital 6.135.502,57 16.361

 darunter: 

 vor ablauf von zwei Jahren fällig € 0,00

10. fonds für allgemeine bankrisiken 4.250.000,00 4.250

11. eigenkapital

 a) gezeichnetes kapital 539.587.090,35 503.239

  aa) geschäftsguthaben € 198.939.912,53 (162.592)

  ab) stille beteiligungen € 340.647.177,82 (340.647)

 b) ergebnisrücklagen 283.838.340,75 283.838

  ba) gesetzliche rücklage € 282.304.465,11 (282.304)

  bb) andere ergebnisrücklagen € 1.533.875,64  (1.534)

 c) bilanzgewinn 5.557.932,34 5.434

828.983.363,44 792.511

summe der passiva 35.543.194.996,73 36.643.259

1. eventualverbindlichkeiten

  Verbindlichkeiten aus bürgschaften  

und gewährleistungsverträgen 15.768.877,87 20.327

2. andere verpflichtungen

 unwiderrufliche kreditzusagen 2.469.281.000,00 2.531.927
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01.01. bis 01.01. bis

aufwendungen 30.06.2013 30.06.2012

€ € t€

1.  zinsaufwendungen 540.468.605,34 598.073

2.  provisionsaufwendungen 28.853.785,35 26.256

3.    allgemeine verwaltungsaufwendungen

  a) personalaufwand 17.426.809,86 15.998

   aa) löhne und gehälter € 14.944.768,82 (13.470)

   ab)  soziale abgaben und aufwendungen für  
altersversorgung und unterstützung € 2.482.041,04 (2.528)

     darunter:

     für altersversorgung € 317.100,35

  b) andere Verwaltungsaufwendungen 15.591.565,49 13.860

33.018.375,35 29.858

4.   abschreibungen und wertberichtigungen auf  

immaterielle anlagewerte und sachanlagen 3.200.011,12 2.501

5.   sonstige betriebliche aufwendungen 2.361.378,76 1.589

6.   abschreibungen und wertberichtigungen auf  

forderungen und bestimmte wertpapiere sowie  

zuführungen zu rückstellungen im kreditgeschäft 12.322.235,42 6.292

7.   steuern vom einkommen und vom ertrag 5.698.455,03 350

8.   sonstige steuern, soweit nicht unter „sonstige  

betriebliche aufwendungen” ausgewiesen 0,00 46

9. jahresüberschuss 5.357.507,80 4.034

summe der aufwendungen 631.280.354,17 668.999

gewinn- und verlustrecHnung
für die zeit vom 1. januar bis 30. juni 2013
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01.01. bis 01.01. bis

erträge 30.06.2013 30.06.2012

€ € t€

1. zinserträge 

 a) aus kredit- und geldmarktgeschäften 521.899.516,67 538.074

 b)  aus festverzinslichen wertpapieren  

und schuldbuchforderungen 89.085.463,81 120.519

610.984.980,48 658.593

2. laufende erträge 

 a)  aus beteiligungen und aus  

geschäftsguthaben bei genossenschaften 500.455,85 514

500.455,85 514

3. provisionserträge 5.284.874,26 4.558

4.  erträge aus zuschreibungen zu beteiligungen,  

anteilen an verbundenen unternehmen und wie  

anlagevermögen behandelten wertpapieren 9.441.452,40 4.872

5. sonstige betriebliche erträge 5.068.591,18 462

summe der erträge 631.280.354,17 668.999
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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 31.12.2012 
angewandt.

Der Steueraufwand für den Zeitraum vom 01.01. bis 30.06.2013 
wurde auf Basis des durchschnittlich gewichteten jährlichen Er-
tragssteuersatzes ermittelt. Des Weiteren sind im Steueraufwand 
Nachzahlungen für Vorjahre enthalten.

ANHANG ZUM HALBJAHRESFINANZBERICHT 
PER 30.06.2013 (VERKÜRZT)

PRÜFUNGSVERBAND

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

München, den 2. August 2013
MÜNCHENER HYPOTHEKENBANK eG
Der Vorstand

Dr. Louis Hagen Bernhard Heinlein Michael Jung
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den für Zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des 
WpHG aufgestellt worden ist.

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

Gahlen Markatos
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 2013
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 2013, die Bestandteile des Halbjahres-
finanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer prüferischen Durch-
sicht unterzogen. Die Aufstellung des verkürzten Zwischenab-
schlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften 
und des Zwischenlageberichts nach den für Zwischenlagebe-
richte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Genossenschaft. Unsere 
Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkürzten Zwischen-
abschluss 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 deut-
schen Grundsätze für die prüferische Durchsicht von Abschlüs-
sen vorgenommen. Danach ist die prüferische Durchsicht so zu 
planen und durchzuführen, dass wir bei kritischer Würdigung 
mit einer gewissen Sicherheit ausschließen können, dass der 
verkürzte Zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht 
in Übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen 
Vorschriften und der Zwischenlagebericht in wesentlichen Be-
langen nicht in Übereinstimmung mit den für Zwischenlagebe-
richte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt wor-
den 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 
auftragsgemäß keine Abschlussprüfung vorgenommen haben, 
können wir einen Bestätigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer prüferischen Durchsicht sind uns kei-
ne Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme 
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 
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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

michael glos … prichsenstadt
müllermeister
stellvertretender Vorsitzender des aufsichtsrats 

wolfhard binder … grafing
Vorsitzender des Vorstands 
raiffeisen-Volksbank ebersberg eg

heinz fohrer … esslingen
mitglied des Vorstands
Volksbank esslingen eg

Jürgen hölscher … 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 fürst zu Oettingen-spielberg … Oettingen 

hans pfeifer … münster (bis 13.04.2013)
Vorsitzender des Vorstands a.d.  
rheinisch-westfälischer genossenschaftsverband e.V.

organe

erich rödel … ingolstadt 
bankdirektor a.d.

kai schubert … mölln 
mitglied des Vorstands 
raiffeisenbank südstormarn mölln eg

beiräte

uwe augustin … pinneberg
peter bahlmann … hatten
matthias bungert … schwerin
Oliver conradi … heidenheim
markus dünnebacke … dortmund
bernd ehrlicher … erlangen
gerhard eisenhut … ehningen
clemens fritz … achern
christian glasauer … beuerberg
thomas höbel … dachau
walter hoffmann … glan-münchweiler
eberhard kreck … bottrop
dr. martin kühling … Vechta
dietmar küsters … straubing
Jan mackenberg … Osterholz-scharmbeck
thomas mamier … wyhl am kaiserstuhl
wilhelm Oberhofer … sonthofen
Josef pölt … seeshaupt
michael schlagenhaufer … mittweida
manfred stevermann … düsseldorf
horst weyand … bad kreuznach
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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
gunnar bertram … bankdirektor
dietmar bock … geschäftsführer 
helmut böing … bankdirektor
dr. christine bortenlänger … geschäftsführendes  
Vorstandsmitglied
dr. michael brandt … bankdirektor                
gebhard brennauer … bankdirektor i.r.               
eckhard dämon … bankdirektor
lothar erbers … bankdirektor
Johann fuhlendorf … 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 a.d.
klaus korte … bankdirektor
roland kuffler … kaufmann
helmuth lutz … bankdirektor
michael müller … rechtsanwalt
dr. hans-wolfgang neumann … general manager                
thomas petersen … bankdirektor
klaus pohl … geschäftsführer
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
birgit türschmann … bankdirektorin
florian uhl … geschäftsführer
heinz-walter wiedbrauck … bankdirektor
michael Zaigler … geschäftsführer

mitglieder der vertreterversammlung  
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