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In diesem Heft

Am 19. Juli vor fünf Jahren ist mit dem Pfandbriefgesetz 
(PfandBG) die Emissionsgrundlage für Pfandbriefe verein-
heitlicht worden, seitdem wurde das Gesetz mehrfach no-
velliert und die nächste Neuerung ist schon auf dem Weg 
durch die politischen Instanzen. Die Redaktion sprach mit 
dem Hauptgeschäftsführer des Verbandes deutscher Pfand-
briefbanken (vdp), Jens Tolckmitt, warum der Pfandbrief so 
relativ gut durch die Krise gekommen ist, wieso er dennoch 
durch restriktive Regulierung gefährdet wird und warum 
„Pfandbriefbank“ ein Geschäftsmodell mit Zukunft ist.

Tatsächlich stieg die Zahl der Pfandbriefemittenten, weil 
auch Universalbanken die Vorteile des Refinanzierungsinstru-
ments zu schätzen wissen. Gleichzeitig konzentrieren sich die 
spezialisierten Immobilienfinanzierer mit Erfolg verstärkt auf 
ihr Kerngeschäft, wie Thomas Sommer für die WL Bank im 
genossenschaftlichen Finanzverbund, Jürgen Allerkamp für 
die Deutsche Hypo als Kompetenzcenter in der Nord-LB-
Gruppe und Leo Cremer für die Corealcredit Bank darlegen. 
Welche Rolle eine Pfandbriefbank in einem Versicherungs- 
und Bauspar-Konzern spielen kann, zeigen Thomas Grosse 
und Dennis Bach von Wüstenrot & Württembergische.

In der PfandBG-Novelle 2010 werden neben technischen 
Fragen zum Treuhänder vor allem die Prozesse im Falle einer 
Insolvenz der Pfandbriefbank sowie die Rechte des Sachwal-
ters klarer geregelt. Als ein Architekt der Novelle erläutert 
vdp-Geschäftsführer Otmar Stöcker die praktischen Konse-
quenzen. Wie die Ratingagenturen Pfandbriefe bewerten, 
erklären Sabrina Miehs und Karlo Fuchs von Standard & 
Poor’s, Jörg Homey, Martin Rast und Patrick Widmayer 
von Moody’s sowie Michael Hölter von Fitch. 

Außerdem stellen Kai Sudmann und Kolwja A. Zimmer von 
Immofori die Möglichkeit eines synthetischen Risikotrans-
fers bei notleidenden Krediten vor.
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