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MHB: 2008 mit
Gewinn

Im vergangenen Jahr sagte die Miin-
chener Hypothekenbank eG (MHB),
Miinchen, Hypothekendarlehen in Hohe
von 4,1 Milliarden Euro zu, das sind
knapp 700 Millionen Euro beziehungs-
weise 19,5 Prozent mehr als im Vorjahr.
Dabei wuchs das Neugeschaft sowohl in
der privaten als auch in der gewerb-
lichen Immobilienfinanzierung. Fiir
Wohnungsbaufinanzierungen nahmen
die Zusagen mit 1,8 Milliarden Euro um
11,8 Prozent zu. Als Belastungsfaktoren
in der privaten Baufinanzierung nennt
die Bank vor allem den intensiven Wett-
bewerb, der immer noch im Wesent-
lichen liber den Preis geflihrt wird. Zu-
dem gestaltet sich die Entwicklung des
deutschen Wohnimmobilienmarktes
weiterhin verhalten.

Als Ursachen fiir die ausbleibende Bele-
bung des Wohnbaus macht die Bank vor
allem hohe Grundstticks- und Baukos-
ten in den Verdichtungsrdumen aus.
Aber auch die staatliche Férderung von
Wohneigentum im Rahmen der Riester-
Rente, die erst im November 2008 einge-
flhrt wurde, hat bislang noch nicht die
erwarteten Impulse gebracht. Folglich
finanzierte die MHB vor allem bestehen-
de Gebaude.

Positiv nennt die Bank das Neugeschaft,
welches liber Maklervertriebe und die
Kooperation mit der Schweizer Post-
Finance vermittelt wurde. Vor allem
Forward-Darlehen und Kredite mit hoher
Flexibilitat bei Sondertilgungen seien gut
abgesetzt worden. Seit 2008 bietet das
Institut zudem ein Festzinsdarlehen, bei
dem bereits geleistete Sondertilgungen
wieder ausbezahlt werden kdnnen.

Im Geschaftsfeld gewerbliche Immobi-
lienfinanzierungen fokussiert sich die
Bank auf das erstrangige Finanzierungs-
geschaft. Dadurch gelang es dem Institut,
bis ins dritte Quartal hinein vom Ausfall
der Verbriefungsmarkte zu profitieren
und das Neugeschaft in diesem Segment
um 26 Prozent auf rund 2,3 Milliarden
Euro auszubauen. Dabei kam ihr zugute,
dass sie nicht im Geschaft mit spekula-
tiven Wertpapieren engagiert war.

Zurlickhaltung legte sich die MHB im
Kreditgeschift mit Staaten und Ban-
ken sowie in der Kommunalfinanzierung
auf. So sank das Zusagevolumen um 37

Prozent auf 2,0 Milliarden Euro, nach-
dem es 2007 noch 3,2 Milliarden Euro
waren.

Der Zusammenbruch der US-Investment-
bank Lehman Brothers blieb auch fiir das
Passivgeschaft der MHB nicht folgenlos.
Wiahrend die Emissionstatigkeit in den
ersten drei Quartalen des Jahres 2008
von den Einfliissen der Subprime-Krise
praktisch nicht tangiert wurde und noch
in der zweiten Augusthalfte ein dreijah-
riger Offentlicher Jumbo-Pfandbrief
uber eine Milliarde Euro begeben werden
konnte, wurde der Pfandbriefabsatz ab
Mitte September durch das Versiegen der
Geld- und Kapitalmarkte merklich er-
schwert. Insgesamt setzte die Bank brut-
to Refinanzierungsmittel in Hohe von
rund neun Milliarden Euro ab. Die Riick-
fllisse im Passivgeschift betrugen 7,4
Milliarden Euro, sodass sich ein Nettoab-
satz von 1,6 Milliarden Euro ergab.

Die Bilanzsumme der Bank erhdhte sich
von 32,9 Milliarden Euro auf 36,1 Milli-
arden Euro. Dieses Wachstum um 9,7
Prozent beruht zum einen auf der Aus-
weitung des Hypothekenneugeschafts
und zum anderen auf der Vorhaltung
einer erheblichen Liquiditatsposition, um
einen im Januar 2009 falligen Jumbo-
Pfandbrief bedienen zu kdnnen. Der
Bestand an Hypotheken- und sonstigen
Baufinanzierungen nahm um rund 1,9
Milliarden Euro auf 16,0 Milliarden Euro
zu und lbertraf damit erstmals den Be-
stand des Kreditgeschafts mit Staaten
und Banken, der 15,8 Milliarden Euro
umfasste. Der Bestand an Wohnungs-
baudarlehen wuchs um rund 500 Millio-
nen Euro auf 10,8 Milliarden Euro.

Die Geschaftsguthaben der rund 95 000
Genossen stiegen um 16,7 Millionen Euro
auf 142,7 Millionen Euro. Aufgrund
dieses Wachstums und einer Aufsto-
ckung der nachrangigen Verbindlich-
keiten belief sich das gesamte haftende
Eigenkapital auf 1 015,7 Millionen Euro.

Obwohl sich durch die Finanzmarktkrise
die Refinanzierungskonditionen insbe-
sondere im letzten Quartal des Jahres
2008 verteuerten, weist die Bank in der
Ertragsrechnung einen Zinsiiberschuss
von 128,6 Millionen Euro aus - 7,4 Milli-
onen Euro mehr als im Jahr 2007. Grund-
lage hierflr waren die positive Entwick-
lung des Hypothekenneugeschaftes, die
damit verbundene Ausweitung des Hy-
pothekenbestandes und ein solides Kapi-
talmarktergebnis.
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Mit dem Neugeschaftsvolumen haben
auch die sofort ergebniswirksamen Ver-
mittlerprovisionen zugenommen, die an
die Kooperationspartner - insbesondere
die Volksbanken und Raiffeisenbanken
- ausgezahlt wurden. Dies schlug sich in
vollem Umfang im Zins- und Provisi-
onsiiberschuss nieder, der mit 100,8
Millionen Euro um 0,8 Millionen Euro
hoher als im Vorjahr ausfillt.

Durch die Aufstockung des Personals
sowie durch tarifliche und auBertarif-
liche Steigerungen erhdhte sich der Per-
sonalaufwand um 2,8 Millionen Euro auf
30,1 Millionen Euro. Da auch die anderen
Verwaltungsaufwendungen und Ab-
schreibungen um 0,4 Millionen Euro auf
22,9 Millionen Euro stiegen, erhohte sich
der gesamte Verwaltungsaufwand um
6,4 Prozent auf 53,0 Millionen Euro.
Dadurch verschlechterte sich die Cost
Income Ratio von 49,8 auf 52,9 Prozent.

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge
lag mit 54,7 Millionen Euro um 11,6
Prozent liber dem Vorjahreswert. Nach
Risikovorsorge betrug das Betriebsergeb-
nis 25,5 Millionen Euro. Das sind 6,1
Millionen Euro beziehungsweise 19,3
Prozent weniger als im Vorjahr. Das Be-
wertungsergebnis aus Forderungen im
Kreditgeschaft und Wertpapieren des
Umlaufvermdgens fallt mit minus 29,7
Millionen Euro um 2,9 Millionen Euro
hoher aus als im Vorjahr. Mit diesem
Bewertungsergebnis wurde den Risiken
in den Aktivpositionen angemessen
Rechnung getragen. Nach Abzug der
Zinsen fur stille Beteiligungen in Hohe
von 15,1 Millionen Euro ergibt sich ein
um 1,8 Millionen Euro niedrigerer Jah-
resiiberschuss von 10,2 Millionen Euro.

Fiir das Jahr 2009 kiindigt der Vor-
standsvorsitzende, Erich Rddel, an, das
Geschaft des Instituts nur ,auf Sicht" zu
fahren. Denn nach wie vor seien die Refi-
nanzierungsbedingungen fiir die Bank
noch nicht wieder normalisiert, gleich-
wohl er eine gewisse Entspannung er-
kennt. Im Hypothekenneugeschaft wird
ein Zusagevolumen von rund zwei Milli-
arden Euro (inklusive Prolongationen)
angestrebt. Dabei werde sich auf be-
wahrte Kundenbeziehungen und das
Verbundgeschadft mit den Volksbanken
und Raiffeisenbanken konzentriert.

Vor allem in der privaten Baufinanzie-
rung will die MHB in diesem Jahr auf
eine nachhaltige Markenstrategie setzen,
um ihre Bekanntheit zu erh6hen. Unter
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dem Leitspruch ,Die Krone der Baufinan-
zierung" wendet sie sich hauptsachlich
an Kunden, die eine private Baufinanzie-
rung suchen. Der Markt fiir gewerbliche
Immobilienfinanzierungen bietet nach
Einschatzung der Bank auch 2009 trotz
der rezessiven Wirtschaftslage selektive
Geschaftsmdglichkeiten im erstrangigen
Bereich.

HRE mit Bund als
neuem Aktionar

Das noch nicht testierte Zahlenwerk der
Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen,
zeichnet ein Bild des Grauens fiir das
Geschaftsjahr 2008. Demnach verbucht
der Konzern einen Vorsteuerverlust von
5,375 Milliarden Euro. Zum Vorjahresver-
gleich nennt die Bank Zahlen auf Pro-
forma-Basis inklusive der Depfa Bank plc
und ihrer damaligen Tochterunterneh-
men. Demnach kommt sie fiir 2007 auf
einen Vergleichswert von plus 862 Milli-
onen Euro. Nach Steuern belduft sich das
Konzernergebnis fiir 2008 auf minus
5,461 Milliarden Euro.

Der Zinsiiberschuss stieg von 1,471 Mil-
liarden Euro auf 1,633 Milliarden Euro.
Hier flhrte die Nichtbedienung und die
Abwertung einiger Instrumente des
Nachrangkapitals zu einem Sonderertrag
in Hohe von 353 Millionen Euro. Positiv
wirkten sich auch das gestiegene Infra-
strukturfinanzierungsportfolio, die von
Kunden gezogenen Liquiditatsfazilitaten
der Depfa, der Zinsuberschuss der vom
Handelsbestand in die Kategorie ,Loans
and Receivables” umgewidmeten Wert-
papiere und hohe Zinsertrage im Geld-
marktbereich aus. Gleichzeitig gingen
jedoch die Einmalertrage aus Forde-
rungsverkdufen und Vorfalligkeitsent-
schiadigungen zurtick. Dagegen sackte
der Provisionsiiberschuss deutlich von
234 auf 32 Millionen Euro ab.

Nach einem Minus von 274 Millionen
Euro im Jahr 2007 gab das Handelser-
gebnis im Geschaftsjahr 2008 auf minus
1,009 Milliarden Euro nach. Das Ergebnis
driickte vor allem eine Bewertungsver-
anderung auf synthetische CDOs in Hohe
von minus 395 Millionen Euro. Dariiber
hinaus entstand ein Aufwand in Hohe
von 150 Millionen Euro aus Derivatepo-
sitionen gegeniiber Lehman Brothers.
Auch Marktwertanpassungen aufgrund
von Kontrahentenrisiken belasteten das

Handelsergebnis mit minus 433 Millio-
nen Euro. Durch die Umgliederung finan-
zieller Vermdgenswerte wurden Vermo-
genswerte der Kategorie ,Held for Tra-
ding" mit einem Buchwert von 3,5
Milliarden Euro rickwirkend zum 1. Juli
2008 in die Kategorie ,Loans and Recei-
vables” umkategorisiert. Zum 1. Oktober
2008 wurden weitere Handelsbestande
mit einem Buchwert von 0,7 Milliarden
Euro umgewidmet. Ohne diese MaBnah-
men ware das Handelsergebnis um 736
Millionen Euro geringer ausgefallen.

Aufgrund von Wertberichtigungen belief
sich das Finanzanlageergebnis auf mi-
nus 1,409 Milliarden Euro. Die weitere
Abschreibung auf die in dieser Position
erfassten Cash-CDOs betrug im Gesamt-
jahr minus 762 Millionen Euro. MBS
wurden in Hohe von 528 Millionen Euro,
der Anteilsbesitz an Babcock & Brown in
Hohe von 74 Millionen Euro und Wert-
papiere der amerikanischen Investment-
bank Lehman Brothers mit 25 Millionen
Euro sowie islandischer Banken in Héhe
von 38 Millionen Euro abgeschrieben.

Insgesamt summierten sich die opera-
tiven Ertrdge auf minus 585 Millionen
Euro, wahrend es 2007 noch 1,463 Milli-
arden Euro waren. Aufgrund der von

2 000 auf 1 786 verringerten Mitarbei-
terzahl und trotz Beratungsaufwen-
dungen im Zusammenhang mit der Sta-
bilisierung, Restrukturierung und strate-
gischen Neuausrichtung der Gruppe
ermaBigte sich der Verwaltungsauf-
wand von 656 auf 605 Millionen Euro.

Als Folge der sich eintriibenden Konjunk-
tur und der Immobilienmérkte wurden
1,656 Milliarden Euro der Kreditrisiko-
vorsorge zugefiihrt. Darin enthalten sind
portfoliobasierte Wertberichtigungen in
Hohe von 501 Millionen Euro. Da der ab
Mitte September zusammengebrochene
Interbankenmarkt die Fortfiihrung des
Depfa-Geschaftes nicht mehr erlaubte,
wurden im dritten Quartal 2008 die
Firmen- und immateriellen Vermdgens-
werte der Depfa um insgesamt 2,482
Milliarden Euro abgeschrieben.

Der Anstieg der Bilanzsumme von 400,2
auf 419,7 Milliarden Euro resultierte
hauptséchlich aus dem hohen Neuge-
schaft des Segments Public Sector and
Infrastructure Finance in den ersten
Quartalen des Jahres sowie den von Kun-
den gezogenen Liquiditatsfazilititen. Der
Kreditbestand zum Jahresende 2008
betrug 267,3 Milliarden Euro - ein Plus
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von 11,1 Millionen Euro beziehungsweise
4,3 Prozent. Zwar sanken die Forde-
rungen an Kreditinstitute wegen signifi-
kant reduzierter Geldanlagen als Reakti-
on auf die Krise des Interbankenmarktes
deutlich. Dagegen stiegen die Forde-
rungen an Kunden unter anderem auf-
grund des gestiegenen Portfolios an
Public Sector- und Infrastrukturfinanzie-
rungen.

Entsprechend dem Konzernverlust redu-
zierte sich das bilanzielle Eigenkapital
(ohne Neubewertungsriicklage) zum
Jahresultimo 2008 von 7,9 Milliarden
Euro am 31. Dezember 2007 auf 2,6 Mil-
liarden Euro zum Jahresultimo 2008. Vor
Feststellung der Jahresabschliisse und
vor erfolgter Gewinnverwendung betragt
das bankenaufsichtsrechtliche Eigenka-
pital insgesamt 8,172 Milliarden Euro.
Nach festgestellten Jahresabschliissen
und nach erfolgter Gewinnverwendung
liegt es bei 4,997 Milliarden Euro, wo-
durch die Kernkapitalquote vor festge-
stellten Jahresabschlissen und vor er-
folgter Gewinnverwendung zwar 6,2
Prozent betragt, nach festgestellten
Jahresabschliissen und nach erfolgter
Gewinnverwendung jedoch nur noch bei
3,4 Prozent liegen wiirde. Damit hatte sie
die Mindestquote unterschritten. Da die
Testierung jedoch noch nicht vorlag,
erfolgte die Ermittlung der Eigenmittel
noch ohne Einbezug des Jahresergeb-
nisses.

Gleichwohl hat der Finanzmarktstabili-
sierungsfonds (SoFFin) bereits seine
Absicht erklart, die Hypo Real Estate mit
Eigenkapital zu stlitzen und weitere
Garantien zu gewahren. Dieses Memo-
randum ist die Gewahr, dass die Bank
fortgefiihrt werden kann. Mit drei Euro
zeichnet der Bund die neu ausgegebenen
Aktien jedoch deutlich Gber dem aktu-
ellen Kurs und auf Hohe dessen, was der
HRE-GroBaktionar Christopher Flowers
als angemessene Entschadigung fiir seine
Aktien vorgeschlagen hatte.

Auch fiir die kommenden Jahre er-
wartet der Vorstandsvorsitzende, Axel
Wieandt, deutliche Ergebnisbelastun-
gen durch Aufwendungen fiir die Liqui-
ditdtsunterstiitzungen und die Neuaus-
richtung der Gruppe sowie durch wei-
tere Abschreibungen auf Forderungen
und Wertpapiere, die im Zuge des wirt-
schaftlichen Abschwungs zu erwarten
sind. Mindestens fiir die nachsten beiden
Jahre sei mit einer Verlustsituation zu
rechnen. 4



