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Im Gesprach

~Wir wollen beweisen, dass das veranderte
Geschaftsmodell funktioniert”

Ist es Loyalitat, Zahigkeit oder Pflichtgefiihl? Von allem etwas, Manuela Better
hat alle Hohen und Tiefen der Hypo Real Estate miterlebt und ist dem Unter-
nehmen iiber die Jahre treu geblieben. Und sie ist entschlossen, die Bank neu
auszurichten und in den nichsten Jahren zu reprivatisieren. Dafiir hat sie ihren
Vertrag jetzt um weitere fiinf Jahre verlangert. Im Gesprich mit der Redaktion
erklirt sie ihre Motive und welche Perspektiven ein spezialisierter Finanzierer
von Gewerbeimmobilien und 6ffentlichen Investitionen unter den neuen Rah-
menbedingungen hat. Konkret gilt es, eine hohere Prozesseffizienz in der Kredit-
bearbeitung und im Risikomanagement zu erreichen sowie mit neuen Produkte

das Pfandbriefgeschift zu ergédnzen.

' Die Deutsche Pfandbriefbank hat

erheblich Ballast aus der Bilanz
geworfen und sich von den Staatshilfen
frei gemacht. Wie ist die Stimmung im
Hause?

Die Kolleginnen und Kollegen sind moti-
viert, denn wir kdnnen uns nach der
Restrukturierung und Neuausrichtung
wieder voll auf den Markt und unsere
Kunden konzentrieren. Vor allem der
Abschluss des EU-Beihilfeverfahrens

hat uns einen wichtigen Impuls gegeben.
Es gibt zwar Auflagen, und wir mussten
Federn lassen. Aber viel wichtiger ist,
dass das Geschaftsmodell bestatigt wur-
de. Damit haben unsere Kreditkunden,
die Investoren in unsere Refinanzie-
rungsmittel und die Mitarbeiter im Hau-
se die Gewissheit, dass das Unternehmen
fortbestehen wird.

' Um welche ,Federn" hat es Ihnen
leid getan?

Die EU forderte als Kompensation fiir die
Staatshilfen, die Bank zu verkleinern.
Diese Anpassungen haben wir in den
letzten Jahren zu groBen Teilen bereits
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vorgenommen. Dabei war die Auslage-
rung von nicht-strategischen Assets in
Hohe von 173 Milliarden Euro im ver-
gangenen Herbst auf die FMS Wertma-
nagement der wichtigste Einzelschritt.
Die EU-Kommission macht uns auch
Auflagen fiir das zukiinftige Geschaft.
Insgesamt haben wir aber genug Poten-
zial. Deshalb wird die pbb Deutsche
Pfandbriefbank im Rahmen der EU-
Vorgaben (iber die Zeit ein Portfolio
aufbauen, das die notwendige Profitabi-
litat erreicht.

' Selten loben Kontrolleure die

Kontrollierten und umgekehrt.
Welche Herausforderungen gab es zwi-
schen den EU-Wettbewerbshiitern und
der HRE und was kénnen Sie anderen
Banken fiir ein harmonischeres Verhalt-
nis zur EU-Kommission raten?

Die HRE war einer der gréBten Beihilfe-
falle in Europa, von daher war das Prii-
fungsverfahren der EU-Kommission in-
tensiv und aufwendig. Geholfen hat
sicherlich, dass die im Laufe des Verfah-
rens von der EU geforderten Informatio-
nen zumeist schnell geliefert wurden.
Insgesamt fiihlen wir uns fair behandelt,
weil es stets ein konstruktiver Prozess
war.

' Sie kennen die Bank schon sehr

lange, haben den Hohenflug bis
in den Dax und den jahen Absturz bis hin
zur Zwangsverstaatlichung miterlebt.
Was hat Sie bewogen, immer weiterzu-
machen?

Zunéachst fiihle ich mich der Immobilien-
und Staatsfinanzierung verbunden. Wah-
rend der Krise haben die Mitarbeiter des

gesamten Hypo Real Estate Konzerns
mit sehr viel Engagement und Leiden-
schaft alles daran gesetzt, das Ruder
wieder herumzureien. Wer das erlebt
hat, glaubt an die Zukunft dieser Bank.
Dieser Ruickhalt und diese Leistungsbe-
reitschaft der Mitarbeiter sind auch fiir
das Management ein starker Ansporn.

|& Wie viel politisches Fingerspit-
zengefiihl braucht es in lhrer
Position?

Die Aufgabe des Chief Executive Officers
fiel mir Gberraschend und im wahrsten
Sinne des Wortes ,liber Nacht" zu. Wenn
man - aus der Privatwirtschaft kommend
- plotzlich ein Unternehmen fiihrt, das
zu 100 Prozent dem Staat gehdrt, dann
ist eine hohe Lernkurve nétig. Aber es
gab kein Gegeneinander zwischen Eigen-
tlimer und Management. Vielmehr sind
wir von der Politik, insbesondere den
Ministerien unterstiitzt worden.

' Was reizt Sie an der gewerb-

lichen Immobilienfinanzierung
im Allgemeinen und an der Deutschen
Pfandbriefbank von heute im Besonde-
ren, dass Sie lhren Vertrag jetzt um flnf
Jahre verlangerten?

Der Reiz, fiir die pbb Deutsche Pfand-
briefbank tatig zu sein, liegt in der be-
sonderen Aufgabe. In den vergangenen
Monaten haben wir intensiv daran gear-
beitet, die Bank neu aufzustellen und im
Markt wieder als langfristig verlasslichen
Partner in der Immobilien- und 6ffentli-
chen Investitionsfinanzierung zu positio-
nieren. Jetzt wollen wir beweisen, dass
das verdnderte Geschaftsmodell unter
den sich verandernden Rahmenbedin-
gungen funktioniert. Perspektivisch wol-
len wir die Bank reprivatisieren. Das Ma-
nagement dieser Veranderung ist eine
Herausforderung.

' Wie sehen Sie die Zukunft der
gewerblichen Immobilienfinan-
zierung?

In der Krise hat sich gezeigt: Der Pfand-
brief ist der Pfeiler der gewerblichen




Immobilienfinanzierung. Andererseits ist
die ungedeckte Refinanzierung fir die
Kreditinstitute zum limitierenden Faktor
geworden. Fiir die Zukunft dieses Ge-
schéftsfeldes ist es entscheidend, dass
die glinstige Refinanzierung liber den
Pfandbrief erhalten bleibt. Aber wir mis-
sen auch tber alternative Wege der un-
gedeckten Refinanzierung nachdenken.

Als Folge der Krise wird die Regulierung
der Banken verscharft. An vielen Stellen
ist das berechtigt. Zwei Grundsitze gilt es
allerdings zu beachten: Wir dirfen nicht
Uberregulieren und den Wettbewerb
nicht verzerren. Daher ist eine Harmoni-
sierung der europdischen Bankenregulie-
rung so wichtig. Auf jeden Fall werden
sich die neuen Regeln auf die Strukturen
und die Konditionen in der gewerblichen
Immobilienfinanzierung auswirken. In
welchem MaBe dies geschieht, ist Gegen-
stand der aktuellen Abstimmung. Als
sicher darf aber gelten, dass Kredite teu-
rer werden - vor allem die nicht pfand-
brieffahigen - und die Eigenkapitalanfor-
derungen an die Kunden steigen.

' Welche Produkte und Dienstleis-
& .

tungen sind gefragt und wo
ergeben sich dabei Chancen fiir Pfand-
briefbanken?

Aktuell sinken die von den Banken ange-
botenen Beleihungsauslaufe deutlich
und nihern sich der Grenze, bis zu der
die Kredite deckungsfahig flir Pfandbrie-
fe sind. Da nicht alle Kreditnehmer ge-
nligend Eigenkapital mitbringen, wird es
auch weiterhin einen Bedarf an alterna-
tiven Finanzierungen fiir den nachrangi-
gen Teil der Finanzierung geben. Doch
diese Mezzanin-Produkte diirften kiinf-
tig anders aussehen. Ob Pfandbriefban-
ken sie anbieten werden, lasst sich heute
noch nicht sagen.

' Wird die Bedeutung der Pfand-
briefbanken in der Immobilienfi-
nanzierung abnehmen?

Schon heute haben vor allem bérsenno-
tierte Immobilieninvestoren die Mdglich-
keit, Kapital Giber Anleihen- und Aktien-
emissionen aufzunehmen. Damit I4sst
sich jedoch nicht der gesamte Kapitalbe-
darf decken. Kiinftig werden in den Un-
ternehmen sicherlich hdufiger die ge-
werbliche Immobilienfinanzierung und
die alternative (Eigen-)Kapitalbeschaf-
fung kombiniert werden.

Die Bedeutung der klassischen, pfand-
briefrefinanzierten Immobilienkredite

diirfte demnach sogar noch zunehmen,
obwohl es nicht unbedingt mehr Trans-
aktionen oder mehr Neubau gibt. Viel-
mehr werden groBe Volumina an Com-
mercial Mortgage Backed Securities in
den nidchsten Jahren fillig, die anders
refinanziert werden missen. Gleichzeitig
ist der Verbriefungsmarkt nach wie vor
wenig aktiv, und in vielen europdischen
Mérkten ziehen sich Finanzierer unter
anderem infolge von EU-Auflagen aus
Geschéaftsfeldern und Landern zurlick.
Das erdffnet groBe Potenziale flir Spezi-
alfinanzierer mit Pfandbrieflizenz.

|& Wie sehr hilft es im aktiven und
passiven Neugeschaft, den Staat
als Eigentiimer hinter sich zu wissen?

Unsere Kreditkunden schauen in erster
Linie auf unsere Expertise und die Kon-
ditionen. Auch an den Refinanzierungs-
markten genieBen wir keine Vorteile
gegeniiber unseren Wettbewerbern.
Aktuell verfiigt die pbb Deutsche Pfand-
briefbank tiber einen komfortablen Li-
quiditatspuffer. Trotzdem liegt die Her-
ausforderung der nachsten Jahre im
Zugang zur ungedeckten Refinanzie-
rung. Das gilt aber fir alle kapitalmarkt-
orientierten Pfandbriefbanken. Es gilt,
fiir die Zukunft alternative Quellen der
Senior-unsecured-Refinanzierung zu
erschlieBen.

|&FI Welche konnten das sein?

Wir schauen uns hier verschiedene Alter-
nativen an. Denkbar wéaren zum Beispiel
verschiedene Einlagenformen. Wie diese
konkret aussehen konnten, sondieren wir
derzeit noch.

|& Welche Lehren zieht die Deut-
sche Pfandbriefbank aus ihrer
Vergangenheit?

Vor der Krise gab es zwei Ansétze:
Pfandbriefe und Verbriefung. Es zeigt
sich, dass der Kapitalmarkt dem Pfand-
brief mehr vertraut. Fir die Emission
von Pfandbriefen zu mdglichst guten
Konditionen ist die Qualitat der De-
ckungsmassen ausschlaggebend. Daher
wird die Bedeutung des Portfolios, seines
Aufbaus und seiner Struktur in den
nachsten Jahren an Bedeutung gewin-
nen. Deshalb wird die pbb Deutsche
Pfandbriefbank verstarkt in das Risiko-
management und dessen Prozesse, ins-
besondere bei der Objekt- und Kredit-
nehmerbeurteilung, investieren.
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Nur eine passende
Finanzierung ist
langfristig bequem

Immobilienfinanzierung und
Immobiliendienstleistung

Das MaRschneidern einer Immobilien-
finanzierung ist eine anspruchsvolle
Kunst. Viel handwerkliches Geschick
ist erforderlich. Ganz wichtig sind lang-
jahrige Erfahrung und fundierte Markt-
kenntnis. Und auch eine breite Palette
von Finanzierungs- und Dienstleistungs-
produkten ist unverzichtbar. Kurz: es
muss vieles stimmen, wenn eine Immo-
bilienfinanzierung wirklich passen soll.
Unsere Kunden wissen das. Ihr Vertrauen
hat uns zu einem der renommiertesten
deutschen Immobilienfinanzierer ge-
macht. www.bayernlb.de/immobilien
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' Werden Sie dabei auch von den
Ratingagenturen getrieben?

Die Pfandbriefe werden letztlich nicht
von den Ratingagenturen gekauft, son-
dern von den Investoren. Diese haben
eigene Erwartungen an die Produkte,
messen aber den Ratings eine hohe Be-
deutung bei. Daher gibt es ein Wechsel-
spiel zwischen Pfandbriefbank, Investo-
ren und den Gbrigen Marktakteuren, zu
denen neben den Ratingagenturen zum
Beispiel auch die Gesetzgeber gehoren
- Stichwort Solvency II.

' Welchen Auftrag hat die Deut-
sche Pfandbriefbank von ihrem
Eigentlimer mitbekommen?

Wie jedes Unternehmen hat auch die
pbb Deutsche Pfandbriefbank ihr Ge-
schaftsmodell mit dem Eigentlimer ab-
gestimmt, in unserem Falle ist das zu 100
Prozent der Bund. Der Geschéftsplan
sieht mittelfristig die Reprivatisierung
der Bank vor. Den Zeitkorridor gibt die
EU vor. Innerhalb dieses Rahmens und
unter Beriicksichtigung der Wettbe-
werbsauflagen werden wir die Bank ent-
wickeln.

' Pfandbriefbanken lieBen sich
schon vor der Krise schlecht
verkaufen, jetzt erst recht. Wie wollen
Sie erreichen, dass die Deutsche Pfand-
briefbank kein Ladenhiiter wird?

Tatsichlich ist der Markt im Moment
schwierig. Deshalb soll die Bank auch
nicht heute verkauft werden. In den
nichsten Jahren wird es darauf ankom-
men, einen soliden, pfandbriefbasierten
Finanzierer fiir Immobilien und 6ffentli-
che Investitionen aufzubauen, der eine
Struktur und GroBe hat, die ihn fiir In-
vestoren interessant macht. Darauf ar-
beiten wir in den dafiir notwendigen
Schritten hin.

|&FI Wie ist der aktuelle Stand in der
Restrukturierung des Konzerns?

Die Restrukturierung ist abgeschlossen.
Die pbb Deutsche Pfandbriefbank positi-
oniert sich als Finanzierer fur gewerbli-
che Immobilien und Investitionen der
offentlichen Hand. Entsprechend der
EU-Auflagen ist die 6ffentliche Budgetfi-
nanzierung kein strategisches Geschafts-
feld mehr, das entsprechende Neuge-
schaft stellen wir ein. Daher schmilzt
dieses Portfolio, das derzeit noch eine
GroBenordnung von etwa 35 Milliarden
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Euro hat, in den nichsten Jahren ab. Wir
ersetzen diesen Teil des Portfolios mit
strategischem Neugeschaft.

' Welche Handlungsoptionen gibt

es von heute aus betrachtet fur
die strategische Entwicklung und welche
nachsten Schritte stehen an?

Es gilt, das Vertrauen der Kunden und
Investoren nachhaltig zurlickzugewin-
nen. Nach der erfolgreichen Restruktu-
rierung arbeiten wir jetzt weitere Punk-
te ab. So muss das Risikomanagement
noch préziser werden, um die Qualitét
des Aktiv-Portfolios zu verbessern. In
der Kreditvergabe wollen wir noch
schneller und effizienter werden. Zudem
werden wir unsere Kosten reduzieren,
damit wir noch wettbewerbsfahiger
werden.

|& Wohin will, wohin soll sich die

Bank entwickeln - strategisch,
vom Ertrag, vom Volumen, von der Ren-
dite her?

Wir wollen eine fiihrende europdische
Spezialbank fiir die Finanzierung von
Immobilien und 6ffentlichen Investitio-
nen sein und einer der wichtigen Pfand-
briefemittenten mit regelmédBigen Emis-
sionen. Und wir wollen nachhaltig profi-
tabel sein. Es ist inzwischen akzeptiert,
dass mit dem pfandbriefrefinanzierten
Geschaft keine Renditen wie im Invest-
ment Banking zu erzielen sind. Wir stre-
ben eine Eigenkapitalrendite im oberen
einstelligen Bereich an.

' Diirfen die Gewinne thesauriert
werden?

Wir miissen zundchst die in der Vergan-
genheit aufgelaufenen Verluste ausglei-
chen, bevor eine Thesaurierung tber-
haupt infrage kommt. So missen wir
zum Beispiel die stille Einlage des Bundes
auffiillen, tber deren Riickzahlung wir
zu gegebener Zeit mit dem Eigentlimer
sprechen werden. In jedem Fall bleiben
die Gewinne aber zundchst einmal im
Unternehmen.

|&FI Wie wird die neue Marke zwei
Jahre nach Einflihrung im Markt
angenommen?

Die Marke steht fiir einen Neuanfang
und ein neues Selbstverstandnis. Uns
hilft, dass wir in einer fiir unsere Kunden
und die Bank schwierigen Situation ein

partnerschaftliches Verhaltnis zu unseren
Kunden gepflegt und gemeinsam nach
Losungen gesucht haben, mit denen
beide Seiten leben konnten. So werden
wir auch von unseren Kunden wahrge-
nommen. Ein Problem mit der Wiederer-
kennung der Marke bestand zu keinem
Zeitpunkt.

' Aber ist die Pflege der Kunden-

bindung unter der MaBgabe der
Bilanzverkiirzung nicht ein Ding der
Unmdoglichkeit?

Darin besteht kein Widerspruch. Es
kommt darauf an, transparent, kommu-
nikativ und kooperativ zu sein. Der Kun-
de erwartet, dass die Bank an einer L6-
sung mitarbeitet.

|&FI Gibt es noch Raum fiir Visionen?
Wann soll die Bank Marktfiihrer
im gewerblichen Hypotheken- und im
Staatskreditgeschaft sein?

Der MaBstab kann nicht das Volumen
sein. Vielmehr streben wir die ,Markt-
flihrerschaft” hinsichtlich Stabilitat,
Verlasslichkeit und Produkt-Know-how
an.

|& Was entgegnen Sie Wettbe-

werbern, die der Bank den bis-
herigen (Neugeschifts-)Erfolg nei-
den und sie lieber abgewickelt sehen
wirden?

Eine Erfolgsstory miissen wir erst noch
liefern, von daher ist Neid unangebracht.
Auch das EU-Beihilfeverfahren sowie

die Ubertragung der Vermdgenswerte
und die Ruckfuhrung der Liquiditatshil-
fen waren keine einfachen Prozesse.
Unser Vorteil ist, dass wir die Restruktu-
rierung zum Abschluss gebracht haben.
Jetzt widmen wir uns dem Markt. Wir
sind also noch lange nicht am Ziel.

' Wie viele Anbieter braucht es

in der gewerblichen Immobi-
lienfinanzierung und im Staatskredit-
geschaft und warum sollte die Deutsche
Pfandbriefbank auch kiinftig dazugeho-
ren?

Es sollte so viele Anbieter geben, dass
die Kunden den Markt als lebhaft und
attraktiv wahrnehmen. Wenn wir die
pbb Deutsche Pfandbriefbank wie vor-
gesehen positionieren, dann wird sie im
Markt ihren Platz und ihre Berechtigung
haben. —




