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SEHR GEEHRTE TEILHABER UND GESCHAFTSFREUNDE,

die internationale Finanzmarktkrise hat sich im Sep-
tember erheblich ausgeweitet. Zuerst in den USA, dann
auch in Europa wurden durch Staatsengagements
Banken, die in eine bedrohliche Schieflage geraten
waren, gestiitzt. Verscharft hat sich auch die Vertrau-
enskrise innerhalb der Kreditwirtschaft, wodurch das
Geldmarktgeschaft unter Banken und die Refinanzie-
rung erheblich tangiert sind.

Die konjunkturelle Entwicklung wurde durch die Finanz-
marktkrise weltweit zunehmend belastet. In Deutsch-
land gingen die wichtigen Frithindikatoren deutlich
zurlick. Viele Experten schatzen deshalb, dass das Brut-
toinlandsprodukt auch im dritten Quartal gesunken ist.
Allein der Arbeitsmarkt zeigte sich noch robust. Im
September waren rund 3,1 Mio. Menschen in Deutsch-
land arbeitslos. Die Arbeitslosenquote verminderte sich
auf 7,4 Prozent.

Die Baukonjunktur bleibt gespalten. Dem Wachstum
im Wirtschaftsbau und offentlichen Bau steht ein
Riickgang im Wohnungsbau gegentber. Die Zahl der
Baugenehmigungen hat sich stabilisiert, wenn auch
auf niedrigem Niveau. Bis Ende August wurde der Bau
von (ber 118.000 Wohnungen genehmigt; das sind nur
1,4 Prozent weniger als im Vorjahreszeitraum. Nach
wie vor ist der Wohnungsbau vor allem von Moderni-
sierungen und Renovierungen geprégt.

Vor dem Hintergrund der sich abschwéchenden Konjunk-
tur hat sich auch im dritten Quartal die Nachfrage nach
privaten Immobilienfinanzierungen nicht belebt. Das
Marktvolumen bei Wohnungsbaukrediten in Deutschland
blieb mit 118 Mrd. Euro Zusagen - zwischen Januar und
August - um 7 Prozent unter dem Niveau des Vorjahres-
zeitraums.

Auch die Gewerbeimmobilienmarkte triibten sich infol-
ge der Finanzmarktkrise ein. In Deutschland wurden bis
zum Ende des dritten Quartals rund 60 Prozent weni-
ger in Gewerbeimmobilien investiert als zum gleichen
Zeitpunkt des Vorjahres.

STABILES WACHSTUM DES
HYPOTHEKENGESCHAFTS

Trotz der schwierigeren nationalen wie internationa-
len Rahmenbedingungen ist unser Hypothekenneu-
geschdft organisch gewachsen. Insgesamt haben wir
bis 30. September 2008 Hypothekendarlehen mit einem
Volumen von 3,9 Mrd. Euro zugesagt. Gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum konnten wir unser Neugeschaft
um etwa ein Drittel ausweiten.

Im Geschéftsfeld private Immobilienfinanzierung ist
es uns erfreulicherweise gelungen, im dritten Quartal
nach einem verhaltenen Start in der ersten Jahres-
halfte das Geschaft wieder deutlich zu stabilisieren.
Nicht zuletzt mit einem renommierten Vertriebspartner
in der Schweiz haben wir das Neugeschéftsvolumen
gegeniiber den ersten neun Monaten des Vorjahres um
200 Mio. Euro auf 1,3 Mrd. Euro erhdht. Das entspricht
einem Zuwachs von 18 Prozent.

In der gewerblichen Immobilienfinanzierung konn-
ten wir im Neugeschaft unsere Marktposition nutzen.
Entsprechend unserem Geschaftsmodell sind wir hier
durch risikodrmere erstrangige Finanzierungen weiter
gewachsen. So stieg das Neugeschéft im gewerblichen
Bereich von rund 1 Mrd. Euro im Vorjahr auf 2,6 Mrd.
Euro. Diese Zusagen entfielen sowohl auf inldndische
als auch auf ausldndische Finanzierungen. Dabei haben
wir auf eine weitere Diversifizierung unseres Portfolios
geachtet.

Im Kreditgeschaft mit Staaten und Banken sowie in
der Kommunalfinanzierung haben wir ein Volumen

von rund 2 Mrd. Euro zugesagt. Im Vorjahreszeitraum
waren es noch 2,2 Mrd. Euro.



ERFOLGREICHE JUMBO-TRANSAKTION

Ende August konnten wir einen dreijahrigen Offent-
lichen Jumbo-Pfandbrief mit groBem Erfolg am Markt
platzieren. Die Emission war bei den Investoren im In-
land und Ausland sehr gefragt und mit 1,8 Mrd. Euro
deutlich Gberzeichnet. Unter den Investoren befanden
sich zu 42 Prozent ausldndische Zentralbanken. Auch
in den Medien fand die Transaktion ein breites, posi-
tives Echo.

Allerdings hat sich durch die Finanzmarktkrise auch fur
uns die Refinanzierung insgesamt erschwert. Mit einer
sorgfiltigen Liquiditdtsplanung kdnnen wir unsere Re-
finanzierung auch unter diesen verdnderten Rahmen-
bedingungen sicherstellen.

BILANZSUMME UND HYPOTHEKENBESTAND
AUSGEWEITET

Das gute Neugeschéaft spiegelt sich auch in der Bi-
lanzsumme sowie in unseren Darlehensbestanden wider.
Die Bilanzsumme stieg seit dem Jahresende 2007 um
1,7 Mrd. Euro auf 34,6 Mrd. Euro. Die Bestdnde an
Hypotheken- und sonstigen Darlehen konnten wir bis
September 2008 um 1,3 Mrd. Euro oder 9 Prozent auf
15,5 Mrd. Euro ausweiten.

Die Geschaftsguthaben wuchsen um 10 Mio. Euro
oder 8 Prozent auf 137,1 Mio. Euro, nachdem wir im
Friihjahr das Limit fiir Privatpersonen auf 150 Anteile
heraufgesetzt hatten. Viele unserer Mitglieder stockten
daraufhin ihre Geschaftsanteile auf.

KONTINUIERLICHE ERTRAGSENTWICKLUNG

Der Zinsiiberschuss konnte trotz der weltweiten Aus-
wirkungen der Finanzmarktkrise mit 92,3 Mio. Euro auf
dem Niveau des Vorjahres gehalten werden.

Der Provisionsaufwand erhéhte sich gegentiber dem
Vorjahreszeitraum um 1,6 Mio. Euro auf 20,1 Mio. Euro.
Dies resultiert im Wesentlichen aus dem Wachstum
unseres Neugeschafts.

Dementsprechend ergibt sich ein im Wesentlichen
durch das Provisionsergebnis verminderter Zins-
und Provisionslberschuss von 72,2 Mio. Euro, nach
74,0 Mio. Euro im Vorjahr.

Mit dem kraftigen Anstieg des Neugeschifts wurde
der Personalstamm aufgestockt, um auch kiinftig die
hohe Qualitat unserer Prozesse und Kundenbetreuung
gewahrleisten zu kdnnen. Darlber hinaus nahmen die
Personalaufwendungen durch tarifliche und tbertarif-
liche Steigerungen zu. Die Sachaufwendungen liegen
nur wenig tiber dem Vorjahresniveau. Zusammengefasst
betragen die Verwaltungsaufwendungen 39,1 Mio. Euro;
das sind 2,1 Mio. Euro mehr als zum gleichen Zeitpunkt
des Vorjahres.

BETRIEBSERGEBNIS AUF VORJAHRESHOHE -
RISIKOVORSORGE BEHALT NIEDRIGES NIVEAU
Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge stieg von
35,7 Mio. Euro auf 37,8 Mio. Euro. Dank unseres soli-
den Kreditportfolios entwickelte sich die Risikovorsorge
nur verhalten. Dies bestétigt die in unserem Geschafts-
modell verankerte Risikopolitik. Nach Risikovorsorge
betragt das Betriebsergebnis 22,3 Mio. Euro und erreicht
damit das Vorjahresniveau.

UNVERANDERTE RATINGS

Die Ratingagentur Moody's bestatigte im August 2008
das Rating von Aa3 fiir ungedeckte langfristige Ver-

bindlichkeiten und das Finanzkraft-Rating von C+ der

MiinchenerHyp. Auch die Pfandbriefe werden unver-
andert mit Aaa bewertet. Alle Ratings sind mit stabilem
Ausblick versehen.



AUSBLICK

Mit der Ausweitung der Finanzmarktkrise haben sich
die Konjunkturaussichten fiir das letzte Quartal des
Jahres 2008 und fiir das Jahr 2009 weiter eingetriibt.
Erwartet wird ein kraftiger Abschwung der Weltwirt-
schaft. Der IWF sieht die USA und Europa sogar auf
dem Weg in eine Rezession. Fiir Deutschland wird eine

Stagnation der Wirtschaft prognostiziert.

Wir rechnen daher nicht damit, dass die Nachfrage

nach Wohnbaufinanzierungen bis Jahresende und im
kommenden Jahr wieder anziehen wird. Die gewerb-
lichen Immobilienmérkte werden sich dem konjunktu-
rellen Abschwung gleichfalls nicht entziehen kénnen.

Unsere Strategie hat sich auch in dem zunehmend
schwierigeren Marktumfeld dieses Jahres als robust
erwiesen. Wir sind daher zuversichtlich, unter den ge-
genwdrtigen Rahmenbedingungen weiterhin ein an-
gemessenes Neugeschaft erzielen und damit unseren
an das Marktumfeld angepassten Kurs weiter verfolgen
zu kdnnen.

Miinchen, im Oktober 2008
Der Vorstand
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AUS DER BILANZ

in Millionen € 30.09.2008 31.12.2007
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AUS DER GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

in Millionen € ... jeweils vom 1. Januar bis 30. September 2008 2007
Zinsertrige 11977 1.153,2
Zinsaufwendungen 11132 1.075,5
Laufende Ertrage 78 14,8
Zinsiberschuss 92,3 92,5
Provisionsergebnis =201 -18,5
Zins- und Provisionsiiberschuss 72,2 74,0
Nettoergebnis aus Finanzgeschiften -0,3 0,0
Personalaufwendungen 21,8 20,0
Andere Verwaltungsaufwendungen, Abschreibungen und Wert-

berichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 17,3 17,0
Verwaltungsaufwand 39,1 37,0
Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwendungen/Ertrige 50 -13
Risikovorsorge -15,8 -12.4
Bewertungsergebnis Finanzanlagen 03 -0,8
Betriebsergebnis 22,3 22,5




ZUR GESCHAFTSENTWICKLUNG

in Millionen € ... jeweils vom 1. Januar bis 30. September 2008 2007
Darlehenszusagen 6.022,0 5.199,3
darunter:
Hypothekenzusagen 39295 2.787,5
darunter:
Wohnungsbaufinanzierungen 12915 1.095,5
gewerbliche Beleihungen 26380 981,6
Portfoliokauf 00 7104
Sonstige Baufinanzierungsdarlehen 12 - 108,3
MBS 1243 136,6
Staaten [Banken 19670 2.166,9
Darlehensauszahlungen 4.437,3 4.652,7
darunter:
Hypothekendarlehen 22913 2.265,6
Sonstige Baufinanzierungsdarlehen 547 R 83,6
MBS 1243 136,6
Staaten/Banken 19670 2.166,9
Aufgenommene Refinanzierungsmittel 6.015,3 4.761,3
MITARBEITERZAHLEN
Jeweils vom 1. Januar bis 30. September 2008 2007
 Durchschnittszahl der Beschaftigten 386 346
4444444 darunter:
..... Teilzeitbeschaftigte 55 51
..... Auszubildende 16 8
Aufsichtsrat

Prof. Dr. Willibald J. Folz (Vorsitzender), S.K.H. Herzog Max in Bayern (Stellvertretender Vorsitzender),
Konrad Irtel, Michael Jung, Wilfried Mocken, Hans Pfeifer, Hans-Joachim Tonnellier

Vorstand
Erich Rodel (Vorsitzender), Dr. Bernhard Scholz, Klaus Sturm,
Bernhard Heinlein (stv.)
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Internet: www.muenchenerhyp.de





