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Im Gespräch

„Die diversen regulatorischen Maßnahmen üben Druck  
auf die Kreditvergabe aus“

Unser Haus arbeitet in der langfristigen 
Immobilienfinanzierung Hand in Hand 
mit den Primärinstituten der genossen-
schaftlichen Bankengruppe zusammen. 
Wir bieten Finanzierungen, die die Pri-
märbanken so oder nicht in dem Um-
fang  anbieten wollen oder können. Dies 
sind beispielsweise lang laufende Finan-
zierungen, die wir günstig und fristen-
kongruent über den Pfandbrief refinan-
zieren können, oder Kredite mit beson-
deren Strukturen. Damit können die 
genossenschaftlichen Primärinstitute 
ihren Kunden die volle Palette der Im-
mobilienfinanzierung anbieten und 
verhindern damit deren Abwanderung 
an die Konkurrenz. Über die Vermittlung 
der Finanzierungen generieren die Ban-
ken zudem Provisionserträge. 

Darüber hinaus erfreuen sich unsere 
Pfandbriefe und ungedeckten Schuld-
verschreibungen bei den Primärbanken 
hoher Beliebtheit. Nicht zuletzt beteili-
gen sich die Primärinstitute des genos-
senschaftlichen Verbunds als Mitglieder 
an der Münchener Hyp. Dies sichert die 
strategische Ausrichtung unseres Insti-
tuts und beschert eine attraktive Divi-
dende. Mehr als 75 Prozent des Kapitals 
der Münchener Hyp stammt aus der 
genossenschaftlichen Finanz-Gruppe.

I&F Sehen Sie Änderungen in der 
Struktur nach einer möglichen 

Fusion der DZ Bank/WGZ Bank, die ab 
2017 denkbar erscheint?

Innerhalb des Verbundes ist immer viel 
denkbar. Ein Einfluss auf unsere Strate-
gie besteht nicht. Unser Ziel ist es, un-
sere Ertragskraft nachhaltig zu steigern, 
gute Produkte zu bieten und eine or-
dentliche Rendite zu erwirtschaften. 
Wenn uns all dies gelingt, dann hat die 

Münchener Hyp für den Verbund immer 
einen Mehrwert. 

I&F Wie sieht die Wettbewerbssi-
tuation in Ihrem Stammge-

schäft, der privaten Wohnungsfinan-
zierung aus?

Im vergangenen Jahr entfielen rund  
drei Viertel des Neugeschäfts bezie-
hungsweise gut 3,4 Milliarden Euro auf 
diesen Geschäftszweig. Davon wurden 
rund 3,1 Milliarden Euro an Kunden in 
Deutschland vergeben, das weitere Neu-
geschäft an schweizerische Kunden. Der 
Wettbewerb in diesem Geschäftsfeld ist 
traditionell hart. Zuletzt zeigten sich 
vermehrt Versicherungen im Markt auf 
der Suche nach rentablen und sicheren 
Anlagemöglichkeiten. Die Digitalisierung 
hat die private Immobilienfinanzierung 
bisher nicht maßgeblich beeinflusst, 
aber dies gilt es aufmerksam zu beob-
achten. In der privaten Immobilienfi-
nanzierung sind insbesondere die Bear-
beitungskosten aufgrund der Kleintei-
ligkeit des Geschäfts ein wesentlicher 
Schlüssel zum Erfolg. Hier verfügen wir 
über effiziente Systeme und Entschei-
dungswege an denen wir permanent 
arbeiten, um uns zu verbessern.

I&F Haben Sie auf Schweizer Fran-
ken lautende Kredite gegeben?

Ja – aber nur an schweizerische Kun-
den. Wir haben mit der Schweizer Post-
Finance eine Kooperation und bieten 
deren Kunden Immobilienkredite an.  
Ein Geschäft, das aufgrund gesetzlicher 
Vorgaben der Post-Finance selbst nicht 
möglich ist. Derzeit haben wir Kredite  
in einem Volumen von rund 3,3 Milliar-
den Schweizer Franken auf den Bü-
chern. Aber wie gesagt, diese sind aus-
schließlich an schweizerische Privatkun-
den vergeben und stellen damit für die 
Kunden kein Währungsrisiko dar. Wir 
selbst sichern uns gegen die Währungs-
risiken ab.

I&F Sehen Sie Gefahren durch das 
Eintreten neuer Spieler wie der 

sich neu aufstellenden Bausparkassen, 

I&F Vermissen Sie Ihren früheren 
ruhigen Job als Hauptge-

schäftsführer des Verbandes deut-
scher Pfandbriefbanken (vdp) manch-
mal?

Ich bin nun seit mehr als fünf Jahren 
mit Freude im Vorstand der Münchener 
Hyp und das war bisher sehr spannend. 
Die Zeit beim vdp in Berlin möchte ich 
jedoch keinesfalls missen, auch die war 
alles andere als ruhig. Mein Nachfolger 
im vdp, Jens Tolckmitt, hat beileibe 
keinen gemütlichen Job. Beide Aufga-
ben sind aber nicht ganz vergleichbar. 
Verbände kümmern sich um die Gestal-
tung der Rahmenbedingungen und die 
Mitgliedsinstitute müssen sich unter 
diesen behaupten. Beispielsweise sind 
Gespräche des Verbands mit der Auf-
sicht eher abstrakter Natur. In der Bank 
sind die Gespräche mit der Aufsicht sehr 
viel direkter und es geht durchaus auch 
mal zur Sache.

I&F Welche Rolle spielt die Mün-
chener Hypothekenbank in  

der genossenschaftlichen Finanz-
Gruppe und wie sieht die Arbeitstei-
lung aus?

Die Münchner Hyp hat 2014 in ihrem Stammgeschäft, der privaten Immobilien
finanzierung, rund 3,4 Milliarden Euro an Krediten vergeben. Sie ist der Part-
ner für die Primärinstitute der genossenschaftlichen Bankengruppe.  In der  
gewerblichen Finanzierung soll die Präsenz an einigen internationalen Kern-
märkten gestärkt werden. Im Interview beschreibt der Vorstandssprecher der 
Bank, Dr. Louis Hagen, die Entwicklung der Rahmenbedingungen für die Bank 
und die Wettbewerbs- und Refinanzierungssituation. Intensiv diskutiert wird das 
Thema Regulierung, das für ein mittelständisches Institut wie die Münchener 
Hyp einen erheblichen Aufwand darstellt. � Red.

Sprecher des Vorstands, Münchener 
Hypothekenbank eG, München 

Zur Person

Dr. Louis Hagen
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„Wir wollen die Präsenz 
an einigen internationalen 
Kernmärkten erhöhen.“

„Wenn uns all dies gelingt, 
dann hat die Münchener 
Hyp für den Verbund im-
mer einen Mehrwert.“

„Der Pfandbrief prägt uns, 
er ist unser traditionelles 
und attraktivstes Refinan-
zierungsinstrument.“

„In der Bank sind die Ge-
spräche mit der Aufsicht 
sehr viel direkter und es 
geht durchaus auch mal 
zur Sache.“

die außerhalb des Kollektivs verstärkt 
finanzieren?

In der traditionellen langfristigen  
Immobilienfinanzierung nehmen wir  
sie nicht stärker wahr als bisher schon. 
Das liegt unter anderem an der Refinan-
zierung langfristiger Finanzierungen, 
die wir aufgrund der Pfandbriefrefinan-
zierung fristenkon-
gruenter als Bau-
sparkassen darstellen 
können. Wir sehen 
die Bausparkassen 
verstärkt bei der 
Finanzierung von 
Sanierungen und 
Renovierungen von Immobilien. 

I&F Gewerbliche Immobilienfinan-
zierung – wie sieht die Wett-

bewerbssituation aus und wie wollen 
Sie dieses Geschäft strategisch wei-
terentwickeln?

Wir haben im letzten Jahr in Deutsch-
land zirka eine Milliarde Euro gewerbli-
che Immobilien finanziert, das sind 
Büro-, Einzelhandels- und Logistikge-
bäude sowie Hotels und der gewerbliche 
Wohnungsbau. Im Ausland kamen etwa 
300 Millionen Euro dazu.

Nach der Beendigung der durch die 
Finanzkrise ausgelösten „Schockstarre“ 
haben sich einige Anbieter neu geord-
net und sind 
wieder voll 
am Markt. 
Einige aus-
ländische 
Banken tum-
meln sich 
wieder in 
dem Ge-
schäft und 
auch von 
Versicherungen gibt es Konkurrenz. Der 
Wettbewerb hat sich verschärft und die 
Margen sind wieder geschrumpft.

Wir wollen die Präsenz an einigen inter-
nationalen Kernmärkten erhöhen und 
dort überwiegend beleihungsfähiges 
Geschäft generieren. Wir müssen uns 
auch sonst wie die anderen Wettbe
werber den Marktgegebenheiten an
passen. 

Unsere grundlegende konservative Risi-
kostrategie wollen wir jedoch beibehal-
ten, das heißt, beispielsweise weiterhin 
keine Projekt- und Bauträgerfinanzie-
rungen. Wir genießen als mittelständi-
sches Unternehmen einige Vorteile wie 

kurze Entscheidungswege und ein hohes 
Maß an Zuverlässigkeit.  Das müssen wir 
ausbauen.

I&F Versicherungen treten ver-
stärkt als Anbieter gewerb-

licher Immobilienfinanzierungen  
auf – sind sie Wettbewerber oder 

Partner?

Wir haben bisher 
keine Kooperati-
onsvereinbarungen 
mit Versicherungen 
abgeschlossen und 
auch noch keine 

Konsortialfinanzierung mit einem Versi-
cherer durchgeführt. Im Kerngeschäft 
der Münchener Hyp – gewerbliche Kre-
dite – sind die Versicherungsunterneh-
men kaum wahrzu-
nehmen.  

I&F Wie sieht 
der Refi-

nanzierungsmix 
aus – welche Rol-
le spielt der 
Pfandbrief noch? 

Der Pfandbrief prägt uns, er ist unser 
traditionelles und attraktivstes Refinan-
zierungsinstrument. Rund drei Fünftel 
entfallen auf dieses Produkt. Die unbe-
sicherte Mittelaufnahme läuft zu gut 60 

Prozent über unsere Ver-
bundpartner. Für unsere 
Primärbanken stellt die feh-
lende Eigenkapitalunterle-
gungspflicht, da es sich um 
Intragruppenforderungen 
handelt, dabei einen Vorteil 
dar. 

I&F Sind nachhaltige 
Pfandbriefe eine 

Modeerscheinung oder rechnet sich 
diese Art der Refinanzie-
rung auch wirtschaft-
lich?

Wir haben vergangenes 
Jahr erstmals einen soge-
nannten ESG (Umwelt, 
Soziales, Governance) 
Pfandbrief begeben. Wir 
erzielten damit die glei-
chen Konditionen wie mit einem traditi-
onellen Hypothekenpfandbrief. Natür-
lich bedeutete so eine Erstemission 
einen höheren Aufwand, die Bank profi-
tiert aber an vielen Stellen davon. So 
war es besonders erfreulich, dass mit 

dem ESG Pfandbrief zahlreiche neue 
Investoren gewonnen werden konn- 
ten und die Münchener Hyp sich ein-
mal mehr als innovatives Kreditinstitut 
auszeichnen konnte. Es gibt heute eine 
Vielzahl von Investoren für nachhalti- 
ge Anlagen. Die Nachhaltigkeit eines 
Emittenten wird darüber hinaus für 
einige bedeutende Investoren immer 
wichtiger. Denen konnten wir zeigen, 
dass das Thema Nachhaltigkeit in unse-
rem Kerngeschäft angekommen ist.  
Wir wollen deshalb das Produkt dauer-
haft unseren Pfandbriefkäufern anbie-
ten und auch weiter unsere Nachhaltig-
keit befördern. 

I&F Müssen Sie sich bei TLAC & Co. 
besonders anstrengen um die 

Käufer von unbesicherten Anleihen 
vor Bail-in zu 
schützen?

Selbstverständlich 
haben wir die The-
men auf dem Ra-
darschirm und 
werden uns darauf 
vorbereiten. Aber 
derzeit herrschen 

noch zu viele Unklarheiten, um konkrete 
Schritte zu unternehmen.

I&F Sie waren beim Comprehensive 
Assessment der EZB dabei – 

was halten Sie von Ihrem neuen 
Oberaufseher und der Arbeitsteilung 
mit BaFin und Bundesbank?

Das Comprehensive Assessment war 
extrem aufwendig und teuer für uns. 
Die internen Kosten mit eingerechnet, 
kamen wir auf eine Gesamtbelastung im 
oberen einstelligen Millionenbereich. 
Diese Kosten können wir nicht umlegen, 
folglich schlagen sie sich in unserer 
Ergebnisrechnung nieder. Es ist nicht 
leicht bei der Vielfalt der unterschiedli-

chen Auf-
sichtsusan-
cen, die im 
Euroraum 
herrschen, 
zu einer 
einheitli-
chen Auf-
sicht zu 
kommen. 

Die EZB sucht noch nach gemeinsamen 
Standards und Methoden. Wir erwarten, 
dass bei aller Einheitlichkeit dennoch 
wie versprochen das Proportionalitäts-
prinzip eingehalten wird. Denn als klei-
nes Institut unter den bedeutenden 
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Instituten ist es nicht angemessen, dass 
wir die gleichen Anforderungen erfüllen 
müssen wie die großen Universalbanken. 
Die Aufgaben-
verteilung unter 
den beteiligten 
Aufsichtsbehör-
den im Joint 
Supervisory 
Team muss sich 
noch einspielen. 

I&F Sie haben Ihre Kapitalbasis 
massiv verstärkt, indem schwä-

cheres Eigenkapital (EK) in stärkeres 
EK umgewandelt wurde, und sie  
haben neues Kapital erhalten – wäre 
dies ohne den Druck des EZB AQR 
auch so leicht möglich gewesen?

Die Frage ist nicht, ob es so leicht mög-
lich gewesen wäre, sondern ob es über-
haupt nötig gewesen wäre. In unserer 
Kapitalplanung hatten wir konkrete 
Schritte geplant, um die nach der Kapi-
taladäquanzrichtlinie (CRR) nötigen 
Kapitalquoten bis 2019 zu erreichen. 
Dazu gehörten auch moderate Kapital-
erhöhungen. 

Wir waren dann im Herbst 2013 durchaus 
überrascht, dass wir von der Europäi-
schen Zentralbank als „bedeutendes“ 
Kreditinstitut 
eingestuft wur-
den und damit 
sogar eine hö-
here Quote bis 
zum Jahresende 
2013, also quasi 
sofort, zu errei-
chen hatten.  Im 
Nachhinein 
gesehen, hatte 
die für uns durchaus anspruchsvolle Ei-
genkapitalerhöhung auch etwas Gutes. 

Wir konnten unseren Partnern und Ei-
gentümern den Wert der Münchener Hyp 
präsentieren. Unsere Eigentümer haben 
uns unterstützt, wir konnten auch stille 
Beteiligungen erfolgreich in hartes Kern-
kapital wandeln und wir konnten neue 
Mitglieder gewinnen. Der genossen-
schaftliche Verbund hat sich dabei erneut 
als starke Gemeinschaft ausgezeichnet.

I&F Entspricht Ihre derzeitige Ka-
pitalisierung Ihren Vorstellun-

gen oder gibt es noch Handlungsbe-
darf?

Wir verfügen zum 31. Dezember 2014 
über eine harte Kernkapitalquote von 

12,5 Prozent, die Kernkapitalquote liegt 
bei 14,2 Prozent. Damit sind wir zufrie-
den und streben an, mittelfristig mit 

diesen Quoten zu 
operieren.

I&F Banken wer-
den immer 

stärker reguliert 
– welche Auswir-
kungen hat dies auf 
den Charakter der 

Spezialinstitute wie eine Pfandbrief-
bank?

Wir sind als mittel-
ständisch geprägtes 
Unternehmen überpro-
portional von der Re-
gulierungsthematik 
betroffen und haben 
enorme Belastungen 
zu tragen. Der Auf-
wand passt nicht zu 
einem risikoarmen 
Geschäftsmodell mit niedrigen Margen. 
Viele der neuen Regelungen sind nicht 
risikoadjustiert, sondern stellen rein auf 
Volumen ab. 

Dazu gehört beispielsweise die Leverage 
Ratio. Hier gehen Politik und Aufsicht 
einen unnötigen Schritt zurück – weg 

von der bewährten 
risikoadjustierten Ei-
genkapitalunterle-
gung. Die Regulatorik 
zwingt damit zur Ein-
gehung höherer Risi-
ken zur Erzielung hö-
herer Margen. Ich 
halte das für wider-
sprüchlich. Daneben 
gibt es weitere Rege-

lungen, die das langfristige risikoarme 
Geschäft bestrafen. Man gewinnt den 
Eindruck, dass es die Lang-
fristkultur war, die die Im-
mobilienkrisen in den USA 
oder Spanien hervorgerufen 
hat. Das Gegenteil ist der 
Fall. 

I&F Wie belastet die 
Regulatorik die 

Langfristfinanzierung?

Die diversen regulatorischen Maßnah-
men üben Druck auf die Kreditvergabe 
aus. Vor allem die Langfristfinanzierer 
werden durch die Leverage Ratio belas-
tet. Auch Solvency II bringt Verschlech-
terungen, weil Versicherungsunterneh-
men beim Erwerb von langfristigen 

Bankschuldverschreibungen künftig 
mehr Eigenkapital vorhalten müssen. 
Neben der bankaufsichtlichen Regula-
torik, gibt es aber noch weitere Belas-
tungen, die einen negativen Einfluss  
auf unser langfristiges Geschäft haben 
können. 

Zu nennen ist hierbei die Wohnimmobi-
lienkreditrichtlinie. Hier ist zu befürch-
ten, dass die Begrenzung der Vorfällig-
keitsentschädigung den bewährten 
Festzinskredit beseitigen wird. Letzt
endlich bleibt der Kreditwirtschaft  
dann nur das Ausweichen auf kurzfris-

tige Darlehens-
vergabe, was 
nicht im volks-
wirtschaftli-
chen Sinne  
sein kann. 

Enttäuschend 
beim Thema 
Regulatorik ist 
vor allem, dass 

auch die Institute bestraft werden, de-
ren Produkte in der Finanzkrise keine 
Probleme bereiteten und die ohne 
Staatshilfen durch diese Zeit kamen.

I&F Was halten Sie von der Vertei-
lung der Bankenabgabe auf 

die unterschiedlichen Sektoren, füh-
len Sie sich fair behandelt?

Auch die europäische Bankenabgabe ist 
nicht risikoadjustiert, sondern stellt al-
lein auf das Nominalvolumen auf der 
Passivseite ab. Gedeckte Einlagen werden 
von der Bemessungsgrundlage abgezo-
gen, nicht jedoch Pfandbriefe. 

Diese sind nach den strengen Regeln des 
Pfandbriefgesetzes durch werthaltige 
Deckungsmassen abgesichert, sodass die 

Inan-
spruch-
nahme des 
Abwick-
lungs-
fonds mit 
sehr hoher 
Wahr-
schein-
lichkeit 

ausgeschlossen ist und müssen trotzdem 
voll angerechnet werden. Das ist voll-
kommen widersinnig. Bei der deutschen 
Bankenabgabe gab es zumindest eine 
Zumutbarkeitsgrenze, auch diese fehlt. 
Und schließlich soll die Bankenabgabe 
noch nicht einmal steuerlich absetzbar 
sein. Dies ist in seiner Zusammenschau 
unverhältnismäßig.

„Der Wettbewerb hat sich 
verschärft und die Margen 
sind wieder geschrumpft.“

„Wir konnten unseren 
Partnern und Eigentümern 
den Wert der Münchener 
Hyp präsentieren.“

„Die Regulatorik zwingt 
damit zur Eingehung höhe-
rer Risiken zur Erzielung 
höherer Margen.“

„So war es besonders er-
freulich, dass mit dem ESG 
Pfandbrief zahlreiche neue 
Investoren gewonnen wer-
den konnten.“
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