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Neue Aufgaben fur
Pfandbriefbanken im Finanzverbund

Erich Rodel

Das Pfandbriefgesetz hat an der Arbeitsteilung im genossenschaftlichen
Finanzverbund nichts veridndert, erkldrt der Autor. Denn betriebswirtschaftlich
sei es nicht sinnvoll, wenn Primidrbanken eine Pfandbrieflizenz anstreben oder

die Hypothekenbanken Universalbankgeschifte betreiben wollten. Aber braucht
der Verbund noch drei Hypothekenbanken? Zumindest der Miinchener Hyp
bescheinigt der Autor auch in Zukunft ein besonderes Existenzrecht. Denn als
eigenstindige Genossenschaft unterliege das Institut bei den Investoren nicht
den Kreditlinien fiir den WGZ-Bank- oder den DZ-Bank-Konzern. (Red.)

M it drei Pfandbriefbanken, die sowohl
im Kredit- als auch im Emissionsgeschaft
jeweils eigene strategische Schwerpunk-
te setzen und damit das Leistungsspekt-
rum in der gesamten Breite abdecken,
verfiigt der genossenschaftliche Finanz-
verbund tiber hoch spezialisierte Produkt-
anbieter im langerfristigen Laufzeitenbe-
reich. Die Miinchener Hyp, die DG Hyp
und die WL-Bank schlagen die Briicke zu
den internationalen Kapitalmarkten und
tbernehmen damit - gemeinsam mit den
Zentralbanken DZ Bank und WGZ-Bank -
flir den genossenschaftlichen Sektor
auch in Zukunft eine wichtige Refinan-
zierungsfunktion.

Refinanzierung im Verbund:
ein Zehntel iiber Pfandbriefe

Die konsolidierte Bilanz des Finanzver-
bunds liefert einen Indikator fiir den
derzeitigen Refinanzierungsbeitrag der
genossenschaftlichen Pfandbriefbanken.
Der Anteil liegt bei rund zehn Prozent,
wenn man berlicksichtigt, dass der Pos-
ten ,Verbriefte Verbindlichkeiten" auch
andere Wertpapiergattungen als den
Pfandbrief einschlieBt. Der Lowenanteil
von rund 60 Prozent stammt aufgrund
des Gewichts und der Geschaftsstruktur
der Volksbanken/Raiffeisenbanken aus
kurz- und mittelfristigen Kundeneinla-
gen. Die langfristigen Finanzierungen
wohnwirtschaftlicher, gewerblicher und
kommunaler Investitionen sowohl der
genossenschaftlichen Primarbanken als
auch der Verbundinstitute sind im Posten
.Forderungen an Kunden" enthalten.

Die Pfandbriefbanken haben Zugang zu
einem attraktiven Refinanzierungsmarkt,
der sich durch folgende Charakteristika
auszeichnet:

- starkes Wachstum,

- zunehmende internationale
Integration,

- hohe Liquiditat,

- Preis- und Risikotransparenz, wobei
dem externen Rating eine entscheidende
Rolle zukommt,

- niedrige Transaktionskosten durch
intensiven Wettbewerb,

- positive Netzwerkeffekte durch
steigende Teilnehmerzahlen.

Die mit dem Inkrafttreten des Pfand-
briefgesetzes am 19. Juli 2005 verbunde-
ne Aufhebung der strikten Abgrenzung
der Geschaftsfelder zwischen Hypothe-
ken- und Geschaftsbanken war fiir alle
Bankengruppen bereits im Vorfeld An-
lass, ihre strategische Positionierung zu
uberpriifen. Fir den genossenschaftli-
chen Sektor stellte sich dabei die Frage,
welche Konsequenzen sich fiir die Zu-
sammenarbeit zwischen den Kreditge-
nossenschaften und den Verbund-Pfand-
briefbanken ergeben.

Aus Sicht der Pfandbriefbanken folgen
daraus zwei Fragen:

® Unter welchen Bedingungen ist die
bisherige Arbeitsteilung zwischen den
eigenstandig im regionalen Markt agie-
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renden Volksbanken/Raiffeisenbanken
und den spezialisierten Verbundunter-
nehmen zukunftsfahig?

® Wie konnen die Prasenz und das hohe
Standing am Kapitalmarkt - verbunden
mit der Fahigkeit, den institutionellen
Investoren maBgeschneiderte und kom-
plexe Produkte zu bieten - kiinftig noch
besser zum Vorteil der Volksbanken/
Raiffeisenbanken und des Finanzver-
bunds insgesamt genutzt werden?

Konzentration auf die Kerngeschafte

Die neuen rechtlichen Rahmenbedingun-
gen eroffnen den genossenschaftlichen
Primarbanken zwar formal die Mdglich-
keit der direkten Refinanzierung tber
Pfandbriefe. Genauso wie umgekehrt die
Pfandbriefbanken alle Geschifte einer
Universalbank betreiben kdnnten. Bei
ndherer Betrachtung ergibt beides
betriebswirtschaftlich wenig Sinn. Die
Entwicklung tendiert vielmehr in die
entgegengesetzte Richtung:

- zur Konzentration auf die jeweiligen
Kerngeschaftsfelder und Starken,

- zur Realisierung von Spezialisierungs-
vorteilen,

- zum intensiveren Leistungsaustausch
innerhalb eines effizienten Netzwerks
und

- zur Nutzung der Vorteile einer dezent-
ralen Markbearbeitung und sinnvollen
Zentralisierung nachgelagerter Funktio-
nen.

Friiher waren die Hypothekenbanken
Produktspezialisten qua Gesetz. Welche
Griinde sprechen dafiir, dass die Miin-
chener Hypothekenbank in ihrer neuen
Rolle ihr Geschaftsmodell im Kern beibe-
halt?

® Aus Sicht der Miinchener Hypothe-
kenbank: Wettbewerbsvorteile durch
Konzentration auf Kernkompetenzen,
professionelles Auftreten als internatio-
nale Emissionsadresse mit erstklassigem
Rating, hohem Standing am Jumbo-
Markt und anderen fiir institutionelle
Investoren interessanten Marktsegmen-
ten, Nutzung von LosgroBen- und Spezi-
alisierungsvorteilen im Kreditgeschaft
sowie IT-gestiitzte Prozessoptimierung
und Portfolio-Diversifizierung.

@® Aus Sicht der Volksbanken/Raiffeisen-
banken: Die Refinanzierungs- und Spezi-
alisierungsvorteile der Miinchener Hypo-



thekenbank erlauben erstklassige Kondi-
tionen vergleichbar dem Niveau der
Direktbanken. Ihre Konzentration auf die
Immobilienfinanzierung férdert Produkt-
innovationen. Entsprechende Marktan-
teile beziehungsweise Stiickzahlen er-
moglichen eine professionelle Akquisiti-
onsunterstiitzung. Als Kompetenzcenter
in der Immobilienfinanzierung bietet die
Miinchener Hypothekenbank Know-
how-Transfer sowie Beratungs- und
Workflow-Unterstiitzung.

@ Aus Sicht der Investoren ist es von
Vorteil, dass der Finanzverbund drei Emis-
sionshduser hat. Die groBen Kapitalmarkt-
investoren haben bei ihren Anlageent-
scheidungen Hochstgrenzen je Schuldner
zu beachten. Dabei ist es Uiblich, samtli-
che Forderungen gegen Konzernmutter
und -téchter zu einem Obligo zusam-
menzufassen. Die als Genossenschaft
rechtlich selbststdndige Miinchener Hy-
pothekenbank wird auBerhalb von
Konzernlimiten gefiihrt und verbreitert
somit die Refinanzierungsbasis des Fi-
nanzverbunds.

Auf den Punkt gebracht kénnen die
Volksbanken/Raiffeisenbanken die Vor-
teile der Dezentralitat und Eigenstandig-
keit mit der Schlagkraft national und
international agierender Spezialisten
kombinieren. Die Rollenverteilung im
Verbund hat sich bewédhrt und ist ein
uberzeugendes Zukunftsmodell. Die
Strukturen sind flexibel, die Geschafts-
modelle werden unter Beachtung des
Subsidiaritatsprinzips aufeinander abge-
stimmt und bei hdchstmdglicher Markt-
nahe weiterentwickelt.

Leistungen fiir die Priméarstufe

Die Vorteile, die sich aus dem direkten
Kapitalmarktzugang und dem Standing
der genossenschaftlichen Pfandbrief-
banken ergeben, kdnnen im Vermitt-
lungsgeschaft zwischen Volksbanken/
Raiffeisenbanken und Pfandbriefbanken
bei wohnwirtschaftlichen und gewerbli-
chen Finanzierungen sowie im origina-
ren Kommunalgeschaft, im gewerblichen
Direktgeschaft der Pfandbriefbanken
sowie im Staatskreditgeschift, bei der
Optimierung von Portfolios und beim
Liquiditdtsmanagement kiinftig intensi-
ver genutzt werden.

Im Neugeschaft besteht die Grundsatz-
entscheidung der Volksbanken/Raiffei-
senbanken darin, Finanzierungen in die
eigenen Biicher zu nehmen oder an den
Verbundpartner zu vermitteln. In der
Aufwands- und Ertragsrechnung wirkt
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Konsolidierte Bilanz des genossenschaftlichen Finanzverbundes 2004

Millionen Anteil in Prozent
Euro der Bilanzsumme

Bilanzsumme 848 688
Aktiva
Forderungen an Kunden 473 553 55,8
Schuldverschreibungen und andere 168 680 19,9
festverzinsliche Wertpapiere
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 513172 60,5
Verbriefte Verbindlichkeiten 93783 1,1

Quelle: BVR (Auszug)

sich das entsprechend als Marge oder
Provisionsertrag aus. Die Entscheidung
héngt von der Geschafts- und Risikostra-
tegie, der aktuellen Bilanzstruktur, der
Liquiditatsausstattung, dem Verlauf der
Zinsstrukturkurve, den Zinserwartungen
und dem Einstandszinssatz ab.

Marktsegmente, in denen die Volksban-
ken/Raiffeisenbanken nicht prasent sind,
decken die Pfandbriefbanken durch das
Direktgeschaft ab. In erster Linie handelt
es sich dabei um groBvolumige gewerbli-
che Finanzierung im In- und Ausland. In
diesem Geschaftssegment kommt die
ganze Bandbreite der Refinanzierungsins-
trumente zum Einsatz. Die Miinchener
Hypothekenbank konnte in den vergan-
genen Jahren durch Wachstum beson-
ders im Auslandsgeschaft Marktanteile
hinzugewinnen. Dieser Trend wird sich
fortsetzen. Fiir die Volksbanken/Raiffei-
senbanken sind diese Geschaftssegmente
von nachrangigem Interesse, flir den
Finanzverbund als Allfinanzanbieter ist
es jedoch wichtig, hier prasent zu sein.

Mit der Einflihrung von Basel Il be-
kommt die Portfolio-Optimierung in den
Volksbanken/Raiffeisenbanken zuneh-
mende Bedeutung. Sie haben dabei in
Zusammenarbeit mit den Pfandbriefban-
ken grundsatzlich die Mdglichkeit, de-
ckungsfahige Finanzierungen aus dem
Eigengeschaft von der Bilanz zu nehmen
und auf die Pfandbriefbanken zu tber-
tragen, die sich wie im Neugeschaft tiber
den Kapitalmarkt refinanzieren, bezie-
hungsweise geeignete Teile des Eigenbe-
stands mit Bestdnden anderer Banken zu
blindeln und als MBS direkt an den
Markt zu bringen, und die Finanzierun-
gen im Bestand zu halten und die bishe-
rige Refinanzierung durch Kapitalmarkt-
mittel der Pfandbriefbanken zu ersetzen.

Bei der Optimierung ihrer Bilanzstruktu-
ren konnen die Volksbanken/Raiffeisen-
banken aus dem speziellen Know-how
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und dem Kapitalmarkt-Standing der
genossenschaftlichen Pfandbriefbanken
Vorteile erzielen. Der genossenschaftli-
che Finanzverbund ist gut aufgestellt
und hat aufgrund seiner starken Markt-
position eine herausragende Stellung, die
durch Nutzung des Refinanzierungspo-
tenzials im Pfandbriefmarkt weiter aus-
gebaut werden kann.

Deshalb bleibt die strategische Positio-
nierung und die Rolle der Miinchener
Hypothekenbank im Kern unverandert.
Als Verbundpartner konzentriert sie
sich - auch nach den durch das Pfand-
briefgesetz erweiterten Geschaftsmog-
lichkeiten - auf ihr Geschaftsmodell,
das auf folgende Starken baut:

- Flexibilitdt und Marktndhe durch
Regionalbiiros im Inland,

- selektive Positionierung im gewerbli-
chen Direktgeschaft auf in- und auslan-
dischen Markten,

- Beibehaltung der bewahrten Risiko-
strategie fiir ein Wachstum mit Augen-
mapB,

- einen Darlehensbestand mit hoher
Risikoqualitat und

- ein hervorragendes Kapitalmarkt-Stan-
ding.

Eingedenk des Sprichworts: ,Wenn eine
Tatigkeit nicht tiglich zunimmt, geht sie
téglich zuriick” hat die Minchener Hy-
pothekenbank sich friihzeitig und mit
entsprechender Verdnderungsbereit-
schaft auf die neuen Rahmenbedingun-
gen eingestellt. Ihre Rolle besteht auch
in Zukunft darin, die Wettbewerbsposi-
tion der Volksbanken/Raiffeisenbanken
sowohl im Kredit- und im Refinanzie-
rungsgeschéft als auch durch Innovation,
schlanke Prozesse und hohe Kundenzu-
friedenheit nachhaltig zu starken. |



