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RISIKO-, PROGNOSE- UND CHANCENBERICHT

RISIKOBERICHT

Fir die erfolgreiche Steuerung der Geschiftsentwicklung der
MiinchenerHyp ist die jederzeitige Kontrolle und Uberwachung
der Risiken essenziell. Das Risikomanagement hat deshalb in-
nerhalb der Gesamtbanksteuerung einen hohen Stellenwert.

In der Geschéfts- und Risikostrategie ist der Handlungsrahmen
der Geschaftsaktivitdten festgelegt. Der Gesamtvorstand der
MinchenerHyp trdgt die Verantwortung flr diese Strategie,
die regelmaBig hinsichtlich der Zielerreichung Uberpriift, gege-
benenfalls weiterentwickelt und mindestens jahrlich dem Auf-
sichtsrat zur Kenntnis gegeben wird.

Der Aufsichtsrat wird im Rahmen seiner Uberwachungsfunktion
mindestens vierteljahrlich sowie zusatzlich bei Bedarf liber das
Risikoprofil der Bank informiert. Dies erfolgt anhand der Berichte
zur Risikotragféhigkeit und den Kreditrisiken, den OpRisk-Berichten
sowie des Risikoberichts gemaB den Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk).

Basis des Risikomanagements ist die Analyse und Darstellung
der existierenden Risiken einerseits und der Vergleich mit dem
vorhandenen Risikodeckungspotenzial andererseits (Risikotrag-
fahigkeit). Ferner gibt es eine Reihe weiterer relevanter Analysen,
die erst in ihrer Gesamtheit die angemessene Steuerung der
Bank ermdglichen. Dazu sind angemessene Kontrollverfahren
mit interner, prozessabhingiger Uberwachung implementiert.
Die interne Revision als prozessunabhédngige Stelle hat dabei
eine zusitzliche Uberwachungsfunktion inne.

Bei der Analyse und Darstellung der existierenden Risiken wird
vor allem nach Adressenausfall-, Marktpreis-, Credit-Spread-,

Liquiditdts-, Beteiligungs-, Modell- und Operationellen Risiken
unterschieden. Weitere Risiken wie das Platzierungsrisiko, Re-
putationsrisiko, Geschéaftsrisiko etc. werden jeweils als Teil der
zuvor genannten Risiken gesehen und an geeigneter Stelle bei
den jeweiligen Berechnungen bericksichtigt.

ADRESSENAUSFALLRISIKO

Das Adressenausfallrisiko (Kreditrisiko) ist fiir die MinchenerHyp
von groBer Bedeutung. Durch das Adressenausfallrisiko wird die

Gefahr beschrieben, dass Kontrahenten ihren Zahlungsverpflich-
tungen gegeniiber der Bank verzbgert, nur teilweise oder tber-
haupt nicht nachkommen.

Im Kredithandbuch sind die Kompetenzordnungen und Prozess-
vorschriften der am Kreditgeschaft beteiligten Einheiten sowie
die zuldssigen Kreditprodukte dargestellt. In der Geschafts- und
Risikostrategie finden sich weitergehende Darlegungen zu den
Teilstrategien bezliglich Zielkunden und Zielmarkten sowie Fest-
legungen zur Messung und Steuerung von Kreditrisiken auf Einzel-
geschifts- und Portfolioebene. Bei der Festlegung von Kreditlimiten
wird ein Verfahren auf der Grundlage des Credit Value-at-Risk (CVaR)
angewendet. Limitiert wird der individuelle Beitrag eines Kredit-
nehmers (gegebenenfalls Schuldnergesamtheit beziehungsweise
Limitverbund) zum Kreditrisiko der Bank insgesamt, der Marginal
CVaR. Als ein weiterer Faktor wird durch Landerlimite die regionale
Diversifizierung sichergestellt.

Wir achten darauf, im Hypothekengeschéft Giberwiegend erstrangige
Darlehen mit moderaten Beleihungsausldufen zu vergeben. Aktuell
verteilen sich die Beleihungsauslaufe wie folgt:
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bis60%  14.296.965.287,66 4560 46,2%
60,01%bis 70% 628090647852  200%  5677.71819680 19,1%
7001%bis80% | 668211554481 2130 631122335612 212%
80010 bS90% 227230683837 7200 215439069197 7.3%
190,010 bis 100%  1.053.463.631,24 34% 110692578791 3,7%
CGber 1000 75502271192 24% 71136620319 249
ohne 1584797298 01% 2541925026 0,1%
Summe  31.356.628.465,50 1000%  29.715339.837,87 100,0%
Die regionale Verteilung innerhalb Deutschlands sowie international zeigt die folgende Ubersicht:
~ GESAMTBESTAND HYPOTHEKEN- UND SONSTIGE DARLEHEN (EINSCHLIESSLICH OFFENE ZUSAGEN)
REGION .............................................................................................................. oy 3”22016 ......
€ relativ € relativ
Baden-Wirttemberg | 2794.684.631,11 89% 261635740641 8,8%
Bayen . 5849.474.85594 187% 564690593617 19,0%
‘Berin  1515.024.630,55 48% 162195261985 5,50
Brandenburg 54947736159 18%  490.537.74387 17%
Bremen - 9349721385 03% 7247701074 0,2%
‘Hamburg ' 936.793.198,61 300 71490501762 2,49
e — T s
Mecklenburg-Vorpommern | 38487438079 1200 33833607385 11%
Niedersachsen 210209377896 67% 194757140244 6,6%
Nordrhein-Westfalen 450231465367 1440 417543780238 14,1%
Rheinland-Pfalz | 1227.86574956  39% 109063875550 3,7%
- e TI— i
Sachsen . 873.208941,08 28% 83083692991 2,.8%
Sachsen-Anhalt | 479.890424,73 150 43256454835 1,50%
Schleswig-Holstein 1.694.132.583,00 54% 167569539058 5,6%
Thiringen . 317.419.939,59 100% 23529285509 0,8%
Summe Inland | 25.339.857.036,59 80.8%  23.730539.90244 799%
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€ relativ € relativ
Osterreich 11722843445 04% 12937129134  04%
Frankreich 33412811201 11% 1306.183.79426 1.0%
GroBbritannien 45726752670 15% 138937303356 1,3%
Spanien 24177368593  08% 18786150287  0,6%
luxemburg 8002600000  03% | 4862600000 02%
Schweiz 416321272966 13.3% 432162670580 14,5%
Niederlande 39258407707 13% 132694781321 1%
Belgen 4345585239 0% 4997645652 02%
o s o memaeoa
Summe insgesamt 31.356.628.465,50 1000%  29.715.339.837,87  100,0%

Die Kreditrisikosteuerung beginnt mit der Selektion des Zielgeschéfts
bei der Darlehenskonditionierung. Dazu werden Risikokostenfunktionen
verwendet, die regelmaBig tberprift werden. Abhdngig von der Art
und dem Risikogehalt des Geschafts werden verschiedene Rating-
beziehungsweise Scoring-Verfahren verwendet.

Dariiber hinaus ist zur Friiherkennung von Risiken ein EDV-gestiitztes
Friihwarnsystem im Einsatz.

In der Immobilienfinanzierung finden ein breit diversifiziertes Portfo-
lio mit dem Schwerpunkt Wohnimmobilienfinanzierung und die seit
Jahren erprobten Kreditgenehmigungsverfahren ihren Niederschlag
in einem Bestand mit geringem Kreditrisiko. Das Kreditgeschéft mit
Staaten und Banken ist schwerpunktmaBig auf Zentral- und Regio-
nalregierungen, 6ffentliche Gebietskdrperschaften und westeuropa-
ische Banken (nur gedeckte Anleihen) ausgerichtet. Regionaler
Schwerpunkt ist jeweils Deutschland beziehungsweise Westeuropa.
Ziel ist es, dieses Portfolio, unter anderem aufgrund der Einfiihrung
der Leverage Ratio, weiter zu reduzieren. Hochliquide Staatsan-
leihen und andere Wertpapiere mit sehr guter Bonitdt werden aber
weiterhin in einem gewissen Umfang bendtigt, um die Erflllung
der Liquiditdtsanforderungen gemaB Basel Il zu gewahrleisten.

Hypothekendarlehen werden abhangig vom Rating, von etwaigen
Leistungsriickstdnden oder bei Vorliegen anderweitiger Negativ-
faktoren auf EWB-Bedarf gepriift. Darliber hinaus besteht ein
weitergehendes EWB-Monitoring des Workout-Managements,
insbesondere flir das Nicht-Mengengeschaft.

Zur Vorsorge fir latente Kreditrisiken bildet die Bank eine Pauschal-
wertberichtigung. Grundlage fiir die Berechnung dieser Pauschal-
wertberichtigung ist das Schreiben des Bundesministeriums fiir
Finanzen vom 10. Januar 1994.

Bei der Bildung von Einzelwertberichtigungen bewegten wir
uns fiir das Wohnungsfinanzierungsgeschift aufgrund der hohen
Stabilitat des Wohnimmobilienmarkts auf weiterhin niedrigem
Niveau. Dies gilt im Wesentlichen auch fiir das gewerbliche Im-
mobilienfinanzierungsgeschaft.

Geschéftsbeziehungen mit Finanzinstituten basieren liberwiegend
auf Rahmenvertrdgen, die eine Aufrechnung der Forderungen

und Verbindlichkeiten gegeniiber dem anderen Institut (Netting)
zulassen. Auch Sicherungsvereinbarungen werden in der Regel

abgeschlossen. Derivate werden bevorzugt tiber eine sogenannte
Central Counterparty (CCP) abgewickelt.
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Die Einzel- und Pauschalwertberichtigungen entwickelten sich im Jahr 2017 wie folgt:

Anfangs-
in Mio. Euro bestand Zufiihrung
B ... s 660 B 6,0 ,,,,,,
oE ——— 130 B 0'0 ......

MARKTPREISRISIKEN

Marktpreisrisiken umfassen die Risiken fiir den Wert von Positionen
durch die Veranderung von Marktparametern, unter anderem von
Zinsen, Volatilititen und Wechselkursen. Sie werden unter Einsatz
des Barwertmodells als potenzieller Barwertverlust quantifiziert.
Unterschieden wird dabei zwischen Zins-, Options- und Wahrungs-
risiken.

Beziiglich des Zinsrisikos wird zwischen dem allgemeinen Zinsrisiko
und dem spezifischen Zinsrisiko unterschieden. Das allgemeine
Zinsrisiko bezeichnet das Risiko, dass sich der Marktwert von Anlagen
oder Verbindlichkeiten, die vom allgemeinen Zinsniveau abhédngig
sind, negativ entwickelt.

Das spezifische Zinsrisiko wird auch als (Credit-)Spread-Risiko be-
zeichnet und gehort ebenfalls zu den Marktpreisrisiken. Der Credit-
Spread ist definiert als die Renditedifferenz zwischen einer risikolosen
und einer risikobehafteten Anleihe. Spreadrisiken berticksichtigen
die Gefahr, dass sich diese Zinsdifferenz auch bei gleichbleibendem
Rating verdndern kann. Die Griinde flir gednderte Renditeaufschldge
sind:

variierende Einschdtzungen der Marktteilnehmer beziiglich der

Positionen,

die tatsschliche Anderung der Kreditqualitét des Emittenten,

ohne dass sich dies schon im Rating widerspiegelt,

makrotkonomische Gesichtspunkte, die die Bonitdtskategorien

beeinflussen.

Der Bestand der Bank in Anleihen der von der Schuldenkrise starker
betroffenen Staaten des Euroraums oder in Anleihen von Banken
aus diesen Staaten bewegt sich in einem moderaten Rahmen. Neue

Wechselkurs-

bedingte und

sonstige Ver-
Auflésung Verbrauch dnderungen Endbestand
-13,0 -8,5 -4,0 46,5
0,0 0,0 0,0 13,0

Investitionen in die Peripheriestaaten des Euroraums werden seit
dem Jahr 2011 nicht mehr getétigt. Wir halten unsere Investitionen
nicht fiir ausfallgefdhrdet. Die von den einzelnen Staaten ergrif-
fenen MaBnahmen sowie die auf EU-Ebene festgelegten Schutzme-
chanismen sind unserer Meinung nach geeignet, die Rickflihrung
der Verbindlichkeiten sicherzustellen. Im Fall der Bankanleihen in
diesen Staaten handelt es sich ausschlieBlich um gedeckte Papiere,
sodass wir auch hier von einer vertragsgemaBen Riickflihrung aus-
gehen.

Optionen beinhalten unter anderem die folgenden Risiken: Volatili-
tatsrisiko (Vega; Risiko, dass sich aufgrund zunehmender oder ab-
nehmender Volatilitdt der Wert eines derivativen Instruments dn-
dert), Zeitrisiko (Theta; darunter wird das Risiko verstanden, dass
sich aufgrund fortlaufender Zeit der Wert eines derivativen Instru-
ments dndert), Rho-Risiko (Risiko der Verinderung des Optionswerts
bei einer Anderung des risikolosen Zinssatzes) und Gamma-Risiko
(Risiko der Veranderung des Options-Deltas bei einer Preisinderung
des Basiswerts; das Options-Delta beschreibt dabei die Wert-
anderung der Option bei einer Preisinderung des Basiswerts). Da
Optionen im Kapitalmarktgeschaft im Regelfall nicht spekulativ
eingegangen werden, ist das Volumen der eingegangenen Risiken
moderat. Optionspositionen entstehen fast ausschlieBlich implizit
durch Optionsrechte der Darlehensnehmer (zum Beispiel durch
das gesetzliche Kiindigungsrecht nach § 489 BGB) und werden,
falls erforderlich, gehedgt. Diese Risiken werden im taglichen
Risikobericht aufmerksam beobachtet und sind limitiert.

Das Wahrungsrisiko bezeichnet das Risiko, dass sich der Marktwert
von Anlagen oder Verbindlichkeiten, die von Wechselkursen abhan-
gig sind, aufgrund von Wechselkursdnderungen negativ entwickelt.
Auslandsgeschéfte der MinchenerHyp sind weitestgehend gegen
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Wahrungsrisiken gesichert, lediglich die in den Zinszahlungen
enthaltenen Margen sind nicht abgesichert.

Das Aktienrisiko ist fir die MiinchenerHyp gering und resultiert

aus Beteiligungen an Unternehmen der Genossenschaftlichen

FinanzGruppe. Im Jahr 2017 hat die Bank zusdtzlich noch in einen
Mischfonds (als Spezialfonds) investiert, in dem ebenfalls eine Bei-
mischung von Aktien mdglich ist. Die Berechnung von Risikokenn-
zahlen ist dabei an die Fondsgesellschaft tbertragen, die Ergebnisse
werden plausibilisiert und dann in die eigenen Systeme tibernommen.

Zur Steuerung der Marktpreisrisiken werden sdmtliche Geschéfte
der MiinchenerHyp téglich barwertig bewertet. Die Bewertung
aller Geschifte erfolgt unter Verwendung des IT-Programms
Summit. Riickgrat der Zinsrisikosteuerung ist der tiglich ermit-
telte ,bpV-Vektor", gegeben durch die barwertige Verdnderung
pro Laufzeitband, die bei Anderung der Swap-Mitte-Kurven um
einen Basispunkt eintritt. Zudem werden Sensitivitdten beziiglich
der Wechselkurse, beziiglich Drehungen der Zinskurve sowie An-
derungen der Basis-Spreads und der Volatilitdten bestimmt.

Marktrisiken werden in der MiinchenerHyp tber die Kennzahl
Value-at-Risk (VaR) erfasst und limitiert. Bei der VaR-Berechnung
werden sowohl lineare als auch nicht-lineare Risiken lber eine
historische Simulation berlcksichtigt. Zusatzlich wird die Auswir-
kung extremer Bewegungen von Risikofaktoren hier und bei den
anderen Risikoarten mithilfe von unterschiedlichen Stressszenarien
gemessen.

Die tdglichen Stressszenarien (andere werden mit geringerer
Frequenz ausgefuihrt) sind:
Aufsichtsrechtliche Vorgaben: Die Zinsstrukturkurve wird in
jeder Wahrung separat parallel um 200 Basispunkte nach
oben und nach unten verschoben. Das jeweils schlechtere
Ergebnis von beiden wird berlcksichtigt.
Parallelverschiebung: Die aktuelle Zinsstrukturkurve wird tber
alle Wahrungen gleichzeitig komplett um 50 Basispunkte nach
oben und nach unten verschoben. Das schlechtere Ergebnis von
beiden wird bericksichtigt.
Versteilerung/Verflachung: Die Zinsstrukturkurve wird gemaB
der Guideline BCBS 368 in beide Richtungen rotiert.

Historische Simulation:

e Terroranschlag am 11. September 2001 in New York:
Die Marktpreisinderungen zwischen dem 10. September 2001
und dem 24. September 2001 - das heiBt, die unmittelbare
Marktreaktion auf den Anschlag - werden auf das aktuelle
Niveau Ubertragen.

¢ Finanzmarktkrise 2008: Die Zinsanderungen zwischen dem
12. September 2008 (letzter Bankarbeitstag vor der Insolvenz
der Investmentbank Lehman Brothers) und dem 10. Oktober
2008 werden auf das aktuelle Niveau tbertragen.

o Euro-Krise: Das Szenario bildet die Zinsdnderungen wéhrend
der Euro-Krise zwischen den Stichtagen 21. Mai 2012 und
4. Juni 2012 ab. In diesem Zeitraum sind die Zinsen stark
gefallen.

Der VaR des Gesamtbuchs (Zinsen, Wahrungen und Volatilititen)
zu einem Konfidenzniveau von 99 Prozent bei zehn Tagen Halte-
dauer betrug im Jahr 2017 maximal 21 Mio. Euro, im Durchschnitt
lag er bei ca. 14 Mio. Euro.

Die MiinchenerHyp ist zwar ein Handelsbuchinstitut (nur ftir Futures),
hat aber auch im Jahr 2017 weiterhin keine Handelsgeschafte
abgeschlossen.

Zur Steuerung der Credit-Spread-Risiken werden die aktivischen
Kapitalmarktgeschafte der MiinchenerHyp téglich barwertig
bewertet und die Credit-Spread-Risiken bestimmt. Es werden im
Bewertungssystem Summit der Credit-Spread-VaR, die Credit-
Spread-Sensitivitdten und unterschiedliche Credit-Spread-Stress-
szenarien berechnet.

Credit-Spread-Risiken werden in der MiinchenerHyp tber die
Kennzahl VaR erfasst und limitiert. Die VaR-Berechnung basiert
dabei auf einer historischen Simulation.

Die aktuellen (tdglichen) Credit-Spread-Stressszenarien sind:
Parallelverschiebung: Alle Credit Spreads werden um 100 Basis-
punkte nach oben und nach unten verschoben. Das schlechtere
Ergebnis von beiden wird berlicksichtigt.

Historische Simulation des Ausfalls der Investmentbank Lehman
Brothers: Das Szenario unterstellt eine unmittelbare Spread-
anderung, die in dem Zeitraum von einem Bankarbeitstag vor

Ausfall von Lehman Brothers bis vier Wochen danach gemessen
wurde.
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Flucht in Staatstitel: Das Szenario bildet eine in der Vergangen-
heit deutlich sichtbare Risikoaversion in den Mérkten ab. Die
Spreads riskanter Risikoklassen steigen, wihrend die Spreads
sicherer Staatsanleihen zurlickgehen.

Euro-Krise: Das Szenario bildet die Spread-Entwicklung wéhrend
der Euro-Krise im Zeitraum vom 1. Oktober 2010 bis 8. November
2011 ab. In diesem Zeitraum sind insbesondere die Spreads der
Staatsanleihen mit schlechter Bonitét stark angestiegen.

Der Credit-Spread-VaR des Gesamtbestandes zu einem Konfidenz-
niveau von 99,9 Prozent bei einem Jahr Haltedauer betrug 2017
maximal 101 Mio. Euro, im Durchschnitt lag er bei ca. 92 Mio. Euro.

LIQUIDITATSRISIKO

Das Liquiditdtsrisiko umfasst folgende Risiken:
Zahlungsverpflichtungen zum Zeitpunkt der Félligkeit nicht
nachkommen zu kénnen (Liquiditatsrisiko im engeren Sinne).
Bei Bedarf nicht ausreichend Liquiditdt zu den erwarteten
Konditionen beschaffen zu kénnen (Refinanzierungsrisiko).
Aufgrund unzulanglicher Markttiefe oder Marktstdrungen,
Geschifte nicht oder nur mit Verlusten auflsen, verlangern
oder glattstellen zu kénnen (Marktliquiditatsrisiko).

Die MiinchenerHyp unterscheidet zwischen der kurzfristigen Si-
cherung der Zahlungsfahigkeit sowie der mittelfristigen struktu-
rellen Liquiditdtsplanung.

KURZFRISTIGE SICHERUNG DER ZAHLUNGSFAHIGKEIT

Die kurzfristige Sicherung der Zahlungsfahigkeit hat zum Ziel, dass
die Bank taglich in der Lage ist, ihren ordnungsgemaBen Zahlungs-
verpflichtungen auch in Stresssituationen fristgerecht und im vollen
Umfang zu entsprechen (Zahlungsbereitschaft). Die derzeit gel-
tenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen MaRisk und CRD IV

zur Liquiditdtsreserve von Banken sind vollumfanglich umgesetzt.

Die MiinchenerHyp stuft sich dabei im Sinne der MaRisk als kapital-
marktorientiertes Institut ein und erfiillt daher auch die Anforde-
rungen gemal BTR 3.2.

Die MaRisk unterscheiden zwischen fiinf verschiedenen Szenarien,
die entsprechend implementiert wurden:
1) Base Case: Entspricht dem Steuerungsfall der Bank.

2) Bankstress: Die Reputation des Instituts verschlechtert sich,
beispielsweise durch hohe Verluste in der Bilanz.

3) Marktstress: Kurzzeitiges Event, das einen Teil des Finanzmarkts
betrifft. Beispiele hierflir sind der Terroranschlag vom 11. Sep-
tember 2001 oder die Finanzmarkt-/Staatsschuldenkrise.

4) Kombinierter Stress: Gleichzeitiges Eintreten von Bank- und
Marktstress.

5) Kombinierter Stress ohne GegenmaBnahmen: Im Szenario 5
wird unterstellt, dass Gberhaupt keine Liquiditdtsbeschaffung
mehr mdglich ist

Die Liquiditatsanforderungen aus den Szenarien 1 bis 4 missen
nach MaRisk mindestens 30 Tage eingehalten werden, Szenario 5
stellt fiir interne Steuerungszwecke den Worst Case dar.

Je nach Szenario wurden unterschiedliche Modellannahmen fur
alle wichtigen Cash Flows hergeleitet, zum Beispiel fur die Inan-
spruchnahme unserer Liquiditdtslinien beziehungsweise Avale,
die Inanspruchnahme der bereits getétigten Darlehenszusagen
oder die Entwicklung von Collaterals. Darliber hinaus wurden alle
Wertpapiere in unterschiedliche Liquiditdtsklassen eingeteilt und
daraus abgeleitet, welches Volumen im jeweiligen Szenario in
welchem Zeitraum verkauft oder in ein Wertpapierpensionsge-
schift eingeliefert werden kann, um zusétzliche Liquiditdt zu ge-
nerieren. Gesetzliche Restriktionen wie die 180-Tage-Regelung
aus dem Pfandbriefgesetz werden dabei stets eingehalten. Das
Ergebnis ist eine taggenaue Darstellung der verfligbaren Liquidi-
tdt auf einen Horizont von drei Jahren in den drei Wahrungen
Euro, US-Dollar und Schweizer Franken. Positionen in anderen
Wahrungen sind vernachléssigbar. In den Stressszenarien erfolgt
die Limitierung tber unterschiedliche Horizonte als Frithwarnin-
dikatoren je Szenario.

Dartiber hinaus wird mindestens wéchentlich die Liquidity Coverage
Ratio (LCR) inklusive eines Forecasts gemaB CRD IV Gber alle Wih-
rungen gerechnet. Sie wird zudem regelmaBig fir alle relevanten
Wahrungen (aktuell EUR und CHF) gesondert berechnet. Im Jahr

2017 lag die Quote stets deutlich iber 100 Prozent.
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MITTELFRISTIGE STRUKTURELLE LIQUIDITATSPLANUNG

Die strukturelle Liquiditdtsplanung dient dazu, die mittelfristige
Liquiditat sicherzustellen. Die gesetzliche Basis dafiir bilden zum
einem die MaRisk BTR 3 und zum anderen die CRD IV zur Net
Stable Funding Ratio (NSFR).

Die mittelfristige Liquiditdtssteuerung gemaB MaRisk basiert auf
der kurzfristigen Liquiditdtssteuerung gemaB MaRisk, das heiBt,
beide verwenden dieselben Szenariodefinitionen und Modellie-
rungsannahmen. Wegen des langeren Beobachtungszeitraumes
werden aber weitere Modellierungen berticksichtigt, die in der kurz-
fristigen Liquiditatssteuerung nicht ausschlaggebend sind. Das sind
beispielsweise die Neugeschaftsplanung oder laufende Kosten wie
Gehélter und Steuern.

Die mittelfristige Liquiditdtsplanung hat die nachfolgenden Liquidi-
tatskennzahlen im Zeitablauf als Ergebniskomponenten:
kumulierter gesamter Cash-Flow-Bedarf,
verfligbares ungedecktes und gedecktes Fundingpotenzial
inklusive geplantem Neugeschéft und Prolongationen nach
den Uberdeckungsanforderungen der Ratingagentur Moody's,
weitere Detaildaten fiir Planungs- und Steuerungsaktivitdten.

Die Limitierung der Liquiditatsrisiken erfolgt Gber die strukturelle
Liquiditatsvorschau und die Stressszenarien anhand der verfiig-
baren Liquiditat innerhalb eines Jahres.

Darliber hinaus wird quartalsweise die NSFR gem&B CRD IV tber
alle Wahrungen gerechnet. Sie wird zudem fiir alle relevanten
Wahrungen (derzeit EUR und CHF) gesondert ausgewiesen. Da es
gegenwartig von der Aufsicht noch keine verbindliche Mindest-
groéBe fir die Einhaltung der NSFR gibt und die Werte derzeit
stabil knapp tGber 100 Prozent liegen, erfolgt im Moment noch
keine aktive Steuerung dieser Kennzahl.

Um das Refinanzierungsrisiko zu reduzieren, ist die MiinchenerHyp
bestrebt, Darlehen mdglichst fristenkongruent zu refinanzieren.
Die Bank Uberpriift laufend, ob die fiir sie relevanten Refinanzie-
rungsquellen (vor allem auch in der Genossenschaftlichen Finanz-
Gruppe) weiterhin verfligbar sind. Zur Beschrankung des Marktli-
quiditatsrisikos werden im Geschaft mit Staaten und Banken
iberwiegend EZB-fihige Titel erworben, die jederzeit fir Offen-
marktgeschéfte verwendet werden kénnen.

llliquidere Anleihen wie Mortgage Backed Securities (MBS) oder
Ahnliches hat die MiinchenerHyp nicht im Bestand.

BETEILIGUNGSRISIKO

Dies sind mdgliche Verluste, die durch einen Kursverfall der Beteili-
gungen unter Buchwert auftreten kdnnen. Dies betrifft Beteiligungen,
die die MiinchenerHyp aus strategischen Griinden langfristig an
Unternehmen der Genossenschaftlichen FinanzGruppe halt.

OPERATIONELLE RISIKEN

Operationelle Risiken sind magliche Verluste, die durch mensch-
liches Fehlverhalten, Prozess- oder Projektmanagementschwachen,
technisches Versagen oder durch negative externe Einflisse her-
vorgerufen werden. Dem menschlichen Fehlverhalten werden auch
gesetzeswidrige Handlungen, unangemessene Verkaufspraktiken,
unautorisierte Handlungen und Transaktionsfehler zugerechnet.

Wir minimieren unsere Operationellen Risiken durch Qualifikation
der Mitarbeiter, transparente Prozesse, Automatisierung von Stan-
dardabldufen, schriftlich fixierte Arbeitsanweisungen, umfangreiche
Funktionstests der IT-Systeme, geeignete Notfallpldne und Préven-
tivmaBnahmen. Versicherbare Risiken sind in bankiiblichem Umfang
durch Versicherungsvertrage abgedeckt.

Fir alle von der MiinchenerHyp ausgelagerten Dienstleistungen,
die im Zusammenhang mit Bankgeschaften, Finanzdienstleistungen
oder sonstigen institutstypischen Dienstleistungen stehen, wurde
im Rahmen einer Risikoanalyse die Wesentlichkeit nach MaRisk
untersucht. Alle als wesentlich eingestuften Auslagerungen wer-
den entsprechend den Vorgaben der MaRisk Gberwacht und sind
in den Risikomanagementprozess eingebunden.

RISIKOTRAGFAHIGKEIT

Die Fachkonzepte und Modelle zur Berechnung der Risikotragfahig-
keit werden entsprechend den aufsichtsrechtlichen Erfordernissen

laufend weiterentwickelt. Die MiinchenerHyp berechnet die Risiko-
tragfahigkeit sowohl im sogenannten Going-Concern als auch im
Insolvenzfall. Die fiir die Steuerung relevante Methode ist jedoch
das sogenannte Going-Concern-Szenario, in dem ermittelt wird, ob
die Bank nach dem Eintritt von Risiken aus allen Risikoarten noch
eine Eigenkapitalquote tber den gesetzlichen Vorgaben ausweist.
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Zum Abzug gebracht werden Marktrisiken, Kreditausfallrisiken,
Operationelle Risiken, Spread- und Migrationsrisiken, Beteiligungs-
risiken, Immobilienrisiken sowie Modellrisiken, in denen auch weitere
nicht explizit aufgeflihrte Risiken subsumiert werden. Die Anrech-
nung der Risiken auf das Risikodeckungspotenzial erfolgt konser-
vativ ohne Berticksichtigung von Diversifikationseffekten zwischen
den Risikoarten.

Die Risikotragfdhigkeit war im Berichtsjahr stets gegeben.

VERWENDUNG VON FINANZINSTRUMENTEN
ZUR ABSICHERUNG

Zur weiteren Risikominimierung und Absicherung unserer Geschafte
setzen wir Hedge-Geschifte in Form von Zins- und Wahrungsde-
rivaten ein. Kreditderivate werden nicht genutzt. Auf der Ebene
einzelner Geschafte greifen wir auf Asset-Swaps als Mikrohedges
zurlick. Strukturierte Grundgeschafte, wie zum Beispiel kiindbare
Wertpapiere, werden entsprechend mit strukturierten Asset-Swaps
abgesichert. Fiir die Wechselkurssicherung von Fremdwahrungs-
engagements wird primar ein wihrungskongruentes Funding an-
gestrebt, fir den Rest werden (Zins-) W3hrungs-Swaps eingesetzt.
Auf Portfolioebene bedienen wir uns vornehmlich Zinsswaps und
Swaptions als Sicherungsinstrumente. Als Hedges fiir eingebettete
gesetzliche Kiindigungsrechte oder Zinsbegrenzungsvereinbarungen
kommen neben linearen Instrumenten auch bermudanische Op-
tionen auf Zinsswaps (Swaptions) beziehungsweise Zinsoptionen
(Caps und Floors) zum Einsatz.

RECHNUNGSLEGUNGSBEZOGENE INTERNE KONTROLL- UND
RISIKOMANAGEMENTVERFAHREN

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem ist in Orga-
nisationsrichtlinien, Ablaufbeschreibungen, Bilanzierungshand-
bichern und Arbeitsanweisungen dokumentiert. Es umfasst organi-
satorische SicherungsmaBnahmen sowie laufende automatische
MaBnahmen und Kontrollen, die in die Arbeitsabldufe integriert sind.
Dies sind insbesondere Funktionstrennung, Vier-Augen-Prinzip, Zu-
griffsbeschrankungen, Zahlungsrichtlinien, Neuprodukt- und Neu-
strukturprozess und Saldenbestatigungen. Prozessunabhangige Prii-
fungen werden vor allem von der internen Revision durchgefiihrt.

Die im Risikobericht beschriebenen Risikomanagementmethoden
liefern laufend qualitative und quantitative Aussagen zur wirtschaft-

lichen Situation der MiinchenerHyp, wie zum Beispiel die Perfor-
manceentwicklung. In diese Bewertung flieBen Aspekte aller
Risikoarten mit ein.

In der MiinchenerHyp gibt es einen engen Abstimmungsprozess
zwischen der Risikocontrolling- und der Rechnungslegungsein-
heit. Dieser Prozess wird vom Gesamtvorstand Gberwacht.

Die Ergebnisse aus dem Risikomanagementsystem bilden die Grund-
lagen fiir Mehrjahres-Planungsrechnungen, Hochrechnungen zum
Jahresende und Abstimmungsroutinen der realisierten Rechnungs-

legungskennzahlen im Rechnungslegungsprozess der Bank.

UNTERNEHMENSPLANUNG

Die MiinchenerHyp verfolgt weiterhin eine auf die private und
gewerbliche Immobilienfinanzierung gerichtete Wachstumsstrategie,
die auf einer soliden Refinanzierung tiberwiegend liber Pfandbriefe
und Schuldverschreibungen fuBt. Das libergeordnete strategische
Ziel bleibt die weitere Starkung der Ertragskraft und somit die Er-
héhung der Thesaurierungskraft der Bank. Die strategische Planung
der Bank fokussiert dabei auf MaBnahmen zur Verbesserung des
Zins- und Provisionstiberschusses, zur Erhdhung der Kosteneffizienz
sowie zur Beherrschung der Risiken.

Die von den MaRisk geforderte jahrliche Anpassung der Geschéfts-
und Risikostrategie bildet hierflir den formalen Planungsrahmen.
Bei der operativen Planung und Steuerung kommt unser integrier-
ter Jahresplanungsprozess zum Tragen. Dieser synchronisiert die
Vertriebsziele, die Steuerung der dezentralen und zentralen Kom-
ponenten des Verwaltungsaufwands - einschlieBlich unseres Projekt-
portfolios - mit der unterjahrig laufend fortgeschriebenen GuV-
Vorschaurechnung. Alle Ertrags- und Kostenkomponenten sowie
die Risikotragfahigkeit werden stdndig Gberwacht beziehungsweise
rollierend weitergeplant, sodass die Bank angemessen zeitnah auf
Ertrags- oder Kostenschwankungen reagieren kann.

Die Planung schlieBt zudem auch Fragen der angemessenen
Eigenmittelausstattung ein - gerade im Hinblick auf die Erfiillung
der Anforderungen seitens der Aufsicht.
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AUSBLICK - CHANCEN UND RISIKEN

KONJUNKTUR UND FINANZMARKTE

Der Ausblick auf die weltweite Konjunktur ist deutlich von Optimis-
mus gepragt. Die Prognosen gehen davon aus, dass sich der breite
Aufschwung fortsetzt. So erwartet der IWF fiir die Jahre 2018 und
2019 einen Anstieg des globalen Bruttoinlandsprodukts um jeweils
3,9 Prozent.

Der Aufschwung beruht im Wesentlichen auf dem kréftigen Wachs-
tum in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften, fir die ein weiterer
Anstieg der Produktion vorhergesagt wird. Fiir den Euroraum er-
wartet die EZB mit 2,3 Prozent ein Wachstum in Hohe des Berichts-
jahres. Erst fiir das Jahr 2019 wird vor dem Hintergrund einer mog-
lichen nachlassenden geldpolitischen Unterstiitzung ein etwas
schwécheres Wachstum von 2,0 Prozent prognostiziert.

Das kréftige und breite Wachstum der deutschen Wirtschaft wird

im Jahr 2018 anhalten. Die Bundesregierung prognostiziert daher
in ihrem aktuellen Jahreswirtschaftsbericht einen Zuwachs des

Bruttoinlandsprodukts von 2,4 Prozent. Dieses wird weiterhin von
der Binnenwirtschaft, insbesondere dem privaten Konsum, gestiitzt.
Fiir die Bauinvestitionen wird ebenfalls ein deutlicher Anstieg vor-
hergesagt, der vor allem auf den weiterhin giinstigen Finanzierungs-
bedingungen beruht. Allerdings ist die Auslastung der Kapazitaten
der Bauindustrie bereits so hoch, dass dies zunehmend zu Engpéssen
und steigenden Preisen fihrt. Der Export profitiert von der guten

Weltkonjunktur und wird damit ebenfalls zum Wachstum beitragen.
Die Inflationsrate wird sich voraussichtlich weiter auf dem Niveau
des Jahres 2017 bewegen und damit immer noch moderat ausfallen.
Angesichts der guten Konjunktur wird sich auch die positive Ent-

wicklung des Arbeitsmarktes fortsetzen. So wird zum einen das

Beschaftigungswachstum weitergehen und zum anderen die Arbeits-
losigkeit zurlickgehen. Das Kieler Institut fiir Weltwirtschaft rechnet
dabei mit einer Arbeitslosenquote von 5,4 Prozent im Jahresdurch-
schnitt.

Die Risiken fuir die Weltkonjunktur und damit eingeschlossen die
deutsche Konjunktur werden inzwischen vornehmlich in der Nor-
malisierung der Geldpolitik gesehen, die zu einer Verunsicherung
der Kapitalmérkte flhren kann. Politische Risiken, wie etwa der

Ausgang der Brexit-Verhandlungen oder auch protektionistische
Tendenzen insbesondere in den USA, wurden Anfang 2018 von

den Konjunkturforschern ebenfalls als mogliche Belastungsfaktoren
genannt, jedoch weniger stark gewichtet als noch im Vorjahr.

Die Notenbanken werden in ihrer Geldpolitik im Jahr 2018 jedoch
noch unterschiedlich agieren. In den USA werden mindestens zwei
Zinsernohungen erwartet. Zudem dirfte die US-Notenbank ihre
Bilanz weiter reduzieren. Demgegeniiber wird damit gerechnet,
dass die EZB und die Bank of Japan weiter mit unverdndert nied-
rigen Leitzinsen und Neukdufen am Markt agieren. Das monatliche
Volumen der Neukadufe von Anleihen wurde von der EZB bereits
zum Jahresanfang 2018 von 60 Mrd. Euro auf 30 Mrd. Euro reduziert.
Daraufhin kénnte, sofern die Inflation Richtung 2 Prozent steigt,
im Jahr 2019 eine erste Zinserh6hung anstehen. In diesem Umfeld
rechnen wir mit leicht steigenden Zinsen. 10-jdhrige Bundesanleihen
kénnten von 0,43 Prozent zum Jahresanfang 2018 auf ein Niveau
von ca. 1,0 Prozent binnen Jahresfrist ansteigen.

An den Devisenmarkten war in den vergangenen Monaten ein
Erstarken des Euro zu beobachten. Inzwischen hat der Euro zum US-
Dollar bereits anndhernd die Kaufkraftparitdt von 1,25 US-Dollar er-
reicht und die vorherrschende Unterbewertung weitgehend abge-
baut. Einen weiteren Anstieg erwarten wir kurzfristig nicht mehr.
Auch gegeniiber dem Schweizer Franken bewegt sich der Euro fester
und erreicht inzwischen fast 1,20 CHF. Damit befindet sich der
Schweizer Franken auf einem Kursniveau, das die Schweizerische
Nationalbank vor einiger Zeit noch als Mindestkurs definiert hatte.

Die fortgesetzten Anleihekdufe der EZB im Rahmen des CBPP 3
sollten auch im Jahr 2018 fiir glinstige Finanzierungsbedingungen
der Pfandbrief-Emittenten sorgen. Expertenschitzungen gehen
davon aus, dass sich die Emissionstatigkeit auf die ersten Monate
des Jahres 2018 konzentrieren diirfte, da mit einer Reduzierung
der Neukdufe der EZB die Spreads wieder anziehen kénnten. Ins-
gesamt wird nochmals ein Riickgang des Emissionsvolumens von
Benchmark Covered Bonds auf rund 100 Mrd. Euro erwartet. Das
liegt vor allem an einem gegeniber dem Jahr 2017 deutlich nied-
rigeren Refinanzierungsbedarf der Emittenten. Alles in allem wer-
den aber Pfandbriefe und andere Covered Bonds ein bedeutendes
Refinanzierungsinstrument bleiben. Dies gilt fiir Spezialinstitute
wie die MiinchenerHyp in besonderem Male.
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IMMOBILIEN- UND IMMOBILIENFINANZIERUNGSMARKTE

Von den positiven Konjunkturperspektiven werden die Immobilien-
markte ein weiteres Jahr profitieren und erneut wachsen. Ubertragen
auf die Markte, in denen die MiinchenerHyp aktiv ist, bedeutet dies:

Der deutsche Wohnungsmarkt wird auch 2018 durch einen Nach-
fragetiberhang gekennzeichnet sein. Dies betrifft sowohl den Nut-
zermarkt - also die Nachfrage nach selbst genutztem Wohneigen-
tum und Mietwohnungen - als auch den Anlegermarkt privater und
institutioneller Investoren. Die Nachfrage wird zum einen weiterhin
von den niedrigen Zinsen getrieben sein sowie zum anderen durch
die demographische Entwicklung. Insbesondere die Zunahme von
Single-Haushalten wird zu weiter steigenden Haushaltszahlen
fiihren, aber auch die wieder wachsende Bevolkerung. Hinzu kommt,
dass sich die Nachfrage von Seiten der Eigennutzer und Kapitalanle-
ger weiterhin auf einem hohen Niveau bewegen wird, da sie in den
letzten Jahren angesichts des knappen Angebotes nicht befriedigt
werden konnte.

Vor dem Hintergrund der hohen Kapazitdtsauslastung des Bauge-
werbes und der rlickldufigen Baugenehmigungen im Berichtsjahr ist
nicht damit zu rechnen, dass sich das Angebot in Zukunft spiirbar
ausweiten wird. Zudem bewegt sich die Leerstandsrate in vielen
Stadten seit mehreren Jahren deutlich unter der erforderlichen Fluk-
tuationsreserve. Somit wird sich die beschleunigte Preisentwicklung
auch im Jahr 2018 fortsetzen.

Fiir den deutschen Gewerbeimmobilienmarkt sind die Aussichten
ebenfalls positiv. Gewerbeimmobilien, darunter vor allem Biroim-
mobilien, werden von nationalen und internationalen Investoren
weiterhin stark nachgefragt werden. Die Transaktionsanzahl und
das Transaktionsvolumen werden dabei im Wesentlichen durch das
insbesondere in den sieben groBten Méarkten limitierte Angebot be-
stimmt werden. Somit rechnen die Experten mit einer Stabilisierung
des Transaktionsvolumens auf dem hohen Niveau des Jahres 2017.

Auf dem Nutzermarkt wird fiir 2018 eine anhaltend hohe Nachfrage
nach Birofldchen erwartet, wobei hier auch ein sehr geringes An-
gebot - insbesondere in den bevorzugten Biirolagen - das Marktge-
schehen bestimmen wird. Neu gebaute Flidchen sind angesichts der
hohen Vorvermietungsquote ebenfalls knapp, was dazu fuihren dirfte,
dass die Mieten in den sieben gréBten Markten erneut steigen wer-
den. Gekoppelt mit dem hohen Anlagedruck institutioneller Anleger,

der erneut leicht sinkende Renditen zur Folge haben wird, werden die
Preise flir Gewerbeimmobilien vorerst weiter steigen. Erst ein splir-

barer Anstieg der Kapitalmarktzinsen diirfte den Riickgang der An-

fangsrenditen und somit den weiteren Preisanstieg einddmmen.

Die m&glichen Auswirkungen des Brexit beeinflussen nach wie vor
die Entwicklung des Immobilienmarktes in GroBbritannien. Da aber
fiir 2018 nur eine leichte Abschwachung des Wirtschaftswachstums
prognostiziert wird, steigt bei internationalen Investoren wieder das
Interesse insbesondere am Londoner Immobilienmarkt. Somit durfte
GroBbritannien im Jahr 2018 seine Vorrangstellung im europdischen
Investmentmarkt behaupten. Der Biironutzermarkt befindet sich je-
doch in einer bereits weit fortgeschrittenen Wachstumsphase, sodass
sich der im zweiten Quartal 2017 abzeichnende Trend stabiler Mieten
fortsetzen dirfte. Die Entwicklung des Wohnimmobilienmarktes
hangt nicht unwesentlich davon ab, wie viele Unternehmen infolge
des Brexit ihren Standort und somit Arbeitspldtze in andere europa-
ische Lander verlagern werden. Das gilt vor allem fiir den GroBraum
London, sodass dort ein schwécherer Anstieg der Hiuserpreise als
im Gbrigen GroBbritannien erwartet wird. Auf dem Mietwohnungs-
markt dirfte sich diese Entwicklung noch deutlicher bemerkbar
machen. Wahrend fiir London sinkende Mieten prognostiziert wer-
den, gehen die Vorhersagen fiir GroBbritannien von einem Anstieg
von 2 Prozent fiir 2018 aus.

Mit dem Aufschwung der Wirtschaft gewinnen franzdsische Immo-
bilien zusatzlich an Attraktivitat fir internationale Investoren. Hinzu
kommen die giinstigen finanzwirtschaftlichen Rahmenbedingungen.
Somit wird unter der Voraussetzung eines ausreichenden Objektan-
gebotes ein steigendes Investitionsvolumen erwartet. Der Wohnungs-
markt in Frankreich wird bei Nutzern und Anlegern angesichts der

weiterhin niedrigen Zinsen seinen Aufwartstrend fortsetzen und

durch weiter steigende Kaufpreise und Mieten gekennzeichnet sein.

Gunstige Rahmenbedingungen bestehen 2018 auch am niederldn-
dischen Investmentmarkt. Sie werden zu einem nochmaligen Nach-
frageanstieg vor allem ausldndischer Investoren flihren, wobei vor
dem Hintergrund des begrenzten Angebotes die Bereitschaft, risiko-
reichere Investitionen abseits der Toplagen zu tatigen, wachsen dirfte.
Im Fokus der Investoren werden weiterhin Bliroimmaobilien stehen, da
der Nutzermarkt mit hoher Biiroflichennachfrage Wertsteigerungen
durch Mietzuwéchse verspricht. Auf dem institutionellen Wohnungs-
markt diirfte sich die Verknappung des Angebotes fortsetzen, sodass
die Renditen fiir Wohnimmobilien im Bestand sinken werden.
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Zugleich wird eine spirbare Belebung der Neubautatigkeit er-
wartet, sodass auch Projektentwicklungen und Objekte in Bau
davon profitieren werden.

Auf dem Schweizer Wohnungsmarkt werden sich die Teilmarkte

zunehmend in unterschiedliche Richtungen entwickeln. Auf dem
Mietwohnungsmarkt wird der Riickgang der Mieten anhalten, da
der Anteil des Mietwohnungsneubaus am Gesamtneubau hoch
bleiben dirfte. Die Kaufpreise von Eigenheimen und Eigentums-

wohnungen werden hingegen weiter steigen. Diese Entwicklung

wird einerseits durch das anhaltend niedrige Zinsniveau getragen,
andererseits durch einen deutlichen Nachfrageiiberhang.

Die Prognosen flir den US-amerikanischen Gewerbeimmobilien-
markt sind gemischt, gehen aber eher davon aus, dass sich die
Wachstumsphase verlangsamen wird. So wird fiir den Biiroim-
mobilienmarkt trotz einer riicklaufigen Neubautatigkeit mit einer
leicht steigenden Leerstandsrate gerechnet. Auch das Mietwachs-
tum dirfte sich in einigen Regionen weiter abschwéchen. Diese
Entwicklung kann dazu flihren, dass sich das Investitionsvolumen
fiir Gewerbeimmobilien erneut reduziert. Der Wohnungsmarkt
zeichnet sich durch eine rege Neubauttigkeit bei Mehrfamilien-
hdusern aus. Fiir den Investmentmarkt bieten sich dadurch zahl-
reiche Kaufoptionen. Demgegeniber wird fiir den Mietwohnungs-
markt eine weitere Abschwéchung des Mietpreisanstiegs erwartet.

GESCHAFTSENTWICKLUNG DER
MUNCHENER HYPOTHEKENBANK

Unsere Neugeschéftsplanung flr das Jahr 2018 baut auf Rahmen-
bedingungen auf, die sich von denen des Berichtsjahres nicht
wesentlich unterscheiden. Die gute Konjunktur und niedrige Zinsen
sorgen fiir eine weiterhin hohe Nachfrage nach Immobilienfinan-
zierungen. Dabei gehen wir bei der Zinsentwicklung von moderat
steigenden und damit immer noch sehr attraktiven Zinsen aus.
Da sich die Zahl der Anbieter weiter erhoht, verstarkt sich der
Wettbewerb und damit der Druck auf die Margen. Dies gilt so-
wohl fiir die private wie die gewerbliche Immobilienfinanzierung.
Vor diesem Hintergrund planen wir, das Neugeschaft gegentiber
dem Berichtsjahr insgesamt leicht auszuweiten, da bei den vor-
herrschenden Wettbewerbsbedingungen und dem inzwischen er-
reichten Niveau keine dynamischen Steigerungen zu erwarten
sind.

Der Schwerpunkt unserer Neugeschaftsplanung liegt weiterhin
auf der Wohnimmobilienfinanzierung in Deutschland. Unsere
zentralen Partner in diesem Geschéftsfeld sind die Banken der
Genossenschaftlichen FinanzGruppe. Diese verfiigen tber eine
ausgeprdgte Vertriebskraft und Kundennéhe. Sie konnten deshalb
in den vergangenen Jahren ihren Marktanteil stetig ausbauen.
Wir gehen davon aus, dass sie auch im Jahr 2018 in der Wohn-
immobilienfinanzierung stérker als der Markt wachsen werden.

Zum Ausbau unserer gemeinsamen Marktposition haben wir Januar
2018 ein neues Darlehensprodukt eingefiihrt: das MiinchenerHyp
Familiendarlehen. Durch seine Ausrichtung als nachhaltige Finanzie-
rungslésung fir Eltern mit Kindern ist es ein innovatives Angebot,
mit dem wir uns von anderen Anbietern positiv differenzieren.
Dariiber hinaus werden wir die Auszahlungs- und Bestandsprozesse
in den Banksystemen weiterentwickeln und damit einen bedeu-
tenden Schritt in Richtung Digitalisierung des gesamten Kredit-
prozesses vornehmen. Ziel dabei ist es, die Wahrnehmung der
Partnerbanken als moderne und leistungsfahige Immobilienfinan-
zierer zu starken und damit das Vermittlungsgeschaft auszubauen.

In der Kooperation mit freien Finanzdienstleistern planen wir ein
moderates Wachstum des Neugeschéfts. In der Schweiz werden die
Negativzinsen weiter den Wettbewerb in der privaten Immobilien-
finanzierung verscharfen. In der Kooperation mit der Schweizer
PostFinance erwarten wir deshalb ein Neugeschaft auf Vorjahres-
niveau.

In der gewerblichen Immobilienfinanzierung planen wir ebenfalls
ein Neugeschaft auf dem Niveau des Jahres 2017. Der Fokus der
Neugeschiftstitigkeit wird dabei auf Deutschland liegen. Zusatz-
lich wollen wir verstdrkt ausldndische Investoren bei ihren Investiti-
onsvorhaben in Deutschland mit attraktiven Finanzierungsange-
boten begleiten.

Im Auslandsgeschéft planen wir ein moderates Wachstum in allen

von der Bank bedienten Mérkten. Dabei werden wir sowohl inldn-
dische Kunden ins Ausland als auch ausldndische Kunden in ihre je-
weiligen Zielméarkte begleiten. In den USA beschrdnken wir uns wei-
terhin auf die Beteiligung an US-Finanzierungen anderer Banken.

Wir sehen flir 2018 eine lebhafte Entwicklung der Syndizierungs-
mdarkte, da es einen deutlichen Trend zu immer groBeren Finanzie-
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rungsvolumina gibt. Nur wenige Banken sind jedoch bereit, groBe
Finanzierungsvolumina von 100 Mio. Euro oder mehr komplett
auf die Bilanz zu nehmen. Daher rechnen wir fiir 2018 mit einem
Anstieg an Club Deals und einem steigenden Sekunddrmarktvolumen.
Wir planen deshalb, das Syndizierungsgeschaft zu intensivieren.
Auf der einen Seite werden wir uns in signifikantem Umfang an
Finanzierungen Dritter beteiligen. Auf der anderen Seite werden
wir wieder groBere Volumina eigener Finanzierungen an andere
Banken abgeben. Auf diese Weise wird eine gute Risikodiversifikation
angestrebt. Dabei werden wir auch unser erfolgreiches Verbundsyn-
dizierungsprogramm erweitern.

Das Kreditgeschaft mit Staaten und Banken dient unverdndert in
erster Linie der Steuerung der Liquiditdt und der Deckungsmassen.
Fiir das Jahr 2018 wird deshalb eine weitere Bestandsreduzierung
im Kapitalmarktgeschadft angestrebt, die voraussichtlich niedriger
als in den Vorjahren ausfallen wird.

Fiir 2018 planen wir mit einem Refinanzierungsbedarf zwischen

6 und 7 Mrd. Euro. Davon werden voraussichtlich 5,5 Mrd. Euro im
Kapitalmarkt und das verbleibende Volumen im Geldmarkt generiert.
Wie im Vorjahr gehen wir davon aus, dass wir zwei groBvolumige
Emissionen begeben werden, mit dem zusatzlichen Potenzial von
Aufstockungen bestehender Anleihen. Durch die Kooperation mit
der Schweizer PostFinance wird die MiinchenerHyp weiterhin Bedarf
in Schweizer Franken haben. Dariiber hinaus werden wir attraktive
Gelegenheiten in anderen Fremdwahrungen zur weiteren Diversifi-
zierung unserer Investorenbasis nutzen.

Zur Erweiterung des Refinanzierungsmixes haben wir im Jahr
2017 ein verbundkonformes Einlagenprodukt fiir Privatkunden
entwickelt, das liber die genossenschaftlichen Partnerbanken ver-
trieben werden soll. In Pilotphasen wurden Technik und Markt-
gangigkeit erfolgreich getestet, sodass wir planen, dieses Einlagen-
produkt kiinftig dauerhaft anzubieten.

Unsere Nachhaltigkeitsaktivitdten werden wir auch im Jahr 2018
ausbauen. In diesem Rahmen ist es unser Ziel, das MinchenerHyp
Familiendarlehen erfolgreich am Markt zu platzieren und so unser
Portfolio an nachhaltigen Finanzierungen auszubauen. AuBerdem
arbeiten wir daran, das notwendige Volumen deckungsfihiger

Hypotheken flr die Emission eines weiteren nachhaltigen Pfand-
briefs zu erreichen.

Wir streben an, den Zinsliberschuss aus dem operativen Geschaft
im Jahr 2018 moderat zu steigern. Die stabile Entwicklung in unseren
Kernmérkten bietet weiterhin Chancen, unser Neugeschaft und
damit unsere Hypothekenbestdnde erneut ausbauen zu kénnen.

Dies wird sich weiter zunehmend positiv auf das Ergebnis der
Bank auswirken. So erwarten wir flr das Jahr 2018 eine weitere
Ergebnisverbesserung.

Bei den Verwaltungsaufwendungen rechnen wir im Jahr 2018 mit
einer erneuten Erhdhung. Wir gehen derzeit dennoch von einer
leicht zurlickgehenden Cost-Income-Ratio aus.

Bei der Risikovorsorge flir das Kreditgeschaft ist nach den uns
aktuell vorliegenden Erkenntnissen von einer stabilen Entwicklung
auszugehen.

Wir sind zuversichtlich, dass wir bei dem prognostizierten guten
Marktumfeld unsere Ziele flir das Geschéaftsjahr 2018 erreichen
werden und unsere Marktposition weiter ausbauen kdnnen. Wir
rechnen mit einem Jahrestiberschuss tber dem Vorjahresniveau.

VORBEHALT ZU ZUKUNFTSAUSSAGEN

Der Geschéftsbericht enthélt die Zukunft betreffende Erwartungen
und Prognosen. Diese zukunftsgerichteten Aussagen, insbesondere
zur Geschafts- und Ertragsentwicklung der MiinchenerHyp, beruhen
auf Planannahmen und Schdtzungen und unterliegen Risiken
und Unsicherheiten. Es gibt eine Vielzahl von Faktoren, die auf
unser Geschaft einwirken und zu groBen Teilen auBerhalb unseres
Einflussbereiches liegen. Dazu gehéren vor allem die konjunkturelle
Entwicklung, die Verfassung und weitere Entwicklung der Finanz-
und Kapitalmérkte im Allgemeinen und unsere Refinanzierungs-
bedingungen im Besonderen sowie unerwartete Ausfalle bei unseren
Schuldnern. Die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen
kdnnen also von unseren heute getroffenen Annahmen abwei-
chen. Sie haben daher nur zum Zeitpunkt der Abfassung dieses
Berichts Giltigkeit.
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