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Kurzportrat
der Landwirtschaftlichen Rentenbank

Die Landwirtschaftliche Rentenbank ist die deutsche Férderbank fiir die
Agrarwirtschaft und den landlichen Raum. Unsere Angebote richten sich
an Produktionsbetriebe der Land- und Forstwirtschaft sowie des Wein- und
Gartenbaus, an Hersteller landwirtschaftlicher Produktionsmittel und an
Handels- und Dienstleistungsunternehmen, die in enger Verbindung zur
Landwirtschaft stehen. Wir finanzieren dariiber hinaus Vorhaben der
Erndhrungswirtschaft und sonstiger Unternehmen der vor- und nachge-
lagerten Bereiche entlang der gesamten Wertschopfungskette der Lebens-
mittelerzeugung. Aufierdem unterstiitzen wir privates Engagement und
offentliche Investitionen im lindlichen Raum. Ein besonderes Gewicht
liegt auf dem Ausbau erneuerbarer Energien und der Férderung von Inno-
vationen.

Im Rahmen unseres Fordergeschifts vergeben wir Programmbkredite tiber
die Hausbanken der Endkreditnehmer und refinanzieren Banken, Spar-
kassen und Gebietskorperschaften mit Bezug zum ldndlichen Raum tiber
Namenspapiere, Schuldscheindarlehen und Wertpapiere. Dartiber hinaus
gewdhren wir Zuschiisse fiir Innovationen und praxisnahe Forschungs-
vorhaben sowie fiir Projekte und Institutionen, die fiir die Agrarwirtschaft
und den landlichen Raum von besonderer Bedeutung sind. Die Edmund
Rehwinkel-Stiftung der Rentenbank fordert wissenschaftliche Studien
sowie Veranstaltungen zum Austausch von Wissenschaft und Praxis und
vergibt Hochschulstipendien.

Unser Fordergeschift refinanzieren wir an den Kapital- bzw. Interbanken-
markten {iberwiegend durch die Emission von Wertpapieren und die
Aufnahme von Darlehen. Rating-Agenturen bewerten die langfristigen
Verbindlichkeiten der Rentenbank mit den jeweils hochsten Bonitétsein-
stufungen AAA bzw. Aaa.

Die Rentenbank wurde 1949 durch Gesetz als zentrales Refinanzierungsins-
titut mit gesetzlichem Forderauftrag errichtet. Der Grundstock des Eigenka-
pitals der Rentenbank wurde in den Jahren 1949 bis 1958 von der deutschen
Land- und Forstwirtschaft aufgebracht. Die Bank ist eine bundesunmittel-
bare Anstalt des offentlichen Rechts und hat ihren Sitz in Frankfurt am Main.
Der Bund trdgt die Anstaltslast und haftet fiir die Verbindlichkeiten der
Bank. Die Rentenbank unterliegt der Bankenaufsicht durch die Européische
Zentralbank (EZB), die hierbei von den national zustdndigen Behorden, der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen
Bundesbank, unterstiitzt wird. Die Rechtsaufsicht obliegt dem Bundesminis-
terium fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL), das seine Entscheidun-
gen im Einvernehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen (BMF)
trifft. Die Rentenbank ist Mitglied des Bundesverbands Offentlicher Banken
Deutschlands e.V. (VOB) und der European Association of Public Banks
(EAPB).



Vorwort des Vorstands

. Fiir die Toten Wein, fiir die Lebenden Wasser, das ist eine Vorschrift fiir die Fische.”
Martin Luther (1483 -1546)

Fischgerichte und guter Wein zdhlten auch im Berichtsjahr 2017, rund
500 Jahre nachdem der oben zitierte Sinnspruch entstanden sein mag, zu
den Klassikern der deutschen Kiiche. Mit Heuschrecken zum Beispiel ver-
binden wir dagegen - gerade in der Landwirtschaft oder auch im Finanz-
sektor - eher Plagen als Gourmetgerichte. Noch, sollten wir vielleicht vor-
sichtshalber hinzufiigen. Denn seit dem 1. Januar 2018 ist die europdische
Novel-Food-Verordnung in Kraft. Dadurch kénnen nun auch sogenannte
»neuartige Lebensmittel” relativ einfach EU-weit fiir den menschlichen
Verzehr zugelassen werden.

Galt es in den Anfangsjahren der Rentenbank, die prekére Versorgungslage i
im Nachkriegsdeutschland zu verbessern, so geht es heute eher um hoch- Dr. Horst Reinhardt
wertige, gesunde Lebensmittel und Aspekte wie Tierwohl, Umwelt- und
Verbraucherschutz. Gleichzeitig beobachten wir eine Vielfalt neuer Ernih-
rungstrends, von ,,Bio” tiber ,Regional” und ,,Slow Food” bis hin zu ,Super-
food”, Algen und Insekten. Aber welche dieser Trends werden sich durch-
setzen und welche sich eher als , Eintagsfliegen” erweisen? Und vor allem:
Welche Potenziale fiir die deutsche Land- und Erndhrungswirtschaft bergen
sie? Diesen Fragen gehen wir in unserem diesjéhrigen , Agrar Spezial” auf
den Grund.

Neue Entwicklungen prigen nicht nur die Land- und Erndhrungswirtschaft,
sondern auch den Finanzsektor. Die Digitalisierung verdndert die gesamte

Branche. Auch wir haben im Jahr 2017 mehrere anspruchsvolle IT-Projekte
umgesetzt. Gleichzeitig sind wir einer immer hoheren Regulierungsdichte =
und dem anhaltenden Niedrigzinsumfeld ausgesetzt. 0

Angesichts durchaus herausfordernder Rahmenbedingungen sind wir stolz,
wieder in erheblichem Umfang Investitionen in der Agrarwirtschaft und
im landlichen Raum unterstiitzt zu haben. In der Landwirtschaft entspannte
sich die Preissituation, so dass die Betriebe nur noch in sehr geringem Um-
fang auf unsere Liquiditétssicherungsdarlehen zurtickgreifen mussten. Be-
sonders stark gefragt waren Finanzierungen fiir Windkraftanlagen im lind-
lichen Raum. Unser gesamtes Forderneugeschift lag mit 11,9 Mrd. Euro
erneut auf einem erfreulich hohen Niveau. Gleichzeitig konnten wir unsere
solide Kapitalbasis weiter stdarken und die Rentenbank so wieder ein Sttick
zukunftssicherer machen.

Hans Bernhardt

Wir blicken also optimistisch nach vorn. Denn wenn auch nicht ganz klar ist,
was wir in Zukunft essen werden, so ist doch eines gewiss: Gesunde und
hochwertige Lebensmittel werden weiter bendttigt, ebenso wie Betriebe, die
sie herstellen und die nétigen Investitionen titigen. Unsere dazu passenden
langfristigen Finanzierungen werden also weiterhin gebraucht.

fosdeoold Gl

Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt






Das Bildkonzept ,,Zukunftsrezepte”

.Bio", ,Regional”, ,,Superfood”, aber auch fur uns Europaer
neuartige Lebensmittel wie Algen oder Insekten sind aktuell
heif3 diskutierte Trends. Ihr Potenzial fUr die deutsche Land- und

Ernahrungswirtschaft analysiert das diesjahrige Agrar Spezial.

Wir visualisieren das Thema anhand asthetischer Nahaufnahmen,
die jeweils einen der genannten Ernahrungstrends reprasentieren.
Was wir in Zukunft tatsachlich essen, durfte im wahrsten Wortsinne
auch eine Frage des Geschmacks sein. Deshalb erganzen wir jedes

Motiv mit einem dazu passenden Rezept.

Wir wunschen Ihnen eine anregende Lekture, viel Vergnigen beim

Nachkochen und einen guten Appetit!



ALGEN-BLINIS MIT SOUR CREAM
UND FORELLENKAVIAR

ZUBEREITUNG

Algen zupfen und mit dem Wasser fein mixen. Etwas stehen
lassen, damit sich der Schaum setzen kann. Auf kleiner Stufe
weitermixen und das Metil dazugeben. Langsam laufen
lassen, damit keine weiteren Luftblasen entstehen. Etwas
salzen und das Olivendl unterriihren. Am besten einen Tag
vor dem Gebrauch herstellen, damit sich die Luftblasen
aufgel®st haben.

Die Masse in einen Espuma-Siphon gieffen und Kohlensdure
nach Anleitung einfillen. Kurz schiitteln und kreisférmig in
eine heife Teflonpfanne (ohne Fett) geben. Sehr kurz von
beiden Seiten anbraten.

Die Blinis mit Sour Cream, Forellenkaviar und Meeressalat
garnieren. Warm servieren.

LUTATEN (FUR 4 PERSONEN)
200 g Algen

200 ml Wasser

1 Prise Salz (Fleur de Sel)
75 ml Olivendl
8 g Metil
Sour Cream
Forellenkaviar

Meeressalat

Schwierigkeit: anspruchsvoll
Zubereitungszeit: 30 Min.




ALGEN - GESUNDHEIT AUS DEM WASSER.
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Agrar Spezial

Was essen wir morgen? -
Erndhrungstrends und Verbraucherwinsche

14

»~Du bist, was Du isst!” Immer mehr Menschen machen heute Nahrungsmittel
und ihren Konsum zu einem wichtigen Teilaspekt ihres individuellen Lebens-
entwurfs. Waren es frither noch Lebensmittelengpasse und Begriffe wie
~Muckefuck” oder ,Riibenbrot”, die die Erndhrung Deutschlands pragten,
sind es heute ,Superfood” und ,Clean Eating”. Dahinter stehen verdnderte
Anspriiche und Wiinsche der Konsumenten, die in Zeiten von Versorgungs-
not und Armut noch keine Relevanz hatten.

Heute werden Erndhrungsgewohnheiten vielfach zur personlichen Identitit
des Konsumenten gezdhlt. Spezifische Wertvorstellungen auch in Bezug auf
die Erndhrung geben den Verbrauchern Orientierung beim Lebensmittelein-
kauf und erleichtern die Auswahl unter einer noch nie zuvor erreichten Viel-
falt von Produkten. Neue Erndhrungstrends bedeuten Risiken, aber auch neue
Chancen fiir die Landwirtschaft. Denn die bestehenden Mirkte verdndern
sich und ganz neue Markte entstehen. Unser diesjdhriges ,, Agrar Spezial”
widmen wir daher der Doppelfrage: Welche Erndhrungstrends sind bereits
am Markt etabliert und welche deuten sich fiir die Zukunft an?

Wir beleuchten die historische Entwicklung der Erndhrung, analysieren
aktuelle Erndhrungstrends in Deutschland und geben einen Ausblick, wie
sich der Markt entwickeln konnte. Nicht zuletzt lassen wir Landwirte zu
Wort kommen und gehen der Frage nach, welche Mafinahmen landwirt-
schaftliche Betriebe ergriffen haben, um zukiinftig starker von neuen Er-
nédhrungstrends profitieren zu kénnen.

Erndhrung frither und heute

Die Zeiten dndern sich. Das ist auch den Erndhrungsgewohnheiten in
Deutschland anzumerken. Sie unterliegen einem stetigen Wandel. So war
die Erndhrung der Bevolkerung in der Nachkriegszeit noch durch Mangel,
Hunger und Armut gekennzeichnet. Heutzutage treffen die Verbraucher
dagegen auf eine unermessliche Produktvielfalt.

Das war nicht immer so: Besonders nach dem Zweiten Weltkrieg war neben
der Zerstorung von Wohnraum und Infrastruktur die Lebensmittelversor-
gung in einer prekéren Situation. Die Teilung Deutschlands verschérfte die
Versorgungsnot der Bevolkerung zusitzlich. Um Lebensmittel gerecht ver-
teilen zu konnen, wurden Brot- und Lebensmittelmarken als Bezugsscheine
eingefiihrt und Preise staatlich diktiert. Dies belegt zunéchst, dass die Lebens-
mittelversorgung als tiberaus dringliche politische Aufgabe wahrgenommen
wurde. Die ergriffenen planwirtschaftlichen Methoden fiihrten allerdings
nicht zu einer Ausweitung des Angebots, sondern in erster Linie zu einem
lebhaften Schwarzmarkt. Schweinefleisch wurde als eines der begehrtesten
Produkte auf dem Schwarzmarkt zu Hochstsummen gehandelt. Auch Boh-
nenkaffee war ein kaum erschwingliches Gut. Der Ersatzkaffee - im Volks-
mund , Muckefuck” genannt - bestand aus Gerste oder Eicheln.

Ende der 1940er Jahre setzte das ,, Wirtschaftswunder” ein, eng verbunden
mit dem Konzept der Sozialen Marktwirtschaft und dem Namen Ludwig



Erhard. Dieser wurde im Mérz 1948 zum Direktor der ,Verwaltung fiir
Wirtschaft” fiir die drei westlichen Besatzungszonen ernannt. Erhard setzte
im Juni 1948 die Wahrungsreform mit der Einfithrung der D-Mark durch
und beendete die staatlichen Preisbindungen sukzessive. Der Erfolg dieser
Strategie war durchschlagend. Ein langanhaltender wirtschaftlicher Auf-
schwung setzte ein. In der Landwirtschaft verbesserten sich Pflanzenbau-
und Tierhaltungsmethoden, so dass die Agrarproduktion enorm gesteigert
werden konnte. Lebensmittelengpéasse gehorten bald der Vergangenheit an.
Am 1. Mai 1950 wurden schliefSlich alle Lebensmittelrationierungen in West-
deutschland aufgehoben. Die Bevolkerung profitierte von einer sinkenden
Arbeitslosigkeit und steigenden Realeinkommen. Das hatte auch Auswir-
kungen auf die Erndhrungsgewohnheiten. Es wurden vermehrt fetthaltige
Nahrungsmittel gekauft und tippige Mahlzeiten galten nach jahrelanger Ent-
behrung als Statussymbol.

Daneben gewannen Convenience-Produkte zunehmend an Relevanz. So
brachte Julius Maggi ab 1950 bekannte Produkte wie Rinderbouillonwirfel
und Ravioli auf den westdeutschen Markt. Fiir die privaten Haushalte war
insbesondere mit dem Kiihlschrank ein ,Quantensprung” verbunden. Durch
ihn erdffneten sich fiir breite Schichten der Bevolkerung ganz neue Moglich-
keiten der Lagerung und Zubereitung von Lebensmitteln. So war es auch
kein Wunder, dass sich diese Innovation schnell etablierte: Gab es Ende der
1950er Jahre nur in 20 % der Haushalte einen Kiihlschrank, waren es Mitte
der 1960er Jahre schon 60 %. Daneben wurde auf der Lebensmittelmesse
»~Anuga” im Jahr 1955 erstmals Tiefkiihlkost préasentiert, die sich aufgrund
der verlangerten Lagerfahigkeit ebenfalls zunehmender Beliebtheit erfreute.

Nicht nur die Erndhrung verdnderte sich, sondern auch der Lebensmittel-
handel. Er konzentrierte sich. Die vielen, oft gut erreichbaren, aber kleinen
,Tante-Emma-Liden” mit schmalem und flachem Produktsortiment mussten
groflen Selbstbedienungslidden mit einem wesentlich breiteren, tieferen Sor-
timent und in der Regel auch deutlich giinstigeren Preisen weichen. 1962
erdffnete der erste Discounter der Gebriider Albrecht in Westdeutschland.
Eine sich standig verbessernde Infrastruktur und innovative Verpackungs-
materialien fithrten dazu, dass simtliche Lebensmittel in ihrer Vielfalt nahe-
zu iiberall verfiigbar waren. Die Gestaltung der Verpackung wurde bei stei-
gender Vielfalt und Auswabhl fiir die Warenprésentation und Kaufanregung
immer wichtiger - so begann auch die Erfolgsgeschichte der Markenartikler.

In den 1960er Jahren hielt auch die Imbisskultur in der Bundesrepublik Ein-
zug - vor allem Brithwurst, Gefliigel und Pommes Frites waren und sind
auch heute noch eine gern gesehene Zwischenmahlzeit vieler Deutschen.
~Fast Food” lag im Trend. So war es auch kein Wunder, dass am 4. Dezem-
ber 1971 die erste deutsche McDonald’s-Filiale in Miinchen ervffnete.

Der Wandel der Erndhrungsgewohnheiten hatte zur Folge, dass die Anzahl
der Ubergewichtigen in der Bevélkerung deutlich zunahm. Es gab aber
auch eine Gegenbewegung: In den 1960er und 1970er Jahren kam es zum
historischen Hohepunkt des Schlankheitswahns - das englische Fotomodell
» Twiggy” wurde mit ihrer extrem schlanken Figur zur weltberithmten Stil-
ikone. So entwickelte sich zunehmend der Markt fiir Didtprodukte und es
kam zu einem steigenden Gesundheitsbewusstsein in der Bevolkerung. Das
Interesse an Vollwert- und Biokost begann zu wachsen.

1



Anteil von Nahrungs-
mitteln und alkohol-
freien Getranken an
den privaten Konsum-
ausgaben 2016

30 %
25
20
15
10

5

0

Rumanien*
Portugal
Italien
Frankreich
Deutschland

GroBbritannien

Quelle: Eurostat; *2015

12

Insgesamt entwickelte sich seit dem Kriegsende eine Wohlstandsgesell-
schaft, deren Esskultur durch eine wachsende Vielfalt gekennzeichnet war.
Produktneuheiten und das veranderte Einkaufsverhalten wurden vor allem
durch den technischen Fortschritt und sich beschleunigende Globalisie-
rungsprozesse ermdglicht. Durch die Internationalisierung fanden sich zu-
nehmend auch Gerichte aus Italien, Griechenland oder China in der Kiiche
der Deutschen.

Aufgrund der gestiegenen Produktivitét in der Landwirtschaft sanken die
Preise fiir Lebensmittel stetig. Gleichzeitig stiegen die Einkommen der Haus-
halte. Betrug der Anteil der Lebensmittel an den Konsumausgaben der
Haushalte im Jahr 1850 noch 60 %, war er 100 Jahre spéter bereits auf 44 %
gesunken. Heute gehort Deutschland mit 10,6 % weltweit zu den Landern
mit dem niedrigsten Anteil von Nahrungsmitteln an den Konsumausgaben.
Franzosische Biirger geben dagegen 13,4 % fiir Lebensmittel aus.

Nachdem die Versorgung der Bevolkerung mit Nahrungsmitteln dauerhaft
gesichert schien, riickten weitere Aspekte der Erndhrung in den Vorder-
grund. Essen sollte mehr leisten, als nur den Hunger zu stillen. Demnach
lassen sich auch bei der Erndhrung Parallelen zur Maslowschen Bediirfnis-
pyramide erkennen. Sind die Grundbediirfnisse des Menschen erst erfiillt,
spielen Sicherheits- oder auch sozial-ethische Bediirfnisse eine zunehmende
Rolle. So gewinnen auch ethisch-moralische Erwdgungen bei der Erndhrung,
neben dem Faktor Zeit oder dem Wunsch nach Gesundheit und Schlankheit,
an Relevanz.

Politische Beweggriinde wie Umwelt- oder Tierschutz und gesellschaftliche
Verdanderungen wie der demografische Wandel und die steigende Anzahl
von Single-Haushalten beeinflussen die Esskultur ebenso wie Innovationen
in der Informations- und Kommunikationstechnologie. Online-Shopping
gewinnt auch bei Lebensmitteln an Bedeutung, wihrend gleichzeitig der
Einkauf auf dem Wochenmarkt als Erlebnis zelebriert wird. Der Wunsch
nach Abwechslung und Vielfalt ist heutzutage auch an der Anzahl der jahr-
lichen Neueinfiihrungen ablesbar: Von den rund 170 000 Lebensmitteln und
Getranken in den deutschen Supermarktregalen sind knapp 25 % Produkt-
neuheiten, von denen jedoch nur etwa ein Drittel langer als zwei Jahre am
Markt bleiben.

Die gestiegenen Anspriiche der Verbraucher an Qualitit und Nachhaltigkeit
der konsumierten Nahrungsmittel fithren zu unterschiedlichen Lebensmit-
teltrends. Einfluss haben aber auch die zunehmende Unsicherheit iiber die
»richtige” Erndhrung angesichts einer wachsenden Anzahl konkurrierender
Lebens- und Erndhrungsphilosophien, die Zeitknappheit und der zuneh-
mende Aufler-Haus-Verzehr. Auf die Produktionsweise in der Landwirt-
schaft wirken sich ferner die Entwicklung des Fleischverzehrs und der zu-
nehmende Anteil an vegetarischen und veganen Produkten aus. Aber auch
die Trends ,,Gentechnikfrei”, ,Bio” und ,Regional”, ebenso wie der Wunsch
nach ausgewogener Erndhrung spielen eine Rolle.

Quo vadis Fleischverzehr?
Laut dem aktuellen Erndhrungsreport 2017 des Bundesministeriums fiir Er-

ndhrung und Landwirtschaft (BMEL) ist Fleisch nach wie vor das beliebteste
Lebensmittel der Deutschen. Das wird auch beim Blick auf den Gesamtum-



satz der Erndhrungsindustrie deutlich: Hier hat die fleischverarbeitende
Industrie mit 24,3 % den hochsten Anteil. Fast jeder zweite Deutsche gibt an,
am liebsten Fleisch zu verzehren. Pro Person afien die Deutschen 2016 nach
vorldufigen Berechnungen der Bundesanstalt fiir Landwirtschaft und Ernéh-
rung (BLE) rund 60 kg Fleisch, 9 % weniger als noch vor 30 Jahren. 1985
waren es noch 66,1 kg pro Kopf.

Anfang der 1990er Jahre war der Hohepunkt in der historischen Entwick-
lung des Fleischverzehrs erreicht. Im Vergleich zum Jahr 1950 verzehrten
die Deutschen pro Kopf im Durchschnitt rund 40 kg mehr Fleisch. Griinde
hierfiir waren der gestiegene Wohlstand in Deutschland und das bereits
beschriebene Statussymbol, tippige und meist fleischhaltige Gerichte zu
verzehren bzw. zu servieren.

Nicht nur der Fleischverzehr pro Kopf hat sich im Laufe der Jahre gedndert,
sondern auch die Verzehranteile verschiedener Fleischsorten. Wahrend der
Verzehr von Schweinefleisch in den letzten 30 Jahren zurtickging, gewann
Geflugelfleisch immer mehr an Bedeutung. Seit gut einem Jahrzehnt hat
Geflugelfleisch, bezogen auf die Hohe des Durchschnittsverzehrs, Rind-
und Kalbfleisch sogar den Rang abgelaufen. Laut dem Deutschen Fleischer-
Verband liegt das unter anderem an Preisdifferenzen, aber auch daran, dass
Gefluigelfleisch fiir gestinder gehalten wird.

Fleischverzehr pro Kopf in Deutschland
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Quellen: Deutscher Fleischer-Verband e.V.; BLE

Insgesamt gibt es beim Fleischverzehr sehr unterschiedliche, zum Teil ge-
genldufige Entwicklungen. Wahrend fiir viele die tégliche Fleischportion
zum Alltag gehort, lehnt ein Drittel der Haushalte das inzwischen ab. Solche
Verbraucher mit bewusst geringerem Fleischverzehr werden im modernen
Sprachgebrauch auch als , Flexitarier” bezeichnet.

In Zeiten des Mangels stellte Fleisch als Eiweifs- und Fettlieferant noch eine
kostbare Mahlzeit und ein Luxusgut dar. Aufgrund von Effizienzsteigerun-

Fleischverzehr pro Kopf

in Deutschland
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(2017)

13



Wie schitzen Ver-
braucher den Lebens-
mittel-Trend ,,Vegan”
ein?

Bleibt langfristig im
Angebot (71 %)
Kurzfristiger Trend
(21 %)

WeiB nicht (8 %)

Quelle: Bundesministe-
rium fur Erndhrung und
Landwirtschaft (2017)

Vegetarische und
vegane Lebensmittel
- Umsatz Kernwaren-
gruppen*
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* Vegetarische und
vegane Fleisch- und
Milchalternativen,
pflanzliche Brotauf-
striche, Musli und
Cornflakes

Quelle: Institut fur

Handelsforschung (2016)
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gen in Tierhaltung und Fleischverarbeitung wurde Fleisch aber zunehmend
preiswerter und als alltdgliches Nahrungsmittel leichter verftigbar.

In den letzten Jahren bekam das Thema Fleisch aber auch in den Medien viel
Aufmerksambkeit. Insbesondere die Themen Tierhaltung und Ressourcenver-
brauch werden hier kritisch beleuchtet. Innovative Losungen konnen dabei
helfen, Verbraucher fiir diese Themen zu sensibilisieren. Beispielhaft wird
dies an dem Start-up ,,Grillido” deutlich, das fiir seine besonders eiweifs-
reichen, fettarmen Grillwiirstchen in teils exotischen Geschmacksrichtungen
jingst den Deutschen Griinderpreis 2017 erhielt. Es sind neue Kédufergrup-
pen entstanden, die vermehrt gesundheitsbewusst einkaufen oder besondere
ethische Anspriiche haben und gezielt solche Produkte nachfragen, die
ihren Werten entsprechen.

Dies wird durch eine Studie der Edmund Rehwinkel-Stiftung aus dem Jahr
2015 bestétigt. Die Studie zeigt die hohe Bedeutung der Tierethik beispiels-
weise als Grundlage der Entscheidung fiir eine vegane Erndhrung. Aber
auch vermutete positive Nachhaltigkeits- und Gesundheitseffekte der Er-
ndhrungsweise lassen sich als wichtige Kaufmotive identifizieren.

Tierwohl und Regionalitit sind den Verbrauchern zwar wichtig. Umfragen
zufolge seien immer mehr Menschen bereit, mehr Geld fiir Fleisch aus be-
sonders artgerechter Haltung auszugeben. Jedoch greift immer noch die
Mehrheit der Verbraucher zu konventionellen Fleisch- und Wurstwaren.
Der Grofsteil der Verbraucher zeigt sich also immer noch sehr preissensibel.

Raus aus der Nische? Vegetarische und vegane Ernihrung

Der bewusste Verzicht auf Fleisch in der Erndhrung liegt auch im Trend.
Allerdings spielen die vegetarische und vegane Erndhrung bislang nur eine
geringe Rolle in Deutschland.

So geht aus dem Erndhrungsreport 2016 des BMEL hervor, dass sich etwa
3% der deutschen Bevolkerung fleischlos erndhren. Dabei gaben in der
Befragung durch das BMEL deutlich mehr Frauen (6 %) als Manner (1 %)
an, nie Fleisch oder Wurst zu essen.

Veganer verzichten nicht nur auf Fleisch, sondern auf simtliche Lebensmit-
tel tierischen Ursprungs, also zum Beispiel auch auf Milch- und Eiprodukte
sowie auf Honig. In Deutschland ernidhren sich schatzungsweise 1 % der
Bevolkerung vegan.

Wenn sich die Entwicklung der letzten Jahre fortsetzt, diirfte der Anteil an
Vegetariern und Veganern in der Bevolkerung weiter wachsen. Dabei spre-
chen Produkte und Gerichte ohne tierische Eiweifie oder Fette nicht nur Ver-
braucher an, die sich konsequent vegetarisch oder vegan erndhren wollen,
sondern durchaus auch Konsumenten, die sich fiir einen bewussteren Um-
gang mit Lebensmitteln entscheiden und ihren Fleischverzehr zumindest
reduzieren mochten. Diese sogenannten Flexitarier greifen dementsprechend
héufiger zu Fleischersatzprodukten und tragen damit einen grofSen Teil
zum ,Veggie-Boom” im Erndhrungsgewerbe bei. Unterstrichen wird dieser
Trend durch den steigenden Umsatz bei Warengruppen fiir vegetarische
und vegane Lebensmittel. So stieg der Umsatz in diesen Gruppen von 2014
auf 2015 um knapp 26 %.



Gentechnikfrei, Bio oder Regional?

Durch die herkommliche Pflanzenzucht wird bereits seit Jahrhunderten die
Leistungsfahigkeit von Nutzpflanzen kontinuierlich verbessert. Seit einigen
Jahrzehnten konnen durch technische Methoden zusitzliche Erbinforma-
tionen (DNA) in die Pflanzen tibertragen und so Eigenschaften verdndert
werden. Die so entstandenen Pflanzen werden als gentechnisch verdnderte
oder modifizierte Organismen bezeichnet (GVO oder GMO abgekiirzt).
Diese griine Gentechnik wird von Teilen der Bevolkerung abgelehnt.

Die am weitesten verbreiteten gentechnisch verdnderten Pflanzen sind Mais,
Sojabohnen, Tomaten, Baumwolle, Kartoffeln und Raps. In den USA wurde
2015 mit einem Lachs sogar das erste mittels Gentechnik geziichtete Tier von
der Gesundheitsbehorde U.S. Food and Drug Administration (FDA) als ge-
sundheitlich unbedenklich eingestuft und deshalb zum Verzehr zugelassen.
Obwohl also mittlerweile zahlreiche gentechnisch verdnderte Agrarprodukte
existieren - auch dies konnte man einen , Trend” nennen -, stehen die meisten
deutschen Verbraucher gentechnisch verdnderten Organismen skeptisch ge-
gentiber.

Die Mehrheit (53 %) der Verbraucher in Deutschland wiirde gentechnisch
verdnderte Lebensmittel nicht kaufen. Dies geht aus einer 2014 verosffentlich-
ten Umfrage der Gesellschaft fiir Konsumforschung (GfK) hervor. Allerdings
gibt auch mehr als ein Viertel der Verbraucher an, nicht genug tiber das
Thema Gentechnik zu wissen, um eine fundierte Kaufentscheidung zu tref-
fen. 11 % der Befragten wiirden gentechnisch veranderte Produkte unter
Umstianden kaufen, sofern diese nicht schidlich fiir die Gesundheit und die
Umwelt sind. In einer fritheren Befragung lag dieser Anteil noch bei 17 %.
Somit scheint das Thema zunehmend in den Fokus der Konsumenten zu
riicken. Jedenfalls erfreut sich das ,,Ohne Gentechnik”-Siegel steigender Be-
liebtheit. Insbesondere tierische Produkte wie Fleisch, Milch oder Eier diirfen
dieses Siegel nur tragen, wenn auch die hierfiir genutzten Tiere nicht mit
gentechnisch verdnderten Futtermitteln in Beriihrung gekommen sind.

Dass das staatliche Siegel bei den Verbrauchern gut ankommt, zeigt der Um-
satz mit diesen als gentechnikfrei deklarierten Produkten, der im Jahr 2017
tiber 4 Mrd. Euro lag. Uber die Halfte des Umsatzes wird allein mit gentech-
nikfreien Milchprodukten (2,4 Mrd. Euro) erwirtschaftet. Zusétzlich zéhlen
Eier (690 Mio. Euro) und Gefliigelfleisch (1,1 Mrd. Euro) zu den umsatz-
starksten ,,Ohne Gentechnik”-Produkten.

Doppelt so hoch wie die Umsitze mit gentechnikfreien Produkten sind die
Umsitze mit Bio-Lebensmitteln und Getrinken in Deutschland. Der Trend
zu Okologisch erzeugten Lebensmitteln hatte seine Wurzeln in der Natur-
kost-Bewegung zu Beginn des 20. Jahrhunderts, die Erndhrung und Bewusst-
sein miteinander verband. Deren Anhdnger suchten Lebensmittel, die frei
von Zusatzstoffen, frisch und nur minimal verarbeitet waren. Diese Lebens-
mittel waren speziell in Reformh&usern zu erwerben. Eines der ersten
Reformhiuser Deutschlands, das ,, Boermel-Ernst”, entstand im Jahr 1904
am Eschenheimer Tor in Frankfurt am Main - in Steinwurfnihe zum heuti-
gen Geschiftssitz der Rentenbank. Erst in den 1960er und 1970er Jahren
entstanden die ersten ,Naturkostldden” in Berlin, Hamburg und Miinster.
Nach dem Einzug der Bio-Produkte in die Supermaérkte breitete sich das
Sortiment auch in Discountern, grofsen Verbrauchermarkten und Drogerien
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aus. Laut einer Konsumentenbefragung von PricewaterhouseCoopers (PwC)
greifen die Verbraucher vor allem bei Obst und Gemtise zu Bio-Produkten.
Bei tierischen Produkten wie Milch, Fleisch und Wurst wiirde sich gut jeder
Dritte eher fiir die Bio-Variante entscheiden. Insgesamt verdoppelte sich
laut dem GfK Consumer Scan der Ausgabenanteil fiir Bio-Produkte von
2006 bis 2016.

Dementsprechend lagen die Umsitze fiir Bio-Lebensmittel im Jahr 2017 bei
rund 10 Mrd. Euro. Das sind rund 6 % mehr als im Vorjahr. Der Zuwachs
ergibt sich auch durch die zunehmende Etablierung von Handelsmarken -
im Bio-Segment sind Bio-Artikel nun auch fiir preissensible Konsumenten
erschwinglich. Das zeigen auch die aktuellen Zahlen zur Umsatzentwick-
lung bei Bio-Lebensmitteln: Der Umsatz im Lebensmitteleinzelhandel
(inklusive Drogerien) ist deutlich stirker angestiegen als in den Naturkost-
fachgeschiften. Allerdings gehoren insbesondere Haushalte mit einem
monatlichen Nettoeinkommen von 3 000 Euro und mehr noch immer zu
den héufigsten Intensivkonsumenten von Bio-Lebensmitteln.

Anteil Nutzertypen von Bio-Lebensmitteln in Deutschland nach Einkommen
im Jahr 2017
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Quelle: Bundesministerium fiir Ernéhrung und Landwirtschaft (2017)

Neben gentechnikfreien und Bio-Produkten stellen insbesondere regionale
Lebensmittel einen bedeutenden Trend dar und erfreuen sich wachsender
Beliebtheit. Hier spielt das Vertrauen der Verbraucher als Kaufkriterium
eine grofie Rolle.

Wochenmirkte sind in beinahe allen Stddten etabliert. Sie bieten Verbrau-
chern und Produzenten, die dort ihre Produkte meist direkt vermarkten,
eine gute Moglichkeit, sich auszutauschen. Aber auch Supermairkte haben
die Nische fiir sich entdeckt. So sind Verbraucher durchaus bereit, fiir
regionale Lebensmittel, die oft auch mit ,fairen” Erzeugerpreisen in Ver-
bindung gebracht werden, tiefer in ihren Geldbeutel zu greifen.

Auch in der Gastronomie setzt sich der Trend fort. Viele Restaurants bieten
ausschliefilich Gerichte mit Zutaten aus dem Umkreis an. Eine aktuelle Um-
frage der Forschungsgruppe Wahlen e.V. Mannheim hat ergeben, dass es
75 % der Befragten wichtig ist, dass die verwendeten Produkte aus der Re-



gion kommen. Zu dhnlichen Ergebnissen kommt der Erndhrungsreport 2017
des BMEL.

Die als hochwertiger empfundene Qualitidt und Frische, der bessere Ge-
schmack, aber auch die als vorteilhaft wahrgenommene Umweltbilanz und
die Unterstiitzung béuerlicher Betriebe aus der eigenen Region sind die
Aspekte, die fiir die Wahl regionaler Produkte sprechen. Dabei wiinschen
sich Konsumenten ein grofieres regionales Angebot. Die wahrgenommene
Verfiigbarkeit spielt im Lebensmitteleinzelhandel fiir die Kundenbindung
eine enorme Rolle, denn ein Grofiteil der Befragten wére bereit, bei nicht
ausreichendem Angebot zum Konkurrenten zu wechseln. In Befragungen
geben Verbraucher an, dass sie mehr regionale Produkte konsumieren wiir-
den, wenn es insgesamt ein grofieres Angebot gibe.

Regionales Angebot und Verbraucherwiinsche
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Anteil der Verbraucher, die sich ein gréBeres regionales Angebot wiinschen

Quelle: Bundesministerium fiir Ernahrung und Landwirtschaft (2017)

Daraus ergibt sich fiir die Landwirtschaft ein enormes Entwicklungspotenzial.

Mit der Direktvermarktung oder iiber ein gemeinsames Regional-Label im
Einzelhandel konnen landwirtschaftliche Betriebe ihre Umsétze steigern.

Clean-Label-Produkte und die Philosophie der ,sauberen” Ernihrung

Der Trend zum , Clean Eating” bedient vor allem Verbraucher mit einem
besonders gesundheitsorientierten Lebensstil. Hierbei werden stark verar-
beitete Nahrungsmittel und Produkte mit kiinstlichen Zusitzen wie Ge-
schmacksverstdrker oder Konservierungsmittel vom Speiseplan gestrichen -
das Essen soll so naturbelassen wie moglich sein. Die Unsicherheit der
Verbraucher dartiber, was besonders gesund und ,rein” ist, versuchen die
Hersteller von ,, Clean-Label-Produkten” zu verringern - und so den Absatz
ihrer Produkte zu erhdhen.

Der Handel mit Produkten, die dariiber beworben werden, dass sie be-
stimmte Inhaltsstoffe gerade nicht enthalten, wird fiir die Supermérkte im-
mer interessanter. Ob gentechnikfrei, lactosefrei, glutenfrei oder frei von
Konservierungsstoffen, Geschmacksverstirkern oder Zucker - der gesund-
heitsbewusste Kadufer wird tiber die Gestaltung der Verpackung tiber die
vermeintliche Unbedenklichkeit informiert und muss nicht lange in der Zu-
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tatenliste suchen. Wahrend fiir Konsumenten, die an bestimmten Lebens-
mittelunvertrédglichkeiten leiden, die offensichtliche Deklaration ein Segen
ist, werden die Produkte auch von Konsumenten ohne solche Unvertréglich-
keiten, die die Produkte als besonders ,rein” und gesundheitsférdernd ein-
ordnen, gekauft. Bekanntes Beispiel ist etwa die Deklaration von diversen
Fruchtsiften, Mineralwasser oder Tees als ,lactosefrei” und , glutenfrei”.
Auch die Renaissance des ,,Muckefuck”, ehemals der Kaffee-Ersatz in Zeiten
wirtschaftlicher Not, als koffeinfreie Alternative zu Bohnenkaffee ist ein
anschauliches Beispiel fiir solche , Frei-von“-Produkte.

Superfoods: Wunderwaffen der Erndhrung?

Chia-Samen, Amaranth, Quinoa, Goji-Beeren oder Matcha-Tee - die soge-
nannten ,Superfoods” mit ihren vermeintlich stérkenden und vitalisierenden
Eigenschaften liegen ebenfalls im Trend. Fiir einzelne Produkte sind sogar
Umsatzwachstumsraten im dreistelligen Bereich zu beobachten. Insgesamt
hat sich laut Untersuchungen des Marketing-Beratungsunternehmens IRI
der Gesamtumsatz der Superfood-Artikel in Deutschland zwischen 2015
und 2016 von 25 Millionen Euro auf 46 Millionen Euro fast verdoppelt. Es
tauchen stindig neue Superfood-Produkte auf: Ob Kokoswasser als Ersatz
zu Kuhmilch oder Kale-Chips, wobei , Kale” das englische und modernere
Wort fiir Griinkohl ist. Laut Erndhrungsreport 2017 des BMEL halten aller-
dings 50 % der Verbraucher Superfood eher fiir einen kurzfristigen Ernéh-
rungstrend. Dies kann auch daran liegen, das immer wieder neue Superfoods
auf den Markt kommen.

Gourmet-Food, Convenience oder My Food

Neben Superfood wichst auch in Deutschland der Bereich des Gourmet-
Foods. Waren Burger, Pizza oder Kebab in den letzten Jahren noch das typi-
sche Fast Food mit giinstigen Zutaten, finden sich hierfiir zunehmend auch
teure Gourmet-Varianten. Anhand von Angeboten wie Burgern mit regiona-
lem Bio-Angus sieht man die Aufwertung der bisher eher schlichten Gerichte
voranschreiten. Nicht nur in eigens dafiir eingerichteten Laden, sondern
auch im Lebensmitteleinzelhandel ist diese Entwicklung zu spiiren. Dem
Kunden ist es somit moglich, , einfache” Gerichte aufzuwerten - hier spielen
die zunehmende Frischeorientierung, die Lust auf exklusives Essen und ein
begrenztes Zeitbudget zusammen.

Der bereits in den 1980er Jahren auftretende Trend des Convenience Food
bezeichnet Fertigmeniis oder Fertigmeniikomponenten, die vollstindig oder
fast vollstindig zum Verzehr vorbereitet sind. Hauptgrund fiir den Kauf
von Convenience-Produkten ist die Zeitknappheit, die viele Berufstitige ver-
spiiren. Hierzu zidhlen aber nicht nur Komplettgerichte fiir die Mikrowelle,
wie sie in den 1980er Jahren aufkamen, sondern beispielsweise auch bereits
geschnittenes und portioniertes Obst oder fertige Salate, welche mittlerweile
in vielen Supermarkten in der Kiihltheke angeboten werden. Durch immer
neue Konzepte und das Aufgreifen anderer Lebensmitteltrends wéchst der
Convenience-Bereich stetig weiter.

Beim Erndhrungstrend ,, My Food” werden Lebensmittel individuell nach
eigenen Wiinschen hergestellt. Verbraucher sind bereit, mehr fiir das Pro-
dukt auszugeben als fiir die ,Standardware”. Beispielsweise kostet ein indi-



viduell zusammengestelltes Miisli etwa 40 % mehr als ein vergleichbares
Produkt, das im Laden erhiltlich ist.

Insekten und Algen - Lebensmitteltrends der Zukunft?

Heuschrecken, Kifer, Mehlwtirmer oder Seidenraupen, meist gegrillt oder
gerostet - die in Mitteleuropa traditionell nicht verbreitete und bisweilen
skeptisch betrachtete Insektenkost bietet erndhrungsphysiologisch erhebli-
che Vorteile.

Im Vergleich zu herkémmlichen tierischen Produkten liefern Insekten fast
doppelt so viel des wichtigen Vitamins B12 und verfiigen tiber einen hohen
Anteil ungesittigter Fettsduren. Zusitzlich gilt die Zucht von Insekten als
umweltschonender, da die wechselwarmen Tiere ihre Kérpertemperatur der
Umgebungstemperatur anpassen und damit einen htheren Anteil der in
Form von Futter aufgenommenen Energie in Kérpermasse umwandeln. In
Afrika, Asien, Stidamerika und Australien stehen Insekten schon seit langer
Zeit auf dem Speiseplan.

Auch in den westlichen Industrienationen befasst man sich angesichts der
steigenden Weltbevolkerung und der begrenzten Fliche, die zur Nahrungs-
mittelproduktion genutzt werden kann, mit alternativen Proteinquellen.
Essbare Insekten sind in Deutschland aktuell tiber Online-Shops erhaltlich.
Im World Wide Web kann man etwa Insektenboxen mit unterschiedlich
gewdiirzten Heimchen oder Insekten-Proteinriegel erwerben. Das sind aller-
dings Ausnahmen und rechtliche Grauzonen. Denn Insekten sind bisher
zwar in einigen EU-Landern wie beispielsweise den Niederlanden fiir den
menschlichen Verzehr zugelassen, nicht aber in Deutschland. Diese Situation
wird sich allerdings moglicherweise bald &ndern. Denn am 1. Januar 2018
trat die européische ,Novel-Food-Verordnung” in Kraft. Nach der Ver-
ordnung gelten Insekten als sogenannte , neuartige Lebensmittel”, fiir die
ein neues, nun bei der europdischen Lebensmittelsicherheitsbehérde EFSA
zentralisiertes EU-weites Zulassungsverfahren gilt. Stellt die EFSA die ge-
sundheitliche Unbedenklichkeit eines neuartigen Lebensmittels fest, kann
es EU-weit fiir den menschlichen Verzehr zugelassen werden. Daher ist
zwar noch mit einer gewissen Wartezeit zu rechnen, frither oder spiter
durften sich allerdings gegrillte Heuschrecken oder Insekten-Burger auch
in Deutschland auf dem Teller finden.

Hier kénnte in Zukunft ein Trend entstehen, der nachhaltig und auch fiir die
deutsche Landwirtschaft 6konomisch interessant wire, lassen sich doch In-
sekten mit relativ geringem Einsatz von Energie und Futtermitteln ztichten.
Allerdings bestehen noch viele Unklarheiten beztiglich der Belastung von
Insekten mit chemischen Schadstoffen, Bakterien, Viren, Parasiten oder Pilzen
in Produktionsanlagen sowie der moglichen Auslésung von Allergien durch
Insekten.

Einen zukiinftigen Erndhrungstrend konnten zudem Algen bilden. Bisher
kannte man das Meeresgemiise vorwiegend aus der asiatischen Kiiche, wo-
bei traditionell bléttrige Makroalgen dominieren, beispielsweise als Salat
oder getrocknet zur Zubereitung von Sushi. Mikroalgen weisen allerdings
ebenso giinstige Ndhrwerte auf und werden auch schon in Deutschland
geziichtet.
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Algen enthalten pflanzliches Eiweif3, wenig Fett und kaum Kalorien. Hinzu
kommt ein hoher Gehalt an Omega-3-Fettsduren, Vitaminen, Ballaststoffen,
Mineralstoffen und Spurenelementen. Diese Eigenschaften machen Algen zu
wahren Alleskonnern und somit zu einem potenziellen ,Superfood”. Forscher
des Fraunhofer-Instituts konnten zeigen, dass Seetang als natriumé&rmere
Alternative herkommliches Kochsalz teilweise ersetzen kann. In Nudeln,
Chips, Tee, als Salzvariante oder in Salaten - Algen bieten vielfaltige kulina-
rische Einsatzmoglichkeiten. Fiir diejenigen, die weniger experimentierfreu-
dig sind, werden bereits aus Algen hergestellte Nahrungsergénzungsmittel
oder Erfrischungsgetrinke angeboten.

Zwar bilden Algen eine relative neue und noch kleine Produktgruppe, die
sich erst am Markt etablieren muss. Allerdings sprechen nicht nur gesund-
heitliche, sondern auch ckonomische und 6kologische Aspekte fiir eine
mogliche Karriere der Alge als Superfood: Der Anbau von Algen gilt auf-
grund ihres hohen Ertrags als umweltschonender, verglichen mit dem
Anbau anderer Nutzpflanzen. Auf einem Hektar Fladche konnen theoretisch
etwa 25 Tonnen Mikroalgen geerntet werden. Dabei muss die Kultivierung
nicht auf landwirtschaftlichen Fldchen erfolgen.

Erndhrungstrends: Die Einschitzung der Landwirte
Welche Meinung haben Landwirte beziiglich aktueller Erndhrungstrends?

Dieser Frage hat sich das Research-Team der Rentenbank mit Hilfe einer
Befragung unter 850 Landwirten genéhert.

Wichtigste Einkaufskriterien aus Sicht der Landwirte
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Quelle: Rentenbankbefragung ,Ernahrungstrends - Was denken Landwirte?” (2017)

Aktuelle Bedeutung von Kaufkriterien

Zunichst standen die aktuell wichtigsten Kaufkriterien im Mittelpunkt der
Befragung. Die Landwirte sollten einschétzen, welche Themen fiir die Ver-
braucher beim Einkauf am Wichtigsten sind. Hier ergab sich ein klares Bild:



Insgesamt halten die befragten Landwirte den Preis fiir das wichtigste Ent-
scheidungskriterium. 93 % halten den Preis fiir , sehr wichtig” oder , wich-
tig”. Vor allem Veredlungsbetriebe schitzen , glinstige Lebensmittel” noch
etwas wichtiger fiir das Einkaufsverhalten ein als ihre Berufskollegen in an-
deren Betriebsformen.

Fiir die Landwirte stehen danach die Themen , Regionalitdt” und , Gentech-
nikfrei” bei der Kaufentscheidung besonders hoch im Kurs. Diese Aspekte
hielten 71 % beziehungsweise 69 % der Landwirte fiir sehr wichtig oder
wichtig. In den Top 4 ist aulerdem das Thema , Umweltschutz” vertreten:
Mehr als jeder zweite Landwirt ist der Ansicht, dass den Verbrauchern eine
ressourcenschonende Herstellung von Lebensmitteln wichtig ist.

»Bio” wird von den befragten Landwirten hingegen erst als fiinftwichtigstes
Kriterium fiir die Kaufentscheidung der Konsumenten genannt. Zusétzlich

nehmen Landwirte die Themen , Vegetarische Produkte”, ,Gourmet Food”
und , Fair-Trade-Produkte” als eher unwichtig bis sehr unwichtig wahr.

Anteil der Landwirte, die ,Regional” und ,,Bio” fiir sehr wichtig halten nach
Bildungsgrad
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Quelle: Rentenbankbefragung , Erndhrungstrends - Was denken Landwirte?” (2017)

Mit Blick auf die Einschédtzung nach Bildungsabschluss der befragten Land-
wirte ist insbesondere ein Trend bei htherem Bildungsgrad in Richtung
Regionalitdt zu erkennen. Hier gaben 33 % der Betriebsleiter mit einem Fach-
hochschul- oder Universitdtsabschluss an, dass ihrer Ansicht nach Regiona-
litdt fiir den Einkdufer sehr wichtig sei. Umgekehrt verhilt es sich mit Bio-
Produkten. Diese wurden mit steigendem Bildungsgrad als unbedeutender
fur die Kaufentscheidung eingeschatzt.
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Welcher Trend hilt sich langfristig?

Bei der Einschédtzung dazu, inwieweit sich aktuell zu beobachtende Erndh-
rungstrends auch langfristig etablieren werden, ergibt sich bei den Land-
wirten ein differenziertes Bild. 84 % der Landwirte sehen regionale Produkte
als einen Trend an, der sich langfristig etablieren wird.

Kleine Betriebe (30 bis 49 ha) sehen bei der Regionalitédt mit 89 % sogar be-
sonders haufig einen langfristigen Trend. Mit 55 % stellen Bio-Produkte den
am zweithdufigsten genannten Trend dar, bei dem Landwirte eine langfris-
tige Etablierung am Markt erwarten. Dieses Ergebnis ist besonders interessant,
gibt doch zugleich tiber die Hilfte der befragten Landwirte dieses Kriterium
als (heute noch) eher unwichtiges oder géanzlich unwichtiges Kaufkriterium
an. Offenbar wird hier fiir die Zukunft ein starkes Wachstum des Marktes
fuir Bio-Produkte erwartet. In vegetarischen Produkten (31 %), Gourmet Food
(20 %) und veganen Produkten (13 %) sehen die Landwirte ebenfalls lang-
fristige Markttrends. Diese haben in der aktuellen Betrachtung von Kaufkri-
terien fiir Landwirte ebenfalls eine eher untergeordnete Rolle gespielt. Bei
Gourmet Food sehen besonders Veredlungsbetriebe einen nachhaltigen
Trend. Interessant ist, dass gentechnikfreie Produkte von den Landwirten
eher als ein vortibergehender Trend eingeschitzt werden. Lediglich 1 % der
Befragten geht von einer langfristigen Etablierung gentechnikfreier Pro-
dukte am Markt aus.

Aktuelle Umsetzung

Zusitzlich wurden die Landwirte gefragt, inwieweit sie bereits auf Erngh-
rungstrends reagiert haben oder noch reagieren wollen. 37 % der Befragten
gaben an, ihren Betrieb schon auf neue Erndhrungstrends ausgerichtet zu
haben. Uber die Hélfte dieser Betriebe hat Investitionen im Bereich der Tier-
haltung durchgefiihrt, beispielsweise in Mafinahmen zur Verbesserung des
Tierwohls oder in eine umweltschonende Produktion.

Mehr als ein Drittel gab an, die Betriebsausrichtung verandert zu haben. Die
Etablierung einer regionalen Vermarktung oder die Umstellung auf 6kolo-
gische Erzeugung waren die hdufigsten Antworten. Im Pflanzenbau waren
besonders die Verringerung der Aufwandmenge an Pflanzenschutzmitteln
oder die Nutzung alter Getreidesorten ein relevantes Thema. Bei der Unter-
scheidung nach Betriebsgrofie beziehungsweise regionaler Lage ergab sich
folgendes Bild: Kleine Betriebe mit 30 bis 49 ha sowie Betriebe im Stiden
Deutschlands gaben am héufigsten an, auf regionale Vermarktung umgestellt
zu haben.

Geplante Anpassungen

Ein Viertel der befragten Betriebe plant, in absehbarer Zeit (1 bis 3 Jahre)
trendspezifisch zu investieren. Dabei stehen Investitionen im Tierhaltungs-
bereich (40 %) sowie in der Betriebsausrichtung (41 %) im Fokus. Besonders
Veredlungsbetriebe planen, Tierwohlmafinahmen umzusetzen. Den Ernih-
rungstrends im Bereich der Pflanzenproduktion und Gourmetproduktion
widmen sich eher kleinere Betriebe unter 50 ha.

Insbesondere Landwirte mit akademischem Abschluss haben beim Thema
»~Gourmet Food” bereits reagiert oder planen, in diesem Bereich stdrker zu



investieren. Generell ist zu sagen, dass mit einem steigenden Ausbildungs-
grad der Landwirte die Wahrscheinlichkeit einer Betriebsanpassung an neue
Trends hoher ist. Gut ausgebildete Landwirte sehen damit weniger Barrieren,
ihren Betrieb neu auszurichten.

Anpassung der Betriebe an Erndhrungstrends*
Anpassung an

Erndhrungstrends

davon:

Tierhaltung

Betriebsausrichtung

Pflanzenanbau

Sonstiges

0% 20% 40% 60 %

vorgenommene Anpassungen geplante Anpassungen

*Mehrfachnennungen moglich

Quelle: Rentenbankbefragung ,Ernahrungstrends - Was denken Landwirte?” (2017)

Chance oder Risiko?

Sehen Landwirte die Erndhrungstrends unter dem Strich eher positiv oder Anteil der Landwirte,
eher negativ? Die Befragung ergab, dass 40 % der landwirtschaftlichen Be- die in den Erndhrungs-
triebe in den Erndhrungstrends eher eine Chance fiir ihren Betrieb sehen. trends elne Chance

. 9 . . s . bzw. ein Risiko sehen
Dagegen verbinden 28 % der Landwirte mit den Erndhrungstrends eher ein
Risiko, denn nattirlich implizieren neuartige Trends immer die Notwendig-
keit, die Ausrichtung des Betriebs zu dndern. Insbesondere Veredlungsbe-
triebe sehen mit 43 % in den Erndhrungstrends héufiger ein Risiko als ihre
Berufskollegen. Dies mag mit den dafiir notwendigen hoheren Investitions-
kosten zusammenhéngen.

Im Hinblick auf das Ausbildungsniveau besteht ein deutlicher Unterschied

zwischen der Gruppe von Landwirten ohne Ausbildung oder mit Gehilfen-

prifung einerseits und der Gruppe von staatlich gepriiften Landwirten oder

Landwirten mit Hochschulabschluss andererseits.

Chance 40%
Risiko 28 %
Weder noch 32%

Landwirte mit einem hoheren Bildungsgrad sehen in den Erndhrungstrends
hé&ufiger eine Chance fiir die Betriebsentwicklung. Landwirte, die eher tiber
einen geringen Ausbildungsgrad verfiigen, nehmen Erndhrungstrends
eher als Risiko wahr. Ahnlich verhélt es sich mit dem Alter: Wihrend die
jlingeren Landwirte deutlich groere Chancen als Risiken sehen, sehen die Quelle: Rentenbank-
dlteren tendenziell hdufiger (wenn auch nicht mehrheitlich) die Risiken befragung ,Erndhrungs-

iiberwiegen trends - Was denken
gen. Landwirte?” (2017)
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Ernahrungstrends: Chance oder Risiko fiir die Entwicklung des landwirtschaft-
lichen Betriebs - Einstellung der Landwirte nach Alter und Ausbildung

Keine landwirtschaftliche
Ausbildung
Landwirtschaftliche
Gehilfenprifung
Staatlich geprifter
Landwirt
Landwirtschaftliches
Studium (Uni, FH)

Landwirte &lter als 60 Jahre

51-60 Jahre alt

35-50 Jahre alt

bis 35 Jahre alt
0% 50% 100%

Chance Weder noch Risiko

Quelle: Rentenbankbefragung ,Ernahrungstrends - Was denken Landwirte?” (2017),
Differenz zu 100 %: keine Angaben

Konsequenzen aus den Ernihrungstrends

Trends wie Regionalitit, Bio oder auch Gourmet Food kénnten sich durchaus
langfristig am Markt etablieren. Dies wird jedenfalls sowohl von Verbrauchern
als auch von den Landwirten selbst so erwartet. Dementsprechend haben
bereits 37 % der landwirtschaftlichen Betriebe auf aktuelle Erndhrungstrends
reagiert. Meist wurden Investitionen in eine gentechnikfreie Produktion
oder der Aufbau einer regionalen Direktvermarktung angeschoben. AufSer-
dem planen 25 % der Betriebe, in absehbarer Zeit auf aktuelle Erndhrungs-
trends zu reagieren. Dabei sehen insbesondere junge, gut ausgebildete Land-
wirte in neuen Trends mehr Chancen als Risiken fiir die Entwicklung ihres
Betriebes.

Nattirlich gibt es kein Patentrezept, das allen Betrieben garantieren konnte,
zu den Gewinnern und nicht zu den Verlierern neuer Marktentwicklungen
zu zéhlen. Allerdings lassen sich einige allgemeine Hinweise geben. Grund-
sédtzlich miissen sowohl die individuellen Gegebenheiten im Betrieb als auch
die extern gegebenen Rahmenbedingungen beachtet werden. Hierbei sollten
die Kundengruppen identifiziert und das mogliche Marktpotenzial bewertet
werden. Eine wichtige Rolle spielen auch die moglichen Vertriebs- und Ab-
satzkandle, tiber die der Betrieb plant, die jeweiligen Produkte zu vermarkten.
In diesem Bereich konnen auch Partner oder Kooperationen fiir Betriebe eine
sinnvolle Erganzung sein. Generell kommen den Betriebsleitern bei direkte-
ren Vermarktungswegen neue Rollen zu. Insbesondere die Kommunikation
des Unternehmers mit seinen Kunden wird wichtiger.






Violette Kartoffelsuppe mit Meerrettich

ZUBEREITUNG

3-4 kleine Kartoffeln zurtickbehalten, den Rest schalen, in Sticke
schneiden und auf ein kleines Backblech geben. Zucker, Cumin,
etwas gemahlenes Meersalz und Olivendl Gber die Kartoffeln geben,
vermengen und gut auf dem Blech verteilen. Im Backofen bei 200°C
Umluft auf mittlerer Schiene 30 Minuten résten, nach 15 Minuten wenden.

Kartoffeln in ein hohes Gefap geben, nach und nach mit 1 bis 1,51
kochendem Wasser Ubergiepfen und plrieren, bis die gewlinschte
Konsistenz erreicht ist. Bei der letzten Wasserzugabe den zerbrockelten
Brihwtrfel zugeben. Suppe in einen Topf geben und langsam erhitzen,
nach Geschmack nachwirzen.

Die zurlickbehaltenen kleinen Kartoffeln schdlen, in sehr diinne
Scheiben schneiden und in etwas Butter anrdsten.

Suppe in Schalen anrichten, ein paar Kartoffelscheiben und Rostzwiebeln
daraufgeben und mit einem Klecks Sahne-Meerrettich servieren.




ALTE SORTEN KOMMEN ZURUCK.

ZUTATEN (FUR 4 PERSONEN)

1 kg violette Kartoffeln (Vitelotte)
3 TL Rohrzucker

1 TL Cuminsamen, grob gemorsert

grobes Meersalz, gemahlen
Olivendl

1 Gemdisebrihwirfel
Butter

Réstzwiebeln
Sahne-Meerrettich

Schwierigkeit: leicht
Zubereitungszeit: 45 Min.




Gewinn je
landwirtschaftlicher
Haupterwerbsbetrieb

70 Tsd. EUR

60

50

40

30

2008/09
2010/11
2012/13
2014/15
2016/17

Quelle: Bundesministe-
rium fur Erndhrung und
Landwirtschaft (BMEL)
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Wirtschaftliches Umfeld unseres
Fordergeschafts im Jahr 2017

Landwirtschaft

Erzeugerpreise ziehen deutlich an

Die wirtschaftliche Situation der landwirtschaftlichen Betriebe in Deutsch-
land hat sich im Wirtschaftsjahr 2016/17 (Juli 2016 bis Juni 2017) deutlich
erholt. Grund hierfiir waren vor allem die gestiegenen Erzeugerpreise in
nahezu allen Betriebszweigen. So lag der Agrarrohstoff-Index der Erzeuger-
preise landwirtschaftlicher Produkte im Dezember 2017 um rund 6 % tiber
dem Vorjahresniveau. Besonders bei Schweinen und Milch sind die Erzeu-
gerpreise stark gestiegen. Aber auch bei Obst, Gemdise, Kartoffeln und Raps
konnten hohere Preise erzielt werden. Preiseinbufien gab es hingegen bei
Gefliigel und Getreide. Gleichzeitig erhohte sich der Index der Betriebsmit-
telpreise mit 0,9 % im Jahr 2017 nur geringfiigig.

Unternehmensergebnisse erholten sich

Durch die positive Entwicklung auf den Agrarmérkten haben sich die
Unternehmensergebnisse im Wirtschaftsjahr 2016/17 deutlich erholt. Das
durchschnittliche Unternehmensergebnis eines Haupterwerbsbetriebes
lag im Wirtschaftsjahr 2016/17 bei 56 800 Euro. Das ist eine Steigerung um
34 % gegeniiber dem niedrigen Vorjahresniveau. Besonders Milchvieh-
und Veredlungsbetriebe konnten ihre Ergebnisse stark steigern (+41 %
bzw. +123 %), wahrend sich bei Ackerbaubetrieben kaum Verdnderungen
zeigten (+0,6 %).

Basierend auf einem vergleichsweise hohen Vorjahresniveau gingen die
Ergebnisse ckologisch wirtschaftender Betriebe im Wirtschaftsjahr 2016/17
um 1,6 % auf rund 79 700 Euro zurtick. Hintergrund waren steigende Auf-
wendungen bei unverdnderten Erzeugerpreisen.

Nettoinvestitionen und Zinsaufwendungen gesunken

Durch die verbesserte wirtschaftliche Lage konnten die landwirtschaftlichen
Betriebe im Wirtschaftsjahr 2016/17 wieder eine positive Eigenkapitalbildung
von durchschnittlich 12 500 Euro erzielen. Der durchschnittliche Fremdka-
pitaleinsatz ist um 1 % auf 235 800 Euro je Haupterwerbsbetrieb gestiegen.
Davon entfielen 21 % auf kurzfristige Verbindlichkeiten mit Laufzeiten unter
einem Jahr. Das anhaltend niedrige Zinsniveau wirkte dabei entlastend auf
die Zinsaufwendungen. Diese sind im Wirtschaftsjahr im Durchschnitt um
6 % auf knapp 6 000 Euro je Betrieb gesunken.

Trotz der positiven wirtschaftlichen Entwicklung hielten sich die Betriebe im
Wirtschaftsjahr 2016/17 mit Investitionen zurtick. Die Bruttoinvestitionen
verringerten sich um 11 % auf durchschnittlich 51 200 Euro. Bereinigt um die
Abschreibungen blieben je Betrieb 3 800 Euro, die als Nettoinvestitionssum-
me zur Verfigung standen. Wie im Vorjahr sind damit auch die Nettoinvesti-
tionen erneut gefallen. Grund fiir die Zurtickhaltung war vor allem, dass
viele Betriebe zunidchst ihre Liquiditétslage verbessern wollten. Dadurch wur-
den Pline zur Modernisierung oder Betriebserweiterung in die kommenden
Wirtschaftsjahre verschoben.



Erndhrungswirtschaft

Umsitze deutlich gestiegen

Als nachgelagerter Bereich der Landwirtschaft umfasst die Erndhrungs-
wirtschaft die Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln sowie von
Getrdnken. Gemessen am Umsatz ist die Branche nach dem Fahrzeug- und
dem Maschinenbau die drittgrofite innerhalb der deutschen Industrie. Das
Erndhrungsgewerbe ist stark mittelstandisch geprédgt und - wie die Land-
wirtschaft selbst - dem Strukturwandel und einem spiirbaren Konzentra-
tionsdruck ausgesetzt.

Im Jahr 2017 steigerte die Erndhrungswirtschaft ihren Umsatz - nicht zuletzt
aufgrund hoherer Preise - deutlich um 5,3 %. Wahrend im Inland 5,0 % mehr
umgesetzt wurde, betrug der Anstieg im Auslandsgeschift 6,6 %. Mittler-
weile erlgsen die Unternehmen der deutschen Erndhrungswirtschaft mehr
als jeden fiinften Euro im Ausland. Dort sind insbesondere deutsche Milch-
und Fleischprodukte sowie Stiswaren gefragt. Ein Grofsteil des Exports geht
in andere Lander des Euroraums. Der Anteil der Ausfuhren dorthin betrug
2017 knapp 70 %. Dadurch halten sich die Auswirkungen von Wechselkurs-
schwankungen auf die Branche in Grenzen.

Die Anzahl der Betriebe mit mehr als 50 Beschiftigten stieg 2017 in der
deutschen Erndhrungswirtschaft um 2,5 % auf mehr als 2 700. Gleichzeitig
erhohte sich die Zahl der dort beschiftigten Personen um 3,4 % auf rund
488 000.

Milchverarbeitung mit kriftigem Umsatzanstieg

In der Milchverarbeitung machten sich die gestiegenen Preise besonders
stark bemerkbar. Der Umsatz mit Molkereiprodukten erhohte sich im Inland
um 17,6 % und im Ausland um 18,7 % auf insgesamt 27,1 Mrd. Euro. Der
Umsatz der fleischverarbeitenden Industrie, der grofiten Einzelbranche der
deutschen Erndhrungswirtschaft, stieg im Inland um 6,6 % und im Ausland
um 6,3 % auf insgesamt 38,2 Mrd. Euro. Die Getrankeindustrie wuchs da-
gegen nur unterdurchschnittlich. Mit 19,1 Mrd. Euro lagen die Erlose aus
der Getrankeherstellung insgesamt um 3,2 % tiber dem Vorjahresniveau.

Lebensmittelpreise gestiegen

Die Preise fiir Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrénke stiegen 2017 in
Deutschland mit 2,8 % erneut schneller als die allgemeinen Verbraucher-
preise, die sich um 1,8 % erhohten. Auch im mehrjghrigen Vergleich wirkten
sich die Nahrungsmittelpreise preistreibend auf die Lebenshaltungskosten
aus. Im Durchschnitt der letzten fuinf Jahren stiegen die Lebensmittelpreise
um rund 1,8 % pro Jahr, wihrend die allgemeinen Verbraucherpreise nur
um rund 1 % jahrlich anstiegen.

Die Preise fiir landwirtschaftliche Erzeugnisse schwanken in der Regel
deutlich stédrker als die Lebensmittelpreise, denn starke Preisausschlidge
werden durch die verschiedenen zwischen Landwirtschaft und Lebensmit-
teleinzelhandel liegenden Verarbeitungs- und Handelsstufen gedampft.

Preisindex fiir die
Lebenshaltung
(Veranderung zum

Vorjahr)
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Nahrungsmittel und
alkoholfreie Getranke
Lebenshaltung
insgesamt

Quelle: Statistisches
Bundesamt
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Durch die stark gestiegenen Preise fiir Butter entwickelten sich Ole und Fette
im Jahr 2017 zum Preistreiber: Im Vergleich zum Vorjahr wurden sie um

21 % teurer. Molkereiprodukte und Eier wiesen einen Preisanstieg von 8,1 %
auf, wihrend sich die Preise fiir Fleisch und Fleischwaren um 2,0 % und fiir

Gemiise lediglich um 0,9 % erhohten.

Erneuerbare Energien

Die Marktsituation im Bereich der erneuerbaren Energien wird wesentlich
durch gesetzliche Rahmenbedingungen beeinflusst. Mafsgeblich fiir die
Entwicklungen im Jahr 2017 war die Novellierung des Erneuerbare-Energien-
Gesetzes (EEG), insbesondere das in diesem Zusammenhang gednderte
Vergtitungsmodell fiir Strom. Seit dem 1. Januar 2017 wird die Hohe der
Vergiitung nicht mehr staatlich festgelegt, sondern in einem Ausschreibungs-
verfahren ermittelt.

Fiir Windenergieprojekte (an Land) wurden 2017 Zuschlége fiir insgesamt
rund 2 800 Megawatt in drei Ausschreibungsrunden erteilt. Diese gingen
zu 94 % an Projekte von Biirgerenergiegesellschaften, die noch keine Geneh-
migung nach dem Bundesimmissionsschutzgesetz (BImSchG) haben. Die
durchschnittlichen gewichteten Zuschlagswerte lagen dabei zwischen
5,71 Cent/kWh (Mai 2017) und 3,82 Cent/kWh (November 2017). Dartiber
hinaus wurden sogenannte Ubergangsanlagen installiert. Dabei handelt

es sich um Windenergieanlagen, die noch 2016 genehmigt wurden und eine
feste Vergtitung erhalten, wenn sie bis spétestens Ende 2018 in Betrieb
gehen. Im Jahr 2017 wurden Ubergangsanlagen mit einer Gesamtleistung
von rund 5 300 Megawatt in Betrieb genommen. Dies entspricht dem voll-
standigen (Brutto-)Zubau von 1 792 Windenergieanlagen an Land und 59 %
der Anlagen, die in die Ubergangsregelung fallen.

Fiir Biomasse-Anlagen ab 150 kWh gilt ebenfalls seit 2017 das Ausschrei-
bungsverfahren. Die Teilnahme an der ersten Ausschreibungsrunde war mit
24 Geboten und einem Umfang von rund 28 Megawatt jedoch gering. Der
durchschnittliche Zuschlagswert lag mit 14,3 Cent/kWh rund ein Drittel unter
der Durchschnittsvergtitung nach dem alten EEG. Viele Altanlagen, die vor
August 2014 in Betrieb genommen wurden, riisteten auf eine flexible Strom-
produktion um. Dadurch konnen sie eine Flexibilitdtspramie nach altem Recht
nutzen. Bis August 2017 profitierten Anlagen mit einer Gesamtkapazitit von
380 Megawatt von der Pramie.

Bedingt durch einen Preisverfall fiir Solarmodule nahm die Nachfrage nach
Fotovoltaikanlagen in Deutschland 2017 erstmals wieder zu. Fiir Anlagen
tiber 750 kWp gilt ebenfalls das Ausschreibungsverfahren, bei dem im Jahr
2017 insgesamt 600 Megawatt in drei Runden ausgeschrieben wurden.



Landlicher Raum

Die gute Wirtschaftslage in Deutschland macht sich auch im ldandlichen
Raum positiv bemerkbar. So erzielten Stiadte, Kreise und Gemeinden seit
2012 durch steigende Steuereinnahmen insgesamt wieder Finanzierungs-
tiberschiisse. Auch die Finanzierungsbedingungen sind derzeit giinstig. Die
Bevolkerung im ldndlichen Raum profitiert in Form von geringerer Arbeits-
losigkeit und hoheren Einkommen ebenfalls von der positiven Entwicklung
der letzten Jahre. Trotzdem gibt es regional nach wie vor grofSe Unterschiede
in der Wirtschaftskraft und der wirtschaftlichen Entwicklung.

Als wesentliche Voraussetzung fiir die wirtschaftliche Entwicklung des
landlichen Raums gilt die flichendeckende Versorgung mit schnellem
Breitbandinternet. Seit dem Jahr 2010 hat sich die Breitbandversorgung im
landlichen Raum in allen Bundeslédndern deutlich verbessert. In manchen
Regionen sind jedoch nach wie vor lediglich rund 40 % der Haushalte mit
Breitbandanschiissen versorgt.
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FLEISCH AUS DER REGION.



VOGELSBERGER DRY AGED STEAK MIT
WILDKRAUTERSALAT UND BROTCHIPS

ZUBEREITUNG

Fleisch 5 Stunden vor der Zubereitung aus der Kiihlung nehmen.
Wildkrdutersalat waschen und trocken schitteln. Zitronensaft,
Essig und feingehackte Petersilie verridhren, 3 EL Olivendl
darunterschlagen, mit Salz und Pfeffer wirzen.

Sonnenblumendl in einer ofenfesten Pfanne erhitzen, Fleisch
darin von beiden Seiten scharf anbraten und im vorgeheizten
Backofen (E-Herd: 175 °C, Umluft: 150 °C) ca. 6-7 Minuten nachgaren.

Baguette in feine Scheiben schneiden, auf ein Backblech legen,
mit 2 EL Olivendl betraufeln, mit Salz und Pfeffer wiirzen.

3 Minuten vor Ende der Bratzeit des Fleisches mit in den Ofen
geben. Salat mit der Vinaigrette mischen.

Fleisch und Brotchips aus dem Ofen nehmen und mit dem
Wildkrautersalat auf Tellern anrichten. Fleisch mit Meersalz
und grobem Pfeffer bestreuen.

ZUTATEN (FUR 4 PERSONEN)
4 Dry Aged Entrecdtes

(a ca. 200 g, 4-8 Wochen gereift)
300 g Wildkrautersalat

2 Stiele Petersilie

Saft von 1 Zitrone

2 EL heller Balsamico-Essig
5 EL Olivendl

Salz und Pfeffer

2 EL Sonnenblumendl

1/4 Baguettebrot

grobes Meersalz

grober Pfeffer

Schwierigkeit: leicht
Zubereitungszeit: 35 Min.




Neugeschaft

Programmkredite

8 Mrd. EUR
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Neugeschaft

Programmkredite 2017
(insgesamt 7,4 Mrd. EUR)

Landwirtschaft 30%

Landliche
Entwicklung 24 %

Erneuerbare
Energien 32%

Ubrige 14%
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Informationen zum Geschaftsjahr 2017

Fordertatigkeit fur die Agrarwirtschaft und den
[andlichen Raum

Unser Forderneugeschift betrug 2017 insgesamt 11,9 Mrd. Euro (2016:
12,4 Mrd. Euro) und lag damit weiter auf hohem Niveau. Uber Programm-
kredite unterstiitzten wir Investitionen in der Landwirtschaft und den vor-
und nachgelagerten Bereichen sowie Vorhaben 6ffentlicher Kreditnehmer
und private Initiativen im ldndlichen Raum. Ergédnzend zu unseren Pro-
grammbkrediten refinanzierten wir Banken, Sparkassen und Gebietskorper-
schaften mit Bezug zum ldndlichen Raum auch mittels Namenspapieren,
Schuldscheindarlehen und Wertpapieren.

Programmbkredite: Neugeschift weiterhin auf hohem Niveau

Die Nachfrage nach unseren Programmbkrediten blieb 2017 hoch. Das Neu-
geschift betrug 7,4 Mrd. Euro (7,7 Mrd. Euro). Die Anzahl der zugesagten
Programmkredite sank dabei um 5,4 % auf 19 328 (20 430). Die Nachfrage
entwickelte sich allerdings in den einzelnen Fordersparten unterschiedlich.
Trotz einer verbesserten wirtschaftlichen Lage in der Agrarwirtschaft sank
die Finanzierungsnachfrage in unserer Fordersparte , Landwirtschaft”,
insbesondere weil der Bedarf an Liquidititssicherungsdarlehen zurtickging.
Dagegen stieg das Neugeschift in den Fordersparten ,, Agrar- und Ernéh-
rungswirtschaft” sowie ,,Erneuerbare Energien” an. In der Fordersparte
,Léandliche Entwicklung” verzeichneten wir dagegen einen Riickgang des
Finanzierungsvolumens.

Neugeschaft Programmkredite in Mio. EUR 2017 2016
Landwirtschaft 2211 2 383

darunter: zu Top-Konditionen 932 944
Aquakultur und Fischwirtschaft 15 3
Agrar- und Erndhrungswirtschaft 1 054 954
Erneuerbare Energien 2 358 1914
Landliche Entwicklung 1797 2433
Insgesamt* 7 436 7 687

*Abweichungen zur Gesamtsumme sind rundungsbedingt.

Riickgang in der Fordersparte ,Landwirtschaft”

In unserer Fordersparte ,Landwirtschaft” finanzieren wir vor allem klassi-
sche landwirtschaftliche Investitionen. Hier sagten wir mit 2,2 Mrd. Euro
(2,4 Mrd. Euro) 7,2 % weniger zu. Davon wurden 0,9 Mrd. Euro (0,9 Mrd.
Euro) zu besonders giinstigen Top-Konditionen ausgereicht. Diese konnen
von Junglandwirten oder fiir besonders nachhaltige Investitionen beantragt
werden. Im Liquiditdtssicherungsprogramm gelten ebenfalls unsere Top-
Konditionen.

Eine deutliche Steigerung verzeichneten wir bei Maschinenfinanzierungen.
Hier reichten wir Kredite tiber 558,1 Mio. Euro (500,8 Mio. Euro) aus. Da-
gegen ging das Kreditvolumen fiir Flichenfinanzierungen um 13,9 % auf
539,3 Mio. Euro zuriick. Auf die westdeutschen Bundeslander entfielen
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davon 49 % (48 %) und auf die ostdeutschen 51 % (52 %). Agrarunternehmen
haben insbesondere in den ostdeutschen Bundesldndern hiufig die Rechts-
form einer juristischen Person. Solche Unternehmen kénnen zusammen mit
den ihnen gehorenden Fldchen erworben werden. Entsprechende Finanzie-
rungen sind in den hier ausgewiesenen Krediten fiir reine Fldchenfinanzierun-
gen nicht enthalten.

Fiir Gebdude, insbesondere Stallbauten, vergaben wir Férderkredite in Hohe
von 0,8 Mrd. Euro (0,8 Mrd. Euro). Die Kreditnachfrage fiir Rinder- und
Milchviehstélle sank um 8,4 % auf 291,9 Mio. Euro (318,8 Mio. Euro). Obwohl
sich die Erlossituation fiir die Milchviehbetriebe im Berichtsjahr verbessert
hat, wirkte das niedrige Preisniveau noch nach. Zunichst verbesserten viele
Betriebe ihre Liquiditdtslage. Neuinvestitionen standen nicht im Vorder-
grund. Investitionsschwerpunkte waren erneut Niedersachsen mit 75,4 Mio.
Euro (63,9 Mio. Euro) und Bayern mit 69,9 Mio. Euro (78,9 Mio. Euro).

Bei den Stallbauten fiir die Schweinehaltung verzeichneten wir einen Riick-
gang der Kreditzusagen um 4,4 % auf 90,2 Mio. Euro (94,3 Mio. Euro).
Insbesondere Unsicherheiten bei der Genehmigung von Stallanlagen wirk-
ten wachstumshemmend. Das Zusagevolumen fiir Gefliigelstille erreichte
87,2 Mio. Euro (107,0 Mio. Euro) und lag 18,5 % unter dem Vorjahresniveau.

Nachfrage nach Liquidititssicherungsdarlehen riickldufig

Die wirtschaftliche Situation der Landwirtschaft wird in hohem Mafle von
externen Faktoren beeinflusst. So konnen Tierseuchen, wetterbedingte Ernte-
ausfille oder auch die zunehmende Volatilitdt der Agrarpreise einen erhohten
Finanzierungsbedarf auslosen. In solchen Fillen 6ffnen wir unser Programm
Liquiditétssicherung, um betroffene Betriebe unterstiitzen zu kénnen.

Erfreulicherweise hat sich die Situation auf den Agrarmiérkten fiir die Land-
wirtschaft verbessert. Daher ging die Nachfrage nach unseren Liquiditéts-
sicherungsdarlehen deutlich zurtick. Allerdings trafen im Berichtsjahr Wetter-
kapriolen die Landwirtschaft. Ende April traten Spétfroste auf, die regional
erhebliche Schdden verursachten. Deshalb haben wir Anfang Mai 2017 das
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Programm Liquiditdtssicherung auf die von Frostschdden betroffenen Unter-
nehmen der Landwirtschaft und des Garten- und Weinbaus ausgeweitet.
Erste Hitzeperioden im Mai und Juni leiteten einen vor allem im Stiden un-
gewohnlich warmen Sommer ein. Regional kam es zu Diirreschéden. Ende
Juni 2017 offneten wir das Programm daher fiir diirregeschiddigte Unterneh-
men der Landwirtschaft und des Garten- und Weinbaus.

Insgesamt vergaben wir 102 Liquiditétssicherungsdarlehen tiber insgesamt
11,2 Mio. Euro (1 281 Darlehen tiber 108,0 Mio. Euro).

Wachstum in der Férdersparte ,,Aquakultur und Fischwirtschaft”

Wiéhrend die Aquakultur weltweit stark wéchst, sind Aquakultur und Fisch-
wirtschaft hierzulande eine landwirtschaftliche Nische. Die grofiten Hiirden
fiir den Einstieg in die Aquakultur liegen in der Genehmigung der Anlagen
und der Vermarktung der Produkte. Wir unterstiitzten die Branche mit
Forderkrediten in Hohe von 15,0 Mio. Euro (2,8 Mio. Euro).

Hoheres Neugeschift in der Fordersparte ,Agrar- und Erndhrungs-
wirtschaft”

Seit Jahren wichst unsere Fordersparte , Agrar- und Erndhrungswirtschaft”
stetig. Wir fordern in dieser Sparte Unternehmen entlang der gesamten
Wertschopfungskette, vom Lohnunternehmen als Dienstleister der Land-
wirtschaft tiber den Landhandel bis zur Erndhrungsindustrie oder dem
Handwerk. Wir sagten mit 1 054,2 Mio. Euro (954,4 Mio. Euro) 10,5 % mehr
als im Vorjahr zu. Davon wurden 519,9 Mio. Euro (444,8 Mio. Euro) fiir
Maschinen ausgereicht. Fiir Gebdude vergaben wir Finanzierungen in Hohe
von 282,6 Mio. Euro (249,6 Mio. Euro). Einen deutlichen Anstieg um 28,9 %
gab es bei Finanzierungen von Umlaufvermogen in Unternehmen der Agrar-
und Erndhrungswirtschaft. Hier finanzierten wir insbesondere Rohstoffe
und Betriebsmittel. Dafiir stellten wir 212,0 Mio. Euro (164,5 Mio. Euro)
bereit.

Fordersparte ,Erneuerbare Energien”: Windkraftfinanzierungen legten
weiter zu

Auch im Berichtsjahr stieg das Neugeschiift in unserer Fordersparte , Erneuer-
bare Energien” weiter an. Das Volumen der neu ausgereichten Férderdarlehen
legte um 23,2 % auf 2,4 Mrd. Euro (1,9 Mrd. Euro) zu. Investitionen in die
Erzeugung erneuerbarer Energien werden stark von politischen Rahmenbe-
dingungen beeinflusst. Folglich spiegeln sich Anderungen im Erneuerbare-
Energien-Gesetz (EEG) in unserem Fordergeschift wider. Zum 1. Januar 2017
trat das neue EEG in Kraft. Die jeweilige Forderhthe wird nicht wie bisher
staatlich festgelegt, sondern in Ausschreibungsverfahren ermittelt. Dies soll
die Planbarkeit des Ausbaus der erneuerbaren Energien verbessern, den
Wettbewerb zwischen den Anlagenbetreibern fordern und damit zu sinken-
den Kosten fiir die Stromkunden fiihren.

Fiir Windkraftanlagen gibt es eine Ubergangsregelung: Alle bis Ende 2016
genehmigten und bis Ende 2018 einspeisenden Windparks erhalten noch
eine feste EEG-Vergiitung. Unser Neugeschéft im Jahr 2017 war gepragt von
Anlagen, die unter diese Ubergangsregelung fallen.



Fiir die Finanzierung von Windkraftanlagen sagten wir 1,7 Mrd. Euro
(1,5 Mrd. Euro) bzw. 14,1 % mehr zu. Von den Windkraftfinanzierungen
entfielen 627,9 Mio. Euro (456,1 Mio. Euro) auf , Biirger- und Bauernwind-
parks”. In diesem Programm finanzieren wir - {iber unsere klassische
landwirtschaftliche Zielgruppe hinaus - auch Windparks, an denen sich
ortsanséssige Biirger und Landwirte beteiligen. Modelle mit Biirgerbeteili-
gung konnen die Akzeptanz bei Anwohnern verbessern, weil die Wert-
schopfung der Windenergieanlagen in der Region und bei den Biirgern vor
Ort verbleibt.

Das Biogas-Neugeschift lag mit 395,5 Mio. Euro deutlich tiber dem Vorjahres-
niveau (316,6 Mio. Euro). Hier finanzierten wir vor allem die Umrtistung
bestehender Anlagen auf eine flexible Stromerzeugung und Direktvermark-
tung. Die bedarfsgerechte Einspeisung von Strom ist ein wesentlicher Vorteil
von Biogasanlagen gegeniiber Windkraft- oder Fotovoltaikanlagen. Der
Neubau von Biogasanlagen stagnierte dagegen auf einem niedrigen Niveau.

Unsere Fotovoltaik-Finanzierungen stiegen auf 224,8 Mio. Euro an (80,8 Mio.
Euro). Die gesunkenen Modulpreise erhohten die Attraktivitdt der Solar-
stromerzeugung.

Nachhaltige Vorhaben mit 2,7 Mrd. Euro gefordert

Investitionen der Agrarwirtschaft in den Umwelt-, Tier- und Verbraucher-
schutz unterstiitzen wir mit besonders zinsgtinstigen Krediten. Mit unseren
Programmen , Nachhaltigkeit” sowie ,, Umwelt- und Verbraucherschutz”
fordern wir Mafinahmen zur Verbesserung des Tierwohls, der Energieeffizi-
enz oder der Minderung von Emissionen. Auch die Direkt- oder Regional-
vermarktung landwirtschaftlicher Produkte, der 6kologische Landbau und
tiergerechte Haltungsformen fallen unter diese Programme.

Investitionen in den Umwelt-, Tier- und Verbraucherschutz unterstiitzten
wir mit insgesamt 306,9 Mio. Euro (263,7 Mio. Euro). Darin sind Investi-
tionen in den dkologischen Landbau mit 73,7 Mio. Euro (59,7 Mio. Euro) ent-
halten. Im Bereich der Tierhaltung sagten wir 101,7 Mio. Euro (111,1 Mio.
Euro) zu. EinschlieSlich der Férderung von erneuerbaren Energien (2,4 Mrd.
Euro) finanzierten wir nachhaltige Vorhaben mit insgesamt 2,7 Mrd. Euro
(2,2 Mrd. Euro).

Neugeschaft
Leasinggeschiift leicht riickliufig Leasing

200 Mio. EUR
In erster Linie dienen unsere Leasingangebote der Finanzierung von Maschi-
nen. Das Forderangebot wurde sowohl von Landwirten und Lohnunter- 150
nehmern als auch von Unternehmen der Erndhrungswirtschaft genutzt. Ins-
gesamt ging unser Leasingneugeschift geringfligig auf 159,1 Mio. Euro
(165,0 Mio. Euro) zuriick. 100
Niedrigeres Neugeschift in der Fordersparte ,Lindliche Entwicklung” 50
In der Fordersparte ,Landliche Entwicklung” ist das Neugeschaft mit 0
Programmkrediten um 26,1 % auf 1,8 Mrd. Euro (2,4 Mrd. Euro) gesunken. o <
Dabei férdern wir die ldndliche Entwicklung mit unseren Programmen § §

,Raumliche Strukturmafinahmen” und , Leben auf dem Land”.
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Mit unserem Programm , Rdumliche Strukturmafinahmen” unterstiitzen wir
Kommunen bei InfrastrukturmafSinahmen im landlichen Raum. Die Finan-
zierungen werden fiir kommunale Verwaltungsgebdude und Bildungsein-
richtungen, Wasserversorgung und Abwasserentsorgung sowie fiir den
Straflen- und Wegebau verwendet. Insgesamt sagten wir mit 187,5 Mio. Euro
(315,0 Mio. Euro) 40,5 % weniger Mittel zu. Hier spiegelte sich die aufgrund
der stabileren Wirtschaftslage insgesamt verbesserte Finanzlage der Kom-
munen wider.

Zusitzlich fordern wir die landliche Entwicklung tiber Globalrefinanzie-
rungsvereinbarungen mit den Férderbanken der Bundesldnder. Damit
unterstiitzen wir die Kommunen im ldndlichen Raum und flankieren so
unsere Forderung der Agrarwirtschaft. Wir reichten Globaldarlehen tiber
insgesamt 1,5 Mrd. Euro (2,0 Mrd. Euro) aus.

Das Forderprogramm , Leben auf dem Land” richtet sich sowohl an Privat-
personen, die z.B. in den Erhalt ehemals agrarwirtschaftlich genutzter
Gebiude investieren wollen, als auch an Unternehmer im landlichen Raum.
Forderfahig sind hier u.a. Investitionen in den ldndlichen Tourismus, in die
Verbesserung der landlichen Infrastruktur und in die Schaffung aufserland-
wirtschaftlicher Erwerbseinkommen zur Diversifizierung landwirtschaft-
licher Unternehmen. Fiir diese wirtschaftlichen Tétigkeiten vergaben wir
121,1 Mio. Euro (111,4 Mio. Euro). Insgesamt stiegen die Zusagen im Pro-
gramm , Leben auf dem Land” auf 152,4 Mio. Euro (146,3 Mio. Euro) an.

Regionale Verteilung der Programmkredite fiir die Agrarwirtschaft

Die regionalen Schwerpunkte unseres Neugeschifts (ohne ,Landliche
Entwicklung”) lagen in den grofien Agrarldndern Niedersachsen, Bayern
und Nordrhein-Westfalen.

Auch im vergangenen Jahr stand Niedersachsen als wichtiger Standort der
deutschen Agrarwirtschaft und erneuerbarer Energien mit einem Forder-
volumen von 1,8 Mrd. Euro (1,4 Mrd. Euro) an erster Stelle. In der Forder-
sparte ,,Erneuerbare Energien” war hier aufgrund deutlicher Zuwéchse bei
Windkraftfinanzierungen eine Steigerung um 46,7 % auf 1,0 Mrd. Euro zu
verzeichnen (davon 0,9 Mrd. Euro fiir Windenergie).

An zweiter Stelle folgte Bayern mit einem Fordervolumen von 741,8 Mio.
Euro (702,5 Mio. Euro). Dort finanzierten wir in der Fordersparte , Agrar-
und Erndhrungswirtschaft” Vorhaben in Héhe von 229,2 Mio. Euro
(190,6 Mio. Euro).

Nordrhein-Westfalen lag mit einem leicht riicklaufigen Neugeschift von
669,2 Mio. Euro auf dem dritten Platz (674,6 Mio. Euro). Gestiegen ist die
Nachfrage nach Finanzierungen in der Fordersparte ,, Agrar- und Ernéh-
rungswirtschaft”. In dieser Fordersparte stieg das Finanzierungsvolumen
um 45,2 % auf 169,4 Mio. Euro an.



Programmbkredite nach Bundeslandern 2017
(ohne ,Landliche Entwicklung”)

Niedersachsen
Bayern
Nordrhein-Westfalen
Schleswig-Holstein
Mecklenburg-Vorpommern
Baden-Wiirttemberg
Sachsen-Anhalt
Brandenburg
Rheinland-Pfalz
Sachsen

Hessen

Thiringen

Bremen

Hamburg

Berlin

Saarland

Summe

Anteil
in%
31,6
13,2
11,9
11,1

7,3
51
4,5
4,5
3,7
2,9
1,7
1,4
0,5
0,4
0,1
0,1
100,0

Betrag
in Mio. EUR
1784,1
741,8
669,2
627,6
410,9
286,2
255,7
251,8
211,1
160,8
98,7
81,6
28,0
21,4
5,3

4,9
5639,0

Veranderung
zum Vorjahr in %
26,8

5,6

-0,8

-24,1

49,7

20,1

-41,5

13,4

107,2

7,1

14,2

-9,8

150,5

5,7

-4,1

-17,9

7,3

Gesamtes Forderneugeschift leicht gesunken

Ergdanzend zu unserem Programmkreditgeschift refinanzieren wir Banken,
Sparkassen und Gebietskorperschaften mit Bezug zum landlichen Raum
mittels Namenspapieren, Schuldscheindarlehen und Wertpapieren. Unser
Forderneugeschift mittels Namenspapieren und Schuldscheindarlehen stieg
von 2,3 Mrd. Euro auf 2,5 Mrd. Euro an. Das Forderneugeschift mittels
Wertpapieren ging dagegen von 2,5 Mrd. Euro auf 1,9 Mrd. Euro zurtick.

Forderneugeschaft in Mrd. EUR

Programmkredite

Namenspapiere/Schuldscheindarlehen

Wertpapiere
Insgesamt¥*

2017

11,9

2016

7,7
2,3
2,5

12,4

*Abweichungen zur Gesamtsumme sind rundungsbedingt.

Anteil der Forderkredite in der Bilanz (HGB) gestiegen

Der Bestand an Forderkrediten aus Programmbkrediten, Namenspapieren und
Schuldscheindarlehen wuchs um 3,9 % auf 61,2 Mrd. Euro (58,9 Mrd. Euro).
Die Steigerung ist im Wesentlichen auf das hohe Neugeschéftsvolumen von
7,4 Mrd. Euro bei den Programmkrediten zurtickzufiihren, das die entspre-
chenden Tilgungen von 4,9 Mrd. Euro tibertraf. Am 31.12.2017 valutierten die
Programmkredite in der Bilanz mit 44,4 Mrd. Euro (41,9 Mrd. Euro).
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Ausreichungen von Fordergeschiftsmitteln in Form von Wertpapieren
werden in der Bilanz unter der Position ,Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere” ausgewiesen. Ihr Bestand sank auf
14,6 Mrd. Euro (15,9 Mrd. Euro).

Innovationsférderung

Forderung von Forschung und Entwicklung

Innovationen und technischer Fortschritt sind fiir eine zukunftsfdhige und
nachhaltige Entwicklung der Agrarwirtschaft entscheidend. Deshalb enga-
gieren wir uns in besonderem Mafe fiir die Forderung von Innovationen
und unterstiitzen praxisrelevante Forschungsprojekte mit Beteiligung von
Partnern aus der Wirtschaft. Mit unseren Férderprogrammen begleiten wir
den gesamten Innovationsprozess von der Entwicklung tiber die Praxisein-
fithrung bis hin zur Verbreitung besonders nachhaltiger Vorhaben. Fiir die
Forderung von Innovationen stellen wir auch Mittel aus dem Zweckver-
mogen des Bundes bei der Rentenbank bereit, in das jahrlich die Hélfte des
Bilanzgewinns der Rentenbank fliefst.

Im Jahr 2017 lag das Férdervolumen fiir Innovationen nur leicht unter dem
Vorjahresniveau. Die Zuschiisse der Rentenbank fiir neu bewilligte Projekte
beliefen sich auf insgesamt 10,0 Mio. Euro (10,7 Mio. Euro). Davon wurden
aus dem Zweckvermogen Zuwendungen in Héhe von insgesamt 8,6 Mio.
Euro (4,1 Mio. Euro) vergeben. Weitere Mittel in Hohe von insgesamt

1,4 Mio. Euro (6,6 Mio. Euro) stellten wir aus dem von uns finanzierten Pro-
gramm , Forschung fiir Innovationen in der Agrarwirtschaft” bereit. Dartiber
hinaus bewilligte die Rentenbank Zuwendungserhshungen von 0,7 Mio.
Euro fiir laufende Projekte, die bereits in den Vorjahren begonnen wurden.

Deutsche Innovationspartnerschaft Agrar

Unter den geforderten Projekten waren auch zahlreiche Forschungsvor-
haben, die im Rahmen der ,Deutschen Innovationspartnerschaft Agrar”
(DIP) ausgewdhlt wurden. Die 2012 gegriindete DIP hat das Ziel, neue Ideen
aus Forschung und Entwicklung in die landwirtschaftliche Praxis zu brin-
gen. Der Lenkungsausschuss, in dem die Rentenbank vertreten ist, wéhlt viel-
versprechende Ansitze aus, denen der Weg zur Marktreife geebnet wird.

Im Jahr 2017 wurde im Rahmen der DIP beispielsweise das Projekt
~VetMAB II - Erweiterung des internetbasierten Fortbildungs- und Daten-
verwaltungstools zur Minimierung des Antibiotikaeinsatzes in der Nutz-
tierhaltung” gefordert. Diese Plattform vermittelt umfangreiches Wissen
zur Entstehung von Antibiotikaresistenzen und Strategien zur Antibiotika-
minimierung im Stall. Das Vorgéngerprojekt war vorrangig auf Tierdrzte
ausgerichtet. Nun richtet sich die Plattform auch an Landwirte, denn deren
Engagement ist essenziell zur Umsetzung der dargestellten Mafinahmen.
Sie erhalten unter anderem durch spezielle E-Learning-Module wichtige
Informationen und praxisnahe Ratschldge rund um das Thema Antibiotika-
minimierung. Am Projekt wirken die Freie Universitét Berlin, die Vetion.de
GmbH und die Bundestierdrztekammer e. V. mit.



Ein weiteres DIP-Projekt ist ,SMoSys - Schneid-Monitoring-System fiir
selbstfahrende Feldhécksler”. Hier wird ein Schleifassistenzsystem fiir die
Messer von selbstfahrenden Feldhéckslern entwickelt. Zwar konnen die
Messer heute bereits automatisch geschliffen werden, Intensitidt und Zeit-
punkt werden bisher jedoch subjektiv vom Fahrer bewertet. Im Projekt soll
ein Verfahren entwickelt werden, das mithilfe einer akustischen Messung
der Schneidgerdusche die aktuelle Messerschérfe wahrend der Fahrt feststellen
kann und den Fahrer entsprechend informiert. Durch den optimierten Schleif-
vorgang konnen Kraftstoffverbrauch, Materialverschleifs und Maschinenstill-
standzeiten reduziert werden. Das Projekt ist eine Zusammenarbeit der Uni-
versitit Kassel, der Georg-August-Universitdt Gottingen, der Hochschule
Schmalkalden sowie der CLAAS Selbstfahrende Erntemaschinen GmbH.

Das geforderte Projekt , ElektroSiKa - Erprobung eines elektrischen Verfah-
rens zur Krautsikkation von Kartoffeln” wird von der Landwirtschaftskam-
mer Niedersachsen und der Zasso GmbH durchgefiihrt. Vor der Ernte miis-
sen die oberirdischen Teile der Kartoffelpflanze (das sogenannte Kraut)
abgetotet werden. Das verbessert die Qualitdt der Kartoffeln und erleichtert
die Ernte erheblich. Bisher wurden fiir diese Krautabtotung bzw. Kraut-
sikkation mechanische oder chemische Verfahren eingesetzt. In dem Projekt
wird ein elektrisches Verfahren als umweltfreundliche Alternative erprobt.
Dabei soll ein Stromstofs mit hoher Spannung das Wachstum der Kartoffel-
pflanze beenden.

Mit dem Projekt , InnoLED_4_livestock - Innovative LED-Leuchte fiir er-
hohte Anforderungen in der landwirtschaftlichen Nutztierhaltung” wurde
zudem ein Vorhaben unterstiitzt, das eine energieeffiziente und ressourcen-
schonende Beleuchtung fiir Stélle entwickelt. Die Leuchten halten der Reini-
gung und Desinfektion besser stand. Aufierdem ermoglichen sie durch ein
angepasstes Lichtspektrum eine bessere Beobachtung der Tiere und Kontrolle
der Tiergesundheit. Hierfiir arbeiten die Fachhochschule Bielefeld, die
Bayerische Landesanstalt fiir Landwirtschaft (LfL) und die Adolf Schuch
GmbH zusammen.

Nachhaltiges Wirtschaften steht ebenfalls im Fokus des Projektes F.R.A.N.Z.
(,Fur Ressourcen, Agrarwirtschaft und Naturschutz mit Zukunft”). Mit dem
Projekt werden Mafinahmen zum Erhalt und zur Erh6hung der biologischen
Vielfalt in der Landwirtschaft (Agrobiodiversitit) entwickelt und erprobt.
Als Teil des Projekts veroffentlichte das Thiinen-Institut fiir Landliche Réume
erste Studienergebnisse zu Hemmnissen und Verbesserungsmoglichkeiten
fiir Biodiversitdtsmafsnahmen in landwirtschaftlichen Betrieben. Insgesamt
sind die Landwirte gegeniiber Biodiversititsmafinahmen sehr aufgeschlos-
sen. Allerdings ist es den Landwirten wichtig, dass die Wirtschaftlichkeit
ihres Betriebes durch die Umsetzung der Mafinahmen nicht beeintrachtigt
wird. Dartiber hinaus wiinschen sich die Befragten vor allem mehr Planungs-
sicherheit und Flexibilitdt. Denn regional unterschiedliche Voraussetzungen
werden nach diesen ersten Studienergebnissen des Thiinen-Instituts bisher
zu wenig berticksichtigt. Dies erschwert teilweise die Umsetzung von Mafs-
nahmen in der Praxis.

Ein weiteres Projekt wurde auf der letztjihrigen Messe Agritechnica aus-
gezeichnet. Das ,SmaArt-Kamerasystem” zur automatisierten baumspezifi-
schen Bliitenausdiinnung im Obstbau erhielt im Rahmen des Innovation
Awards der Deutschen Landwirtschaftsgesellschaft (DLG) die Silbermedaille.
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Die Bliitenausdiinnung ist notwendig, um die gewtinschte Gréie und Quali-
tat der Friichte zu erreichen. Eine Alternative zur chemischen oder manu-
ellen Behang-Regulierung ist diese mechanische Ausdiinnung. Dabei wird
eine in der Fronthydraulik des Schleppers eingebaute Ausdiinnspindel
verwendet. Das SmaArt-Kamerasystem ersetzt hierbei die subjektive Ein-
schitzung des Fahrers. Die Kamera vor der Ausdiinnspindel ermittelt die
Bliitendichte jedes einzelnen Baumes und stellt auf Grundlage eines Algo-
rithmus die optimale Drehzahl der Spindel ein.

Férderungsfonds und Rehwinkel-Stiftung

Der Forderungsfonds: Forschung und Weiterbildung im Fokus

Der Bilanzgewinn der Landwirtschaftlichen Rentenbank wird ebenfalls
vollstandig zur Férderung der Landwirtschaft und des léndlichen Raums
eingesetzt und je zur Hilfte dem Zweckvermogen des Bundes bei der
Rentenbank und dem Forderungsfonds der Rentenbank zugefiihrt.

Dem Forderungsfonds standen im Berichtsjahr 7,6 Mio. Euro zur Verfiigung.
Mit diesen Mitteln unterstiitzten wir sowohl Einzelprojekte als auch Insti-
tutionen, die fur die Landwirtschaft und die landlichen Raume tatig sind.
Neben agrarbezogenen Forschungsvorhaben gehéren dazu praxisorientierte
Modellprojekte, Fortbildungsmafinahmen und Veranstaltungen. Seit vielen
Jahren werden auch die Landjugendarbeit, die Landseniorenarbeit und der
LandFrauenverband mit Mitteln aus dem Forderungsfonds untersttitzt.

Die Forderung agrarbezogener Forschung bildete auch 2017 einen Schwer-
punkt des Forderungsfonds. Férdermittel erhielten z. B. der Stifterverband
ftir die Deutsche Wissenschaft, das Institut fiir landliche Strukturforschung
an der Goethe-Universitit Frankfurt am Main, das Department fiir Agrar-
okonomie und Rurale Entwicklung und das Institut fiir Landwirtschaftsrecht
der Universitdt Gottingen, das Institut fiir Tierwissenschaften der Universitat
Bonn und die Fakultit fiir Agrarwissenschaften und Landschaftsarchitektur
der Hochschule Osnabrtick.

Einen weiteren Schwerpunkt bildeten Zuschiisse fiir die Weiterbildung des
landwirtschaftlichen Berufsstands. So erhielt z. B. die Andreas Hermes
Akademie (AHA) Mittel aus dem Forderungsfonds fiir den Unterrichts- und
Lehrbetrieb. Ebenso wurden Seminare und Fortbildungsveranstaltungen
der Bildungsstitte des deutschen Gartenbaus, der Bundeslehranstalt Burg
Warberg und des Vereins zur Férderung der Land- und Forstarbeiter (VLF)
unterstiitzt. Wir forderten ferner das DLG-Trainee-Programm fiir den
Management-Nachwuchs in der Agrarwirtschaft ebenso wie Projekte der
Erndhrungsbildung und Wissensvermittlung fiir Kinder und Jugendliche,
z.B. das Schulgartenprojekt , Kids an die Knolle”. Der Verein Okoléwe -
Umweltbund Leipzig erhielt zudem Fordermittel fiir das Projekt ,, BIO
erleben - Kinder und Jugendliche entdecken die Landwirtschaft”.

Auch im abgelaufenen Jahr férderten wir zahlreiche Projekte und Mafsnah-
men der Offentlichkeitsarbeit und Image-Werbung verschiedener landwirt-
schaftlicher Institutionen. Dazu zihlte u.a. der ErlebnisBauernhof auf der



,Internationalen Griinen Woche” (IGW) in Berlin sowie die Initiative
AgrarFAIRkehr. Aus dem Forderungsfonds wurden ferner Mittel fiir die
Ausrichtung des , Tags der Regionen” und des , Global Forum for Food and
Agriculture Berlin” (GFFA) bereitgestellt. Die Stiftung Okologie & Landbau
(SOL) und der Verband der Landwirtschaftskammern erhielten finanzielle
Zuwendungen zur Fortsetzung des gemeinsamen Projekts , bio-offensive”,
das Landwirten die Umstellung auf den Okolandbau erleichtern soll.

Edmund Rehwinkel-Stiftung: Férderung von Wissenschaft und Forschung

Im Jahr 1974 griindete die Landwirtschaftliche Rentenbank die Edmund
Rehwinkel-Stiftung. Sie ehrte damit den Namensgeber fiir seine Verdienste
um die deutsche Landwirtschaft und die Rentenbank. Edmund Rehwinkel
war seit der Griindung der Bank im Jahr 1949 Mitglied im Verwaltungsrat
und ab 1963 dessen Vorsitzender. Die Edmund Rehwinkel-Stiftung ist seit
2007 eine rechtsfahige Stiftung biirgerlichen Rechts. Das Stiftungskapital
betragt derzeit 17 Mio. Euro. Im Sinne ihres Namensgebers fordert die ge-
meinniitzige Stiftung vielfiltige Projekte mit hohem praktischen Nutzen fiir
die Landwirtschaft.

Forderfelder: Studien, Veranstaltungen, Stipendien

Das Stiftungsziel wird derzeit in drei Férderfeldern umgesetzt: Die Stiftung
fordert wissenschaftliche Studien sowie Veranstaltungen zum Austausch von
Wissenschaft und Praxis und vergibt Hochschulstipendien.

In ihrem ersten Forderfeld regt die Stiftung jahrlich den Diskurs zu gesell-
schaftlich relevanten Themen aus der Agrar- und Erndhrungswirtschaft
an. Im Jahr 2016 forderte die Stiftung wissenschaftliche Studien zum Thema
,Arbeitsmarkt, Ausbildung, Migration - Perspektiven fiir die Landwirt-
schaft”. Die geforderten Arbeiten befassen sich mit der aktuellen Alters- und
Ausbildungsstruktur in der Landwirtschaft. Sie diskutieren die fachlichen
und personlichen Anforderungen an die kiinftigen Arbeitskréfte sowie das
Employer Branding als Mittel zur Personalgewinnung. Beleuchtet werden
aber auch die Voraussetzungen und Potenziale fiir eine Integration von
Migranten in den landwirtschaftlichen Arbeitsmarkt.

Die Ergebnisse wurden im Mai 2017 auf dem Rehwinkel-Symposium in Berlin
vorgestellt. Sie sind zudem in Band 33 der ,Schriftenreihe der Rentenbank”
veroffentlicht. Zusitzlich wurden die Studien tiber die Fachpresse verbreitet.
Die Studien sind auf der Homepage der Rentenbank frei verfiigbar. Im Jahr
2017 forderte die Stiftung wissenschaftliche Arbeiten zum Thema , Innovative
Agrarpolitik nach 2020 Die Ergebnisse werden im Jahr 2018 veroffentlicht.

Im zweiten Forderfeld , Wissenschaft.Praxis.Dialog” fordert die Stiftung seit
2014 Veranstaltungen, die Kooperationspartner aus Wissenschaft und Praxis
gemeinsam durchfiihren. Damit soll der Austausch zwischen der forschenden
Wissenschaft und der land- und erndhrungswirtschaftlichen Praxis verbes-
sert werden. Die geforderten Veranstaltungen sollen deshalb entweder die
Ergebnisse aus gemeinsamen Projekten vorstellen bzw. vermitteln oder zu
neuen Kooperationen anregen. Ein Beispiel fiir eine solche Veranstaltung ist
das Seminar ,Management im Abferkelstall” des Landwirtschaftlichen
Bildungszentrums Echem der Landwirtschaftskammer Niedersachsen. Bei
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dem von der Rehwinkel-Stiftung geférderten Seminar wurden Ergebnisse
verschiedener Forschungsprojekte Praktikern prasentiert, mit ihnen disku-
tiert und alternative Stallbauten besichtigt.

Mit dem Rehwinkel-Stipendium als drittem Feld fordert die Stiftung kiinftige
Fach- und Fithrungskrifte. Unter dem Motto ,,Haben Sie mehr vor als
andere?”vergibt sie jahrlich Stipendien an herausragende Studierende mit
agrar- oder erndhrungswissenschaftlichem Studienschwerpunkt. Studierende,
die einen agrarbezogenen Master-Abschluss an einer deutschen Universitét
oder Hochschule anstreben, konnen sich um das Stipendium bewerben.
Zwei Jahre lang erhalten die Stipendiaten eine finanzielle Unterstiitzung,.
Dartiber hinaus konnen sie Seminare, Messen und andere Veranstaltungen
besuchen. Auf diese Weise konnen sich die Stipendiaten vernetzen und
wichtige Schliisselqualifikationen erwerben. Im Berichtsjahr hat die Stiftung
zwei Studierende neu in das Stipendienprogramm aufgenommen.

Die Stipendiaten nahmen im Jahr 2017 an verschiedenen Veranstaltungen teil.
Dazu zéhlte u.a. die Agrarfinanztagung von Rentenbank und Deutschem
Bauernverband, das Symposium der Rehwinkel-Stiftung, der Deutsche
Bauerntag in Berlin, das Berliner Forum sowie die Young Farmers” Party im
Rahmen der Agritechnica in Hannover. Bei einer Exkursion nach Frankfurt
besuchten die Stipendiaten die Rentenbank, den Deutschen Fachverlag
(agrarzeitung) und die Deutsche Landwirtschaftsgesellschaft e. V. (DLG).
Den Abschluss bildete eine Fiihrung im DLG-Testzentrum Technik und Be-
triebsmittel in Grof3-Umstadkt.

Ergénzend zum Rehwinkel-Stipendium férderte die Stiftung im Jahr 2017 vier
Deutschlandstipendien. Das Deutschlandstipendium ist eine Initiative des
Bundesministeriums fiir Bildung und Forschung (BMBF). Die Stipendien wer-
den zur Hilfte vom Bund und zur anderen Hilfte von privaten Geldgebern
finanziert. Vergeben werden die Stipendien durch die am Deutschlandstipen-
dium teilnehmenden Universitdten und Hochschulen fiir jeweils ein Jahr.

Studie: ,Edmund Rehwinkel - Landwirt und Bauernprisident”

Die Stiftung richtete im Jahr 2017 ihren Blick auch in die Vergangenheit. In
einer von der Stiftung beauftragten Studie ,Edmund Rehwinkel - Landwirt
und Bauernprasident” wird das Leben und Wirken Edmund Rehwinkels

als bedeutender Bauernfunktionér der Nachkriegszeit und als Privatmensch
nachgezeichnet. Der Historiker Professor Dr. Andreas Dornheim (Universi-
tidt Bamberg) portrétiert dabei nicht nur Rehwinkel auf anschauliche Weise,
sondern er beleuchtet gleichzeitig auch sein Umfeld und macht die Leser
tiber den Menschen Rehwinkel hinaus mit der damaligen Agrarpolitik und
ihren Akteuren vertraut. Das Buch wurde in einem Sonderband der , Schrif-
tenreihe der Rentenbank” verdffentlicht.






INSEKTEN ALS EIWEISSLIEFERANTEN DER ZUKUNFT?




OBSTSALAT MIT HEUSCHRECKEN UND SCHOKOSAUCE

ZUBEREITUNG

Obst waschen, Erdbeeren und Weintrauben halbieren. Alles zusammen in eine
Schale geben, gut durchmengen und mit Vanillezucker, Honig, Zitronensaft und
Abrieb der Zitrone und Orange abschmecken.

Kuvertlire erwdrmen. Zum Garnieren Zucker karamellisieren lassen und auf
Backpapier in Faden ziehen.

Nun die Heuschrecken von Fliigeln und Beinen befreien, das Eiweif mit einer Gabel
verquirlen. Heuschrecken durch das Eiweif ziehen und in Kokosraspeln walzen.

In heiBem Fett bei mittlerer Temperatur goldgelb ausbacken. Noch warm zusammen
mit dem Obstsalat anrichten und mit Minzblattchen und Karamellgitter dekorieren.
Die warme Kuvertire zum Eintunken der Heuschrecken separat dazureichen.

ZUTATEN (FUR 2 PERSONEN)
12 Heuschrecken

1 Eiweip

Kokosraspel

Kokosfett

50 g Erdbeeren

50 g Himbeeren

50 g Blaubeeren

100 g Weintrauben
1Bio-Zitrone
1Bio-Orange

1 Packchen Vanillezucker
1EL Honig

200 g dunkle Kuvertiire
1EL Zucker
Minzblattchen

Schwierigkeit: mittel
Zubereitungszeit: 30 Min.




Neuzusagen fiir
nachhaltige Projekte

3 Mrd. EUR

2013
2014
2015
2016
2017
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Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit ist Bestandteil unseres Forderauftrags

Land- und Forstwirtschaft beeinflussen die Umwelt in mehrfacher Hinsicht.
Die Besonderheiten des elementaren, nicht reproduzierbaren Produktions-
faktors Boden und das Denken in Generationen lassen die Land- und Forst-
wirte seit jeher langfristig ausgerichtet unternehmerisch handeln. So ist auch
der Begriff ,Nachhaltigkeit” im Sinne der dauerhaften Nutzung einer nattir-
lichen Ressource urspriinglich in der deutschen Forstwirtschaft entstanden.

Die Agrarwirtschaft bietet zahlreiche Ansitze, Nachhaltigkeitsziele zu er-
reichen. Die weitere Senkung der direkten Emissionen von Methan aus der
Tierhaltung und von Lachgas aus der Diingung oder die Erzeugung erneu-
erbarer Energien leisten wichtige Beitrdge zum globalen Klimaschutz. Auch
der Erhalt und die Férderung der Biodiversitédt auf land- und forstwirt-
schaftlich genutzten Fldchen tragen zur 6kologischen und 6konomischen
Nachhaltigkeit bei.

Fiir die Rentenbank hatten gesamtgesellschaftlich verantwortliches Handeln
und der Schutz der Umwelt schon immer einen hohen Stellenwert. Wesent-
liche Aspekte okologischer Nachhaltigkeit sind seit 2002 auch explizit im ge-
setzlichen Forderauftrag der Rentenbank verankert.

Zinsbonus fiir nachhaltige Investitionen

Nachhaltige Investitionen in der Agrarwirtschaft férdert die Rentenbank
mit ihren besonders giinstigen Top-Konditionen. Dazu zidhlen Investitionen
in den Umwelt-, Tier- und Verbraucherschutz sowie Investitionen in die
Nutzung erneuerbarer Energien und nachwachsender Rohstoffe. Ebenfalls
fordern wir die Minderung von Emissionen, die Einsparung von Energie,
den 6kologischen Landbau und die regionale Produktion und Vermarktung
landwirtschaftlicher Produkte.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr war die Férderung erneuerbarer Energien
ein Schwerpunkt unserer Téatigkeit. Unser Programm , Energie vom Land”
richtet den Fokus auf Investitionen in die Erzeugung, Speicherung und Ver-
teilung erneuerbarer Energien. Aufierdem zielt es darauf ab, nachwachsende
Rohstoffe oder Wirtschaftsdiinger aus der Land- und Forstwirtschaft ener-
getisch zu verwerten. Im Rahmen des Programms fordern wir auch ,, Biirger-
und Bauernwindparks”, die mehrheitlich Biirgern, Unternehmern und
Grundstiicksbesitzern am Standort des Windparks gehoren. Wir sorgen so
dafiir, dass ein Grofsteil der Wertschopfung im lidndlichen Raum verbleibt.
Zudem steigt damit die lokale Akzeptanz fiir die Anlagen.

Im Jahr 2017 haben wir mit unseren Férderprogrammen nachhaltige Investi-
tionen - einschlieSlich der Sparte , Erneuerbare Energien” - mit Neuzusagen
von insgesamt 2,7 Mrd. Euro (2,2 Mrd. Euro) finanziert. In der Férdersparte
»Erneuerbare Energien” lagen die Finanzierungen fiir Investitionen in Bio-
gas deutlich tiber dem Vorjahresniveau. Auch die Neuzusagen fiir Investi-



tionen in Fotovoltaik stiegen stark an. Wie im Vorjahr legten die Zusagen fiir
Windkraft besonders stark zu.

Nachhaltigkeit im Fokus der Innovationsférderung

Innovationen leisten einen entscheidenden Beitrag zur nachhaltigen Ent-
wicklung der Agrarwirtschaft. Sie ermdglichen einen effizienteren Umgang
mit Ressourcen und sichern auch bei erhchten gesellschaftlichen Anforde-
rungen z.B. in Bezug auf Tierwohl und Umwelt- und Verbraucherschutz die
Wettbewerbsfihigkeit der Betriebe. Daher unterstiitzen wir den gesamten
Innovationsprozess von der Entwicklung tiber die Praxiseinfithrung bis hin
zur Verbreitung besonders nachhaltiger Verfahren. Mit unseren Program-
men zur Innovationsférderung finanzieren wir unter anderem innovative
Projekte zur Verbesserung des Tierwohls, der Agrarbiodiversitit oder der
Ressourceneffizienz. Ausfiihrlichere Informationen hierzu sind in diesem
Bericht im Kapitel , Innovationsférderung” ab Seite 40 enthalten.

Engagement fiir Klima- und Artenschutz durch 6kologische Wald-
bewirtschaftung

Die Rentenbank und die Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben (BImA)
haben 2016 einen Rahmenvertrag tiber die langfristige 6kologische Bewirt-
schaftung von 550 Hektar Wald in der hessischen Wetterau unterzeichnet.
Die Bewirtschaftung der Flidche durch den Bundesforstbetrieb Schwarzen-
born erfolgt seit Januar 2017 nach besonders strengen Grundsitzen. Dazu
zédhlen beispielsweise die Anreicherung von Alt- und Totholz, der vollstdn-
dige Verzicht auf Biozide und eine standortgerechte Bestockung. Im Auftrag
der Rentenbank werden zudem spezielle Biotopverbesserungs- und Arten-
schutzmafinahmen durchgefiihrt. Diese Projekte ergénzen das langfristig an-
gelegte Engagement der Rentenbank.

Mit dem Projekt ,1 000 Baumriesen” werden alte Baume fiir den Natur-

und Artenschutz erhalten. Da sich das Forstrevier Buchenborn durch Misch-
wald mit einem hohen Anteil alter Biume auszeichnet, bietet es hierfiir
ideale Voraussetzungen. Die Baumriesen sorgen durch grofse Mengen an
Samen fiir die natiirliche Verjiingung des Waldes. Zudem bieten sie Lebens-
rdume fiir eine Vielzahl an Arten und tragen damit zur Stabilisierung der
Populationen bei.

Rentenbank begibt drei SRI-Bonds

Die Rentenbank engagiert sich auch im Marktsegment des Socially Respon-
sible Investments (SRI). Zur Férderung nachhaltiger Projekte haben wir im
Berichtsjahr drei Renewable-Energy-Bonds begeben. Den Emissionserlos
in Hohe von 122 Mio. Euro ordneten wir vollstindig der Forderung erneuer-
barer Energien zu. Am Jahresende hatten wir damit SRI-Bonds tiber insge-
samt 187 Mio. Euro ausstehen (65 Mio. Euro). Mit diesen Anleihen erweitern
wir unsere Investorenbasis.

Nachhaltigkeit ist ein wesentlicher Bestandteil unserer Personalpolitik

Die Vereinbarkeit von Beruf und Familie, die fachliche, methodische und
personliche Weiterbildung sowie die Fiihrungskrafteentwicklung sind fiir
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die Rentenbank von besonderer Bedeutung. Die Bank macht ihren Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern dazu zahlreiche Angebote.

Die Gesundheit unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter hat fiir uns einen
sehr hohen Stellenwert. Dabei geht es nicht nur um den Abbau von Belas-
tungen am Arbeitsplatz, sondern auch darum, vorbeugend die Gesundheit
unserer Mitarbeiter zu fordern.

Senkung des Ressourcenverbrauchs im internen Bankbetrieb

Als Dienstleistungsunternehmen tragen wir auch in unserem laufenden
Bankbetrieb zur Schonung von Ressourcen bei und gehen sparsam mit
Energie und Rohstoffen um. Derzeit planen wir die umfassende Moderni-
sierung, Erweiterung und energetische Sanierung unseres in den 1950er
Jahren errichteten Bankgebédudes. Die wesentlichen stilbildenden Elemente
des denkmalgeschiitzten Gebdudes, beispielsweise das fiir die Zeit typische
»Flugdach”, die Natursteinfassade und das Treppenhaus, bleiben dabei
erhalten.

Weitere Aktivitaten

Rentenbank als Partner auch bei Weiterbildung gefragt

Schwerpunkte unserer Aktivitdten in der Weiterbildung lagen im Jahr 2017
auf Seminaren, Vortrdgen und Veranstaltungen zu vielféltigen Themen, in
denen sich das breite Forderspektrum der Rentenbank widerspiegelt.

Referenten der Rentenbank sind an den Lehrgédngen , Zertifizierter Forder-
mittelberater VOB” des Bundesverbands Offentlicher Banken Deutschlands
(VOB) und dem , Zertifizierten Agrarfinanzberater ADG” der Akademie
Deutscher Genossenschaften (ADG) beteiligt. Zudem wirkten unsere Refe-
renten im vergangenen Jahr an zahlreichen Veranstaltungen mit. Dazu z&h-
len unter anderem der Workshop des Bundesverbands der gemeinniitzigen
Landgesellschaften e. V. zur ,Integrierten Innenentwicklung”, die Tagung
»,Heizen mit Halmgut” der Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e. V.,

der Landwirtschaftsfordertag der BayernLB oder auch eine Veranstaltung
der Landesbank Baden-Wiirttemberg (LBBW) zum Thema , Niedrigzinsum-
feld - Entwicklung und Auswirkungen”. Im Rahmen unserer Mitgliedschaft
im Finanziererbeirat des Bundesverbands WindEnergie e. V. und des Fach-
verbands Biogas e. V. waren wir unter anderem auf der Messe Husum Wind
und der Biogas-Fachmesse in Niirnberg vertreten. Zudem engagieren wir
uns seit Jahren auf dem Biogas-Innovationskongress in Osnabriick. Regel-
miflig verleiht ein Vertreter der Rentenbank den durch die Bank geforderten
Biogas-Innovationspreis der deutschen Landwirtschaft.

Berufsfeld Agrarbanking im Blick

Mit unseren Aktivitidten zur Weiterbildung haben wir auch die agrarwirt-
schaftlichen Nachwuchskrifte im Blick. Unter dem Motto ,Karriere im
Agrarbanking” veranstaltete die Rentenbank wieder einen Hochschultag auf
der Landwirtschaftsmesse Agritechnica in Hannover. Zahlreiche Studierende



und Absolventen im Agrarbereich kamen dabei in Kontakt mit erfahrenen
Agrarbankern und informierten sich aus erster Hand tiber das Berufsfeld.
Mitarbeiter der Rentenbank hielten im Berichtsjahr an Hochschulen erneut
Gastvortrage zur Unternehmensfinanzierung und zur Vorbereitung auf das
Bankgesprich.

Rentenbank erfolgreich auf Messen und Veranstaltungen prisent

Die Rentenbank prasentiert sich regelméfSig auf den wichtigsten Branchen-
messen der Agrar- und Erndhrungswirtschaft. Im direkten Dialog mit Kredit-
nehmern und Multiplikatoren erhalten wir wichtige Anregungen fiir unser
Fordergeschift. Im Jahr 2017 informierte das Messeteam der Rentenbank er-
neut auf zahlreichen tiberregionalen Fachmessen tiber das Férderangebot.
Mit einem Messestand war die Rentenbank auf den Agrarunternehmertagen
in Minster, der BIOFACH in Niirnberg, der RegioAgrar Bayern in Augsburg,
den Oko-Feldtagen auf der Hessischen Staatsdomine Frankenhausen und
auf der Agritechnica in Hannover prasent. Zusétzlich informierten wir auf
einer Reihe weiterer Veranstaltungen iiber unser Férderangebot. Mit einem
Informationsstand war die Rentenbank auf dem Berliner Milchforum und
dem Hamburger Bauerntag vertreten.

Agrarfinanztagung von Rentenbank und DBV - Jihrliches Spitzentreffen
des deutschen Agrarbankings

Die Rentenbank veranstaltet jahrlich gemeinsam mit dem Deutschen Bauern-
verband die Agrarfinanztagung. Hochrangige Redner und Diskussionspart-
ner referieren bei der Tagung tiber aktuelle politische, wirtschaftliche und
rechtliche Entwicklungen in der Landwirtschaft. Die Agrarfinanztagung
hat sich in den letzten Jahren zu einer bedeutenden Plattform fiir das Agrar-
banking entwickelt. Auf der Tagung im Jahr 2017 informierten sich rund
180 Teilnehmer aus ganz Deutschland zum Thema , Perspektiven fiir die
Landwirtschaft und das Agrarbanking”. Der breite thematische Bogen der
letztjghrigen Tagung reichte von Entwicklungen auf den globalen Agrar-
und Kapitalmérkten tiber Fragen zur Zukunft der Gemeinsamen Agrarpo-
litik nach dem Brexit bis hin zu Chancen der Digitalisierung fiir die Land-
wirtschaft.

Gerd-Sonnleitner-Preis fiir ehrenamtliches Engagement

Im Jahr 2014 hat die Rentenbank den Gerd-Sonnleitner-Preis initiiert. Sie
wiirdigt mit dem Preis die Verdienste des Namensgebers als langjdhrigen
Vorsitzenden ihres Verwaltungsrats. Der Gerd-Sonnleitner-Preis ist mit

3 000 Euro dotiert und wird jahrlich ausgeschrieben. Der Preis richtet sich an
junge Landwirte unter 35 Jahren. Die Kandidatinnen und Kandidaten sollen
sich im Sinne des Namensgebers in besonderer Weise fiir den Interessen-
ausgleich im liéndlichen Raum einsetzen oder eingesetzt haben.

Preistrager 2017 war der 23-jahrige Thomas Fabry. Der Agrarstudent und
Landwirt aus Nordrhein-Westfalen erhielt die Auszeichnung fiir seine enga-
gierte und vielseitige Offentlichkeitsarbeit zur modernen Landwirtschaft in
Deutschland. Fabry setzt sich vor allem in sozialen Netzwerken fiir den Dia-
log zwischen Landwirtschaft und Verbrauchern ein. Dafiir bedient er zahl-
reiche Kommunikationskanéle wie Internetseiten, Twitter, Facebook, Snap-
chat und einen Blog. Er organisiert Interviews mit Kritikern, produziert Er-
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Klarfilme und halt Vortrage in ganz Deutschland. Auierdem ist der gebiirtige
Sauerldnder Griindungsmitglied und Vorstandsvorsitzender des gemeinnit-
zigen Vereins , Tierhaltung - modern und transparent”.

Kulturelles und soziales Engagement

Als bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts sehen wir uns auch
tiber unseren gesetzlichen Forderauftrag hinaus verpflichtet, uns engagiert
und verantwortungsbewusst fiir das Gemeinwohl einzusetzen. Dabei verste-
hen wir die Rentenbank als ,guten Unternehmensbiirger” und unterstiitzen
deshalb vor allem lokale Kulturinstitutionen und ausgewéhlte Projekte

am Sitz der Bank in Frankfurt am Main. Regelméfsig werden u. a. die Oper
Frankfurt, die Schirn Kunsthalle, das Stddel Museum, das English Theatre
und die Staatliche Hochschule fiir Bildende Kiinste - Stadelschule unter-
stiitzt. In der Stddelschule fordern wir junge Talente durch die Stiftung eines
Gruppenpreises im Rahmen des jahrlichen , Rundgangs”. Uber diese regel-
maflige Forderung hinaus unterstiitzten wir beispielsweise das Kinder- und
Jugendprogramm PEGASUS der Alten Oper Frankfurt und fordern seit
dem Wintersemester 2017 einen Studierenden der Hochschule fiir Musik
und Darstellende Kunst in Frankfurt mit einem einjihrigen Deutschland-
stipendium.

Mit unserer traditionellen Weihnachtsspende unterstiitzten wir im Berichts-
jahr in Frankfurt die ,, Winterspeisung” in der Katharinenkirche, das Pro-
jekt ,,d.eu.tsch - Stipendium fiir junge Europder” der Metzler-Stiftung, den
Malteser Hilfsdienst, Human Rights Watch sowie in Goldbach den Verein
,Zukunft fiir kolumbianische Kinder”. Dariiber hinaus haben wir im Rah-
men des ErlebnisBauernhofs auf der , Internationalen Griinen Woche” in
Berlin fiir ein Schulprojekt in Burundi an die Deutsche Welthungerhilfe ge-
spendet.

Refinanzierung der Rentenbank

Starke Nachfrage sicherheits- und liquidititsorientierter Anleger

Auch im abgelaufenen Jahr gewannen wir neue Investoren. Unsere erstklas-
sige Bonitdt und die besondere aufsichtsrechtliche Stellung aufgrund der
Haftung des Bundes ermoglichten uns einen unverdndert exzellenten Markt-
zugang in allen Laufzeiten.

Unsere Refinanzierungskosten - gemessen an der Marge gegen den 6-Monats-
Euribor - verbesserten sich gegeniiber dem Vorjahr. Dabei erfolgte die Mit-
telaufnahme tiberwiegend in Euro. Gerade in lingeren Laufzeiten waren
hier die Refinanzierungsbedingungen giinstiger als in den meisten Fremd-
wiahrungen. Im Laufzeitenbereich unter einem Jahr refinanzierten wir uns
tiber unser Euro-Commercial-Paper-Programm (ECP-Programm) weiterhin
zu sehr attraktiven Sétzen.



Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen leicht unter Vorjahresniveau

An Kapitalmédrkten nahmen wir 12,4 Mrd. Euro (2016: 12,7 Mrd. Euro) mit
Laufzeiten von mehr als zwei Jahren auf. Die Mittelaufnahme verteilte sich
wie folgt auf unsere Refinanzierungsinstrumente:

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen (iiber 2 Jahre)

Mrd. EUR Anteil in %*

2017 2016 2017 2016
EMTN 9,4 9,0 76,1 70,7
Globalanleihen 1,1 2,8 8,7 21,9
AUD-MTN 1,2 0,5 9,9 4,0
Internationale Kredite 0,5 0,0 4,1 0,0
Inldndische Kapitalmarktinstrumente 0,2 0,4 1,2 3,4
Summe 12,4 12,7 100,0 100,0

*Abweichungen in Prozent sind rundungsbedingt.

Hohe Bedeutung des EMTN-Programms

Mit einem Programmvolumen von 60 Mrd. Euro ist unser Euro-Medium-
Term-Note-Programm (EMTN-Programm) unser wichtigstes Refinanzie-
rungsinstrument. Die Programmauslastung betrug am Jahresende 44,3 Mrd.
Euro (41,0 Mrd. Euro). Unter einer standardisierten Dokumentation kénnen
wir aus dem EMTN-Programm Emissionen in zahlreichen Wihrungen
mit unterschiedlichen Betrdgen, Laufzeiten und Strukturen begeben. Im
Berichtsjahr nutzten wir das Programm tiberwiegend im mittel- und lang-
fristigen Bereich fiir die Aufnahme von Refinanzierungsmitteln. Das Emis-
sionsvolumen mit Laufzeiten von tiber zwei Jahren erreichte 9,4 Mrd. Euro
(9,0 Mrd. Euro). Darin enthalten sind drei Benchmark-Emissionen tiber ins-
gesamt 3,75 Mrd. Euro sowie Transaktionen in US-Dollar im Gegenwert von
1,2 Mrd. Euro. Aus dem EMTN-Programm platzierten wir Anleihen in sechs
weiteren Wahrungen. Im Berichtsjahr begaben wir auch vier Emissionen
tiber 0,2 Mrd. Euro, die wir aufgrund von Schuldnerkiindigungsrechten
innerhalb der ersten zwei Jahre der kurzfristigen Refinanzierung zuordnen.

Erfolgreiche US-Dollar-Globalanleihe

Eine wichtige Rolle in unserer Refinanzierung spielen bei der amerikani-
schen Borsenaufsicht SEC registrierte Globalanleihen. Die Registrierung
unter ,Schedule B” ermoglicht uns den Zugang zum US-Markt und kann
nur von ausldndischen Staaten und staatsnahen Emittenten in Anspruch ge-
nommen werden. Sie unterstreicht somit unsere Stellung als ,Agency” am
internationalen Kapitalmarkt. Auf Globalanleihen entfielen im Berichtsjahr
1,1 Mrd. Euro (2,8 Mrd. Euro) bzw. 8,7 % (21,9 %) des mittel- und langfris-
tigen Kapitalaufkommens. Im November emittierten wir eine zehnjghrige
Globalanleihe iiber 1,25 Mrd. US-Dollar.

Hoheres Emissionsvolumen im ,Kangaroo”-Markt
Im Berichtsjahr emittierten wir aus unserem AUD-MTN-Programm Anleihen

in Hohe von 1,8 Mrd. Australischen Dollar (AUD) im Gegenwert von 1,2 Mrd.
Euro (0,5 Mrd. Euro). Mit einem ausstehenden Volumen von 12,9 Mrd. AUD

EMTN-Emissionen
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Mittel- und lang-
fristige Emissionen
2017 nach Regionen

Europa 61 %
Asien 30%
Amerika 5%

Sonstige 4%
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war die Rentenbank am Jahresende die viertgrofite auslandische Emittentin
in diesem Marktsegment. Der , Kangaroo“-Markt bleibt eine wichtige Sdule
unserer Refinanzierung.

Auslastung des ECP-Programms gestiegen

Fiir die kurzfristige Refinanzierung sind Emissionen aus unserem 20 Mrd.
Euro umfassenden ECP-Programm unverandert von grofier Bedeutung. Dies
sind Inhaberschuldverschreibungen mit unterjahrigen Laufzeiten, die in der
Regel in abgezinster Form, also ohne Zinskupon, begeben werden. Der Euro
spielte aufgrund der deutlich negativen Renditen als Emissionswahrung
keine Rolle. Wahrungsgesicherte Emissionen, insbesondere in US-Dollar,
konnten wir hingegen im Berichtsjahr zu besonders giinstigen Konditionen
platzieren. Im Jahresdurchschnitt war das Programm mit 7,8 Mrd. Euro
(7,4 Mrd. Euro) ausgelastet. Am Jahresende betrug die Auslastung 11,2 Mrd.
Euro (5,7 Mrd. Euro).

Nullgewichtung fiir Rentenbank-Anleihen

Auf Basis des Kreditrisiko-Standardansatzes der CRR konnen Kreditinstitute
in Deutschland und anderen EU-Staaten darauf verzichten, Forderungen ge-
gen die Rentenbank mit Eigenkapital zu unterlegen. Aufgrund der Haftung
des Bundes gilt diese Regelung auch in vielen Staaten aufSerhalb der EU. Im
Zusammenhang mit den regulatorischen Vorgaben fiir Banken erweist sich
die Nullgewichtung fiir unsere Emissionstatigkeit als vorteilhaft. Sie erschliefst
zusétzliche Absatzmoglichkeiten fiir unsere Emissionen bei Investoren.

Banken erneut wichtigste Investorengruppe

Im Berichtsjahr erreichte der bei Banken platzierte Anteil an unserem mittel-
und langfristigen Emissionsvolumen 39 % (47 %). Diese Kaufergruppe fragt
unverédndert stark nullgewichtete Papiere bester Bonitét mit attraktiven
Spreads nach, die auch als liquide Aktiva anerkannt sind. Dadurch kénnen
Banken ihre Kapital-, Risiko- und Liquiditdtskosten verringern. Daneben
spielen Zentralbanken und andere offizielle Stellen eine wichtige Rolle in
unserer Refinanzierung. Thr Anteil stieg leicht auf 34 % (32 %). Nahezu un-
verdndert bei 13 % (14 %) blieb der Anteil von Asset Managern. Einen deutli-
chen Anstieg auf 14 % (7 %) konnten wir bei Versicherungen, Unternehmen
und Pensionsfonds verzeichnen.

Der Anteil deutscher Investoren stieg im Vergleich zum Vorjahr auf 23 %
(18 %) an. Bei anderen europdischen Investoren platzierten wir 38 % (39 %).
Die Nachfrage asiatischer Kadufer lag mit 30 % tiber dem Vorjahresniveau
(21 %). Der Anteil amerikanischer Investoren sank auf 5% (11 %). Weitere
3 % (2 %) unserer Emissionen setzten wir in Neuseeland und Australien
sowie 1% (9 %) im Mittleren Osten und Afrika ab.

Euro wichtigste Emissionswidhrung

Unser mittel- und langfristiges Emissionsvolumen verteilte sich im Berichts-
jahr auf neun Wahrungen. Wichtigste Emissionswahrung war der Euro, der
mit 57 % (32 %) deutlich starker zum Mittelaufkommen beitrug als im Vor-
jahr, gefolgt vom US-Dollar, dessen Anteil auf 19 % (50 %) sank. Der starke
Bedeutungsverlust des US-Dollar als Emissionswahrung spiegelte die hohere



Attraktivitdt und Kosteneffizienz des Euro in den von uns bevorzugten lan-
geren Laufzeiten wider. Den dritten Rang nahm mit 10 % (4 %) der Austra-
lische Dollar ein. Die tibrigen 14 % verteilten sich auf Anleihen in Britischen
Pfund, Mexikanischen Pesos, Norwegischen Kronen, Neuseeldndischen
Dollar, Schwedischen Kronen und erstmals auch Singapur Dollar.

Rentenbank-Emissionen als ,liquide Aktiva”...

Anleihen von Forderbanken werden in der EU im Rahmen der bankauf-
sichtsrechtlichen Meldungen nach der CRR als , liquide Aktiva” eingestuft.
Fiir unsere Anleihen besteht eine gesetzliche Haftung des Bundes. Sie er-
fullen damit die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an ,, Aktiva der Stufe 1”
in der EU. Entsprechende Regelungen gelten auch in Kanada und der
Schweiz.

... und als refinanzierungsfihige Sicherheiten anerkannt

Unsere auf Euro lautenden borsennotierten Emissionen erfiillen die Anfor-
derungen des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) an refi-
nanzierungsfahige Kategorie-1-Sicherheiten. Unsere Anleihen sind in die
Liquiditatskategorie II eingestuft. Nur die Anleihen von Zentralbanken und
Staaten werden der hoheren Kategorie I zugeordnet. Die Liquidit4tskatego-
rie II beinhaltet u.a. Anleihen supranationaler Institutionen und Emissionen
von Instituten mit 6ffentlichem Forderauftrag. Ferner erkennen die Reserve
Bank of Australia unsere ,,Kangaroo”-Bonds und die Reserve Bank of New
Zealand unsere ,, Kauri”-Bonds als refinanzierungsfdhige Sicherheiten an.
Auch in privaten Repo-Mérkten geniefien unsere Emissionen eine bevorzugte
Stellung. So akzeptiert z. B. die Eurex Clearing AG unsere Titel als Sicherhei-
ten fiir den , GC Pooling ECB Basket”.

Ausnahme von der gesetzlichen Subordinierung unbesicherter Schuldtitel

Im Rahmen von Art. 2 des Abwicklungsmechanismusgesetzes (AbwMechG)
wurde eine Sonderinsolvenzregel in das KWG aufgenommen (§46 f Abs. 5),
die fiir den Insolvenzfall eine gesetzliche Subordinierung bestimmter unbe-
sicherter Schuldtitel vorsieht. Hiervon ausgenommen sind Schuldtitel, die
von nicht-insolvenzfihigen Anstalten des 6ffentlichen Rechts begeben wer-
den (8§46 f Abs. 6 S. 2 KWG). Eine entsprechende Regelung besteht in §16
Abs. 1, Satz 1 des Rentenbank-Gesetzes: ,, Das Insolvenzverfahren iiber das
Vermogen der Bank ist unzuléssig.”

Rentenbank-Anleihen in den wichtigsten Bond-Indizes

Unsere grofivolumigen Euro- und Dollar-Anleihen sind in den wichtigsten
Rentenindizes enthalten, u.a. im ,, Markit iBoxx EUR Benchmark Index
Overall”, im , Barclays Euro Aggregate Bond Index” bzw. , Barclays U.S.
Aggregate Bond Index” sowie im ,, ICE BofA Merrill Lynch US Broad Market
Index”. Diese Indizes messen die Performance nationaler oder internatio-
naler Marktsegmente. Die Aufnahme in einen solchen Index verbessert die
Absatzmoglichkeiten einer Anleihe, weil viele institutionelle Investoren an
deren Wertentwicklung gemessen werden, folglich auch danach steuern
und entsprechend investieren.

Mittel- und lang-
fristige Emissionen

2017 nach Wahrungen

EUR 57 %
USD 19%
AUD 10%
Sonstige 14 %
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Geldgeschiift

Zur Refinanzierung kurzfristiger Aktiva, zur Liquiditdtssteuerung und zur
Absicherung kurzfristiger Zinsdnderungsrisiken setzen wir eine Vielzahl von
Instrumenten ein. Die Mittelaufnahme kann tiber das ECP- und das EMTN-
Programm, iiber Tages- und Termingelder im Interbankenmarkt sowie iiber
Refinanzierungsfazilitdten bei der EZB erfolgen. Das Zinsanderungsrisiko
steuern wir auflerdem auch mittels Derivaten. Das Einlagengeschéft mit
Nicht-Banken betreiben wir in dufSerst geringem Umfang und nur im Rahmen
unserer gesetzlichen Forderaufgaben.

Aktienhandel

Mit Aktien handeln wir grundsétzlich nicht. Nur im Rahmen unserer Beteili-
gungen halten wir auch Aktien.

Nachhaltig konservatives Liquidititsrisiko-Management

Verschirfte Liquiditdtsanforderungen sind ein wesentliches Element der
Bankenregulierung im Rahmen von ,,Basel III”. Wir haben der Steuerung
dieser Risiken schon immer eine hohe Bedeutung beigemessen. Entspre-
chend sind die Liquiditatsrisiken der Bank transparent und vom Vorstand
limitiert. Liquiditétsrisiken in Fremdwahrungen schliefien wir durch Siche-
rungsgeschiéfte aus. Unsere Risikomessung beschrénkt sich deshalb auf
Euro-Zahlungen. In der kurzfristigen Liquiditdtsrechnung werden alle plan-
mifligen Ein- und Auszahlungen in Euro der nidchsten zwei Jahre auf Tages-
basis saldiert. Negative Salden (Liquiditdtsbedarf) miissen stets durch Refi-
nanzierungsreserven abgedeckt sein. Hierdurch ist die Liquiditdt der Bank
im Grundsatz jederzeit sichergestellt. Im Rahmen der strategischen Liqui-
ditdtssteuerung betrachten wir zusitzlich Risikoszenarien. Das mittel- und
langfristige Liquiditétsrisiko tiberwachen wir ebenfalls. In den Laufzeitenbe-
reichen tiber 2 bis 15 Jahre werden die Kapitalzahlungsstréme quartalsweise
kumuliert. Der offene Liquiditédtssaldo darf ein vom Vorstand festgelegtes
Limit nicht tiberschreiten.

Im Geschéftsjahr 2017 hielten wir alle Liquiditétslimite ein. Die monatlich
berechneten Liquiditdtsszenarien haben zu keinem Zeitpunkt, weder einzeln
noch aggregiert, Engpésse signalisiert. Bei der Liquidity Coverage Ratio
(LCR) hatten wir jederzeit gentigend Puffer zur aufsichtsrechtlichen Mindest-
quote. Aufgrund unserer weitgehend fristenkongruenten Refinanzierung
lag unsere Net Stable Funding Ratio (NSFR) ebenfalls oberhalb der geplanten
Mindestquote. Wir erfiillen ferner simtliche Anforderungen der vierten
Novelle der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) und
setzen aktuell die Erweiterungen der fiinften Novelle um.

Derivate sichern Marktpreisrisiken ab

Zur Zins- und Wahrungssicherung haben wir im Berichtsjahr Swaps in
Hohe von 24,3 Mrd. Euro (27,4 Mrd. Euro) abgeschlossen. Davon entfielen
18,1 Mrd. Euro (17,9 Mrd. Euro) auf Zinsswaps sowie 6,2 Mrd. Euro (9,5 Mrd.
Euro) auf Zins-Wiahrungsswaps und Wahrungsbasisswaps. Auflerdem
setzten wir Devisenswaps (FX-Swaps) zur Sicherung unserer ECP-Emissio-
nen in Fremdwéhrung ein.



Derivate nutzen wir ausschliefilich als Absicherungsinstrumente fiir beste-
hende oder absehbare Marktpreisrisiken. Das Adressenausfallrisiko der von
uns eingesetzten Derivate begrenzen wir bei allen Swap-Partnern durch
Besicherungsvereinbarungen.

Rentenbank weiterhin Nichthandelsbuchinstitut

Die Rentenbank fiihrt kein Handelsbuch im Sinne des KWG bzw. des Arti-
kel 4 Absatz 1 Nummer 86 CRR. Wir haben uns deshalb bereits 1998 als
Nichthandelsbuchinstitut eingestuft und dies der BaFin und der Deutschen
Bundesbank angezeigt. Wir gehen weiterhin keine Positionen mit Handels-
absicht gemafs Artikel 4 Absatz 1 Nummer 85 CRR ein. Samtliche Geschifte
ordnen wir dem Anlagebuch zu.

Corporate Governance

Rentenbank bekennt sich zum Public Corporate Governance Kodex
des Bundes

Wirkungsvolle Corporate Governance ist von zentraler Bedeutung fiir eine
verantwortungsvolle und nachhaltige Unternehmensfithrung. Der Verwal-
tungsrat der Rentenbank hat daher den von der Bundesregierung beschlos-
senen Public Corporate Governance Kodex (PCGK, Stand 30. Juni 2009) am
16. Juli 2009 tibernommen. Der PCGK richtet sich zwar in erster Linie an
Unternehmen in der Rechtsform einer juristischen Person des Privatrechts
mit mehrheitlicher Beteiligung des Bundes. Es wird jedoch auch Unter-
nehmen in der Rechtsform einer juristischen Person des 6ffentlichen Rechts
empfohlen, wie es die Rentenbank als bundesunmittelbare Anstalt des
offentlichen Rechts ist, ihn zu beachten, soweit rechtliche Bestimmungen
(z.B. das Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Rentenbank) dem nicht ent-
gegenstehen.

Vorstand und Verwaltungsrat der Rentenbank identifizieren sich mit den
Grundséitzen des PCGK und erkennen sie an. Die Einhaltung der im Kodex
enthaltenen national und international anerkannten Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung liegt ausdriicklich im allge-
meinen Bundesinteresse an der Tatigkeit der Rentenbank. Eventuelle Ab-
weichungen von den Grundsitzen des PCGK werden in der Entsprechens-
erkldrung jahrlich offengelegt und erldutert.

Leitung und Kontrolle der Bank durch Vorstand und Verwaltungsrat

Vorstand und Verwaltungsrat arbeiten zum Wohle der Bank eng zusammen
und beachten die Regeln ordnungsgemafier Unternehmensfiithrung. Der
Vorstand berichtet dem Verwaltungsrat regelmifSig, mindestens vierteljahr-
lich, tiber den Gang der Geschifte unter Berticksichtigung aller relevanten
Fragen der Planung, iiber die Risikolage, das Risikomanagement, tiber die
Einhaltung der bankaufsichtsrechtlichen Regelungen sowie die finanzielle
Lage der Bank. Dartiber hinaus hélt der Vorstand mit dem Vorsitzenden
und dem stellvertretenden Vorsitzenden des Verwaltungsrats regelméafSig
Kontakt und berét wichtige Fragen der Unternehmensfithrung und -strate-
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gie mit ihnen. In seiner Sitzung am 22.11.2017 hat der Verwaltungsrat
zudem eine - nicht abschliefSende - Liste an Ereignissen bzw. Kriterien
definiert, die eine unmittelbare Informationspflicht an den Verwaltungsrat,
dessen Vorsitzenden bzw. die Ausschussvorsitzenden ausldsen.

Im Berichtsjahr hat der Vorstand den Verwaltungsrat vollumfanglich tiber
alle die Bank betreffenden Fragen beztiglich Planung, Risikolage, Risiko-
management, Einhaltung der bankaufsichtsrechtlichen Regelungen, Geschifts-
entwicklung und finanzieller Lage unterrichtet.

Vorstand

Der Vorstand leitet die Bank in eigener Verantwortung nach Mafigabe der
gesetzlichen Vorschriften, insbesondere des Gesetzes iiber die Landwirt-
schaftliche Rentenbank sowie der Satzung und der Geschiftsordnung des
Vorstands. Er ist dabei an das Unternehmensinteresse und den gesetzlichen
Forderauftrag gebunden.

Die Geschiftsverteilung innerhalb des Vorstands regelt ein Geschéftsvertei-
lungsplan. Dieser wurde im Berichtsjahr 2017 angepasst und schafft damit
die Rahmenbedingungen fiir die neu etablierte, eigenstindige Risikocon-
trollingfunktion sowie die bevorstehende Nachbesetzung der vakanten
Vorstandsposition.

Gemaif des aktuellen Geschiftsverteilungsplans sind die Mitglieder des Vor-
stands der Rentenbank fiir die folgenden Ressorts zustindig:

- Dr. Horst Reinhardt als Sprecher des Vorstands fiir Fordergeschift,
Treasury, Recht und Personal sowie Offentlichkeitsarbeit und Volks-
wirtschaft

- Hans Bernhardt fiir Finanzen, IT und Organisation, Sicherheiten und
Beteiligungen sowie Verwaltung; Herr Bernhardt ist zudem bis zur Nach-
besetzung der vakanten Vorstandsposition kommissarisch fiir Banken,
Risikocontrolling sowie Operations Financial Markets zustandig.

Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat tiberwacht und berit den Vorstand bei der Geschéfts-
fithrung der Bank nach Mafigabe des Gesetzes tiber die Landwirtschaftliche
Rentenbank, der Satzung sowie der Geschéftsordnung des Verwaltungsrats.
Er bestellt die Vorstandsmitglieder und plant gemeinsam mit dem Vorstand
deren langfristige Nachfolge. Der Verwaltungsrat kann dem Vorstand allge-
meine und besondere Weisungen erteilen.

Nach dem Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Rentenbank gehoren dem
Verwaltungsrat 18 Mitglieder an. Der Vorsitzende des Verwaltungsrats wird
vom Verwaltungsrat aus den Reihen der vom Deutschen Bauernverband
e.V. (DBV) benannten Mitglieder gewéhlt. Verwaltungsratsvorsitzender im
Berichtsjahr ist der Prasident des DBV, Herr Joachim Rukwied. Im Berichts-
jahr waren im Verwaltungsrat vier Frauen vertreten.

Im Berichtsjahr haben zwei Verwaltungsratsmitglieder an weniger als der
Halfte der Verwaltungsratssitzungen (einschliefilich der Fortbildungsver-
anstaltung) teilgenommen.



Rechtsaufsicht

Gemafs § 11 Abs. 1 des Gesetzes tiber die Landwirtschaftliche Rentenbank
untersteht die Bank der Rechtsaufsicht des Bundesministeriums fiir Erndh-
rung und Landwirtschaft (Aufsichtsbehérde), das seine Entscheidungen

im Einvernehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen trifft. Die Auf-
sichtsbehorde tragt dafiir Sorge, dass der Geschéftsbetrieb der Bank mit
dem &ffentlichen Interesse insbesondere an der Férderung der Landwirt-
schaft und des landlichen Raums sowie mit den Gesetzen und der Satzung
der Landwirtschaftlichen Rentenbank im Einklang steht.

Effizienzpriifung des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat fiihrt gemafs § 25d Abs. 11, Satz 2 Nr. 3 und 4 KWG
jahrlich eine Bewertung der Struktur, Grofle, Zusammensetzung und Leis-
tung des Vorstands und des Verwaltungsrats insgesamt sowie der Kenntnisse,
Fahigkeiten und Erfahrung sowohl der einzelnen Organmitglieder als auch
des jeweiligen Organs insgesamt durch. Geméf3 § 9 Abs. 4 Nr. 2 ¢, d der
Geschiftsordnung des Verwaltungsrats wird der Verwaltungsrat bei der
Durchfiithrung der Priifung durch den Verwaltungsausschuss unterstiitzt,
der im Rahmen seiner Herbstsitzung den Fragenkatalog festlegt.

Zum Zeitpunkt der Evaluierung bestand der Verwaltungsrat aus 16 Mitglie-
dern, von denen sich 12 Mitglieder an der Evaluierung beteiligt haben. Die
Beteiligung lag damit bei 75 %. Mit der Auswertung der Effizienzprifung
hat sich der Verwaltungsrat in seiner Sitzung am 06.04.2017 befasst und iiber
eventuellen Anpassungsbedarf diskutiert.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Die Mitglieder des Vorstands und des Verwaltungsrats sind bei der Erfiil-
lung ihrer Aufgaben dem Unternehmensinteresse verpflichtet. Moglicher-
weise auftretende Interessenkonflikte im Zusammenhang mit ihrer Tatigkeit
sind von den Vorstandsmitgliedern und den Mitgliedern des Verwaltungs-
rats gegeniiber dem Verwaltungsratsvorsitzenden bzw. dem Verwaltungsrat
offenzulegen. Beziiglich der Behandlung eines identifizierten Interessen-
konflikts wurde die Geschéftsordnung des Verwaltungsrats im Berichtsjahr
ergénzt. Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstands und des Verwal-
tungsrats sind im Berichtsjahr nicht aufgetreten.

Vergiitungsregelungen fiir Vorstand und Verwaltungsrat

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder wird vom Verwaltungsrat auf der
Grundlage einer Leistungsbeurteilung in angemessener Hohe festgelegt.
Die Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder enthilt keine Komponenten
mit einer Anreizwirkung, bestimmte Geschifte oder Risiken einzugehen.

Das Vergtitungssystem des Vorstands besteht seit 2016 aus einem reinen
Fixvergiitungsmodell.

Die Vergiitung der Verwaltungsratsmitglieder wird durch Beschluss der
Anstaltsversammlung festgelegt. Dabei wird sowohl der Verantwortung
und dem Tatigkeitsumfang der Verwaltungsratsmitglieder als auch der
wirtschaftlichen Lage der Rentenbank Rechnung getragen.
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Die individuelle Vergiitung der Vorstands- und der Verwaltungsratsmit-
glieder ist im Anhang auf den Seiten 118 und 119 aufgefiihrt.

Transparenz und Information

Transparenz und Information sind fiir die Bank von besonderer Bedeu-
tung. Die Rentenbank folgt bei der Informationsverbreitung dem Grundsatz
der Gleichbehandlung der Anleger bzw. weiterer Interessenten. Die Bank
veroffentlicht alle wichtigen Informationen auch auf ihrer Internetseite
(www.rentenbank.de). Dort werden neben dem Konzern- und dem Jahres-
abschluss auch samtliche Presse- und Ad-hoc-Mitteilungen der Rentenbank
sowie die Entsprechenserkldrung zum PCGK publiziert.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Die Rentenbank hat fiir das Geschiftsjahr 2017 einen Einzelabschluss nach
den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) fiir grofie
Kapitalgesellschaften und den besonderen Vorschriften der Verordnung
tiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungs-
institute (RechKredV) aufgestellt. Der Verwaltungsrat wéhlt den Abschluss-
priifer, erteilt den Priifungsauftrag und trifft mit dem Abschlusspriifer

die Honorarvereinbarung. Der vom Verwaltungsrat gebildete Priifungs-
ausschuss achtet auf die Unabhéngigkeit des Abschlusspriifers.

Entsprechenserklirung des Vorstands und des Verwaltungsrats

Die Landwirtschaftliche Rentenbank hat im Geschéftsjahr 2017 den Empfeh-
lungen des PCGK in der Fassung vom 30. Juni 2009 mit folgenden Ausnah-
men entsprochen:

* Eine Nennung der Vergiitung der Vorstands- und Verwaltungsratsmit-
glieder wird im Corporate-Governance-Bericht nicht wiederholt, da die
Vergiitung unter Namensnennung in allgemein verstandlicher Form im
Geschiftsbericht der Rentenbank wiedergegeben wird (Anhang, Seiten
118 und 119).

* Gemif § 4 Abs. 2 der Geschiftsordnung des Vorstands kann die Ressort-
verteilung - in Abweichung von Ziffer 4.2.2 PCGK ohne Zustimmung des
Verwaltungsrats - in einem Geschiftsverteilungsplan festgelegt werden.
Auf diese Weise wird die erforderliche Flexibilitét bei notwendigen
Anderungen sichergestellt.

* In Ausnahmefillen bereiten die Ausschiisse - entgegen Ziffer 5.1.8 PCGK
- aus Praktikabilitédts- und Effizienzgriinden nicht nur Entscheidungen
des Verwaltungsrats vor, sondern entscheiden abschliefiend.

Die Landwirtschaftliche Rentenbank beabsichtigt, dem PCGK in der Fas-
sung vom 30. Juni 2009 mit obiger Mafigabe auch in Zukunft zu entsprechen.

Landwirtschaftliche Rentenbank
Im Mirz 2018

Der Vorstand
Der Verwaltungsrat
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Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Das Jahr 2017 war fiir unsere Bank erneut durch vielféltige Herausforderun-
gen geprégt. Dank des Engagements und der Qualifikation unserer Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter haben wir diese mit groflem Erfolg bewiltigt.
Vom , klassischen” Banker tiber den Agraringenieur bis hin zum IT-Spezia-
listen beschiftigten wir am Jahresende 285 (282) Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter. Das Foto zeigt unsere neuen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Ein wichtiger Teil des Selbstverstindnisses unseres Hauses ist es, konti-
nuierlich und gezielt in Qualifikation, Entwicklung, Absicherung sowie
Arbeits- und Lebensqualitit unseres Personals zu investieren.

Dabei hat fiir uns insbesondere die Gesundheitsvorsorge einen hohen Stel-
lenwert. Grippeschutzimpfungen, Vorsorgeuntersuchungen, Gesundheits-
tage, ergonomisch eingerichtete Arbeitsplitze, Zuschiisse zu einer Mitglied-
schaft im Fitnessstudio der eigenen Wahl und ein Fitnesstrainer, der auf
Wunsch regelméfig mit den Mitarbeitern in der Bank individuelle Ubungen
ausarbeitet, sind Teil des Gesundheitsprogramms. Im Rahmen der Fithrungs-
krafteentwicklung haben wir das Seminarmodul ,, Gesundheit als Fithrungs-
aufgabe” etabliert. Auf Initiative unserer Mitarbeiter gibt es Betriebssport-
gruppen wie Fufiball, Radfahren, Bowling und Bouldern, die neben dem
sportlichen Faktor auch das Miteinander fordern.

Zur Gesundheitsvorsorge zahlt fiir uns auch eine ausgewogene Work-Life-
Balance. Unsere Mitarbeiter nutzen das flexible Arbeitszeitmodell und
individuelle Teilzeitangebote. Uber einen Kooperationspartner bieten wir
unseren Mitarbeitern seit mehreren Jahren Leistungen im Bereich des
Lebenslagencoachings und der Kinderbetreuung sowie nun zusétzlich um-
fangreiche Beratungsleistungen in Fragen der Pflege naher Angehoriger.

Diese Angebote tragen zusammen mit einem motivierenden und kollegialen
Betriebsklima zu einer vergleichsweise langen Betriebszugehorigkeit bei.



Personalkennzahlen 2017 2016

Anzahl der Mitarbeiter* 285 282

Verhéltnis m/w (in %) 55/45 55/45
darunter:

Anzahl der Mitarbeiter in Teilzeit 60 58

Verhaltnis m/w (in %) 12/88 19/81
Durchschnittliche Betriebszugehorigkeit
(in Jahren) 11,0 11,0
Durchschnittsalter (in Jahren) 46,0 46,0
Personalaufwand (HGB) in Mio. EUR 2017 2016
Personalaufwand 31,9 28,4
darunter:

»Soziale Abgaben, Aufwendungen

fur Altersversorgung und fir Unterstitzungen” 5,9 3,7

*Vorstandsmitglieder, Beschéftigte in einem ruhenden Arbeitsverhaltnis (z.B. Elternzeit),
Auszubildende und Praktikanten sind nicht enthalten.

Auch das hauseigene Mitarbeiterkasino leistet durch die ausgewogene Er-
ndhrung unserer Mitarbeiter einen wichtigen Beitrag zu deren Gesundheit.
Hier werden taglich rund 220 Gerichte mit frischen regionalen und saiso-
nalen Zutaten serviert.

Marco Engel ist seit tiber fuinf Jahren Koch in unserer Bank. Aus Anlass

des diesjdhrigen Agrar Spezials zum Thema Erndhrung in diesem Geschifts-
bericht (S. 10) verrit er uns, was ihm beim Einkauf und Zubereiten der
Speisen besonders wichtig ist.

Der Wochenplan fiir das Mitarbeiterkasino ist sehr abwechslungsreich.
Woher nehmen Sie Thre Ideen, und inwieweit lassen Sie sich von Ernih-
rungstrends inspirieren?

Kdche sollten Gerichte gedanklich schmecken kénnen. Wir schreiben einzelne Kom-
ponenten auf und bauen sie wie ein Puzzle zusammen. Grundsitzlich versuche ich,
alle Geschmackstypen in ein Gericht einzubauen, wie siif$ und salzig, scharf und
sauer, cremig und knusprig. Ich denke, dies gelingt uns besonders gut mit unseren
vegetarischen und leichteren Meniis. Hier kdnnen wir auch Neues ausprobieren.
Bei unseren deftigen Gerichten experimentieren wir dagegen weniger, da bleibt ein
Schnitzel ein Schnitzel.

Der Beruf des Kochs gilt als besonders stressig. Wie bringen Sie person-
lich Beruf und Privatleben unter eine ,, Kochmiitze”?

Ich kann da natiirlich nur von mir sprechen. Seitdem ich in der Rentenbank arbeite,
habe ich an Lebensqualitit dazugewonnen: Die geregelten Arbeitszeiten, faire Kon-
ditionen und klasse Kollegen weif$ ich sehr zu schitzen.

Privat versuche ich, mein Interesse am Kochen mit meiner Frau und meinen
Kindern zu teilen. Im Sommer beispielsweise pfliicken wir Erdbeeren und kochen
dann daraus gemeinsam Marmelade. In der Pilzsaison gehen wir so oft es geht
in den Wald, um Steinpilze zu suchen. Diese dann zu einem leckeren Essen zu
verarbeiten, ist fiir uns immer ein Highlight!

63



GRUNKOHL-ENERGIE-SMOOTHIE

ZUBEREITUNG

Zutaten im Mixer kraftig pUrieren, bis der Smoothie eine
einheitliche, cremige Konsistenz hat. Mit Eiswirfeln servieren.

Tipp: Sie kbnnen die Zutaten variieren. Grinkohl-Pulver Iasst sich
durch Dinkel- oder Gerstengras-Pulver ersetzen. Statt Ananas
eignen sich auch Mango und Banane. Als Ersatz fir Eiswirfel
tiefgefrorene Frichte verwenden.

ZUTATEN (FUR 2 PERSONEN) f

1TL Grinkohl-Pulver (Kale) , w
1 Handvoll Romersalat
1Handvoll Spinatblatter
8-10 Petersilienblatter
1 kleines Stlick Ingwer
1/8 Ananas

2 Datteln

Saft einer 1/2 Zitrone
200 ml Wasser

Schwierigkeit: leicht
Zubereitungszeit: 10 Min.




SUPERFOOD MACHT SEINEM NAMEN ALLE EHRE.







Lagebericht
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Vorwort

Im Vorjahr hat die Bank einen zusammengefassten
Lagebericht bestehend aus dem freiwilligen Konzern-
lagebericht nach IFRS und dem Lagebericht des Insti-
tuts nach HGB erstellt. Sofern sich die Vorjahresan-
gaben auf die IFRS Rechnungslegung beziehen, ist
dies in den Tabellen vermerkt.

Die Entsprechenserklarung des Vorstands und des
Verwaltungsrats zum Public Corporate Governance
Kodex des Bundes ist auf der Internetseite der
Rentenbank offentlich zugénglich.

Grundlagen der Bank

Beteiligungsstruktur

Die Rentenbank ist eine bundesunmittelbare Anstalt
des offentlichen Rechts mit Sitz in Frankfurt am Main.
Sie unterhélt keine Zweigniederlassungen.

Alle wesentlichen Risiken der Tochtergesellschaften
sind auf die Rentenbank konzentriert und werden von
dieser {ibergreifend gesteuert. Direkte und indirekte
Tochtergesellschaften sind: LR Beteiligungsgesellschaft
mbH (LRB), DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft
mbH (DSV) und Getreide-Import-Gesellschaft mbH
(GIG). Die Geschéftstatigkeit der Tochtergesellschaf-
ten ist eng begrenzt. Fiir die LRB hat die Rentenbank
eine Patronatserkldrung abgegeben. Die Tochterge-
sellschaften refinanzieren sich ausschliefslich bei der
Rentenbank.

Forderauftrag

Die Rentenbank hat nach dem Gesetz iiber die Land-
wirtschaftliche Rentenbank (LR-Gesetz) den staatli-
chen Auftrag, die Landwirtschaft und die ihr vor- und
nachgelagerten Bereiche sowie den ldndlichen Raum
zu fordern. Die Geschiftstaitigkeit der Bank ist auf die-
sen Forderauftrag ausgerichtet. Die durch Gesetz und
Satzung der Rentenbank vorgegebenen Rahmenbedin-
gungen pragen im Wesentlichen die Risikostruktur.

Als Forderbank fiir die Agrarwirtschaft und den land-
lichen Raum stellt die Rentenbank zweckgebundene
Mittel fiir eine Vielzahl von Investitionen bereit. Die
Bank vergibt ihre Programmkredite wettbewerbsneutral
im sogenannten Hausbankverfahren fiir Vorhaben in
Deutschland. Das Angebot richtet sich an Betriebe der
Land- und Forstwirtschaft, des Wein- und Gartenbaus
sowie der Aquakultur bzw. der Fischwirtschaft. Die
Rentenbank fordert ebenso Vorhaben der Erndhrungs-

wirtschaft, sonstiger der Landwirtschaft vor- und
nachgelagerter Unternehmen, Investitionen in er-
neuerbare Energien sowie Infrastrukturmafinah-
men im lindlichen Raum. Daneben refinanziert die
Rentenbank Banken, Sparkassen und Gebietskorper-
schaften mit Bezug zum landlichen Raum auch mittels
Namenspapieren, Schuldscheindarlehen und Wert-
papieren.

Steuerungssystem

Die Rentenbank verfolgt im Rahmen der Geschéfts-
strategie folgende Ziele:

e Erbringung einer selbsttragenden Forderleistung

e nachhaltigen Forderleistung

® mit einer jederzeitigen Anpassungsféhigkeit der
Forderleistung an verdnderte Anforderungen

Die Ziele werden durch acht Mafinahmen konkreti-
siert, denen entsprechende Messgrofien zugeordnet
worden sind. Die wesentlichen rechnungslegungs-
bezogenen Messgrofien werden durch Leistungsin-
dikatoren (siehe weiter unten) operationalisiert. Uber
Zielgrofien sowie Zielerreichung informieren der
Prognosebericht sowie der Abschnitt zur Ertragslage.

Segmente

Die von der Rentenbank durchgefiihrten Finanzie-
rungen basieren auf der Grundlage des Gesetzes zur
Landwirtschaftlichen Rentenbank. Die Segmente
unterteilen sich in:

e Fordergeschift
e Kapitalstockanlage
® Treasury Management

Im Rahmen des Segments , Fordergeschéft” fordert die
Bank Investitionen im Agrarsektor und im léndlichen
Raum. Dies erfolgt durch die Refinanzierung zweck-
gebundener Darlehen, welche die Hausbanken im
Einklang mit unseren Programmkreditbedingungen
an Endkreditnehmer fiir eine Mittelverwendung in
Deutschland vergeben. Uber die Steuerung der Zins-
konditionen unterstiitzen wir bevorzugte Foérderziele
wie Tierwohl, Umweltschutz, Investitionen von Jung-
landwirten.

Aufierdem erfiillt die Bank ihren Forderauftrag, in-
dem sie Banken mit Geschiftsaktivitidten in der Agrar-
wirtschaft und im lindlichen Raum sowie Gebiets-
korperschaften mit Bezug zum landlichen Raum als
Refinanzierungspartner zur Verftigung steht. Dies
erfolgt mittels verschiedener Formen der Kapitaliiber-
lassung (Kredite, Namenspapiere, Schuldscheindar-
lehen, Wertpapiere). Diese Geschifte tragen teilweise
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auch zur Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Liquidi-
tiatsanforderungen bei. Die Rentenbank steuert das
Geschéftsvolumen und die Risikostruktur.

Die im Wesentlichen fristenkongruente Refinanzie-
rung wird ebenfalls dem Segment Fordergeschift
zugeordnet. Die Bank hélt keine Wertpapiere, Forde-
rungen bzw. sonstige Positionen mit strukturierten
oder derivativen Kreditrisiken wie ABS (Asset Backed
Securities), CDO (Collateralized Debt Obligations)
oder CDS (Credit Default Swaps).

Das Segment , Kapitalstockanlage” beinhaltet die An-
lage des bilanziellen Eigenkapitals und der langfristi-
gen Riickstellungen. Investiert wird im Wesentlichen
in Wertpapiere und Schuldscheindarlehen sowie Na-
menspapiere von Banken und 6ffentlichen Emittenten.

Im Segment , Treasury Management” werden die

kurzfristige Liquiditédt sowie das kurzfristige Zins-
anderungsrisiko gesteuert.

Leistungsindikatoren

Die verwendeten wesentlichen rechnungslegungs-
bezogenen Kennzahlen fiir die Messung des strategi-
schen Zielerreichungsgrads im Rahmen des Steuerungs-
systems sind die finanziellen Leistungsindikatoren.
Weitere nicht-finanzielle Leistungsindikatoren ergan-
zen dieses System.

Die finanziellen Leistungsindikatoren spiegeln die
operative Geschiftstitigkeit wider. Zu den finanziel-
len Leistungsindikatoren zahlen:

e Operatives Ergebnis (Betriebsergebnis vor Risiko-
vorsorge/Bewertung)

Die Tétigkeit der Rentenbank ist auf die Erfiillung des
Forderauftrags ausgerichtet und nicht auf Gewinner-
zielung. Um eine selbsttragende Forderleistung er-
bringen zu kénnen, sind aber betriebswirtschaftliche
Grundsitze zu berticksichtigen. Dies schliefst tkono-
misches Handeln zur nachhaltigen Sicherung der
Forderfahigkeit sowie fiir eine Flexibilitdt zur jeder-
zeitigen Anpassungsfahigkeit der Forderleistung ein.
Mit dem Operativen Ergebnis wird vor dem Hinter-
grund steigender regulatorischer Anforderungen
mittels Thesaurierung die Kapitalbasis gestérkt. Oko-
nomisches Handeln und stabile Ertrége sind aufier-
dem Voraussetzungen daftir, dass in der Regel ohne
offentliche Zuschiisse gefordert werden kann. Die
Rentenbank nutzt dabei ihre hohe Bonitit als staatli-
ches Forderinstitut, kombiniert mit einer entsprechen-
den Kapitalmarktstrategie, um sich giinstig zu refinan-
zieren. Die Fordertatigkeit profitiert dartiber hinaus
von der hohen Kosteneffizienz der Prozesse innerhalb
der Bank.

® Cost-Income-Ratio

Die Cost-Income-Ratio betrachtet als Leistungsindika-
tor fiir die Aufwands-/Ertragsrelation den effizienten
Umgang mit den Ressourcen der Bank. Dieser Leis-
tungsindikator wird sowohl durch Veranderungen des
Aufwands (Zahler) als auch des Ertrags (Nenner) be-
einflusst. Dadurch ist der Indikator qua Definition an-
fallig gegeniiber kurzfristigen Ertragsschwankungen.
Die Cost-Income-Ratio wird stets nachhaltig tiber einen
langeren Zeitraum beobachtet und durch regelméflige
Analysen der Entwicklung des Aufwands erganzt.

e Forderbeitrédge

Der Leistungsindikator Forderbeitrége fasst die ge-
samte quantitative Férderleistung innerhalb eines Ge-
schiftsjahres zusammen. Er beinhaltet die zur Verbil-
ligung der vergebenen Programmkredite eingesetzten
Ertrége, den Bilanzgewinn sowie die sonstigen Forder-
leistungen, wie z. B. Mittel, die von der Bank fiir Zu-
schiisse im Programm ,Forschung fiir Innovationen in
der Agrarwirtschaft” zur Verfiigung gestellt werden.

Die drei genannten finanziellen Leistungsindikatoren
bzw. deren wesentliche Komponenten werden im Rah-
men der monatlichen Berichterstattung ermittelt und
Planwerten gegentibergestellt. In der Mehrjahrespla-
nung sind sie ebenfalls als separate Grof3en enthalten.

Zu den nicht-finanziellen Leistungsindikatoren zdhlen
das gesellschaftliche Engagement, die Verantwortung
gegentiber den Mitarbeitern sowie die Einhaltung der
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen.
Diese werden iiberwiegend qualitativ im Rahmen der
Geschiftsstrategie gesteuert.

Uber die finanziellen Leistungsindikatoren informie-
ren zusitzlich die Abschnitte zur Ertragslage, Finanz-
lage und Vermogenslage der Rentenbank sowie der
Prognosebericht. Die nicht-finanziellen Leistungsindi-
katoren werden im entsprechenden Abschnitt ndher
erldutert.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und institutsbezogene
Rahmenbedingungen

Internationale Zins- und Geldpolitik

Die US-amerikanische Notenbank Federal Reserve
(Fed) nahm ihren expansiven geldpolitischen Kurs im
Jahr 2017 weiter zuriick, indem sie ihren Leitzins im
Marz, Juni und Dezember um jeweils 25 Basispunkte
auf eine Spanne von 1,25 % bis 1,5 % erhohte.



Die Europdische Zentralbank (EZB) modifizierte dage-
gen im Jahresverlauf 2017 ihre expansive Geldpolitik
nur leicht. Sie senkte ab April ihr Programm zum An-
kauf von Vermodgenswerten um monatlich 20 Mrd. EUR
auf netto 60 Mrd. EUR ab. Da die EZB auch die Erlose
aus Falligkeiten reinvestierte, stieg der Bestand an Ver-
mogenswerten im Umfang dieser Netto-Kéufe weiter
an. Die monatlichen Brutto-Ankaufswerte lagen um
bis zu etwa 10 Mrd. EUR tiber den Netto-Werten. Im
Oktober kiindigte die EZB an, die Netto-Ankaufe ab
Januar 2018 auf ein monatliches Niveau von 30 Mrd.
EUR zu halbieren und dieses Niveau bis mindestens
Ende September 2018 beizubehalten. Der Zinssatz fiir
die Einlagenfazilitdt von - 0,40 % und der Satz fiir die
Hauptrefinanzierungsgeschéfte bei 0,0 % blieben im
Jahresverlauf unverdndert.

Der Euro zeigte sich im Verlauf des Jahres 2017 trotz
des zunehmenden Zinsgefalles im Vergleich zum US-
Dollar tiberraschend stark. Ende 2017 stellte die EZB
den Referenzsatz fiir den Wechselkurs Dollar/Euro
bei 1,20 fest, rund 14 % tiber dem Satz Ende 2016 (1,05).
Der schwichere Dollar war im Wesentlichen auf ent-
tauschte Erwartungen hinsichtlich der Wirtschaftspoli-
tik des US-Présidenten Donald Trump zurtickzufiihren.

Entwicklung der langfristigen Zinssitze

Die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen lag am Jah-
resende 2017 mit 0,42 % mehr als doppelt so hoch wie
am Jahresende 2016 (0,19 %). Eine Zinswende im Sinne
eines gleichméfligen Zinsanstiegs stellte dies jedoch
nicht dar, denn die Entwicklung war im Jahresverlauf
von kontinuierlichen Schwankungen gepragt, die sich
in der Bandbreite zwischen 0,15 % am 2. Januar und
0,64 % am 12. Juli bewegten. Beeinflusst wurden die
Renditen im Wesentlichen vom Anleihen-Ankaufpro-
gramm der EZB, aber auch durch die zeitweise Flucht
der Anleger in ,sichere Hifen” im Zusammenhang mit
Wahlen in diversen Landern der Eurozone.

Entwicklung des wirtschaftlichen Umfelds unseres
Fordergeschifts

Die Nachfrage nach Forderkrediten der Rentenbank
wird mafigeblich durch Investitionen der deutschen
Agrar- und Erndhrungswirtschaft im Bereich der er-
neuerbaren Energien und der lindlichen Entwicklung
bestimmt. Die wirtschaftliche Situation in der Land-
wirtschaft hat sich im Geschéiftsjahr 2017 durch die
gestiegenen Erzeugerpreise in nahezu allen Betriebs-
zweigen deutlich verbessert. Die positiven Entwick-
lungen bei den Exporten fithrten in der Agrar- und
Erndhrungswirtschaft zu einer verstirkten Nachfrage
nach Finanzierungen. Bei den erneuerbaren Energien
hingt die Marktsituation wesentlich von den gesetz-
lichen Rahmenbedingungen ab. Zum 1. Januar 2017

trat das novellierte Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG)
in Kraft. Damit wird die Hohe der Vergiitung fortan
nicht mehr gesetzlich festgelegt, sondern durch Aus-
schreibungen am Markt ermittelt. Fiir Anlagen, die im
Jahr 2016 genehmigt worden sind und bis zum Ende
des Jahres 2018 in Betrieb gehen, wird noch ein fester
Vergtitungssatz gewéhrt. Die Finanzlage der Kommu-
nen im ldndlichen Raum hat sich aufgrund der guten
Wirtschaftslage verbessert.

Geschiftsverlauf

In der Landwirtschaft hat sich die wirtschaftliche Situ-
ation im Geschiftsjahr 2017 zunehmend stabilisiert.
Dementsprechend verbesserte sich die Liquiditatslage
in vielen landwirtschaftlichen Betrieben. In der Forder-
sparte ,, Landwirtschaft” wurden trotz der verbesserten
wirtschaftlichen Situation weniger Finanzierungen
nachgefragt. Das liegt im Wesentlichen an der deutlich
riickldufigen Nachfrage nach Liquiditatssicherungs-
darlehen. Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
fuihrten insbesondere zu einer steigenden Anzahl von
Maschinenfinanzierungen. Aufgrund des notwendigen
Planungsvorlaufs liegt die Nachfrage nach Finanzie-
rungen fiir Stallbauten und Flachenkaufe noch auf
einem niedrigen Niveau. Die insgesamt schwéchere
Nachfrage nach Finanzierungen in der Fordersparte
,Landwirtschaft” wurde grofitenteils durch eine hohere
Nachfrage in anderen Férdersparten ausgeglichen.

Fiir die deutsche Agrar- und Erndhrungswirtschaft
spielen neben dem Binnenmarkt die Exportmérkte
eine bedeutende Rolle. Nach Aussage der German
Export Association for Food and Agriproducts e. V.
(GEFA) haben die Ausfuhren deutscher Agrarprodukte
und Lebensmittel sowie Landtechnik im Jahr 2017
einen neuen Rekordwert erreicht. Die positive Stim-
mung in vielen Unternehmen der Branche regt Inves-
titionen an. So stieg in der Fordersparte , Agrar- und
Erndhrungswirtschaft” auch im Geschiftsjahr die
Nachfrage nach Programmbkrediten.

Dagegen hingt die Investitionsdynamik in der For-
dersparte ,Erneuerbare Energien” stark von den
gesetzlichen Rahmenbedingungen ab. Die starke Nach-
frage nach Windkraftfinanzierungen im Berichtsjahr
war gepragt von Investitionen, die noch unter dem
alten EEG genehmigt worden sind. Aufgrund gesun-
kener Modulpreise waren Fotovoltaik-Finanzierun-
gen ebenfalls stiarker gefragt. Das Biogas-Neugeschift
lag tiber dem Vorjahresniveau. Hier finanzierten wir
vor allem die Umriistung von bestehenden Anlagen
auf eine flexible Stromerzeugung und Direktvermark-
tung.

In der Férdersparte , Landliche Entwicklung” ver-
zeichneten wir aufgrund einer positiveren Finanzlage
vieler Kommunen einen Finanzierungsriickgang.

!
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Insgesamt ging die Nachfrage nach Programmkredi-
ten geringfiigig zurtick.

Die Nominalwerte fiir das Forderneugeschift stellen
sich wie folgt dar:

01.01. bis 01.01. bis

31.12.2017 31.12.2016

Mrd. EUR %  Mrd. EUR %

Programmkredite 7,4 62,7 7,7 61,8
Namenspapiere/Schuldscheindarlehen 2,5 21,2 2,3 18,3
Wertpapiere 1,9 16,1 2,5 19,9
Summe 11,9 100,0 12,4 100,0

Das gesamte Férderneugeschift belief sich im abge-
laufenen Geschiftsjahr auf 11,9 Mrd. EUR (12,4 Mrd.
EUR) und war damit im Vergleich zum Vorjahr leicht
riicklaufig.

Die Rentenbank beschaffte sich die benétigten Fremd-
mittel erneut zu gilinstigen Konditionen, da Finanzin-

vestoren sichere Anlagen préferierten. Im Berichts-

jahr nahm die Rentenbank an den nationalen und in-

ternationalen Finanzméarkten nominal 12,4 Mrd. EUR
(12,7 Mrd. EUR) auf, und damit mehr als urspriing-
lich fiir 2017 erwartet. Die Rentenbank setzte zur Refi-
nanzierung auf dem Kapitalmarkt folgende Instru-
mente ein:

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2017 31.12.2016
Mrd. EUR %  Mrd. EUR %
Euro Medium Term Note (EMTN) 9,4 75,8 9,0 70,9
Globalanleihen 1,1 8,9 2,8 22,0
AUD Medium Term Note (MTN) 1,2 9,7 0,5 3,9
Internationale Kredite 0,5 4,0 0,0 0,0
Inléndische Kapitalmarktinstrumente 0,2 1,6 0,4 3,2
Summe 12,4 100,0 12,7 100,0
Lage
Ertragslage
Die Ertragslage entwickelte sich insgesamt zufriedenstellend und stellte sich wie folgt dar:
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2017 31.12.2016 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Zinsliberschuss? 305,6 318,7 -13,1
Provisionsiiberschuss -1,9 -2,1 0,2
Verwaltungsaufwendungen 69,3 61,1 8,2
Sonstiges betriebliches Ergebnis -9,4 -0,1 -9,3
Ertragsteuern 1,2 1,0 0,2
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 223,8 254,4 -30,6
Risikovorsorge/Bewertung 162,8 195,4 -32,6
Jahresiiberschuss 61,0 59,0 2,0

B Zinsuberschuss inklusive Ertragen aus Beteiligungen

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
des Geschiftsjahres 2017 in Hohe von 223,8 Mio. EUR
lag zwar erwartungsgemafs unter dem Vorjahreswert
(254,4 Mio. EUR), der Riickgang fiel allerdings mit
12,0 % deutlich geringer aus als geplant (ca. 25 %).

Im Vergleich zur Prognose und den entsprechenden
Planwerten wurden im Treasury Management deut-
lich hohere Margen realisiert. Dartiber hinaus stieg
der Verwaltungsaufwand deutlich weniger stark
an als prognostiziert. Diese Faktoren werden nach-
stehend néher erldutert.



Die Zinsertrage inklusive der Beteiligungsertrége
lagen bei 3 485,3 Mio. EUR (3 647,9 Mio. EUR). Abziig-
lich der Zinsaufwendungen von 3 179,7 Mio. EUR

(3 329,2 Mio. EUR) ergab sich ein Zinstiberschuss von
305,6 Mio. EUR (318,7 Mio. EUR).

Die Verwaltungsaufwendungen erhohten sich um
13,4 % auf 69,3 Mio. EUR (61,1 Mio. EUR). Ursach-
lich hierfiir waren vor allem um 3,5 Mio. EUR hohere
Personalkosten und um 5,8 Mio. EUR gestiegene
Sachkosten; die Abschreibungen sanken dagegen
um 1,1 Mio. EUR.

Der Anstieg der Personalkosten ist im Wesentlichen
auf einen um durchschnittlich sieben Mitarbeiter er-
hohten Personalbestand sowie auf gestiegene Kosten
der Altersvorsorge (2,2 Mio. EUR) zuriickzufiihren.
Beim Sachaufwand lagen die Aufwendungen fiir IT-
Projekte um 3,7 Mio. EUR und die fiir externe Berater,
unter anderem zur Umsetzung aufsichtsrechtlicher
Vorgaben, um 0,8 Mio. EUR tiber den jeweiligen Vor-
jahreswerten. Ferner stiegen die direkten Kosten der
Bankenaufsicht (EZB, BaFin, SRB/FMSA) um 0,4 Mio.
EUR. Dartiber hinaus erhchten sich die Aufwendun-

Ergebnis nach Segmenten

gen fiir die Nutzung von Hardware und Software so-
wie die Kosten fiir IT-Dienstleistungen Dritter, vor
allem fiir den SAP Basisbetrieb sowie fiir die Vorberei-
tung des Umzugs des Rechenzentrums, um insgesamt
0,6 Mio. EUR.

Die Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen sanken
dagegen auf 5,9 Mio. EUR (7,0 Mio. EUR). Grund
hierfiir waren die planméfiig auslaufenden Abschrei-
bungen auf aktivierte Projektausgaben unseres IT-
Systems Murex. Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
ging das sonstige betriebliche Ergebnis, das sich aus
dem sonstigen betrieblichen Aufwand und dem sons-
tigen betrieblichen Ertrag zusammensetzt, um 9,3 Mio.
EUR deutlich zurtick. Der Vorjahreswert war aller-
dings von zwei positiven Einmaleffekten in Hohe von
insgesamt 11,1 Mio. EUR gepragt. Die durch den Ge-
setzgeber initiierte Anpassung des Rechnungszinses
fiir die Pensionsriickstellungen fiihrte im Jahresver-
gleich zu einem um insgesamt 6,1 Mio. EUR geringeren
Aufwand. Eine im Vorjahr aufgrund eines Investoren-
wunsches zurtickgekaufte Emission fiihrte zu Netto-
ertragen in Hoéhe von 5,0 Mio. EUR.

Forder- Kapitalstock- Treasury

geschaft anlage Management Summe
01.01. bis 31.12. 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Zinsiiberschuss 150,9 158,1 117,1 118,8 37,6 41,8 305,6 318,7
Provisionstiberschuss -1,7 -2,0 0,0 0,0 -0,2 -0,1 -1,9 -2,1
Verwaltungsaufwendungen 53,6 46,6 9,4 8,9 6,3 5,6 69,3 61,1
Sonstiges betriebliches
Ergebnis -9,4 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -9,4 -0,1
Ertragsteuern 0,0 0,0 1,2 1,0 0,0 0,0 1,2 1,0
Betriebsergebnis vor
Risikovorsorge/Bewertung 86,2 109,4 106,5 108,9 31,1 36,1 223,8 254,4

Das Betriebsergebnis des Segments Fordergeschift
reduzierte sich erwartungsgemafs und belief sich auf
insgesamt 86,2 Mio. EUR (109,4 Mio. EUR). Das Zins-
ergebnis lag bei 150,9 Mio. EUR und damit wie ge-
plant unter dem Vorjahreswert (158,1 Mio. EUR). Es
reduzierte sich insbesondere durch die sinkende Be-
standsmarge und den niedrigeren Durchschnittsbe-
stand bei Wertpapieren, Namenspapieren und Schuld-
scheindarlehen. Der Verwaltungsaufwand inklusive
Abschreibungen im Segment Fordergeschift stieg um
7,0 Mio. EUR auf 53,6 Mio. EUR. Das sonstige betrieb-
liche Ergebnis war aufgrund der zuvor beschriebenen
Einmaleffekte im Jahresvergleich um 9,3 Mio. EUR
rickldufig.

Das Zinsergebnis des Segments Kapitalstockanlage
reduzierte sich erwartungsgemafs leicht auf 117,1 Mio.

EUR. Die Mehrertrige aus den Neuzuweisungen
konnten die deutlich niedrigeren Wiederanlagesétze
falliger Eigenmittelinvestitionen nicht mehr auffan-
gen. Insgesamt sank das Betriebsergebnis des Segments
leicht auf 106,5 Mio. EUR (108,9 Mio. EUR).

Das Zinsergebnis im Segment Treasury Management
lag mit 37,6 Mio. EUR deutlich tiber unseren Erwartun-
gen, da im Vergleich zur Planung eine hohere Aktiv-/
Passivmarge realisiert wurde. Gleichzeitig erhohte
sich der durchschnittliche Bestand des Segments, ins-
besondere aufgrund hoherer gestellter Barsicherhei-
ten. Das aufSergewohnlich hohe Zinsergebnis des Vor-
jahrs (41,8 Mio. EUR) wurde allerdings nicht ganz
erreicht. Insgesamt lag das Betriebsergebnis des Seg-
ments bei 31,1 Mio. EUR (36,1 Mio. EUR).
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Risikovorsorge/Bewertung

Im Rahmen der , Risikovorsorge/Bewertung” wurden
netto 162,8 Mio. EUR zur Dotierung der Risikovorsor-
gen nach § 340 f und § 340 g HGB verwendet.

Jahrestiberschuss/Bilanzgewinn

In Summe ergab sich ein um 2,0 Mio. EUR auf
61,0 Mio. EUR (59,0 Mio. EUR) gestiegener Jahres-
iiberschuss.

Das LR-Gesetz beschrankt gemaf3 § 2 Abs. 3 Satz 2 die
maximale H6he der Deckungsriicklage auf 5 % des
Nennbetrags der jeweils im Umlauf befindlichen ge-
deckten Schuldverschreibungen. Deren Volumen

ging zuriick. Dementsprechend wurden 0,1 Mio. EUR
(21,6 Mio. EUR) der Deckungsriicklage entnommen
und in gleicher Hohe der Hauptriicklage zugefiihrt.
Aus dem Jahresiiberschuss wurden der Hauptriicklage
insgesamt 45,7 Mio. EUR (44,2 Mio. EUR) zugefiihrt.

Nach der Riicklagendotierung verbleibt ein Bilanz-
gewinn von 15,3 Mio. EUR (14,8 Mio. EUR), der halftig
an das Zweckvermogen sowie an den Forderungs-
fonds ausgezahlt wird.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
(Operatives Ergebnis) belief sich wie oben beschrieben
auf 223,8 Mio. EUR (254,4 Mio. EUR). Die Entwicklung
war zwar erwartungsgemaf riicklaufig, allerdings fiel
der Riickgang deutlich geringer als erwartet aus. Der
Zinstiberschuss reduzierte sich im Jahresvergleich um
4,1 % auf 305,6 Mio. EUR (318,7 Mio. EUR). Insbeson-
dere im Segment Fordergeschéft wirkten sich sinkende
Bestandsmargen und niedrigere Durchschnittsbestande
bei Wertpapieren, Namenspapieren und Schuldschein-

darlehen negativ aus. Der Riickgang beim Zinsergebnis
des Segments Treasury Management fiel dagegen deut-
lich geringer als erwartet aus, da im Vergleich zur Pla-
nung deutlich héhere Aktiv-/Passivmargen realisiert
wurden. Der Anstieg des Verwaltungsaufwands um
13,4 % auf 69,3 Mio. EUR (61,1 Mio. EUR) lag aufgrund
geringer als geplant ausgefallener IT- und Projektauf-
wendungen unter den Erwartungen. Die Personalkos-
ten lagen ebenfalls deutlich unter Plan, da zusétzliche
Planstellen erst sukzessive mit neuen Mitarbeitern
besetzt wurden.

Die beschriebenen Entwicklungen beim Betriebsergeb-
nis beeinflussten auch den Leistungsindikator Cost-
Income-Ratio. Die negative Entwicklung fiel hier eben-
falls etwas geringer als geplant aus. Wahrend sich die
Ertrdge um 5,1 % auf 309,1 Mio. EUR (325,8 Mio. EUR)
reduzierten, stiegen die Aufwendungen auf 85,3 Mio.
EUR (71,4 Mio. EUR). Hierdurch erhohte sich die Cost-
Income-Ratio von 21,9 % auf 27,6 %. Die Cost-Income-
Ratio liegt damit aber auch weiterhin auf einem im
Vergleich zu anderen deutschen Forderbanken sehr
moderaten Niveau.

Der Leistungsindikator Forderbeitréage enthélt u.a. die
Zinsverbilligung der Programmkredite, fiir die wir im
Berichtsjahr nominal 64,0 Mio. EUR (66,4 Mio. EUR)
aus eigenen Ertragen einsetzten. Hinzu kamen die von
uns erzielten und weitergereichten exzellenten Refi-
nanzierungskonditionen, die die Grundlage fiir die
Attraktivitdt unserer Programmbkredite bilden. Ferner
bezuschussten wir unser Programm , Forschung fiir
Innovationen in der Agrarwirtschaft” mit 4,0 Mio. EUR
(3,0 Mio. EUR). Einschliefilich des zur Ausschiittung
vorgesehenen Bilanzgewinns in Héhe von 15,3 Mio.
EUR (14,8 Mio. EUR) sowie sonstiger Forderbeitrige
reduzierten sich die Forderbeitrage 2017 leicht auf
83,4 Mio. EUR (84,2 Mio. EUR) und lagen damit, vor
allem aufgrund der geringeren Zinsverbilligung im
Niedrigzinsumfeld, leicht unter unseren Planungsan-
nahmen.



Finanzlage

Kapitalstruktur

Die Finanzlage auf Basis des Jahresabschlusses der Rentenbank nach den Regelungen des HGB stellt sich wie

folgt dar:

31.12.2017 31.12.2016 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 2710,6 3053,6 -343,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 3854,3 3766,6 87,7
Verbriefte Verbindlichkeiten 76 894,5 69 982,0 6912,5
Nachrangige Verbindlichkeiten 405,7 615,1 -209,4
Eigenkapital
(einschl. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken)
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnrticklagen 1099,5 1053,8 45,7
Bilanzgewinn 15,3 14,8 0,5
Fonds fir allgemeine Bankrisiken 3195,6 3106,9 88,7

Fremdkapital

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten ver-
ringerten sich, hauptséchlich durch fillige Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen,
um 0,3 Mrd. EUR auf 2,7 Mrd. EUR (3,1 Mrd. EUR).
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden erhchten
sich geringfiigig um 0,1 Mrd. EUR bzw. 2,6 % auf

3,9 Mrd. EUR (3,8 Mrd. EUR).

Die Verbrieften Verbindlichkeiten erhéhten sich um
6,9 Mrd. EUR bzw. 9,9 % auf 76,9 Mrd. EUR (70,0 Mrd.
EUR). Die Medium-Term-Note-Programme (MTN)
waren mit 53,2 Mrd. EUR (49,8 Mrd. EUR) weiterhin
die wichtigsten Refinanzierungsinstrumente. Der Be-
stand an Globalanleihen verringerte sich auf 12,0 Mrd.
EUR (14,0 Mrd. EUR). Die begebenen Euro Commer-
cial Paper (ECP) stiegen um 5,5 Mrd. EUR auf 11,2 Mrd.
EUR (5,7 Mrd. EUR).

Die nachrangigen Verbindlichkeiten verminderten
sich aufgrund von Félligkeiten um 0,2 Mrd. EUR auf
0,4 Mrd. EUR.

Alle zur Refinanzierung aufgenommenen Geld- und
Kapitalmarktmittel wurden zu markttiblichen Kondi-
tionen abgeschlossen.

Eigenkapital

Das Eigenkapital stieg insgesamt um 134,9 Mio. EUR
auf 4 445,4 Mio. EUR (4 310,5 Mio. EUR). Den Ge-
winnrticklagen wurden 45,7 Mio. EUR aus dem Jah-
resiiberschuss zugefiihrt. Der Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken wurde um 88,7 Mio. EUR aufgestockt.

Der Bilanzgewinn erhéhte sich von 14,8 Mio. EUR auf
15,3 Mio. EUR.

Aufsichtsrechtliche Eigenkapitalquoten

Die Nachrangbedingungen der im Gesamtkapital
beriicksichtigten Schuldscheindarlehen erfiillen die
Voraussetzungen nach Art. 63 CRR. Nachrangver-
bindlichkeiten in Form von Inhaberpapieren mit Glo-
balurkunden und in Form von Loan Agreements
entsprechen nicht den Anforderungen nach Art. 63
lit. k) und I) CRR und werden gemif8 den Ubergangs-
vorschriften dem Ergénzungskapital nur bis zum
31.12.2021 angerechnet.

Die Rentenbank nutzt nach Artikel 6 Abs. 1 CRR auf
Einzelinstitutsebene gemaf3 Artikel 7 Abs. 3 CRR die
,Waiver-Regelung”. Zum 31.12.2017 bestimmt die
Bank die Eigenmittel und die Risikoaktiva nach der
HGB-Rechnungslegung. Im Vorjahr war die IFRS-
Rechnungslegung maf3geblich. Sowohl die Gesamt-
kapitalquote als auch die harte Kernkapitalquote
lagen mit 29,7 % (25,7 %) bzw. 27,8 % (23,2 %) weiter-
hin deutlich tiber den regulatorischen Anforderungen
sowie den von der EZB vorgegebenen Mindestan-
forderungen.

Investitionen

Die Rentenbank hat in den letzten Jahren in erheb-
lichem Umfang in die Modernisierung der IT-Anwen-
dungssysteme investiert. Ziel ist dabei die Ablosung
der eigenentwickelten iSeries-Applikationen im
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Wesentlichen durch Murex und SAP sowie die schritt-
weise Modernisierung der elektronischen Kredit-
abwicklung im Fordergeschift. Im Sinne eines inte-
grierten Front-to-Back-Systems wurde neben der Mig-
ration des Derivat- und Geldgeschifts nach Murex
auch der Murex Limit Controller eingefiihrt. Die Kre-
ditabwicklung wurde durch die Einfiihrung von Web-
Services und elektronischen Postféchern modernisiert.

Vermégenslage

Die beschriebenen, im Wesentlichen im Rahmen von
Projekten getitigten Investitionen spiegeln sich neben
den laufenden Verwaltungsaufwendungen auch in der
Entwicklung des Postens Immaterielle Vermégenswerte
wider. Im Geschiftsjahr wurden insgesamt Anschaf-
fungskosten in Hohe von 4,1 Mio. EUR (4,3 Mio. EUR)
aktiviert und fithrten zu einem entsprechenden Zugang
im Posten Immaterielle Vermogenswerte.

Die Vermogenslage geméfSs dem Jahresabschluss der Rentenbank nach HGB stellt sich wie folgt dar:

31.12.2017 31.12.2016 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute 60 532,2 57 793,8 2738,4

Forderungen an Kunden 6 883,9 6 048,2 835,7
Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 15870,3 17 764,6 -1894,3

Die Forderungen an Kreditinstitute valutierten zum
Jahresultimo mit 60,5 Mrd. EUR (57,8 Mrd. EUR) und
stellen mit einem Anteil von 66,6 % (67,0 %) an der
Bilanzsumme weiterhin den grofiten Vermogenswert
dar.

Die Forderungen an Kunden beinhalten im Wesent-
lichen Schuldscheindarlehen von Bundesldandern.
Insgesamt erhohte sich der Bilanzposten um 0,9 Mrd.
EUR auf 6,9 Mrd. EUR (6,0 Mrd. EUR).

Der Wertpapierbestand verminderte sich aufgrund
von Félligkeiten, die tiber dem Neugeschéft lagen, um
1,9 Mrd. EUR auf 15,9 Mrd. EUR (17,8 Mrd. EUR).
Wie im Vorjahr war der Bestand an Bankanleihen und
Schuldverschreibungen vollstindig dem Anlage-
bestand zugeordnet; dementsprechend gab es auch
keine Zuordnung zur Liquiditatsreserve.

Der Vorstand beurteilt den Geschiftsverlauf sowie die
Entwicklung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage
als zufriedenstellend. Dies gilt auch fiir die Erreichung
der im Rahmen des Steuerungssystems definierten
strategischen Ziele.

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren
Gesellschaftliches Engagement

Als bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts
sieht sich die Rentenbank auch tiber ihren Férderauf-
trag hinaus verpflichtet, sich fiir das Gemeinwohl ein-
zusetzen. Sie unterstiitzt vor allem Kulturinstitutionen
und ausgewdhlte karitative Projekte an ihrem Sitz in

Frankfurt am Main. Regelméfiig erhalten u.a. die Oper
Frankfurt, die Schirn Kunsthalle, das Stidel Museum,
The English Theatre und die Staatliche Hochschule fiir
Bildende Kiinste - Stadelschule Zuwendungen. In
der Stddelschule fordert die Rentenbank junge Talente
durch die Stiftung eines Gruppenpreises im Rahmen
des jahrlichen ,Rundgangs”. Die Rentenbank unter-
stiitzt ferner verschiedene karitative Projekte von
Kirchen, Verbénden und Vereinen durch regelmiflige
Weihnachtsspenden.

Mitarbeiter

Der Personalstand erhohte sich im abgelaufenen Jahr.
Am Jahresende 2017 beschiftigte die Rentenbank

285 (282) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (ohne Aus-
zubildende, Praktikanten, Beschiftigte in Elternzeit
und Vorstandsmitglieder). Die durchschnittliche Be-
triebszugehorigkeit lag bei rund 11 Jahren. Das Ver-
hiltnis von méannlichen und weiblichen Beschiftigten
war mit 55 % zu 45 % nahezu ausgeglichen. 88 % der
Teilzeitbeschéftigten waren Frauen.

Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen

Die Rentenbank erstellt den Jahresabschluss sowie den
Lagebericht nach den Vorschriften des Handelsgesetz-
buchs sowie den Grundsitzen ordnungsmaégiiger Buch-
fihrung (GoB) und den jeweils hierzu ergénzenden
Verlautbarungen. Dabei wird auf eine ordnungsgemafse
Erstellung sowie auf die Einhaltung der Veroffentli-
chungsfristen geachtet. Dies wird insbesondere durch
ein Internes Kontrollsystem (IKS) sichergestellt.



Aufsichtsrechtliche Anforderungen von strategischer
Bedeutung betreffen die Eigenmittel, die Liquiditét,
die Bemessungsgrundlage der Leverage Ratio und die
Risikogewichtung der Aktiva. Die umfassende Ein-
haltung aller bestehenden aufsichtsrechtlichen Rege-
lungen hat hochste Prioritdt. Der Arbeitskreis Regula-
torische Themen (ART), in dem unter anderem auch
das Referat Compliance vertreten ist, ist in der Bank
dafiir zustidndig, neue aufsichtsrechtliche Anforde-
rungen frithzeitig zu erkennen und deren Umsetzung
zu steuern bzw. zu tiberwachen.

Prognose und Chancenbericht

Entwicklung der Geschifts- und Rahmen-
bedingungen

Die wirtschaftliche Entwicklung der Rentenbank wird
im Wesentlichen von den Rahmenbedingungen an den
Kredit- und Finanzmarkten gepragt.

Diese werden mafsgeblich durch die Geldpolitik der
Notenbanken, die Preis- und Wahrungsentwicklung
sowie die Entwicklung der offentlichen Finanzen be-
einflusst. Fiir die Nachfrage nach Forderkrediten spie-
len sowohl die Zinsentwicklung als auch die Situation
an den Agrarmérkten und in der Agrar- und Ernéh-
rungswirtschaft eine wichtige Rolle. Diese wiederum
wird durch die Agrarpolitik der EU und des Bundes
beeinflusst.

Volkswirtschaftliche Prognose

Am Jahresbeginn 2018 stellt sich die wirtschaftliche
Lage in bedeutenden Industrielandern als ausgespro-
chen solide dar. Auch der Ausblick verheifSt einen
fortgesetzten, breiten Aufschwung. Beftirchtungen,
dass politische Unsicherheiten das Wachstum brem-
sen konnten, haben sich bisher nicht bestatigt.

Hinsichtlich der Zinsentwicklung erwartet die
Rentenbank fiir das laufende Jahr eine leichte Auf-
wirtsbewegung. Dazu diirften insbesondere die von
der Fed angekiindigten weiteren Zinserh6hungen
beitragen. Dagegen diirfte von der Reduzierung des
EZB-Wertpapierankaufprogramms allenfalls ein ge-
ringer Effekt ausgehen, da die Halbierung der Netto-
Kéaufe von monatlich 60 Mrd. EUR auf 30 Mrd. EUR
ab Anfang 2018 zumindest teilweise durch die Rein-
vestition steigender Erlose aus falligen Wertpapieren
kompensiert wird.

Da derzeit deutlich steigende Teuerungsraten im
Euroraum nicht zu erwarten sind, diirfte von dieser

Seite vorerst kein Druck auf die EZB entstehen,
ihre Nullzinspolitik aufzugeben, so dass sich der
allgemeine Renditeanstieg in Grenzen halten
wird.

Prognose des wirtschaftlichen Umfelds im Forder-
geschiift

Die Food and Agriculture Organization of the United
Nations (FAO) geht in ihrer lingerfristigen Prognose
bis 2026 davon aus, dass sich die weltweiten Agrar-
preise unterschiedlich entwickeln werden. So rechnet
die FAO mit sinkenden Erzeugerpreisen bei Getreide
und tierischen Produkten. Gleichbleibende Preise wer-
den hingegen fiir Olfriichte und Zucker prognostiziert.
Als Griinde nennt die FAO ein weltweit hohes Pro-
duktionsniveau in der Agrarwirtschaft und reichhaltige
globale Lagerbestidnde. Da die Landwirtschaft in die
Weltwirtschaft eingebettet ist und von vielen Faktoren
beeinflusst wird, z. B. von Wetterereignissen, ist weiter-
hin mit Preisvolatilititen auf den Weltmérkten zu
rechnen. Langerfristige Prognosen sind daher stets mit
Unsicherheit behaftet.

Neben der inlindischen Nachfrage ist der Export fiir
die deutsche Agrar- und Erndhrungswirtschaft von
grofser Bedeutung. Nach Schitzungen der FAO wird
sich in den néchsten Jahren das globale Wachstum der
Lebensmittelnachfrage im Vergleich zum letzten Jahr-
zehnt verlangsamen. Lediglich in den am wenigsten
entwickelten Landern wird ein stirkeres Wachstum
als in den Vorjahren erwartet.

Im Rahmen des , Konjunktur- und Investitionsbaro-
meters Agrar” werden rund 1 800 Landwirte u.a.
nach ihren Investitionsabsichten in den ndchsten
sechs Monaten befragt. Danach plant die deutsche
Landwirtschaft im ersten Halbjahr 2018, insgesamt
4,0 Mrd. EUR zu investieren (Dezemberbefragung
2017). Dieses Volumen liegt tiber dem geplanten
Niveau des Vorjahreszeitraums (3,6 Mrd. EUR).
Daher rechnen wir fiir das Geschiftsjahr 2018 mit
einem steigenden Neugeschéftsvolumen in der
Fordersparte ,, Landwirtschaft”.

Insbesondere die Exporte der Agrar- und Erndhrungs-
wirtschaft haben sich positiv entwickelt. Vieles deutet
darauf hin, dass sich diese Entwicklung auch im Jahr
2018 fortsetzen wird. Wir rechnen daher in der Foérder-
sparte ,Agrar- und Erndhrungswirtschaft” im Jahr
2018 mit einem weiter steigenden Volumen des Neu-
geschiifts.

Die Entwicklung der Férdersparte , Erneuerbare Ener-

gien” hangt mafigeblich vom EEG und damit von poli-
tischen Entscheidungen ab. Zum 1. Januar 2017 ist das

7
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novellierte EEG in Kraft getreten. Kern der Neuregelung
ist, dass die Einspeisevergtitung ab dem 1. Januar 2017
nicht wie bisher staatlich festgelegt, sondern durch
Ausschreibungen am Markt ermittelt wird. Damit sol-
len der Wettbewerb zwischen den Anlagenbetreibern
gefordert und die Kosten des EEG gesenkt werden.
Fiir Windkraftanlagen gibt es eine Ubergangsrege-
lung: Alle bis Ende 2016 genehmigten und bis Ende
2018 einspeisenden Windparks erhalten noch die feste
EEG-Vergiitung. Unser Neugeschift war daher von
Anlagen geprégt, die unter diese Ubergangsregelung
fallen. Daher rechnen wir in der Fordersparte , Erneu-
erbare Energien”im Jahr 2018 mit einer schwécheren
Geschiftsentwicklung als im Vorjahr.

Die Rentenbank geht aufgrund ihrer risikobewussten
Geschiftspolitik, ihrer Triple-A-Ratings, der Haftung
des Bundes und damit einhergehend einem ausge-
zeichneten Zugang zu Refinanzierungsmitteln davon
aus, ihren Forderauftrag weiterhin vollumfénglich
erfiillen zu konnen.

Prognose der Geschiftsentwicklung

Zur Prognose der zukiinftigen Ertrags-, Vermogens-
und Finanzlage werden Jahres- und Mehrjahresplane
tiber einen Betrachtungszeitraum von 5 Jahren erstellt.
Sie umfassen die Neugeschifts-, Bestands-, Kapital-,
Ertrags- und Kostenplanung sowie Stressszenarien.
Dartiber hinaus enthilt die Planung steuerungsrele-
vante aufsichtsrechtliche Kennzahlen sowie eine Pro-
gnose zur Entwicklung der Risikotragfahigkeit. Im
Folgenden beziehen sich die Prognosen jeweils auf die
Planung fiir das Jahr 2018.

Planung Operatives Ergebnis

In der aktuellen Planung erwarten wir im Segment
Fordergeschift einen leichten Bestandsriickgang.
Durch die Fortfithrung des Ankaufprogramms der
EZB wird tendenziell mit Aktiv-/Passivmargen im
Neugeschiift in etwa auf Vorjahresniveau gerechnet.
Da die geplanten Neugeschéftsmargen allerdings
unter den Margen der Filligkeiten in 2018 liegen, fiihrt
dies in Summe zu einem deutlich riickldufigen Zins-
ergebnis im Segment Fordergeschift.

Bei der Kreditvergabe werden die Programmkredite
weiterhin den Schwerpunkt bilden. Nach dem hohen
Neugeschiftsvolumen von tiber 7 Mrd. EUR im Jahr
2017 gehen wir fiir 2018 aufgrund der unterschiedli-
chen Entwicklung bei der Investitionstétigkeit unserer
Endkreditnehmer allerdings davon aus, dass das Neu-
geschift etwas zurtickgeht. Gleichwohl rechnen wir
damit, dass sowohl der Bestand an Programmkrediten
als auch dessen prozentualer Anteil an der Bilanzsum-
me nahezu unverandert bleibt.

Der Bestand an Wertpapieren sowie Namenspapieren
und Schuldscheindarlehen reduzierte sich im abge-
laufenen Jahr. Auch fiir 2018 wird erneut ein leichter
Riickgang des Bestands erwartet.

Im Segment Kapitalstockanlage planen wir fiir das
Jahr 2018 Zinsertrége, die unter dem Vorjahresniveau
liegen. Hier wirkt sich vor allem die aufgrund des
Niedrigzinsumfelds niedrigere Neugeschéftsrendite
negativ aus. Das leicht hohere Bestandsvolumen kann
diesen Effekt nicht kompensieren, sodass der Zins-
ertrag des Segments insgesamt deutlich sinken wird.

Das Zinsergebnis des Segments Treasury Management
wird im Jahr 2018 voraussichtlich deutlich unter dem
hohen Niveau des Vorjahres liegen, da wir von sinken-
den Margen ausgehen.

Fiir das Zinsergebnis der drei Segmente erwarten wir
2018 insgesamt einen deutlich riicklaufigen Wert.

Die Kostenplanung fiir das Jahr 2018 berticksichtigt
insbesondere die erforderlichen langfristigen Investi-
tionen in die Infrastruktur der Bank sowie die notwen-
digen Anpassungen zur Erfuillung zusétzlicher auf-
sichtsrechtlicher Anforderungen. Darin enthalten sind
Investitionen fiir die Weiterentwicklung von Murex,
fiir den Ausbau des neuen Finanzsystems SAP als zen-
trale Datenplattform sowie fiir die Erneuerung sonsti-
ger eingesetzter Hard- und Software. Die vielfaltigen
Anderungen im Aufsichtsrecht werden - trotz eines
straffen Kostenmanagements — auch im kommenden
Jahr mit deutlich steigenden Verwaltungsaufwendun-
gen (2017: 69,3 Mio. EUR) verbunden sein. Dies betrifft
insbesondere die Personal- und die IT-Kosten.

Vor dem Hintergrund der Ertrags- und Kostenent-
wicklung erwarten wir fiir 2018 insgesamt ein um

ca. 27 % riickldufiges Betriebsergebnis vor Risikovor-
sorge/Bewertung (2017: 223,8 Mio. EUR). Damit ldge
dieser Leistungsindikator jedoch im langfristigen
Vergleich immer noch auf einem zufriedenstellenden
Niveau.

Wir gehen in unserer Planung davon aus, die Forder-
beitrdge (2017: 83,4 Mio. EUR) weiterhin auf einem
angemessenen Niveau halten zu kénnen. Fiir diesen
Leistungsindikator erwarten wir im kommenden Jahr
einen um 5 bis 10 % hoheren Wert.

Infolge der riickldufigen Ertrége bei gleichzeitig in-
vestitionsbedingt hoheren Verwaltungsaufwendungen
diirfte die Cost-Income-Ratio (2017: 27,6 %) deutlich
steigen. Sie wird sich dennoch weiterhin auf einem
vergleichsweise zufriedenstellenden Niveau bewegen.



Chancen und Risiken

Im Vergleich zu den geplanten Ergebnissen fiir das
Jahr 2018 konnten sich aufgrund verédnderter Rahmen-
bedingungen weitere Chancen und Risiken fiir die
geschiftliche Entwicklung ergeben.

So konnte sich die Staatsschuldenkrise im Euroraum
erneut zuspitzen. Dies wiirde sich auf der Aktivseite
negativ auf das Neugeschiftsvolumen und die Risiko-
situation auswirken und zu einer Ausweitung der
Credit-Spreads fiihren. In einem wirtschaftlich unsi-
cheren Umfeld haben sich unsere eigenen Credit-
Spreads hingegen oft relativ als sehr stabil erwiesen,
da die Rentenbank aufgrund der Haftung des Bundes
von einer , Flucht in die sicheren Héfen” profitiert.
Im Ergebnis steigende Aktiv-/Passivmargen wiirden
sich positiv auf das Zinsergebnis auswirken, ein Riick-
gang des Geschiftsvolumens hitte hingegen eine
negative Wirkung. Auflerdem konnte die Risikovor-
sorge steigen.

Das andauernde Niedrigzinsumfeld, bedingt insbe-
sondere durch die Geldpolitik der EZB, unterstiitzt
einerseits die Kreditnachfrage in der Agrarwirtschaft
und im ldndlichen Raum. Andererseits belastet es das
Ergebnis des Segments Kapitalstockanlage und wirkt
sich auf das Fordergeschift aus. Zusétzliche Mafinah-
men der EZB im Rahmen des erweiterten Ankaufpro-
gramms konnen hier infolge sinkender Anlagerendi-
ten und Margen zu einer weiteren Ergebnisbelastung
fiihren. Eine Verdnderung des Niedrigzinsumfelds,
beispielsweise im Zuge eines starken Zinsanstiegs,
waére aufgrund der oben genannten Faktoren sowohl
mit Risiken als auch mit Chancen fiir die Rentenbank
verbunden. Die moglichen konkreten Folgen hiangen
vom AusmafS und der Geschwindigkeit der Zinsénde-
rung sowie vom jeweiligen Segment und dem gewé&hl-
ten Beobachtungszeitraum ab.

Fiir den Verwaltungsaufwand kénnten sich zusétz-
liche belastende Faktoren aus weiteren, bisher noch
nicht bekannten aufsichtsrechtlichen Anforderungen
ergeben. Dies wiirde sich auf die IT- und Personal-
kosten auswirken. Zudem konnten tiber die bereits ge-
planten Investitionen hinaus weitere Veranderungen
der IT- und Geb&ude-Infrastruktur notwendig werden.

Trotz der von der Rentenbank praktizierten, risiko-
aversen Neugeschiftspolitik kann nicht ausgeschlossen
werden, dass im weiteren Jahresverlauf bonitétsbeein-
tréchtigende Informationen tiber die wirtschaftlichen
Verhiltnisse von Geschiftspartnern bekannt werden.
Dies kann Ratingverschlechterungen im Bestand nach
sich ziehen und damit das Risikodeckungspotenzial
im Rahmen der Risikotragfdhigkeit belasten.

Die weitergehende Berichterstattung zu den Risiken
enthilt der Abschnitt Risikobericht.

Entwicklung im laufenden Geschiftsjahr

Das Zinsergebnis der drei Segmente lag im ersten
Monat des laufenden Geschiftsjahres erwartungsgemafs
unter dem Vorjahresniveau, aber tiber dem anteiligen
Planwert. Auf Basis der bisherigen Neugeschiftsab-
schliisse und Ergebnisse im laufenden Geschiftsjahr
ist der Vorstand zuversichtlich, das geplante Volumen
im Fordergeschift sowie die operativen Planergebnisse
fiir das Geschiftsjahr 2018 zu erreichen.

Der Prognosebericht enthilt bestimmte, in die Zukunft
gerichtete Aussagen, die auf gegenwartigen Erwar-
tungen, Annahmen, Vermutungen und Prognosen des
Vorstands sowie den ihm zur Verfiigung stehenden
Informationen basieren. Hierbei handelt es sich ins-
besondere um Aussagen hinsichtlich unserer Plane,
Geschiftsstrategie und -aussichten. Worter wie

Z

,erwarten”, ,antizipieren”, ,beabsichtigen”, , planen”,
»glauben”, , anstreben”, , schitzen” und dhnliche
Begriffe kennzeichnen solche zukunftsgerichteten
Aussagen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien
der darin genannten zukiinftigen Entwicklungen zu
verstehen, sondern sie sind vielmehr von Faktoren
abhingig, die Risiken und Unwaégbarkeiten beinhalten
und auf Annahmen beruhen, die sich gegebenenfalls
als unrichtig erweisen konnen. Sofern keine anders
lautenden gesetzlichen Bestimmungen bestehen, kon-
nen wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der
zukunftsgerichteten Aussagen nach Veroffentlichung
dieser Informationen iibernehmen.

Risikobericht

Die Rentenbank hat ein Risikomanagementsystem
(RMS) zur Steuerung der aus ihrem Geschiift resul-
tierenden Risiken implementiert. Das RMS stiitzt
sich auf

e die konsistent aus der Geschiftsstrategie abgeleitete
Risikostrategie,

e die laufende Uberpriifung einer angemessenen

Kapital- und Liquiditdtsausstattung,

die Aufbau- und Ablauforganisation des RMS,

die Risikocontrolling-Funktion, die Compliance-

Funktion und die Interne Revision sowie
e die Erstellung eines Sanierungsplans.

Die Rentenbank unterliegt den aufsichtsrechtlichen
Normen eines CRR-Instituts und ist ein von der EZB
beaufsichtigtes Institut. Die Bank fiihrt kein Handels-
buch gemafs Artikel 4 Absatz 1 Nr. 85 und 86 CRR.
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Organisation des Risikomanagements

Die Gesamtverantwortung fiir das RMS trégt der
Vorstand, welcher 2018 um einen Chief Risk Officer
(CRO) erweitert wird. Der CRO wird neben der Ab-
teilung Risikocontrolling die fiir die Marktfolge- bzw.
Abwicklung und Kontrollfunktionen zustandigen
Organisationseinheiten verantworten. Bis dahin ist die
Abteilung Risikocontrolling dem fiir die Marktfolge-
bzw. Abwicklung und Kontrollfunktionen verantwort-
lichen Vorstandsmitglied zugeordnet. Der Vorstand
wird regelmaflig tiber die Risikosituation informiert.

Die vom Verwaltungsrat gebildeten Priifungs- und
Risikoausschiisse werden mindestens quartalsweise
iiber die Risikosituation informiert. Dariiber hinaus
wird der Verwaltungsrat bei Eintritt wesentlicher risiko-
relevanter Ereignisse ad hoc vom Vorstand informiert.

Das Gremium Arbeitskreis regulatorische Themen
(ART) ist ftir die Beobachtung und Bewertung auf-
sichtsrechtlicher und gesetzlicher Vorhaben sowie die
Starkung der Compliance-Struktur zustandig. Der
ART identifiziert die fiir die Rentenbank relevanten
regulatorischen Themen, stellt sicher, dass eindeutige
Verantwortlichkeiten fiir die Umsetzung in der Bank
festgelegt werden und wird regelméfig tiber deren
termingerechte Umsetzung informiert.

Die Bank hat die Leitung der Risikocontrolling-Funk-
tion (RCF) entsprechend MaRisk dem Leiter der Ab-
teilung Risikocontrolling tibertragen. Er ist an allen
wichtigen risikopolitischen Geschéftsentscheidungen
der Geschiftsleitung beteiligt. Die Abteilung Risiko-
controlling nimmt alle Aufgaben der RCF wahr. Diese
umfassen die Erstellung der Risikostrategie, die regel-
méflige Uberwachung der Limite innerhalb der Risiko-
tragfahigkeit sowie der Gesamtkreditobergrenze und
der Blankoobergrenze, die Risikoberichterstattung,
die tagliche Bewertung der Finanzinstrumente, die
Koordination des ,Neue-Produkte-Prozess” (NPP)
sowie die Erstellung des Sanierungsplans.

Die Marktfolge-Funktionen werden von den Bereichen
Banken sowie Sicherheiten & Beteiligungen wahrge-
nommen. Der Bereich Banken gibt das marktunabhén-
gige Zweitvotum fiir Kreditentscheidungen ab und
bearbeitet die Geschiftsabschliisse bei angekauften
Schuldscheindarlehen und Namenspapieren. Er ver-
antwortet dariiber hinaus auch einen Teil der Kredit-
risikostrategie. Der Bereich Sicherheiten & Beteiligun-
gen ist fiir die Bewertung der Kreditsicherheiten und
die Verwaltung der Zahlungswege im Programm-
kreditgeschift verantwortlich. Die Bereiche Banken
sowie Sicherheiten & Beteiligungen sind auch fiir die
Intensivbetreuung sowie die Bearbeitung von Problem-
krediten zustdndig. In diesem Zusammenhang wer-
den erforderliche Mafinahmen in Abstimmung mit
dem Vorstand getroffen. Die Prozessverantwortung

liegt bei dem fiir die Marktfolge-Funktionen zustandi-
gen Vorstandsmitglied.

Fiir die methodische Entwicklung, Qualitétssicherung
und Uberwachung der Verfahren zur Bonititsbeur-
teilung ist der Bereich Banken verantwortlich. Dartiber
hinaus werden im Bereich Banken u. a. Kredit- und
Lénderrisiken analysiert. Geschéftspartner bzw. Ge-
schiftsarten je Geschéftspartner werden in Rentenbank-
spezifische Bonitatsklassen eingestuft, Beschliisse fiir
Kreditentscheidungen vorbereitet und das Kreditport-
folio insgesamt laufend beobachtet. Der Bereich Banken
tiberwacht auch die Einhaltung der adressrisikobezo-
genen Limite im Rahmen des Kreditportfoliomanage-
ments.

Die Bereiche Fordergeschéft sowie Treasury sind als
Marktbereiche fiir Neuabschliisse im Fordergeschaft
verantwortlich. Der Bereich Treasury steuert die Markt-
preis- und Liquiditétsrisiken im Rahmen der festge-
legten Risikostrategie sowie der Refinanzierungs- und
Absicherungsstrategie. Die Abteilung Operations
Financial Markets sowie die Abteilung Kreditbearbei-
tung des Bereichs Banken kontrollieren als Abwick-
lung- und Kontrolleinheiten gemé&f MaRisk die abge-
schlossenen Handelsgeschifte.

Durch die funktionale und organisatorische Trennung
der Marktbereiche Fordergeschift und Treasury von
den Abteilungen Risikocontrolling und Operations
Financial Markets sowie den Bereichen Banken, Finan-
zen und Sicherheiten & Beteiligungen ist eine un-
abhingige Risikobeurteilung und -tiberwachung ge-
wihrleistet.

Die Revision priift und beurteilt risikoorientiert und
prozessunabhingig die Ordnungsmafigkeit der Akti-
vitdten und Prozesse sowie die Angemessenheit und
Wirksamkeit des RMS bzw. des IKS. Sie ist dem Vor-
stand unmittelbar unterstellt. Sie nimmt ihre Aufgaben
selbststandig und unabhangig wahr. Der Vorstand
kann zusétzliche Priifungen anordnen. Die Mitglieder
des Priifungsausschusses sowie die jeweiligen Vorsit-
zenden des Verwaltungs- und des Risikoausschusses
konnen Auskiinfte direkt bei der Leitung der Revision
einholen.

Die Compliance-Funktion der Rentenbank ist Teil
des IKS und wirkt dabei in Zusammenarbeit mit den
Organisationseinheiten darauf hin, Risiken, die sich
aus der Nichteinhaltung rechtlicher Regelungen und
Vorgaben ergeben konnen, zu vermeiden. Die fiir die
Rentenbank relevanten Compliance-Risiken zeichnen
sich insbesondere dadurch aus, dass bei einer Nichtbe-
achtung der wesentlichen (bankaufsichts-) rechtlichen
Regelungen und Vorgaben vor allem (Geld-)Strafen/
Bufigelder, Schadensersatzanspriiche und/oder die
Nichtigkeit von Vertrdgen drohen, die das Vermogen
der Rentenbank gefdhrden kénnten.



Geschifts- und Risikostrategie

Ausgehend vom gesetzlich abgeleiteten Unterneh-
mensziel legt der Vorstand die nachhaltige Geschifts-
strategie der Bank fest. Sie wird insbesondere vom
Forderauftrag der Bank und den Mafinahmen zu des-
sen Erfiillung bestimmt. Die Rentenbank ist ein Nicht-
handelsbuchinstitut und kein Wertpapier-Dienst-
leistungsunternehmen. Die Tatigkeit der Rentenbank
ist nicht primér auf Gewinnerzielung, sondern wett-
bewerbsneutral auf die Erfiillung ihres gesetzlichen
Forderauftrags ausgerichtet. Die Rentenbank muss
die geltenden bankaufsichtsrechtlichen Regelungen
jederzeit einhalten. Wesentlich ist in diesem Zusam-
menhang vor allem das Eigenkapital. Dieses kann die
Rentenbank durch Gewinnthesaurierung starken.

Die Rentenbank stellt ihre Programmbkredite fiir die
Agrarwirtschaft und den landlichen Raum wettbe-
werbsneutral im Hausbankverfahren zur Verfiigung.
Aus der Geschiftsstrategie leitet sich die hierzu kon-
sistente Risikostrategie der Rentenbank ab, welche
neben der risikoarteniibergreifenden Strategie auch
auf Risikoarten bezogene Teilstrategien umfasst.

Mit der Risikostrategie legt der Vorstand die wesent-
lichen Rahmenbedingungen fiir die Risikosteuerung
fest. Die Risikostrategie ist von folgenden Grund-
sdtzen gepragt:

e geringer Risikoappetit,
e Buy-and-hold-Strategie sowie
e risikoartenbezogene Betrachtung.

Diese Grundsitze konkretisieren sich insbesondere in
der Festlegung der Limite im Rahmen der Risikotrag-
fahigkeit, in den Vorgaben hinsichtlich Produkten und
Miérkten sowie in der Refinanzierungs- und Absiche-
rungsstrategie.

Die Kreditrisikostrategie ist vom Forderauftrag ge-
prégt. Zur Forderung der Landwirtschaft und des
landlichen Raums werden grundsétzlich nur Finanz-
mittel an Banken mit Sitz in der Bundesrepublik
Deutschland, einem anderen EU-Land oder Norwegen
vergeben, die Geschifte mit landwirtschaftlichen
Unternehmen, deren vor- und nachgelagerten Berei-
chen oder im lidndlichen Raum tétigen. Dartiber hin-
aus werden Beteiligungen eingegangen sowie Schuld-
scheindarlehen, Namens- oder Inhaberwertpapiere
von deutschen Bundesléndern angekauft. Die Pro-
grammbkredite sind auf Deutschland als Investitions-
standort beschrankt. Somit ist das Kreditgeschaft der
Rentenbank weitestgehend auf die Refinanzierung von
Banken bzw. Instituten und Finanzinstituten gemaf3
Artikel 4 CRR sowie sonstiges Interbankengeschft
begrenzt. Das auf den Endkreditnehmer bezogene
Ausfallrisiko liegt bei dessen Hausbank. Im Rahmen
von Gesetz und Satzung kann die Rentenbank dartiber
hinaus alle Geschifte titigen, die mit der Erfullung
ihrer Aufgaben in direktem Zusammenhang stehen.

Dies beinhaltet auch den Ankauf von Forderungen
und Wertpapieren sowie Geschéfte im Rahmen des
Treasury Managements und der Liquiditétssteuerung.
Mit der Kreditrisikostrategie wurde festgelegt, dass
eine Kreditvergabe an Unternehmen nur im Rahmen
des Direktkreditgeschifts mit Tochterunternehmen
der Rentenbank erfolgen kann. Im Jahr 2017 wurden
keine Neugeschifte abgeschlossen.

Derivate werden ausschliefSlich als Absicherungsins-
trumente fiir bestehende oder absehbare Marktpreis-
risiken und nur mit Geschéftspartnern abgeschlossen,
mit denen eine Besicherungsvereinbarung besteht.

Die Risikopolitik der Rentenbank erfordert bei allen
weiteren Geschéftsaktivitdten eine vorsichtige Aus-
wahl der Geschiftspartner und der Produkte, wobei
sich die Bank entsprechend ihren Kernkompetenzen
auf Banken und 6ffentliche Schuldner konzentriert.
Die Durchschnittsbonitét des Gesamtkreditportfolios,
als ein Indikator des Risikoprofils der Bank, sollte
mindestens A+ betragen. Zudem wird angestrebt, den
Blankoanteil des Gesamtkreditportfolios tendenziell
weiter zu reduzieren.

Die Marktpreisrisikostrategie legt fest, dass Zinséan-

derungsrisiken tiber Derivate eng begrenzt und die
Fremdwihrungsrisiken vollsténdig abgesichert wer-
den. Spread-Risiken und sonstige Marktpreisrisiken
werden im Rahmen der Risikotragfdhigkeit limitiert.

Die Liquiditatsrisikostrategie hat die Sicherstellung
der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit, die Optimierung
der Refinanzierungsstruktur und die Koordination
der Eigenemissionen auf dem Geld- und Kapitalmarkt
zum Ziel.

Die Steuerung der operationellen Risiken erfolgt mit
dem Ziel der Pravention von Schiaden und einer damit
einhergehenden Sicherstellung der Qualitit aller Bank-
prozesse. Die Einhaltung regulatorischer Vorgaben
sowie die Minimierung von Reputationsrisiken durch
ein angemessenes Kommunikationsmanagement so-
wie einen Verhaltenskodex sind ebenfalls Bestandteile
der Risikostrategie.

Risikoinventur

Die Bank analysiert im Rahmen einer Risikoinventur,
welche Risiken sowie Risikokonzentrationen die Ver-
mogenslage, die Kapitalausstattung, die Ertragslage
oder die Liquiditétssituation wesentlich beeintréchti-
gen konnen. Daraus ergibt sich das Risikoprofil der
Bank. Dartiber hinaus werden wesentliche Risiken mit
Indikatoren auf der Basis quantitativer und qualitativer
Risikomerkmale identifiziert und in den Self-Assess-
ments frithzeitig ermittelt. Eine weitere Identifizierung
erfolgt im NPP, in den IKS-Schliisselkontrollen sowie
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in der tiglichen Kontroll- und Uberwachungstitigkeit.
Das Risikoprofil der Rentenbank umfasst als wesent-
liche Risikoarten: Adressenausfallrisiken, Marktpreis-
risiken, Liquiditétsrisiken, Operationelle Risiken
sowie Reputations- und Regulierungsrisiken. Bei den
Marktpreisrisiken unterscheidet die Rentenbank
zwischen Zinsénderungsrisiken sowie Spread- und
sonstigen Risiken.

Risikotragfihigkeit

Die Risikotragfahigkeit der Rentenbank ist das zentrale
Element ihres internen Kapitaladdquanzprozesses
(ICAAP) und die Grundlage fiir die operative Umset-
zung der Risikostrategie. Die Rentenbank hat ihr
Risikotragfahigkeitskonzept mit Blick auf die erwarte-
ten Anderungen der regulatorischen Anforderungen
weiterentwickelt. Ziel des Risikotragfahigkeitskonzepts
ist die Einhaltung der regulatorischen Mindesteigen-
mittelvorgaben sowie die langfristige Sicherstellung
der Substanz des Instituts und der Schutz der Glédubiger
vor Verlusten aus ckonomischer Sicht. Ein weiteres
unmittelbar mit dem Férderauftrag verkniipftes Ziel
des Risikotragfahigkeitskonzepts ist die Sicherstellung
eines langfristig angemessenen und stabilen operati-
ven Ergebnisses. Das Risikotragfahigkeitskonzept zielt
auf den nachhaltigen Fortbestand der Bank (Going
Concern) ab. Die Risikosteuerungsprozesse sind
darauf ausgerichtet, diese Ziele und Vorgaben gleich-
berechtigt zu erfiillen.

Die Ziele spiegeln sich in den zwei Perspektiven des
Risikotragfahigkeitskonzepts der Rentenbank wider,
welches einen Normativen Ansatz und einen Okono-
mischen Ansatz umfasst. Der bisherige Liquidations-
ansatz wurde im Zuge der Weiterentwicklung des
Risikotragfahigkeitskonzepts durch den Okonomi-
schen Ansatz und der bisherige Going-Concern-
Ansatz durch den Normativen Ansatz ersetzt. Mit der
Weiterentwicklung des Risikotragfahigkeitskonzepts
und der Einstellung der IFRS-Konzernrechnungslegung
waren Anderungen bei der Ermittlung des Risiko-

deckungspotenzials sowie der Risikomessung ver-
bunden, die im Weiteren dargestellt werden.

Die Festlegung des Risikoappetits erfolgt mit der
Planung und der Vorgabe von Limiten im Rahmen der
Risikotragfahigkeit. Die Limite begrenzen und ermog-
lichen die geplanten Geschiftsaktivitidten und die
hiermit verbundenen Risiken in Hohe des verteilten
Risikodeckungspotenzials. Die Ermittlung des Risiko-
deckungspotenzials, die Verteilung von Risikode-
ckungspotenzial auf die Risiken und deren Limitierung
bilden den Kern des Risikotragfahigkeitskonzepts.
Die Uberwachung der Limite innerhalb der Risiko-
tragfahigkeit wird durch Stresstests erganzt. Hierbei
werden auch Risikokonzentrationen berticksichtigt.

Risikotragfihigkeit - Normativer Ansatz

Steuerungsziel des Normativen Ansatzes ist es, auch
bei Eintritt der Risiken unter Berticksichtigung eines
Konfidenzniveaus von 99 %, die regulatorischen Min-
desteigenmittelanforderungen zu erfiillen sowie ein
angemessenes und stabiles operatives Ergebnis zu
erzielen.

Als regulatorische Mindesteigenmittelanforderung
in der normativen Risikotragfahigkeit definiert die
Rentenbank den Eigenmittelbedarf gemafs der Total
SREP Capital Requirement (TSCR) zuziiglich eines
Puffers. Der Puffer umfasst die kombinierten Kapital-
pufferanforderungen geméfs CRR sowie einen vom
Vorstand festgelegten Aufschlag. Die Ermittlung der
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel erfolgt ab dem
31.12.2017 auf Basis der HGB-Rechnungslegung.

Ausgehend von den Risikodeckungspotenzial-fahigen
Positionen ergibt sich nach Abzug der regulatorischen
Mindesteigenmittelanforderungen das Risikodeckungs-
potenzial im Normativen Ansatz. Die Ermittlung des
Risikodeckungspotenzials im Going-Concern-Ansatz
des Vorjahrs erfolgte auf der Basis der Konzernzahlen
nach IFRS. Die folgende Tabelle zeigt das Risikode-
ckungspotenzial im Normativen Ansatz zum Bilanz-
stichtag sowie im Going-Concern-Ansatz des Vorjahrs.

31.12.2017 31.12.2016

Mio. EUR Mio. EUR

Verfligbares Betriebsergebnis 149,1 151,4
Gewinnrticklagen 1114,8 3529,8
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 3195,6 -
Stille Lasten in Wertpapieren -14,1 -3,3
Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
Risikodeckungspotenzial-fahige Positionen 4580,4 3812,9
Eigenmittelanforderungen 2004,3 2135,0
Risikodeckungspotenzial 2576,1 1677,9




Die Erh6hung des Risikodeckungspotenzials gegen-
tiber dem Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus der
Einstellung der IFRS-Konzernrechnungslegung und
der damit verbundenen Erhohung der regulatorischen
Eigenmittel.

Im Normativen Ansatz werden die Risiken berticksich-
tigt, die die Ertragslage unter der HGB-Rechnungs-
legung und in der Folge die regulatorischen Eigenmit-
tel belasten. Im Going-Concern-Ansatz des Vorjahrs
standen die Risiken im Fokus, die die Ertragslage nach
IFRS-Rechnungslegung negativ beeinflussten.

Bei der Aggregation der Risiken werden keine risiko-
artentibergreifenden Diversifikationseffekte risikomin-
dernd berticksichtigt. Vielmehr werden konservativ
die Risikowerte addiert.

Vom gesamten Risikodeckungspotenzial werden
34,0 % auf die Limite verteilt. Dieser Anteil bildet die
Gesamtverlustobergrenze und darf gemafs dem von
der Bank festgelegten Risikoappetit von 80,0 % nicht
tiberschreiten. Die Auslastung der Gesamtverlustober-
grenze durch die Risikowerte betrug zum Bilanzstich-
tag 57,2 %, die des gesamten Risikodeckungspoten-
zials nur 19,4 %.

Die folgende Tabelle zeigt die Risikowerte im Normativen Ansatz sowie im Going-Concern-Ansatz des

Vorjahrs:

Risikowert Risikowert
31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Adressenausfallrisiko 356,4 123,0
Marktpreisrisiko 45,5 532,3
Operationelles Risiko 52,4 47,3
Regulierungs- und Reputationsrisiko 46,0 46,8
Gesamtrisiko 500,3 749,4

Das im Normativen Ansatz bedeutungsvollste Risiko Kapitalplanung

ist das Adressenausfallrisiko, welches mit einem im
Berichtsjahr weiterentwickelten Kreditportfoliomodell
berechnet wird. Marktpreisrisiken sind im Norma-
tiven Ansatz nur von Zinsianderungsrisiken gepragt.
Spread- und sonstige Marktpreisrisiken fiihren im
Normativen Ansatz nicht zu Bewertungsverlusten, die
sich erfolgswirksam unter der HGB-Rechnungslegung
auswirken.

Im Vorjahr waren Spread- und sonstige Marktpreis-
risiken in Hohe von 504,7 Mio. EUR aus den zum
Fair Value bewerteten Geschiften mit potenziellen
Bewertungsverlusten unter der IFRS-Rechnungs-
legung verbunden.

Die Verdanderung des Risikowerts fiir das Adressen-
ausfallrisiko resultiert im Wesentlichen aus der
Weiterentwicklung des Kreditportfoliomodells.

Die Mittelfristplanung der Rentenbank umfasst einen
Zeitraum von fiinf Jahren und beinhaltet sowohl die
Kapital- als auch die Risikotragfahigkeitsplanung. In
der Planung ist auch unter der Annahme adverser
Szenarien die Einhaltung der Mindesteigenmittelan-
forderungen gewéhrleistet.

Risikotragfihigkeit - Okonomischer Ansatz

Ziel des Okonomischen Ansatzes ist die langfristige
Sicherung der Substanz des Instituts und der Schutz
der Gldubiger vor Verlusten aus 6konomischer Sicht.

Im Risikodeckungspotenzial werden samtliche stille
Reserven und Lasten beriicksichtigt. Des Weiteren
werden keine geplanten und noch nicht erzielten Ge-
winne (verfiigbares Betriebsergebnis) einbezogen.

Im Okonomischen Ansatz muss noch geniigend Risiko-
deckungspotenzial vorhanden sein, um die Risiken
unter Berticksichtigung eines Konfidenzniveaus von
99,9 % abzudecken.
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Das Risikodeckungspotenzial im Okonomischen Ansatz stellt sich zum Bilanzstichtag im Vergleich zum Vorjahr

wie folgt dar:
31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
Gewinnrtcklagen 1114,8 3529,8
Fonds flir allgemeine Bankrisiken 3195,6 -
Stille Lasten/Reserven* 459,8 765,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 405,7 740,7
Risikodeckungspotenzial 5310,9 5171,1

*zum 31.12.2017 ausschlieBlich in Wertpapieren und Schuldscheindarlehen von Bundeslandern sowie Vorsorge-

reserven § 340f HGB

Im Okonomischen Ansatz werden die Risiken aus
allen Positionen unabhéngig von ihrer Bilanzierung
betrachtet. Fiir operationelle Risiken sowie Regulie-
rungs- und Reputationsrisiken wird eine Verdoppe-
lung des Risikowerts aus dem Normativen Ansatz
unterstellt. Die Erhohung des Risikowerts fiir das
Adressenausfallrisiko resultiert im Wesentlichen aus
der Weiterentwicklung des Kreditportfoliomodells.
Im Zuge der Entwicklung vom Liquidationsansatz
des Vorjahrs zu einem Okonomischen Ansatz sowie

dem Rechnungslegungswechsel ergaben sich Ande-
rungen bei der Berechnung der Spread- und sonstigen
Marktpreisrisiken. Zur Messung der Credit-Spread-
Risiken wurde ein Value-at-Risk-Modell (VaR) auf Ba-
sis einer historischen Simulation implementiert. Die
durch die IFRS bedingten Wertschwankungen der
Passiva im Liquidationsansatz aufgrund von Spread-
Anderungen werden im Okonomischen Ansatz unter
HGB nicht berticksichtigt, da sie zu keinen Verlusten
aus okonomischer Sicht fithren.

Die folgende Tabelle stellt die Risikowerte im Okonomischen Ansatz sowie im Liquidationsansatz des

Vorjahrs dar:
Risikowert Risikowert
31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Adressenausfallrisiko 914,4 700,6
Marktpreisrisiko 1290,3 1192,3
davon Zinsénderungsrisiken 295,0 313,6
davon Spread- und sonstige Risiken 890,9 840,2
davon Risikopuffer 104,4 38,5
Operationelles Risiko 104,8 94,6
Regulierungs- und Reputationsrisiko 92,0 93,6
Gesamtrisiko 2401,5 2081,1

Im Okonomischen Ansatz wurden 67,4 % des Risiko-
deckungspotenzials zur Risikobegrenzung auf die
Limite verteilt. Die Gesamtauslastung der Limite
betrug zum Bilanzstichtag 45,2 %. Die Risikotrag-
fahigkeit nach dem Okonomischen Ansatz war 2017
und nach dem Liquidationsansatz 2016 komfortabel
gegeben.

Risikotragfihigkeit - Stresstests
Die Rentenbank hat ihr Stresstestkonzept im Zuge der
Weiterentwicklung ihres ICAAP grundlegend tiberar-

beitet.

Ziel der Stresstests ist es, zu analysieren, ob auch in
auflergewohnlichen aber plausiblen risikoartentiber-

greifenden Szenarien die Risikotragfahigkeit der
Rentenbank gewihrleistet ist. Hierbei simuliert die
Rentenbank hypothetische und historische Szenarien
und betrachtet marktweite sowie institutsspezifische
Aspekte in den folgenden drei Stressszenarien:

e Schwerer konjunktureller Abschwung,

e Finanzmarktkrise und anschlieende Staats-
schuldenkrise,

® Reputations- und Regulierungskrise.

Dariiber hinaus wird in einem inversen Stresstest
untersucht, welche Ereignisse dazu fiihren, dass die
Risikotragfahigkeit nicht mehr gewéhrleistet wire.

In den Stresstests werden die Auswirkungen der Risi-
ken in der normativen und skonomischen Perspektive



analysiert. Im Normativen Ansatz wird insbesondere
die Auswirkung der Szenarien auf die risikogewichte-
ten Aktiva simuliert. Die wesentlichen Risikoparame-
ter, welche den Stressszenarien zu Grunde liegen, sind
die Verschlechterung der Bonititen sowie die Verdnde-
rung der Zinsen und der Spreads. Des Weiteren wird
im Stresstest auch die Auswirkung verscharfter Eigen-
mittelanforderungen durch regulatorische Anderun-
gen berticksichtigt.

Das im Normativen Ansatz dominierende Risiko ist
das Adressenausfallrisiko. Im Okonomischen Ansatz
spielen das Adressenausfall- und das Marktpreisrisiko
eine gleichwertige Rolle.

Die Ergebnisse der Stresstests fliefSen in die Ableitung
des Risikoappetits ein und sind ein wesentlicher Faktor
bei der Ableitung und Verteilung des Risikodeckungs-
potenzials.

Die Risikotragfahigkeit war auch unter den Stress-
szenarien gewéhrleistet und bestétigt die komfortable
Kapitalsituation der Bank.

Sanierungsplan

Die Rentenbank hat einen Sanierungsplan geméfs
den aufsichtsrechtlichen Anforderungen erstellt und
Sanierungsindikatoren mit Frithwarnmarken sowie
Warn- und Sanierungsschwellen festgelegt. Im Sanie-
rungsplan weist die Rentenbank in verschiedenen
Belastungsszenarien nach, dass sie mit geeigneten
Handlungsoptionen in der Lage ist, den Sanierungs-
bereich wieder zu verlassen. Die Governance-Prozesse
des Sanierungsplans sind in die Risikomanagement-
prozesse integriert. Dies umfasst insbesondere die
regelméfiige Risikoberichterstattung tiber die Sanie-
rungsindikatoren.

Adressenausfallrisiken
Definition

Das Adressenausfallrisiko ist der potenzielle Verlust
aufgrund von Ausféllen oder Bonit&tsverschlechte-
rungen von Geschéftspartnern. Es umfasst das Kre-
ditausfallrisiko mit den Elementen Kontrahenten-,
Emittenten-, Lander-, Struktur-, Sicherheiten- und
Beteiligungsrisiko sowie das Settlement- und das
Wiedereindeckungsrisiko.

Das Kontrahenten-, das Emittenten- und das originére
Landerrisiko beziehen sich auf Verluste aufgrund von
Ausfillen oder Bonititsverschlechterungen von Ge-
schéftspartnern (Kontrahenten/Emittenten/Landern)
unter Berticksichtigung der bewerteten Sicherheiten.
Das abgeleitete Landerrisiko ergibt sich aus der all-

gemeinen wirtschaftlichen und politischen Situation
des Staates, in welchem der Schuldner seinen Sitz hat.
Abgeleitete Landerrisiken unterteilen sich in Lander-
transferrisiken und Redenominierungsrisiken. Das
Landertransferrisiko bezeichnet die Gefahr, dass ein
auslandischer Schuldner trotz eigener Zahlungsfahig-
keit aufgrund von wirtschaftlichen oder politischen
Risiken seine Zins- und Tilgungszahlungen nicht frist-
gerecht leisten kann. Unter dem Redenominierungs-
risiko versteht man die Gefahr, dass der Nominalwert
einer Forderung auf eine andere Wahrung umgestellt
wird. Strukturrisiken (beispielsweise Klumpen- bzw.
Konzentrationsrisiken) sind Risiken, die durch Kon-
zentration des Kreditgeschifts auf Regionen, Branchen
oder Adressen entstehen. Sicherheitenrisiken sind
Risiken, die aus der unzureichenden Werthaltigkeit
von Kreditsicherheiten wéhrend der Kreditlaufzeit
oder einer Fehlbewertung des Sicherungsobjekts resul-
tieren. Beteiligungsrisiken sind Risiken eines Verlusts
aufgrund negativer Wertentwicklung im Beteiligungs-
portfolio.

Das Kreditgeschift der Rentenbank ist weitestgehend
auf die Refinanzierung von Banken bzw. Instituten
und Finanzinstituten gemafs Artikel 4 CRR sowie
sonstiges Interbankengeschift begrenzt. Das auf den
Endkreditnehmer bezogene Ausfallrisiko liegt bei
dessen Hausbank.

Quantifizierung und Steuerung

Die Berechnung des Adressenausfallrisikos basiert
auf den Risikoparametern Ausfallwahrscheinlichkeit
(Probability of Default), Verlustquote bei Ausfall
(Loss Given Default) und Forderungshohe bei Ausfall
(Exposure at Default).

Die Risikowerte fiir Adressenausfallrisiken in der Risi-
kotragfahigkeitsrechnung werden unter Verwendung
eines Kreditportfoliomodells einschliefSlich einer Lauf-
zeitanpassung ermittelt. Auf Gesamtportfolioebene
errechnet die Bank zusitzlich einen Risikobeitrag fiir
Konzentrationsrisiken, der hohere Engagements mit
Geschéftspartnern auf einer konsolidierten Ebene tiber-
proportional im Risiko berticksichtigt. Das durch das
Geschiftsmodell der Rentenbank bedingte sektorale
Konzentrationsrisiko wird einerseits in der Risiko-
Klassifizierung der Bankgeschiftspartner und anderer-
seits in modellbasierten Risikozuschldgen fiir Institute,
welche einem erhéhten systemischen Risiko ausge-
setzt sind, berticksichtigt.

Aus der Bonititseinstufung unserer Geschéftspartner
in Ratingklassen ergibt sich deren Ausfallwahrschein-
lichkeit. Fiir die Ermittlung setzt die Rentenbank ein
internes Risikoklassifizierungsverfahren ein. Dabei
werden einzelne Geschiftspartner oder Geschiftsarten
in eine der 20 Bonititsklassen eingestuft. Die besten
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zehn Bonitédtsklassen AAA bis BBB- sind Geschifts-
partnern mit geringen Risiken vorbehalten (,, Invest-
ment Grade”). Dartiber hinaus sind die sieben Boni-
tatsklassen BB+ bis C fiir latente bzw. erh6hte latente
Risiken und die drei Bonitdtsklassen DDD bis D fiir
Problemkredite und ausgefallene Geschaftspartner
eingerichtet.

Die Bonititseinstufung unserer Geschéftspartner wird
mindestens jahrlich auf der Grundlage einer Aus-
wertung ihrer Jahresabschliisse und der Analyse ihrer
wirtschaftlichen Verhiltnisse tiberpriift. Hierbei fliefen
betriebswirtschaftliche Kennzahlen, qualitative Merk-
male, der Gesellschafterhintergrund sowie weitere
Unterstiitzungsfaktoren ein, z. B. die Zugehoérigkeit zu
einer Sicherungseinrichtung oder staatliche Haftungs-
mechanismen. Auch die Landerrisiken der Sitzlander
unserer Geschiftspartner fliefen in die Bestimmung
der Bonitit mit ein. Bei bestimmten Produkten, wie
z.B. Pfandbriefen, werden zudem die damit verbun-
denen Sicherheiten bzw. Deckungswerte als weiteres
Kriterium berticksichtigt. Sofern aktuelle Informa-
tionen tiber negative Finanzdaten oder eine Abschwié-
chung der wirtschaftlichen Perspektiven eines Ge-
schéftspartners bekannt werden, tiberpriift der Bereich
Banken die Bonititseinstufung und passt diese gege-
benenfalls an.

Die Verlustquote beziffert den Anteil der Kreditforde-
rung, der nach dem Ausfall eines Geschiftspartners
und der Verwertung der hinterlegten Sicherheiten un-
einbringlich ist. Die Rentenbank verwendet fiir die
Quantifizierung ihrer Adressenausfallrisiken produkt-
bzw. geschiftsartenspezifische Verlustquoten, welche
anhand eines analytischen und expertenbasierten
Verfahrens ermittelt werden. Hierbei wird insbeson-
dere die Verwertungskette der Forderkredite, welche
im Rahmen des sogenannten Hausbankverfahrens
vergeben werden, in die Bewertung und Parametri-
sierung mit einbezogen. Zudem verwendet die Bank
fiir einzelne Geschéftsarten externe Datenquellen,

da das Kreditportfolio der Rentenbank keine statis-
tisch signifikanten Ausfille und damit Verlustquoten
aufweist.

Zur Bestimmung des Engagements zum Ausfallzeit-
punkt (Exposure at Default) wird die Inanspruch-
nahme der Adressenausfalllimite zum Berechnungs-
stichtag verwendet. Dies entspricht bei Krediten dem
Restkapital der Forderung und bei Wertpapieren
dem aktuellen Marktwert. Bei Derivaten setzt sich die
Engagementhshe aus den positiven Marktwerten

der Derivateportfolios, gegebenenfalls unter Bertick-
sichtigung erhaltener Barsicherheiten, sowie im Falle
von negativen Marktwerten der Derivateportfolios
unter Berticksichtigung gestellter Barsicherheiten, zu-
sammen.

Die beschriebene Methode ermoglicht es der
Rentenbank, ihre Risiken im Rahmen der Steuerung
angemessen zu bewerten und zu tiberwachen. Nega-
tive Entwicklungen sowie Portfoliokonzentrationen
konnen damit frithzeitig erkannt und Gegenmafs-
nahmen eingeleitet werden.

Validierung

Das interne Risikoklassifizierungsverfahren, das Ver-
fahren zur Quantifizierung der Verlustquoten sowie
das Kreditportfoliomodell werden laufend weiterent-
wickelt und jahrlich tiberpriift. Zudem werden alle
Bewertungsparameter einer jahrlichen Validierung
unterzogen. Hierbei werden insbesondere die sektor-
spezifischen Besonderheiten sowie die Portfolio-
schwerpunkte aufgrund des Forderauftrags bertick-
sichtigt.

Limitierung und Reporting

Die Gesamtkreditobergrenze fiir alle Adressenaus-
falllimite sowie eine Blankoobergrenze werden vom
Vorstand festgelegt und begrenzen somit die Summe
der Limitinanspruchnahmen. Konzentrationsrisiken
werden in der Bank auf mehreren Ebenen durch
diverse zielgerichtete Konzepte gesteuert und wirk-
sam begrenzt. Daneben gelten einzelne Landerkredit-
limite und Landertransferlimite.

Ein Limitsystem steuert die Hohe und die Struktur
aller Adressenausfallrisiken. Fiir alle Kreditnehmer,
Emittenten bzw. Kontrahenten sind Limite erfasst, die
gegebenenfalls produkt- und laufzeitspezifisch unter-
gliedert sind. Das Risikoklassifizierungsverfahren der
Bank stellt die zentrale Entscheidungsgrundlage fiir
die Limiteinrdumung dar. Zusétzlich gilt fiir einzelne
Geschifts- bzw. Limitarten eine bestimmte Mindest-
bonitt.

Die Limitierung der Risikoart Adressenausfallrisiken
im Rahmen der Risikotragfahigkeit erfolgt unter Be-
riicksichtigung von Spezifika des Modells und der
Parameter sowie unter Beachtung von stichtagsbe-
dingten Volatilitdten. Risikozuschldge aufgrund von
Konzentrationsrisiken werden in diese Limitierung
einbezogen.

Zusitzlich geben Risiko- und Sanierungsindikatoren
frithzeitig eine Indikation fiir eine mogliche Risiko-
erhohung bzw. fiir Risikoverschiebungen im Gesamt-
bankportfolio. Warnschwellen sorgen dafiir, dass
hohere Limitauslastungen frithzeitig erkannt werden
und geeignete Handlungsoptionen ergriffen werden
konnen. Entsprechende Mafinahmen kénnen beispiels-
weise die Reduzierung interner Limite oder eine ver-
schirfte Risikotiberwachung umfassen.



Weitere Limite werden taglich vom Bereich Banken
tiberwacht und dem fiir die Marktfolge zustandigen
Vorstandsmitglied gemeldet. Limittiberschreitungen
werden dem Vorstand unmittelbar angezeigt.

Die Risikosteuerung, -tiberwachung und -berichter-
stattung der Adressenausfallrisiken erfolgen somit
einzelgeschiftsbezogen auf Kreditnehmerebene sowie
auf Ebene der Gruppe verbundener Kunden auf Lan-
derebene und auf Ebene des Gesamtkreditportfolios.
Damit ist die Bank in der Lage, Risiken friihzeitig zu
erkennen und bewerten.

Maximales Ausfallrisiko:

Aktuelle Risikosituation

Das maximale Ausfallrisiko wird ohne Beriicksichti-
gung von Ausfallwahrscheinlichkeiten und Sicherhei-
ten angegeben. Es entspricht somit den Buchwerten
der betreffenden finanziellen Vermogenswerte bzw.
den Nominalbetragen der unwiderruflichen Kredit-
zusagen.

31.12.2017 31.12.2016
HGB IFRS
Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 60532,2 57 511,0
Forderungen an Kunden 6 883,9 7 496,8
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte - 1 258,6
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 15870,3 19 135,6
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,1 0,2
Beteiligungen 326,2 118,8
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten - 6 549,5
Anteile an verbundenen Unternehmen 49,6 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 956,3 990,0
Gesamt 84 618,6 93 060,5

Fiir einen Grofiteil der dargestellten Risikopositionen
hat die Bank Sicherheiten in Form von Forderungs-
abtretungen, Gewahrtrégerhaftung sowie Staatsgaran-
tien erhalten. Bei den restlichen Risikopositionen han-
delt es sich im Wesentlichen um , gedeckte Papiere”
wie Pfandbriefe. Unbesicherte Risikopositionen ent-
fallen weitestgehend auf Forderungen an Kreditinsti-
tute inlandischer Haftungsverbtiinde. Fiir die positi-
ven Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten
stellt das angegebene maximale Ausfallrisiko von

2 575,3 Mio. EUR (6 549,5 Mio. EUR) die bilanziellen
Buchwerte auf Einzelvertragsebene dar. Die risiko-
relevante wirtschaftliche Besicherung erfolgt auf Kon-
trahentenebene.

Der Abschluss von Finanzinstrumenten im Derivat-
geschaft ist ausschliefilich auf Grundlage einer Netting-
und Besicherungsvereinbarung zuléssig. Verbleibende
Adressenausfallrisiken konnen sich kurzfristig aus
Differenzen zwischen Marktwertsalden der Netting-
pools und gestellten bzw. erhaltenen Barsicherheiten
ergeben. Dieses verbleibende Risiko belief sich zum
31.12.2017 auf 0,2 Mio. EUR (13,6 Mio. EUR).
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Adressenausfallrisiko nach Bonitdtsklassen:

31.12.2017 (HGB)

AAA AA A BBB BB-B CCC-C DDD-D

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 22058,0 22885,9 14477,4 1 096,6 14,3 0,0 0,0
Forderungen an Kunden 6 847,2 0,0 36,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 13181,7 1257,0 1399,7 31,9 0,0 0,0 0,0
Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Beteiligungen 0,0 4,0 322,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Anteile an verbundenen Unternehmen 0,0 49,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 124,7 2,6 589,6 233,8 5,6 0,0 0,0
Gesamt 42211,7 24199,1 16 825,6 1362,3 19,9 0,0 0,0
31.12.2016 (IFRS)

AAA AA A BBB BB-B CCC-C DDD-D

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 17 753,9 3 040,6 26 835,1 9 881,4 0,0 0,0 0,0
Forderungen an Kunden 7 496,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 349,6 7,8 591,6 309,6 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 2,6 742,1 3901,1 1 806,1 97,6 0,0 0,0
Finanzanlagen 13 217,6 2 799,3 2191,4 967,4 78,9 0,0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 131,8 3,1 529,7 317,4 8,0 0,0 0,0
Gesamt 38952,3 6592,9 34048,9 13281,9 184,5 0,0 0,0

Die im Rahmen der Risikoklassifizierung im Jahr 2017 erstmals berticksichtigte , Bail-in“-Befreiung von Programm-
krediten zeigt sich in einem Uplift der Bonitéten fiir Programmkredite gegeniiber dem Vorjahr. Hieraus ergibt sich eine
Verdnderung der Bonitdtsklassenverteilung des Programmkreditportfolios von A hin zu AA sowie von BBB hin zu A.

Die Aggregation der Buchwerte bei den folgenden beiden Analysen erfolgt nach dem Sitzland bzw. auf Ebene des
rechtlich selbststandigen Geschéftspartners ohne Beriicksichtigung von Konzernzusammenhéngen.



Risikokonzentration nach Landergruppen:

31.12.2017 (HGB)

Deutschland Europa OECD
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an Kreditinstitute 59 351,2 70,1 1180,9 1,4 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 6 883,9 8,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 3618,5 4,3 10 626,0 12,6 1625,8 1,9
Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Beteiligungen 326,2 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0
Anteile an verbundenen Unternehmen 49,6 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 955,1 1,1 1,2 0,0 0,0 0,0
Gesamt 71 184,5 84,1 11 808,2 14,0 1625,9 1,9
31.12.2016 (IFRS)
Deutschland Europa OECD
(ohne Deutschland) (ohne Europa)
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an Kreditinstitute 55962,7 60,1 1548,2 1,7 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 7 496,8 8,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1250,9 1,3 7,7 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 1429,0 1,5 4842,4 5,2 278,1 0,3
Finanzanlagen 4043,9 4,3 13 638,7 14,7 1572,0 1,7
Unwiderrufliche Kreditzusagen 989,9 1,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Gesamt 71173,2 76,5 20 037,1 21,5 1 850,2 2,0
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Risikokonzentration nach Kontrahentengruppen:

31.12.2017 (HGB)
Privatbanken/ Ausléndische
Sonstige Banken Banken

Offentliche
Banken

Genossen-

schaftsbanken Zentralbanken

Nichtbanken

Mio. EUR % Mio. EUR %

Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR

%

Forderungen an

Kreditinstitute 8939,4 10,6 1611,8 1,9 315053 37,2 138759 16,4 4599,8 5,4 0,0 0,0
Forderungen an

Kunden 1,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6882,2 38,1
Schuldverschrei-

bungen und andere

festverzinsliche

Wertpapiere 2098,2 2,5 12481,7 14,8 767,9 0,9 20,1 0,0 0,0 0,0 502,4 0,6
Aktien und andere

nicht festverzinzliche

Wertpapiere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Beteiligungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 322,0 04 0,0 0,0 4,2 0,0
Anteile an 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 49,6 0,1
verbundenen

Unternehmen

Unwiderrufliche

Kreditzusagen 2449 0,3 1,2 0,0 490,4 0,6 219,8 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 11 284,2 13,3 14 094,7 16,7 32763,6 38,7 14437,8 17,1 4599,8 5,4 74385 8,8

31.12.2016 (IFRS)
Privatbanken/ Auslandische
Sonstige Banken Banken

Offentliche
Banken

Genossen-

schaftsbanken  Zentralbanken

Nichtbanken

Mio. EUR % Mio. EUR %

Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR

%

Forderungen an

Kreditinstitute 10 049,7 10,8 1548,3 1,7 32572,9 35,0 12840,1 13,8 500,0 0,5 0,0 0,0
Forderungen an

Kunden 1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 7495,3 8,1
Portfoliobewertung

Bilanzgeschafte 227,9 0,2 7,7 0,0 620,3 0,7 402,7 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte

aus derivativen

Finanzinstrumenten 1085,1 1,2 4849,7 5,2 210,6 0,2 133,3 0,1 0,0 0,0 270,8 0,3
Finanzanlagen 2554,3 2,7 14347,5 154 735,6 0,8 131,9 0,1 0,0 0,0 1485,3 1,6
Unwiderrufliche

Kreditzusagen 143,9 0,2 0,1 0,0 493,8 0,5 352,2 04 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 14 062,4 15,1 20753,3 22,3 34633,2 37,2 13860,2 14,9 5000 0,5 9251,4 10,0

Buchwerte in den Peripherie-Staaten:

Der Bestand an Staatsanleihen sowie Anleihen und
Schuldscheindarlehen von Banken aus Peripherie-
Staaten hat sich von 1 276,7 Mio. EUR auf 29,8 Mio.
EUR reduziert. Es verbleiben Engagements in Hohe
von 5,1 Mio. EUR in Italien (443,2 Mio. EUR) sowie in
Hohe von 24,7 Mio. EUR in Spanien (733,7 Mio. EUR).
Das Engagement in Portugal wurde vollstandig be-
endet (99,8 Mio. EUR).

Dariiber hinaus bestehen mit spanischen Kontrahen-
ten durch Bareinlagen besicherte Derivategeschéfte.

Risikovorsorge
Einzelwertberichtigung

Zu jedem Bilanzstichtag wird untersucht, ob es objek-
tive Hinweise daftir gibt, dass nicht alle Zins- und

Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden
konnen. Zu Rechnungslegungszwecken wird die Not-
wendigkeit zur Bildung einer Einzelwertberichtigung
fuir eine Forderung nach folgenden Kriterien beurteilt:

e Interne Bonitdtseinstufung im , Non-Investment-
Grade”,



® Leistungsgestorte, gestundete oder restrukturierte
Engagements,

e Wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit
des Geschiftspartners,

e Wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit
des Sitzlandes des Geschiftspartners.

Die Festlegung der Wesentlichkeit bei der Verschlech-
terung der Kreditwiirdigkeit und die Kriterien fiir die
Bonitétseinstufung erfolgen auf der Grundlage von
Ermessensentscheidungen.

In der Bank wird die Werthaltigkeit sowohl fiir signi-
fikante Einzelforderungen und Wertpapiere als auch
fiir Forderungen von betragsméflig untergeordneter
Bedeutung auf Einzelbasis beurteilt. Liegen objektive
Hinweise auf eine Wertminderung vor, wird die Wert-
berichtigung als Differenz zwischen dem Buchwert
und dem Barwert der erwarteten Zahlungsstrome er-
mittelt. Die Bestimmung der erwarteten Zahlungs-
strome basiert auf qualifizierten Schatzungen, bei
denen neben den wirtschaftlichen Verhiltnissen des
Geschiftspartners auch die Verwertung eventueller
Sicherheiten sowie weitere Unterstiitzungsfaktoren,
wie die Zugehorigkeit zu einer Sicherungseinrichtung
oder staatliche Haftungsmechanismen, berticksichtigt
werden. Diskontierungsfaktor fiir festverzinsliche
Forderungen und Wertpapiere ist der urspriingliche
Effektivzins, fiir variabel verzinsliche Forderungen
und Wertpapiere der aktuelle Effektivzins und fiir die
zu Anschaffungskosten bewerteten Beteiligungen die
aktuelle Marktrendite eines vergleichbaren finanziel-
len Vermogenswerts. Einzelwertberichtigungen wer-
den ertragswirksam berticksichtigt.

Die Rentenbank hat zum Bilanzstichtag, wie im Vor-
jahr, keine Einzelwertberichtigung gebildet.

Pauschalwertberichtigung

Die Pauschalwertberichtigungen werden anhand des
risikobehafteten Gesamtkreditvolumens nach § 19
Abs. 1 KWG, der Ausfallwahrscheinlichkeit und der
Verlustquote berechnet. Anleihen und Schuldver-
schreibungen werden berticksichtigt, soweit diese zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert werden.

Im vergangenen Geschiftsjahr wurde das Kreditport-
foliomodell im Zusammenhang mit der Bemessung
der Adressenausfallrisiken weiterentwickelt. Dies hatte
Anpassungen der Ausfallwahrscheinlichkeiten und
Verlustquoten zur Folge und wirkte sich somit auch
auf die Berechnung der Pauschalwertberichtigungen

aus. Dariiber hinaus wird das Kreditvolumen nicht
mehr auf Basis des Buchwerts ermittelt, sondern an-
hand der diskontierten Zahlungsstrome mit einer
Restlaufzeit von iiber einem Jahr.

Aufgrund der geringen Ausfallhistorie bei der
Rentenbank, wird zur Bestimmung der Ausfallwahr-
scheinlichkeiten auf einen langjéhrigen Durchschnitt
der von den Ratinggesellschaften Fitch, Moody’s und
Standard & Poor’s veroffentlichten Ein-Jahres-Aus-
fallwahrscheinlichkeiten zurtickgegriffen. Die Zuord-
nung der Ausfallwahrscheinlichkeiten erfolgt dabei
anhand der geschéftspartnerbezogenen Bonitét. Im
Unterschied zur bisherigen Methodik werden keine
produktspezifischen Bonitédtsklassen, sog. Produkt-
ratings fiir Pfandbriefe oder staatsgarantierte Geschiifte,
mehr berticksichtigt. Dies hatte eine Erhhung der
Ausfallwahrscheinlichkeiten zur Folge.

Weiterhin wurde das Verfahren zur Bestimmung von
Verlustquoten erweitert und um eine analytische
Komponente ergénzt. Die produkt- bzw. geschifts-
artenspezifischen Verlustquoten werden hierbei
anhand eines analytischen und expertenbasierten
Verfahrens unter Berticksichtigung der jeweiligen
Besicherung ermittelt und nicht mehr pauschal mit
45 % in Anlehnung an den aufsichtsrechtlichen Basis-
IRB-Ansatz berticksichtigt. Im Ergebnis haben sich
die Verlustquoten reduziert.

Die Anpassungen wirken sich wechselseitig auf die
berechnete Pauschalwertberichtigung aus. Da der
Effekt der neuen produkt- bzw. geschiftsartenspezi-
fischen Verlustquoten tiberwiegt, konnten die zu viel
gebildeten Pauschalwertberichtigungen ergebnis-
wirksam aufgelost werden.

Die neue Methodik zur Berechnung der Inputpara-
meter ftir die Pauschalwertberichtigungen stellt einen
begriindeten Ausnahmefall geméf3 § 252 Abs. 2 HGB
dar. Die Nutzung eines expertenbasierten Verfahrens
fuihrt zu einer genaueren Bemessung latenter Ausfall-
risiken und somit zu einer besseren Vermittlung eines
den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechenden Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

Die Bank hat fiir Forderungen und unwiderrufliche
Kreditzusagen Pauschalwertberichtigungen von

2,7 Mio. EUR (18,7 Mio. EUR) gebildet. Die Reduzie-
rung um 16,0 Mio. EUR beruht im Wesentlichen auf
der o.g. Parameterumstellung im Zusammenhang mit
der Weiterentwicklung des Kreditportfoliomodells.
Fiir Wertpapiere wurden 0,9 Mio. EUR der Pauschal-
wertberichtigung zugefiihrt.
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Marktpreisrisiken
Definition

Das Marktpreisrisiko ist der potenzielle Verlust aus
sich verdndernden Marktdaten. Es umfasst Zins-
anderungs-, Spread- und sonstige Marktpreisrisiken.
Letztere beinhalten Wahrungs- und Volatilitatsrisiken,
wobei diese, wie z. B. Fremdwahrungsrisiken, nur in
sehr geringem Umfang relevant sind.

Zinsanderungsrisiko ist das Risiko unerwarteter
Anderungen des wirtschaftlichen Werts bzw. Barwerts
sowie des Zinsiiberschusses aufgrund von Zinsénde-
rungen. Das barwertige Zinsénderungsrisiko wird
unter dem aufsichtsrechtlich geprédgten Begriff Econo-
mic Value of Equity (EVE) subsumiert, das Zinstiber-
schussrisiko unter dem Begriff Net Interest Income
(NII). Das Zinsanderungsrisiko aus dem Anlagebuch
wird unter dem Begriff Interest Rate Risk in the Banking
Book (IRRBB) zusammengefasst. Die Rentenbank

als Nichthandelsbuchinstitut hat alle Geschifte dem
Anlagebuch zugeordnet und berechnet das Zinsan-
derungsrisiko aus der EVE- und NII-Perspektive.

Die Spread-Risiken werden nach Credit-Spread-
Risiken, Cross-Currency-Basisswap-Risiken sowie
Basisswap-Risiken differenziert.

Offene Wahrungspositionen entstehen nur in Form
von Abrechnungsspitzen und dann nur in geringem
Umfang. Die Marktwerte von Grund- und Sicherungs-
geschiéften weichen aufgrund der unterschiedlichen
Bewertungsparameter, im Wesentlichen der Credit
Spreads und Cross Currency Basisswapspreads, von-
einander ab. Bei Fremdwiahrungspositionen kénnen
aus den Marktwertdifferenzen wechselkursbedingte
Marktwertrisiken entstehen.

Marktpreisrisiken, die nur mit temporéren Bewer-
tungsverlusten verbunden sind, neutralisieren sich
durch die Buy-and-Hold-Strategie bis zur Falligkeit
der jeweiligen Finanzinstrumente. Eine Realisierung
dieser Bewertungsverluste wiirde nur dann eintreten,
wenn die Haltestrategie durchbrochen wird oder ein
Geschiftspartner ausfillt und keine ausreichenden
Sicherheiten vorhanden sind.

Weitere Marktpreisrisiken, wie Aktien- und Waren-
geschiftsrisiken, sind aufgrund des Geschéftsmodells
der Rentenbank nicht relevant.

Quantifizierung und Steuerung

Zinsénderungsrisiken

Im Normativen Ansatz werden die Zinsénderungs-
risiken der Geschifte des Segments Treasury Manage-

ment téglich berechnet. Die Berechnung erfolgt durch
eine Parallelverschiebung der Zinskurven, unter
Berticksichtigung eines Konfidenzniveaus von 99 %.
Im Okonomischen Ansatz werden die Zinsdnderungs-
risiken ebenfalls mit einer Parallelverschiebung der
Zinskurve berechnet, jedoch unter Berticksichtigung
eines Konfidenzniveaus von 99,9 %. Risiken aus nega-
tiven Zinsen werden sowohl im Normativen Ansatz
als auch im Okonomischen Ansatz beriicksichtigt.
Hierbei werden insbesondere die barwertigen und er-
tragsbezogenen Risiken aus zinsvariablen Geschiften
mit Null-Floors betrachtet. Das Zinsédnderungsrisiko
des Segments Kapitalstockanlage, das das investierte
Eigenkapital beinhaltet, wird in beiden Risikotrag-
fahigkeitsansétzen berticksichtigt. Im Normativen An-
satz wird dabei das ertragsbezogene und im Okono-
mischen Ansatz das barwertige Zinsanderungsrisiko
berechnet. Es erfolgt keine risikomindernde Modellie-
rung der Refinanzierung der Kapitalstockanlage durch
das vorhandene Eigenkapital. Mithin bleibt das Eigen-
kapital entsprechend der aufsichtsrechtlichen Rechen-
methode (IRRBB) unberticksichtigt.

Die Bank begrenzt das Zinsénderungsrisiko weitestge-
hend, insbesondere durch den Einsatz von Derivaten.
Derivate werden auf Basis von Mikro- oder Makro-
Beziehungen abgeschlossen. Die Effektivitit der Mikro-
Beziehungen wird durch Bewertungseinheiten taglich
tiberwacht.

Fristentransformationsergebnisse werden zum einen
bei Geldgeschiften und zum anderen in geringem
Umfang im Programmkreditgeschift realisiert. Es ist
kein strategisches Ziel der Rentenbank, durch das
Eingehen von Zinsanderungsrisiken Ertrage zu gene-
rieren. Da nicht alle Programmkredite aufgrund ihres
teilweise geringen Volumens nicht zeitgleich effizient
absicherbar sind, entstehen Fristentransformations-
ergebnisse aus kurzfristig offenen Positionen.

Die Bank berechnet das Zinsédnderungsrisiko im
Anlagebuch entsprechend den aufsichtsrechtlichen
Vorgaben. Hierbei wird untersucht, ob die negative
Veranderung des Barwerts 20 % der gesamten regu-
latorischen Eigenmittel tibersteigt. Auch die Melde-
grenze von 15 % im novellierten Verfahren der EBA
wird von der Rentenbank bereits tiberwacht und
eingehalten. Das vorhandene Eigenkapital bleibt ent-
sprechend den aufsichtsrechtlichen Anforderungen
unberticksichtigt. Dartiber hinaus berechnet die Bank
die Auswirkung standardisierter Zinsschockszenarien
auf den Zinstiberschuss (NII) der néchsten 12 Monate.
Hierbei ist das Zinstiberschussrisiko der Bank bei
einer Verdnderung der Zinskurve um -200 BP am
hochsten.



Spread- und sonstige Risiken

Die Rentenbank quantifiziert Spread-Risiken mit
einem VaR-Modell auf Basis einer historischen Simu-
lation. In die VaR-Berechnung flieen die Barwert-
sensitivitdten beziiglich der Spreads der berticksichtig-
ten Geschifte ein. Mit einer bis zu sieben Jahre zuriick-
reichenden historischen Marktdatenentwicklung wird
der maximale Verlust bezogen auf das vorgegebene
Konfidenzniveau berechnet. Credit-Spread-Risiken
werden fiir Wertpapiere sowie hoch liquide Schuld-
scheindarlehen deutscher Bundesldnder berechnet.

Risikopuffer

Mit einem Risikopuffer werden Unschérfen bzw. Ver-
einfachungen bei der Risikomodellierung angemessen
berticksichtigt. Dartiber hinaus beinhaltet der Risiko-
puffer eine Komponente zur Deckung des Kontrahen-
tenausfallrisikos derivativer Geschifte.

Limitierung und Reporting

Dem Marktpreisrisiko ist im Normativen Ansatz ein
Limit von 70 Mio. EUR und im Okonomischen Ansatz
von 1 969,4 Mio. EUR zugewiesen. Dieses wird auf das
Zinsanderungsrisiko, Spread- und sonstige Risiken
sowie die Risikopuffer aufgeteilt.

Die Einhaltung der Limite fiir Zinsanderungsrisiken
wird taglich tiberwacht und dem Vorstand berichtet.
Spread- und sonstige Risiken werden monatlich sowie
im Rahmen des quartalsweisen Risikoberichts tiber-
wacht.

Validierung

Die Verfahren zur Beurteilung der Marktpreisrisiken,
die wesentlichen Annahmen und Parameter sowie die
Stressszenarien werden mindestens jahrlich validiert.
Die Validierung des VaR-Modells zur Messung der
Spread-Risiken umfasst die Priifung der Grenzen des
Verfahrens, die Aktualisierung der Datenhistorie
sowie der Modellparameter.

Die Szenarioparameter zur Messung der Zinsande-
rungsrisiken der Portfolien , Geldgeschift” und
,Kreditgeschift” werden téglich unter Verwendung
historischer Zinsentwicklungen tiberpriift.

Die Ergebnisse der tidglichen Szenarioanalysen werden
quartalsweise mit dem barwertorientierten Modell zur
Uberwachung der Zinséinderungsrisiken auf Gesamt-
bankebene validiert.

Aktuelle Risikosituation
Normativer Ansatz

Zum 31.12.2017 ergab sich ein Marktpreisrisiko im
»,Geldgeschift” und im , Kreditgeschift” von 4,5 Mio.
EUR (3,1 Mio. EUR) bei einer Parallelverschiebung
der Zinskurven um 60 Basispunkte (60 BP) und damit
eine Ausnutzung des Risikolimits von 15,5 % (10,6 %).
Die durchschnittliche Limitauslastung im Geschafts-
jahr 2017 betrug 6,3 Mio. EUR (2,3 Mio. EUR) bzw.
21,9 % (7,9 %). Im Berichtsjahr lagen der maximale
Risikowert bei 13,5 Mio. EUR (10,4 Mio. EUR) und
der minimale bei 0,0 Mio. EUR (0,0 Mio. EUR). In den
Jahren 2017 und 2016 wurden die Limite eingehalten.

Der Risikopuffer wurde im Zuge der Validierung auf
41,0 Mio. EUR (24,5 Mio. EUR) erhoht.

Okonomischer Ansatz

Fiir die Berechnung der Zinsénderungsrisiken wer-
den die Zinskurven parallel um 135 BP verschoben.
Zum Berichtsstichtag ergab sich ein Risikowert von
295 Mio. EUR.

Der Risikowert der Spread- und sonstigen Risiken
betragt 890,9 Mio. EUR. Der Risikopuffer betrégt
104,4 Mio. EUR.

Zinsénderungsrisiken im Anlagebuch

Entsprechend dem BaFin-Rundschreiben 11/2011 (BA)
wurden plétzliche und unerwartete Zinsanderungen
mit einer Parallelverschiebung von +/-200 BP simu-
liert. Zum Berichtsstichtag ergab sich bei steigenden
Zinsen ein Risikowert von 344,9 Mio. EUR (418,3 Mio.
EUR). In Relation zu den regulatorischen Eigenmitteln
errechnete sich eine Quote von 7,7 % (10,8 %). Zu kei-
nem Zeitpunkt lag die Quote in den Jahren 2017 und
2016 oberhalb der Meldegrenze von 20 %.
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Fremdwihrungsrisiken

In keiner Wahrung war 2017 und 2016 ein materielles Risiko festzustellen. Die Fremdwahrungsnominalbestande
gliedern sich wie folgt:

31.12.2017

Nominalwerte in Mio. EUR usbD AUD GBP NzD CHF NOK JPY Sonstige Gesamt
Aktiva

Forderungen

an Kreditinstitute 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzanlagen 98,0 51,9 33094 0,0 989,6 0,0 285,3 173,5 4907,7
Positive Marktwerte

aus derivativen Finanz-

instrumenten 33011,9 9456,9 2348,6 1846,1 197,1 767,3 471,4 1567,7 49667,0
Summe Aktiva 33110,0 9508,8 56580 1846,1 1186,7 767,3 756,7 1741,2 54574,8
Passiva

Verbindlichkeiten

geg. Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten

geg. Kunden 112,6 0,0 11,3 12,5 0,0 0,0 37,0 0,0 173,4
Verbriefte

Verbindlichkeiten 32833,0 94554 2338,8 1833,6 213,6 767,3 250,4 1567,7 49 259,8
Nachrangige

Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 185,2 0,0 185,2
Negative Marktwerte

aus derivativen

Finanzinstrumenten 164,3 53,4 3307,9 0,0 973,1 0,0 284,1 173,5 4 956,3
Summe Passiva 33109,9 9508,8 56580 1846,1 1186,7 767,3 756,7 1741,2 54574,7
Netto-Wahrungs-

position aktiv 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Netto-Wahrungs-

position passiv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0




31.12.2016

Nominalwerte in Mio. EUR uUsD AUD GBP NzD CHF NOK JPY Sonstige Gesamt
Aktiva
Forderungen
an Kreditinstitute 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzanlagen 702,1 55,3 2296,7 0,0 1072,4 0,0 229,2 234,1 4 589,8
Positive Marktwerte
aus derivativen Finanz-
instrumenten 34006,9 95453 2494,0 2293,2 819,4 979,5 654,8 1631,9 52425,0
Summe Aktiva 34709,1 9600,6 4790,7 2293,2 1891,8 979,5 884,0 1866,0 57014,9
Passiva
Verbindlichkeiten
geg. Kreditinstituten 0,0 0,0 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3
Verbindlichkeiten
geg. Kunden 99,6 0,0 11,7 13,9 0,0 0,0 40,5 0,0 165,7
Verbriefte
Verbindlichkeiten 33652,3 9 544 .4 2482,0 2279,3 819,4 979,5 290,1 1631,7 51678,7
Nachrangige
Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 405,2 0,0 405,2
Negative Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 957,1 56,2 2297,0 0,0 1072,4 0,0 148,2 234,3 4765,2
Summe Passiva 34709,0 9600,6 4792,0 2293,2 18918 979,5 884,0 1866,0 57016,1
Netto-Wahrungs-
position aktiv 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Netto-Wahrungs-
position passiv 0,0 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,3
Liquidititsrisiken Wertpapiere zur Liquiditidtssteuerung angekauft und
Gelder mit Laufzeiten bis zu zwei Jahren iiber das
Euro-Medium-Term-Note-Programm (EMTN-Pro-
Definition gramm), Schuldscheine, Globalanleihen bzw. inldndi-

Die Rentenbank definiert als Liquiditétsrisiko das
Risiko, gegenwartigen oder zukiinftigen Zahlungsver-
pflichtungen nicht uneingeschréankt nachkommen zu
konnen.

Das Marktliquiditétsrisiko sieht die Bank als das
Risiko an, Vermogensgegenstdnde nicht, nicht sofort
oder nur mit Einbufien verdufiern zu kénnen.

Quantifizierung und Steuerung

Die offenen Liquidit4tssalden der Bank werden durch
ein vom Vorstand vorgegebenes, an den Refinanzie-
rungsmoglichkeiten der Bank orientiertes Limit be-
grenzt. Die Abteilung Risikocontrolling tiberwacht die
Liquiditétsposition und die Auslastung der Limite
taglich und informiert den Vorstand und den Bereich
Treasury.

Als Instrumente fiir die Steuerung der kurzfristigen
Liquiditétsposition stehen Interbankengelder, ECP-
Platzierungen und Offenmarktgeschifte mit der Bun-
desbank zur Verfiigung. Dartiber hinaus kénnen

sche Kapitalmarktinstrumente aufgenommen werden.

Zur Begrenzung der kurzfristigen Liquiditétsrisiken
bis zu einem Monat darf der kalkulatorische Liqui-
ditdtsbedarf unter Stressannahmen entweder den Be-
stand an liquiden Aktiva entsprechend der Liquidity
Coverage Ratio (LCR) oder das frei verftigbare Refi-
nanzierungspotenzial nicht tibersteigen. Dariiber hin-
aus erfolgt entsprechend den Regelungen der MaRisk
die Begrenzung der Liquiditétsrisiken bis zu einer
Woche.

Zwischen einem Monat und zwei Jahren wird der
kalkulatorische Liquiditdtsbedarf auf das frei verfiig-
bare Refinanzierungspotenzial begrenzt.

In der mittel- und langfristigen Liquiditdtsrechnung
werden dariiber hinaus die Kapitalzu- und -abfliisse
tiber zwei Jahre bis fiinfzehn Jahre quartalsweise
kumuliert und fortgeschrieben. Die kumulierten Zah-
lungsstrome diirfen ein vom Vorstand festgelegtes
Limit nicht unterschreiten.

Die Angemessenheit der Stressszenarien sowie die
zugrunde liegenden Annahmen und Verfahren zur
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Beurteilung der Liquidititsposition werden mindes-
tens jahrlich tiberpriift.

Die Liquiditatsrisiken werden im Risikotragfahigkeits-
konzept statt mit Risikodeckungspotenzial mit Liqui-
ditdtsdeckungspotenzial bzw. liquiden Aktiva unter-
legt. Die Bank kann mit seinen Triple-A-Ratings und
aufgrund der Haftung des Bundes jederzeit weitere
benotigte liquide Mittel am Interbankengeldmarkt
beschaffen. Dies erfolgt auch im Rahmen der hinter-
legten Sicherheiten bei der Deutschen Bundesbank
(Pfandkredite und Sicherungsabtretung nach KEV-
Verfahren).

Die von der Rentenbank begebenen Anleihen sind in
der EU als ,liquide Aktiva” entsprechend der LCR
eingestuft. Auch in anderen Rechtsrdumen (z.B. USA
und Kanada) konnen Anleihen der Rentenbank als
hochliquide Aktiva gehalten werden.

Liquiditétsstressszenarien

Stressszenarien sollen den Einfluss von unerwarteten,
auflergewohnlichen Ereignissen auf die Liquiditéts-
position untersuchen. Die hierfiir entwickelten Liqui-
ditétsstressszenarien sind Bestandteil des internen
Steuerungsmodells und werden monatlich berechnet
und tiberwacht. Die Szenarioanalysen umfassen einen
Kursverfall fiir Wertpapiere, ein gleichzeitiges Abrufen
aller unwiderruflichen Kreditzusagen, den Ausfall be-
deutender Kreditnehmer und den Abruf der Barsicher-
heiten. Mit dem Szenario-Mix wird das kumulierte
Eintreten der Liquiditédtsstressszenarien simuliert. Bei
risikorelevanten Ereignissen werden Liquidit&tsstress-
tests auch anlassbezogen durchgefiihrt.

Liquiditdtskennziffern nach der CRR

Die aufsichtsrechtlichen Liquiditdtskennziffern LCR
und Net Stable Funding Ratio (NSFR) dienen dazu,
das kurzfristige sowie mittel- und langfristige Liqui-
ditétsrisiko zu begrenzen. Ziel ist es, Banken in die
Lage zu versetzen, auch in Stressphasen - durch das
Vorhalten eines Liquiditidtspuffers und einer stabilen
Refinanzierung - liquide zu bleiben. Die LCR, das
Verhiiltnis hochliquider Aktiva zu den Nettoliquidi-
téatsabfliissen im Stressfall, musste 2017 mindestens
eine Quote von 0,8 erfiillen. Die Anforderung steigt
2018 auf eine Quote von 1,0.

Fur die NSFR - das Verhiltnis von verfiigbaren stabilen
Refinanzierungsmitteln zu den erforderlichen stabilen
Refinanzierungen - soll die Mindestquote 1,0 betra-
gen. Die Einfithrung ist im Zuge des Inkrafttretens der
CRR II frithestens fiir das Jahr 2020 vorgesehen.

Die Mindestquote der LCR und die derzeit erwartete
Mindestquote der NSFR wurden in den Berichtsjahren
2016 und 2017 eingehalten.

Limitierung und Reporting

Der Vorstand wird mit der kurzfristigen Liquiditéts-
vorschau taglich und mit dem Liquiditétsrisikobericht
monatlich tiber die mittel- und langfristige Liquiditét,
die Ergebnisse der Szenarioanalysen, die Liquiditats-
kennziffern LCR und NSFR sowie die Ermittlung des
Liquiditétspuffers nach MaRisk unterrichtet. Der Prii-
fungsausschuss und der Risikoausschuss des Verwal-
tungsrats werden hieriiber quartalsweise informiert.

Aktuelle Risikosituation

Die Liquiditdt war im Berichtsjahr, wie im Vorjahr,
auch unter Stressannahmen, jederzeit gesichert. Alle
Liquiditétslimite und aufsichtsrechtlichen Liquiditéts-
kennziffern wurden stets komfortabel eingehalten.

Operationelle Risiken
Definition

Operationelle Risiken entstehen infolge nicht funktio-
nierender oder fehlerhafter Systeme und Prozesse,
aus Fehlverhalten von Personen oder aus externen
Ereignissen. Dazu zihlt die Bank auch Rechtsrisiken,
Risiken aus Geldwésche, Terrorismusfinanzierung
und sonstigen strafbaren Handlungen, Verhaltensri-
siken, Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und
Ereignis- bzw. Umweltrisiken. Nicht dazu zahlt die
Bank unternehmerische Risiken, wie z. B. Geschéfts-,
Regulierungs-, Reputations- und Pensionsrisiken.

Quantifizierung und Steuerung

Operationelle Risiken werden im Rahmen des Risiko-
tragfahigkeitskonzepts fiir den Normativen Ansatz
mit einem an den aufsichtsrechtlichen Basisindikator-
ansatz angelehnten Verfahren quantifiziert. Im Oko-
nomischen Ansatz wird eine Verdopplung des Risikos
aus dem Normativen Ansatz angenommen.

Alle Schadensereignisse und Beinahe-Schidden der
Bank werden in einer Schadensfalldatenbank dezen-
tral durch Operational-Risk-Beauftragte erfasst.
Das Risikocontrolling analysiert und aggregiert die
Schadensfille und entwickelt das Instrumentarium
methodisch weiter.



Ferner fiihrt die Bank Self-Assessments in Form von
Workshops durch. Dabei werden risikoorientiert
wesentliche operationelle Risikoszenarien einzelner
Geschiftsprozesse analysiert und bewertet. Hierbei
werden auch Steuerungsmafinahmen, wie beispiels-
weise zur Betrugspravention, bestimmt.

Das Risikocontrolling aggregiert und analysiert zentral
alle operationellen Risiken. Es ist fiir den Einsatz der
Instrumente und die methodische Weiterentwicklung
der Risikoidentifikation, -bewertung, -steuerung und
-kommunikation verantwortlich. Die jeweiligen fach-
lichen Organisationseinheiten managen die operatio-
nellen Risiken.

Der Bereich Recht & Personal steuert und tiberwacht
das Rechtsrisiko. Er informiert den Vorstand sowohl
anlassbezogen als auch turnusméfig in Form halbjéhr-
licher Berichte tiber laufende oder drohende Rechts-
streitigkeiten. Rechtsrisiken aus Geschéftsabschliissen
reduziert die Bank, indem sie weitgehend standardi-
sierte Vertrédge einsetzt. Die Abteilung Recht wird hier-
zu friihzeitig in Entscheidungen einbezogen, wesent-
liche Vorhaben sind mit dem Bereich Recht & Personal
abzustimmen. Rechtsstreitigkeiten werden unverziig-
lich in der Schadensfalldatenbank erfasst. Zur friihzei-
tigen Risikoidentifizierung wird ein hierfiir definierter
Risikoindikator tiberwacht.

Dariiber hinaus hat die Rentenbank eine Compliance-
Funktion und eine zentrale Stelle fiir die Pravention
von Geldwésche, Terrorismusfinanzierung und sons-
tigen strafbaren Handlungen eingerichtet. Auf Basis
einer Gefahrdungsanalyse geméf} § 25h KWG werden
derartige Risiken, die das Vermogen der Bank in Ge-
fahr bringen kénnten, identifiziert und daraus orga-
nisatorische Mafsnahmen abgeleitet, um die Risiko-
préavention zu optimieren. Hierzu analysiert die Bank
auch, ob generelle und institutsspezifische Anforde-
rungen an eine wirksame Organisation eingehalten
werden.

Die mit Auslagerungen verbundenen Risiken sind
unter den operationellen Risiken erfasst. Die Bank hat
fiir Auslagerungen ein dezentrales Monitoring im-
plementiert. Dieses umfasst auch die Risikosteuerung
und -tiberwachung. Auf Grundlage einer standardi-
sierten Risikoanalyse wird zwischen wesentlichen und
nicht wesentlichen Auslagerungen unterschieden. Bei
wesentlichen Auslagerungen gelten besondere Anfor-
derungen, insbesondere an die Vertrdge, den Turnus
der Risikoanalysen und an die Berichterstattung.

Betriebsrisiken und Ereignis- oder Umweltrisiken
werden bankweit identifiziert und nach Wesentlich-
keitsaspekten gesteuert und tiberwacht.

Die Bank hat einen Informationssicherheitsbeauftrag-
ten (ISB) benannt und ein Informationssicherheits-

management-System (ISMS) implementiert. Der ISB
tiberwacht die Einhaltung der im ISMS getroffenen
Vorgaben bzw. Anforderungen und stellt die Vertrau-
lichkeit, Verftigbarkeit und Integritét der IT-Systeme
sicher. Bei allen kritischen IT-Storféllen wird der ISB
eingebunden.

Ein Notfall-Handbuch beschreibt die Vorgehensweise
hinsichtlich der Katastrophenvorsorge bzw. im Katas-
trophenfall. Weitere Notfallpldne regeln den Umgang
mit eventuell auftretenden Betriebsstorungen. Auslage-
rungen von zeitkritischen Aktivitdten und Prozessen
sind ebenfalls in diese Plane integriert.

Limitierung und Reporting

Fiir die operationellen Risiken werden die Limite fiir
den Normativen Ansatz von 55 Mio. EUR und Okono-
mischen Ansatz von 110 Mio. EUR anhand des modi-
fizierten aufsichtsrechtlichen Basisindikatoransatzes
abgeleitet. Die Berichterstattung erfolgt im Zuge des
vierteljahrigen Risikoberichts.

Aktuelle Risikosituation

Der Risikowert fiir das operationelle Risiko im Nor-
mativen Ansatz betrug am Stichtag 52,4 Mio. EUR
(47,3 Mio. EUR). Im Okonomischen Ansatz wurde
zum Stichtag ein Risikowert von 104,8 Mio. EUR
(94,6 Mio. EUR) ermittelt.

Im Geschiiftsjahr 2017 wurde ein (ein) Schadensereig-
nis, dessen Schadenspotential 100 Tsd. EUR tibersteigt,
in der Schadensfalldatenbank mit einem Nettoverlust
von insgesamt 224 Tsd. EUR (173 Tsd. EUR) erfasst.

Regulierungs- und Reputationsrisiken
Definition

Das Regulierungsrisiko bezeichnet die Gefahr, dass
eine Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen
sich negativ auf die Geschiftstitigkeit oder das Be-
triebsergebnis der Bank auswirkt und regulatorische
Anforderungen nur unzureichend erfiillt werden.
Reputationsrisiken sind Gefahren aus einer Rufscha-
digung der Bank, die sich wirtschaftlich negativ aus-
wirken.

Quantifizierung und Steuerung

Die Regulierungs- und Reputationsrisiken werden
durch ein Stressszenario im Rahmen der Ertrags-
planung quantifiziert und tiberwacht. Hierzu werden
monetdre Auswirkungen dieser Risiken, z. B. Erho-
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hung der Refinanzierungskosten oder unerwartete
Sach- und Personalkosten, fiir die Umsetzung regu-
latorischer Anforderungen angenommen. Dariiber
hinaus erfolgt die Identifikation von Risiken in Self-
Assessments.

Eingetretene Verluste werden in der Schadensfalldaten-
bank sowie in den monatlichen Soll-Ist-Abgleichen in
der Gewinn- und Verlustrechnung tiberwacht.

Die Steuerung der Regulierungsrisiken erfolgt durch
die aktive Begleitung regulatorischer Vorhaben sowie
sonstiger, die Rentenbank tangierender, Gesetzesini-
tiativen und durch die Identifizierung moglicher Kon-
sequenzen fiir die Rentenbank. Hierbei tibernimmt
der Arbeitskreis ART die fithrende Rolle. Er ist insbe-
sondere dafiir zustidndig, aufsichtsrechtliche und an-
derweitige gesetzliche Vorhaben zu beobachten und
zu bewerten sowie die Compliance-Struktur zu stirken.
Dazu initiiert und tiberwacht der ART Umsetzungs-
Projekte. Der Arbeitskreis berichtet dem Vorstand
regelmafig.

Ein Verhaltenskodex und eine professionelle externe
Unternehmenskommunikation tragen zur Handhabung
der Reputationsrisiken bei.

Limitierung und Reporting

Den Regulierungs- und Reputationsrisiken ist im
Normativen Ansatz ein Risikolimit von 50 Mio. EUR
und im Okonomischen Ansatz von 100 Mio. EUR zu-
gewiesen. Die Berichterstattung erfolgt im vierteljahri-
gen Risikobericht. Die Limite ndhern sich aufgrund
der statischen bzw. jahrlichen Risikoquantifizierung
an die Risikowerte an.

Aktuelle Risikosituation

Der Risikowert fiir Regulierungs- und Reputations-
risiken im Normativen Ansatz betrug zum Stichtag
46,0 Mio. EUR (46,8 Mio. EUR) und im Okonomischen
Ansatz 92,0 Mio. EUR (93,6 Mio. EUR).

Schadensereignisse aus Regulierungs- oder Reputa-
tionsrisiken traten im Berichtszeitraum, ebenso wie im
Vorjahr, nicht ein.



Rechnungslegungsprozess

Aufgabe des Rechnungslegungsprozesses ist die Kon-
tierung und Verarbeitung eines Geschiftsvorfalls bis
zur Aufstellung des erforderlichen Jahresabschlusses.

Ziel des rechnungslegungsbezogenen IKS/RMS ist
die Einhaltung der Rechnungslegungsstandards und
-vorschriften und die Ordnungsméfligkeit der Rech-
nungslegung.

Die Rentenbank bilanziert nach den Vorschriften des
HGB und der Verordnung tiber die Rechnungslegung
der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
(RechKredV).

Die Regelungen werden in Handbtichern und Arbeits-
anweisungen dokumentiert. Der Bereich Finanzen
tiberwacht diese regelmifSig und passt sie an ver-
dnderte gesetzliche, regulatorische und prozessuale
Anforderungen an. Die Einbindung des Bereichs
Finanzen in den , Neue-Produkte-Prozess” stellt die
sachgerechte rechnungslegungsbezogene Abbildung
neuer Produkte sicher.

Die Dokumentation des Rechnungslegungsprozesses
entspricht den Grundsitzen ordnungsméfiger Buch-
fithrung (GoB) und ist fiir sachkundige Dritte nachvoll-
ziehbar. Bei der Aufbewahrung der entsprechenden
Unterlagen werden die gesetzlichen Fristen beachtet.

Die Funktionen der im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess wesentlich beteiligten Organisations-
einheiten sind klar getrennt. Fiir die Geldgeschifts-,

Darlehens-, Wertpapier- und Passivbuchhaltung sind
entsprechende Nebenbticher den verschiedenen Orga-
nisationseinheiten zugeordnet und werden von diesen
tiberwacht. Die Daten der Nebenbiicher werden tiber
automatisierte Schnittstellen ins Hauptbuch tibertra-
gen. Fiir die Buchhaltung, die Festlegung von Kontie-
rungsregeln, die Buchungssystematik, die Buchungs-
programmsteuerung und die Administration des
Finanzbuchhaltungssystems ist der Bereich Finanzen
zustandig.

In der Finanzbuchhaltung wird, neben einer Stan-
dardsoftware fiir den Betriebsbereich der Bank, eine
eigenentwickelte Finanzsoftware eingesetzt. Die Ver-
gabe aufgabenspezifischer Berechtigungen schiitzt
den Rechnungslegungsprozess vor unbefugten Zu-
griffen. Plausibilitatspriifungen erfolgen regelmafig.
Aufierdem sollen das Vier-Augen-Prinzip, standardi-
sierte Abstimmungsroutinen sowie Soll-Ist-Vergleiche
im Finanzsystem sicherstellen, Fehler zeitnah zu ent-
decken und zu korrigieren. Gleichzeitig dienen diese
Mafinahmen dem korrekten Ansatz, dem Ausweis und
der Bewertung von Vermogenswerten und Schulden.

Die Funktionsfahigkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen IKS/RMS wird durch regelméfiige prozessunab-
hiangige Priifungen der Internen Revision tiberwacht.

Im Rahmen des Management-Informations-Systems
wird zeitnah, verlésslich und relevant an die Ver-
antwortlichen berichtet. Uber die aktuelle Geschfts-
entwicklung werden der Verwaltungsrat und seine
Ausschiisse regelméfiig vom Vorstand in Kenntnis
gesetzt. Aufserdem werden diese iiber besondere Er-
eignisse zeitnah informiert.
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Jahresbilanz der Landwirtschaftlichen Rentenbank,

AKTIVSEITE
s. Anhang 31.12.2016
Ziffer Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Barreserve
a) Kassenbestand 0,1 0,2
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 28,3 6,5
darunter: 28,4 6,7
bei der Deutschen Bundesbank
Mio. EUR 28,3 (i. Vj. Mio. EUR 6,5)
2. Forderungen an Kreditinstitute 11
a) taglich fallig 5 669,2 874,8
b) andere Forderungen 54 863,0 56 919,0
60 532,2 57 793,8
3. Forderungen an Kunden 12
darunter: durch Grundpfandrechte gesichert
Mio. EUR -,— (i. Vj. Mio. EUR -=)
Kommunalkredite
Mio. EUR 6 845,7 (i. Vj. Mio. EUR 6 003,4) 6 883,9 6 048,2
4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche 13/17

Wertpapiere
a) Anleihen und Schuldverschreibungen
aa) von offentlichen Emittenten 689,4 1 299,0
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
Mio. EUR 560,1 (i. Vj. Mio. EUR 1 175,4)
ab) von anderen Emittenten 15 153,4 15 842,8 16 240,7
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
Mio. EUR 12 183,6 (i. Vj. Mio. EUR 13 064,8)

b) eigene Schuldverschreibungen 27,5 224,9

Nennbetrag Mio. EUR 28,2 (i. Vj. Mio. EUR 300,3) 15 870,3 17 764,6

5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 14 0,1 0,1
6. Beteiligungen 15/17

darunter: an Kreditinstituten
Mio. EUR 321,9 (i. Vj. Mio. EUR 321,9)
an Finanzdienstleistungsinstituten

Mio. EUR —-,— (i. Vj. Mio. EUR --) 326,2 326,2
7. Anteile an verbundenen Unternehmen 15/17
darunter: an Kreditinstituten
Mio. EUR —-,— (i. Vj. Mio. EUR ==)
an Finanzdienstleistungsinstituten
Mio. EUR —-,— (i. Vj. Mio. EUR --) 49,6 49,6
8. Treuhandvermodgen 16
darunter: Treuhandkredite
Mio. EUR 112,4 (i. Vj. Mio. EUR 113,0) 1124 113,0
9. Immaterielle Anlagewerte 17

a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie

Lizenzen an solchen Rechten und Werten 10,9 11,4

10. Sachanlagen 17 15,5 14,8

11. Sonstige Vermodgensgegenstande 18 5 359,9 2 918,6
12. Rechnungsabgrenzungsposten 19

a) aus dem Emissions- und Darlerhensgeschaft 1 353,2 945,8

b) andere 242,6 259,1

1 595,8 1 204,9

Summe der Aktiva 90 785,2 86 251,9
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Frankfurt am Main, zum 31. Dezember 2017

PASSIVSEITE
s. Anhang 31.12.2016
Ziffer Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 20
a) taglich fallig 38,3 6,4
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 2672,3 3047,2
2710,6 3053,6
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 21/31
a) andere Verbindlichkeiten
aa) taglich fallig 162,9 190,6
ab) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 3691,4 3576,0
3 854,3 3 766,6
3. Verbriefte Verbindlichkeiten 22
a) begebene Schuldverschreibungen 76 894,5 69 982,0
4. Treuhandverbindlichkeiten 23
darunter: Treuhandkredite
Mio. EUR 112,4 (i. Vj. Mio. EUR 113,0) 112,4 113,0
5. Sonstige Verbindlichkeiten 24 208,8 2 628,3
6. Rechnungsabgrenzungsposten 25
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 238,6 258,3
b) andere 1442,6 1 056,3
1 681,2 1 314,6
7. Riickstellungen 26
a) Ruckstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 111,2 105,6
b) andere Riickstellungen 361,1 362,6
472,3 468,2
8. Nachrangige Verbindlichkeiten 27 405,7 615,1
9. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 3 195,6 3 106,9
10. Eigenkapital 46
a) gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
b) Gewinnrlicklagen
ba) Hauptriicklage nach § 2 (2) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 1052,7
Einstellungen aus der Deckungsriicklage 0,1
Einstellungen aus dem Jahrestiberschuss 45,7 1 098,5 1052,7
bb) Deckungsriicklage nach § 2 (3) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 1,1
Entnahmen gemaB § 2 (3) Rentenbank-Gesetz 0,1 1,0 1,1
c) Bilanzgewinn 15,3 14,8
1249,8 1 203,6
Summe der Passiva 90 785,2 86 251,9
1. Eventualverbindlichkeiten 29
a) Verbindlichkeiten aus Blrgschaften und
Gewahrleistungsvertragen 0,9 1,0
2. Andere Verpflichtungen 30
a) Unwiderrufliche Kreditzusagen 956,3 990,0
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Gewinn- und Verlustrechnung der Landwirtschaftlichen Rentenbank
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

s. Anhang 2017 2017 2017 31.12.2016
Ziffer Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Zinsertrdage aus 39
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 3125,4 3171,9
b) festverzinslichen Wertpapieren
und Schuldbuchforderungen 352,0 469,0
3477,4 3 640,9
abzlglich negativer Zinsen 31,6 Mio. EUR (19,6)
2. Zinsaufwendungen 40 3179,7 3 329,2
abziglich positiver Zinsen 4,0 Mio. EUR (7,3)
297,7 311,7
3. Laufende Ertrdage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 0,0 0,0
b) Beteiligungen 7,9 6,9
7,9 6,9
4. Provisionsertrage 0,1 0,2
5. Provisionsaufwendungen 2,0 2,3
-1,9 (2,1)
6. Sonstige betriebliche Ertrdage 41 5,4 9,2
7. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter 26,0 24,7
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und flr Unterstiitzung 5,9 3,7
31,9 28,4
darunter: fir Altersversorgung 2,6 Mio. EUR (0,4)
b) andere Verwaltungsaufwendungen 31,5 25,7
63,4 54,1
8. Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 5,9 7,0
9. Sonstige betriebliche Aufwendungen 42 14,9 9,1

10. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft 101,8 0,4

11. Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und

wie Anlagevermodgen behandelten Wertpapieren 27,8 0,7

12. Zufithrung zum Fonds fiir alilgemeine Bankrisiken 88,7 195,7

13. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 62,2 60,1

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1,1 1,0
15. Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten

~Sonstige betriebliche Aufwendungen” ausgewiesen 0,1 0,1

1,2 1,1

16. Jahresiiberschuss 61,0 59,0

17. Entnahmen aus der Gewinnriicklage

aus der Deckungsriicklage nach § 2 (3) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 0,1 21,6

18. Einstellungen in die Gewinnriicklage

in die Hauptriicklage nach § 2 (2) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank

aus der Deckungsriicklage 0,1 21,6
aus dem Jahresliberschuss 45,7 44,2
19. Bilanzgewinn 15,3 14,8
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Kapitalflussrechnung zum 31.12.2017

Mio. EUR 2017 2016
Periodenergebnis 61 59
Abschreibungen, Wertberichtigungen/Zuschreibungen auf Forderungen und

Gegenstande des Anlagevermdgens 7 6
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 4 10
Andere zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 224 196
Sonstige Anpassungen (Saldo) -233 -226
Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute -2 873 -2 112
Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kunden -835 -743
Zunahme/Abnahme anderer Aktiva aus laufender Geschéaftstatigkeit -2835 -95
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten -343 -408
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 87 -196
Zunahme/Abnahme verbriefter Verbindlichkeiten 6912 2 677
Zunahme/Abnahme anderer Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit -2071 72
Zinsaufwendungen/Zinsertrage -298 -312
Ertragsteueraufwand/-ertrag 1 1
Erhaltene Zinszahlungen und Dividendenzahlungen 3 655 3779
Gezahlte Zinsen -3124 -3 241
Ertragsteuerzahlungen -1 -1
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit -1662 -534
Einzahlungen aus Abgéngen des Finanzanlagevermdgens 4 338 3740
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermégen -2443 3201
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen -2 -1
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -4 -4
Cashflow aus Investitionstatigkeit 1889 534
Auszahlung des Bilanzgewinns gemaB § 9 LR-Gesetz -15 -14
Mittelveranderungen aus sonstigem Kapital (Saldo) -191 =
Cashflow aus Finanzierungstaitigkeit -206 -14
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 21 -14
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 7 21
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 28 7
Die Kapitalflussrechnung zeigt die Verdnderung des Die Erstellung erfolgte in Ubereinstimmung mit
Zahlungsmittelbestands der Geschiftsjahre 2017 und den Vorschriften des Deutschen Rechnungslegungs-

2016 aus operativer Geschiftstéitigkeit, Investitions- standards Nr. 21.

und Finanzierungstatigkeit. Der Finanzmittelfonds
entspricht der Bilanzposition Barreserve.

Die Kapitalflussrechnung hat als Indikator fiir die

Liquiditétslage nur eine geringe Aussagekraft. In
Die Zuordnung der Zahlungsstréme zur laufenden diesem Zusammenhang wird auf die Ausfiihrungen
Geschiiftstatigkeit erfolgt in Anlehnung an die Abgren- im Lagebericht zur Liquidititssteuerung verwiesen.

zung des Betriebsergebnisses. Die Cash-Flows aus
Investitions- und Finanzierungstitigkeit wurden direkt
aus dem Rechnungswesen abgeleitet. Der Cashflow
aus Investitionstétigkeit resultiert aus Ein- und Aus-
zahlungen fiir Sachanlagen, immaterielle Vermogens-
gegenstinde sowie aus Ein- und Auszahlungen fiir
Wertpapiere des Anlagevermogens. Die Mittelver-
anderung aus der Finanzierungstitigkeit beinhaltet
Ein- und Auszahlungen fiir bankaufsichtsrechtliches
Ergénzungskapital sowie die Auszahlung unseres
Bilanzgewinns.
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Eigenkapitalspiegel zum 31.12.2017

Gezeichnetes Haupt- Deckungs- Bilanz- Gesamt
Mio. EUR Kapital ricklage ricklage gewinn 2017
Eigenkapital zum 01.01. 135,0 1 052,7 1,1 14,8 1 203,6
Ausschittung des Bilanzgewinns - - - -14,8 -14,8
Jahresuberschuss - 45,7 - 15,3 61,0
Einstellung/Entnahme aus der
Deckungsriicklage = 0,1 -0,1 = -
Eigenkapital zum 31.12, 135,0 1 098,5 1,0 15,3 1 249,8
Eigenkapitalspiegel zum 31.12.2016

Gezeichnetes Haupt- Deckungs- Bilanz- Gesamt
Mio. EUR Kapital ricklage ricklage gewinn 2016
Eigenkapital zum 01.01. 135,0 986,9 22,7 14,3 1158,9
Ausschiittung des Bilanzgewinns - — — -14,3 -14,3
Jahresiiberschuss - 44,2 - 14,8 59,0
Einstellung/Entnahme aus der
Deckungsriicklage = 21,6 -21,6 = -
Eigenkapital zum 31.12, 135,0 1052,7 1,1 14,8 1 203,6
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Grundlagen der Rechnungsleqgung

Die Landwirtschaftliche Rentenbank (im Folgenden:
Rentenbank) hat ihren Sitz in Frankfurt am Main. Sie
ist unter der Nummer HRA 30636 im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen.

Der Jahresabschluss der Rentenbank wird nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuchs und der Verord-
nung tiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute
und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) aufge-
stellt. Die Gliederung der Bilanz sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung richtet sich nach den Formblt-
tern der RechKredV. Im Formblatt vorgesehene, aber
in der Rentenbank nicht belegte Bilanzposten sind
nicht aufgefiihrt.

Unter Berticksichtigung des Befreiungstatbestandes des
§ 290 Abs. 51. V. m. § 296 Abs. 2 HGB besteht fiir die
Rentenbank keine gesetzliche Verpflichtung zur Auf-
stellung eines Konzernabschlusses nach HGB. Infolge-
dessen lésst sich aus § 315e HGB auch keine Verpflich-
tung zur Aufstellung des Konzernabschlusses nach
IFRS ableiten. Auf die Aufstellung eines freiwilligen
Konzernabschlusses der Rentenbank wurde verzichtet.

Die Bank ist von der Kérperschaftsteuer gemafs § 5
Abs. 1 Nr. 2 KStG und von der Gewerbesteuer ge-
maf § 3 Nr. 2 GewStG befreit. Latente Steuern gem.
§ 274 HGB sind demnach im Jahresabschluss der
Rentenbank nicht zu bilden.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

(1) Allgemeine Angaben

Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und
schwebende Geschifte werden nach den Vorschriften
der §§ 252 ff. HGB unter Berticksichtigung der beson-
deren Regelungen fiir Kreditinstitute (§§ 340 ff. HGB)
bewertet. Im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017
werden grundsitzlich die gleichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden wie im Jahresabschluss des
Vorjahres angewendet. Anderungen werden jewedils
nachfolgend erldutert, sofern sich diese ergeben haben.

Die Bank fiihrt kein Handelsbuch geméfs § 1 Abs. 35
KWG i.V.m. Artikel 4 Abs. 1 Nr. 86 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013.

(2) Ansatz und Bewertung von Finanzinstrumenten
Entsprechend § 11 RechKredV werden anteilige

Zinsen im zugehorigen Bilanzposten ausgewiesen.

Forderungen/Verbindlichkeiten

Forderungen sind gemafs § 340e Abs. 2 HGB mit dem
Nennbetrag, gegebenenfalls vermindert um Abschrei-
bungen, bilanziert. Verbindlichkeiten sind nach § 253
Abs. 1 Satz 2 HGB mit dem Erfiillungsbetrag bilan-
ziert. Agien und Disagien aus Forderungen bzw. Ver-
bindlichkeiten werden in den aktiven bzw. passiven
Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen. Zero-
bonds werden mit dem Emissionsbetrag zuziiglich
anteiliger Zinsen geméafl Emissionsrendite bilanziert.

Wertpapiere

Samtliche Wertpapiere werden mit den fortgefiihrten
Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert um
Wertminderungen, bilanziert. Wertaufholungen wer-
den vorgenommen, sofern die Griinde fiir den niedri-
geren Wertansatz entfallen sind.

Die Bewertung der Schuldverschreibungen erfolgt
grundsitzlich anhand von Marktdaten externer Infor-
mationsdienstleister. Sofern diese nicht vorliegen,
erfolgt die Bewertung mittels der Discounted Cash
Flow-Methode. Als Basis dient dabei die risikolose
Zinskurve des betreffenden Wahrungsraums zuziig-
lich eines laufzeitadéquaten Credit Spreads.

Festverzinsliche Wertpapiere des Anlagevermogens
werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip
gem. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB bewertet. In Anlehnung
an die vom Versicherungsfachausschuss des IDW
definierten Kriterien geht die Rentenbank von einer
dauerhaften Wertminderung aus, wenn der Buchwert
der Schuldverschreibung in den letzten sechs Monaten
vor dem Bilanzstichtag permanent um mehr als 20 %
unterschritten wurde oder der Durchschnittswert der
tiaglichen Borsen- und Marktpreise der letzten zwolf
Monate den Buchwert um mehr als 10 % unterschrit-
ten hat.

Aufgrund der dauerhaften Anlageabsicht wird bei
einer voraussichtlich nur voriibergehenden Wertmin-
derung von einer Abwertung auf den beizulegenden
Wert abgesehen. Insbesondere wird keine Abschrei-
bung vorgenommen, sofern die festgestellte Wertmin-
derung nur voriibergehend in Bezug auf die kiinftige
Ertragslage ist und mit der vollstindigen Riickzahlung
der Wertpapiere bei Félligkeit gerechnet wird.
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Aktien, Schuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere, die der Liquiditétsreserve
zugeordnet wurden, werden nach dem strengen
Niederstwertprinzip (§ 253 Abs. 4 HGB) bewertet.
Hierbei erfolgt eine Abschreibung auf den jeweils
niedrigeren beizulegenden Zeitwert.

Beteilicungen und verbundene Unternehmen

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unterneh-
men sind zu Anschaffungskosten, gegebenenfalls ver-
mindert um Abschreibungen, bilanziert.

Derivate

Derivate werden ausschliefSlich als Absicherungsin-
strumente fiir bestehende oder absehbare Marktpreis-
risiken genutzt. Bewertungseffekte aus den Derivaten
werden im Rahmen der verlustfreien Bewertung des
Bankbuchs berticksichtigt.

Sonstige Vermogensgegenstinde/ Verbindlichkeiten

Sonstige Vermogensgegenstinde und Verbindlichkei-
ten sind zum Nennbetrag bilanziert.

(3) Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fiir
Finanzinstrumente

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, den Markt-
teilnehmer in einer marktgerechten Transaktion bei
Verkauf eines Vermogenswertes erhalten bzw. bei
Ubertragung einer Verbindlichkeit zahlen. Die Bestim-
mung des beizulegenden Zeitwerts erfolgt entweder
tiber direkt beobachtbare Borsen- oder Marktpreise
oder durch eigene Berechnungen auf Basis von Be-
wertungsmodellen und beobachtbaren Marktpara-
metern. Der beizulegende Zeitwert von Kontrakten
ohne optionale Bestandteile wird auf Basis der ab-
gezinsten erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome
(DCEF - Discounted Cashflow Method) ermittelt. Bei
Bilanzgeschiften wird zur Diskontierung eine Basis-
kurve zuziiglich eines bonitédtsabhéngigen Credit
Spreads herangezogen.

Fiuir alle Derivate werden zur Diskontierung neben der
OIS-Kurve (Overnight-Interest-Rate-Swap) zusétzlich
sogenannte Basisswap-Spreads und Cross-Currency-
Basisswap-Spreads (CCY-Basisswap-Spreads) ver-
wendet. Sie werden differenziert nach Laufzeit und
Wihrung von externen Marktdatenanbietern bezogen.
Kontrakte mit optionalen Bestandteilen werden mit
anerkannten Optionspreismodellen bewertet. Neben
den oben erwéhnten Zinskurven bzw. Spreads gehen

zudem Volatilititen und Korrelationen zwischen be-
obachtbaren Marktdaten in die Berechnung ein.

(4) Risikovorsorge

Erkennbaren Risiken im Kreditgeschéft wird durch
die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Riick-
stellungen ausreichend Rechnung getragen. Fiir latente
(Kredit-)Risiken bestehen - neben dem in der Bilanz
ausgewiesenen Fonds fiir allgemeine Bankrisiken -
Pauschalwertberichtigungen und Vorsorgereserven
gemafs § 340f HGB.

Zu jedem Bilanzstichtag wird untersucht, ob es objek-
tive Hinweise daftir gibt, dass nicht alle Zins- und

Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden
konnen. Zu Rechnungslegungszwecken wird die Not-
wendigkeit zur Bildung einer Einzelwertberichtigung
fuir eine Forderung nach folgenden Kriterien beurteilt:

e Interne Bonititseinstufung im , Non-Investment-
Grade”,

® Leistungsgestorte, gestundete oder restrukturierte
Engagements,

® Wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit
des Geschéftspartners,

® Wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit
des Sitzlandes des Geschiftspartners.

Die Pauschalwertberichtigungen werden anhand
des risikobehafteten Gesamtkreditvolumens nach
§ 19 Abs. 1 KWG, der Ausfallwahrscheinlichkeit
und der Verlustquote berechnet. Die Anleihen und
Schuldverschreibungen werden berticksichtigt,
soweit diese zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bilanziert werden.

Im vergangenen Geschiftsjahr wurde das Kreditport-
foliomodell im Zusammenhang mit der Bemessung
der Adressenausfallrisiken weiterentwickelt. Dies hatte
Anpassungen der Ausfallwahrscheinlichkeiten und
Verlustquoten zur Folge und wirkte sich somit auch
auf die Berechnung der Pauschalwertberichtigungen
aus. Dartiber hinaus wird das Kreditvolumen nicht
mehr auf Basis des Buchwerts ermittelt, sondern an-
hand der diskontierten Zahlungsstrome mit einer Rest-
laufzeit von tiber einem Jahr.

Aufgrund der geringen Ausfallhistorie bei der
Rentenbank wird zur Bestimmung der Ausfallwahr-
scheinlichkeiten auf einen langjahrigen Durchschnitt
der von den Ratinggesellschaften Fitch, Moody’s und
Standard & Poor’s veroffentlichten Ein-Jahres-Aus-
fallwahrscheinlichkeiten zurtickgegriffen. Die Zuord-
nung der Ausfallwahrscheinlichkeiten erfolgt dabei
anhand der geschiftspartnerbezogenen Bonitdt und
nicht mehr auf Basis der produktspezifischen Bonitit.



Die produkt- bzw. geschiftsartenspezifischen Verlust-
quoten werden anhand eines analytischen und exper-
tenbasierten Verfahrens unter Berticksichtigung der
jeweiligen Besicherung ermittelt und nicht mehr pau-
schal mit 45 % in Anlehnung an den aufsichtsrecht-
lichen Basis-IRB-Ansatz berticksichtigt.

Die Anpassungen wirken sich wechselseitig auf die
berechnete Pauschalwertberichtigung aus. Da der
Effekt der neuen produkt- bzw. geschéftsartenspezi-
fischen Verlustquoten tiberwiegt, hat die Rentenbank
Pauschalwertberichtigungen von 16,0 Mio. EUR
ergebniswirksam aufgelost. Fiir Wertpapiere wurden
0,9 Mio. EUR der Pauschalwertberichtigung zugefiihrt.

Die neue Methodik zur Berechnung der Inputpara-
meter fiir die Pauschalwertberichtigungen stellt einen
begriindeten Ausnahmefall geméf3 § 252 Abs. 2 HGB
dar. Die Nutzung eines expertenbasierten Verfahrens
fiihrt zu einer genaueren Bemessung latenter Ausfall-
risiken und somit zu einer besseren Vermittlung eines
den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechenden Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

(5) Verlustfreie Bewertung des Bankbuchs

Die IDW-Stellungnahme zur Rechnungslegung , Ein-
zelfragen der verlustfreien Bewertung von zinsbezo-
genen Geschiften des Bankbuchs (Zinsbuchs)” (IDW
RS BFA 3) sieht vor, dass fiir einen Verpflichtungs-
iiberschuss, der sich aus dem Bank-/Zinsbuch bei
einer Gesamtbetrachtung des Geschiifts ergibt, eine
Drohverlustriickstellung zu bilden ist.

Zur Berechnung eines etwaigen riickstellungspflichti-
gen Betrages im Rahmen der verlustfreien Bewertung
des Bankbuchs wurde ein periodischer (GuV-orien-
tierter) Ansatz verwendet. Das Bankbuch umfasst alle
zinstragenden Geschifte der Bank und wird einheit-
lich gesteuert.

Zur Berechnung wurden die zuktinftigen Perioden-
ergebnisse des Bankbuchs durch die Ergebnisbei-
trdge der geschlossenen und offenen Zinspositionen
bestimmt.

Die Abzinsungen dieser zukiinftigen Zahlungsstréme
erfolgten jeweils auf Basis allgemein anerkannter
fristenaddquater Geld- und Kapitalmarktsitze zum
Abschlussstichtag. Die Risikokosten wurden auf der
Grundlage zukiinftig erwarteter Verluste berechnet
und die anteiligen Verwaltungskosten fiir die Bestands-
verwaltung auf Basis interner Auswertungen ange-
setzt. Als Ergebnis aus der Berechnung ergab sich zum
31. Dezember 2017 kein Riickstellungsbedarf.

(6) Treuhandvermogen/Treuhandverbindlichkeiten

Das Treuhandvermogen und die Treuhandverbind-
lichkeiten werden geméfs § 6 RechKredV als eigene
Bilanzposten ausgewiesen. Aufgrund des Zusammen-
hangs zwischen Treuhandvermégen und Treuhand-
verbindlichkeiten werden beide zum Nennbetrag
bilanziert.

(7) Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte werden
unter Beachtung der handelsrechtlichen Bestimmungen
mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aus-
gewiesen, vermindert um planméfiige Abschreibungen
entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer.

Die planmafsige Abschreibung bei Sachanlagen und
immateriellen Anlagewerten erfolgt linear, fiir Gebaude
tiber eine Nutzungsdauer von 33 bis 50 Jahren und

fuir die Betriebs- und Geschéftsausstattung tiber drei
bis sechs Jahre. Die planméfiige Abschreibung imma-
terieller Anlagewerte wird linear tiber vier Jahre vor-
genommen.

(8) Aktive/Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Aktive und passive Rechnungsabgrenzungsposten
werden nach § 250 Abs. 1 HGB angesetzt und plan-
maflig effektivzinsgerecht tiber die Laufzeit verteilt
aufgelost.

(9) Riickstellungen

Riickstellungen werden in Hohe des nach verntinftiger
kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfiillungs-
betrags unter Berticksichtigung kiinftiger Preis- und
Kostensteigerungen passiviert. Bei Riickstellungen mit
einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr erfolgt eine
Abzinsung auf den Bilanzstichtag.

Pensionsriickstellungen

Bei der Diskontierung der Pensionsverpflichtungen
werden die den Restlaufzeiten der Riickstellungen
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssétze
der vergangenen zehn Geschiftsjahre verwendet, wie
sie von der Deutschen Bundesbank geméfs Riickstel-
lungsabzinsungsverordnung monatlich ermittelt und
bekanntgegeben werden. Riickstellungen fiir Alters-
versorgungsverpflichtungen werden nach § 253 Abs. 2
Satz 2 HGB pauschal mit dem durchschnittlichen
Marktzinssatz abgezinst, der sich bei einer angenom-
menen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt.
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Gemaf der im Jahr 2016 erfolgten Anderung des § 253
HGB zur Abzinsung der Riickstellungen fiir Altersver-
sorgungsverpflichtungen mit dem ihrer Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der
vergangenen zehn Jahre (bis einschliefflich 2015 sieben
Jahre) wurde fiir 2017 ein Unterschiedsbetrag in Hohe
von 14 Mio. EUR (11 Mio. EUR) ermittelt.

Gewinne diirfen gemafs § 253 Abs. 6 Satz 2 HGB nur
dann ausgeschiittet werden, wenn die nach der Aus-
schiittung verbleibenden frei verfiigbaren Riicklagen
zzgl. eines Gewinnvortrags und abziiglich eines Ver-
lustvortrags mindestens dem ermittelten Unterschieds-
betrag nach § 253 Abs. 6 Satz 1 HGB entsprechen.

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgt nach
den Grundsitzen der Versicherungsmathematik mittels
der sogenannten , Projected-Unit-Credit-Methode”
(PUC-Methode). Der Riickstellungsbetrag geméfd der
PUC-Methode ist definiert als der versicherungsmathe-
matische Barwert der Pensionsverpflichtungen, der
von den Mitarbeitern bis zu diesem Zeitpunkt gemaf3
Rentenformel und Unverfallbarkeitsregelung auf-
grund ihrer in der Vergangenheit abgeleisteten Dienst-
zeiten verdient worden ist. Als biometrische Rech-
nungsgrundlagen werden die Richttafeln 2005 G mit
Vollanpassung 2016 von Prof. Dr. Klaus Heubeck
verwendet (mit Vollanpassung 2011). Im Rahmen der
Berechnung zum 31. Dezember 2017 wurden die fol-
genden Parameter zugrunde gelegt:

2017 2016

Rechnungszins gemal § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB 3,68% p.a. 4,01% p.a.
Karrieretrend 1,00% p.a. 1,00% p.a.
Dynamik der anrechenbaren Bezlige 2,25% p.a. 2,25% p.a.
Rententrends (Bandbreite der Anpassung) 1,0-2,25% p.a. 1,0-2,25% p.a.
Fluktuation durchschnittlich durchschnittlich
3,50% p.a. 2,00% p.a.

Anstieg des Verbraucherpreisindex (VPI) 1,75% p.a. 1,50% p.a.
Entwicklung der Beitragsbemessungsgrenzen 2,50% p.a. 2,50% p.a.

Andere Riickstellungen

Bei der Diskontierung der anderen Riickstellungen
werden die den Restlaufzeiten der Riickstellungen
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssitze
der vergangenen sieben Geschiftsjahre verwendet,
wie sie von der Deutschen Bundesbank gemaf3 Riick-
stellungsabzinsungsverordnung monatlich ermittelt
und bekannt gegeben werden.

Riickstellungen fiir Programmkredite decken die Zins-
unterdeckungen fiir die gesamte Kreditlaufzeit bzw.
bis zum Zinsanpassungstermin. Die vor der BilMoG-
Anwendung gebildeten Riickstellungen fiir Zinsunter-
deckungen der Programmkredite werden unter der
Bezugnahme auf das Wahlrecht nach Art. 67 Abs. 1
Satz 2 EGHGB beibehalten.

(10) Bewertungseinheiten/Wahrungsumrechnung

Die Wihrungsumrechnung und bilanzielle Darstel-
lung der Geschifte ohne Wihrungssicherung erfolgt
gemaf3 § 340h i. V.m. § 256a HGB und § 252 Abs. 1

Nr. 4 HGB. Nach § 277 Abs. 5 Satz 2 HGB findet der
Ausweis der Ertrdge aus der Wahrungsumrechnung
unter dem Posten , sonstige betriebliche Ertrage” und
der Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
im Posten , sonstige betriebliche Aufwendungen” statt.

Die Rentenbank setzt zur Absicherung von Wéhrungs-
risiken Devisenswaps und Zins-Wéhrungsswaps ein.

In der Bilanz erfolgt die Abbildung der Sicherung von
Wihrungsrisiken mittels Wahrungsbewertungseinhei-
ten geméf3 § 254 HGB. Bei diesen Bewertungseinheiten
werden die Zahlungsstrome des Grundgeschifts voll-
standig im Sicherungsgeschift (Derivat) gespiegelt
(Perfect Hedge). Fiir die sich zwischen Grundgeschaft
und Sicherungsinstrument ausgleichenden Wertande-
rungen wird die sogenannte , Einfrierungsmethode”
angewendet.

Zur Messung der Effektivitit von Sicherungsbezie-
hungen wird der ,, Critical Term Match” herangezogen,
bei dem die Zahlungsstréme von Grund- und Siche-
rungsgeschaft gegentibergestellt werden. Die Wah-
rungskursschwankungen korrespondierender Grund-
geschifte und Sicherungsderivate verhalten sich je-
weils gegenldufig und gleichen sich fiir den Zeitraum
bis zum Ende der jeweiligen Laufzeiten aus.

Soweit erforderlich werden weitere Grund- und Siche-
rungsgeschafte als Bewertungseinheiten i.S.d. § 254
HGB zusammengefasst.

Auf Fremdwéhrung lautende Vermogensgegenstinde,
Schulden und schwebende Geschifte wurden mit dem
Devisenkassamittelkurs vom 29. Dezember 2017 in
Euro umgerechnet.

Die Rentenbank nutzt hierfiir den Referenzkurs des
Européischen Systems der Zentralbanken (ESZB).



Erlauterungen zur Bilanz

Die Angaben und Erlduterungen erfolgen nach der
Reihenfolge der Bilanzposten. Unterschiedsbetrédge

(11) Forderungen an Kreditinstitute

zum Bilanzausweis ergeben sich aus der Darstellung
ohne anteilige Zinsen.

Fristengliederung 31.12.2017 31.12.2016

Mio. EUR Mio. EUR

taglich fallig 5 669 875
andere Forderungen

- bis drei Monate 2155 3988

— mehr als drei Monate bis ein Jahr 5921 6 190

- mehr als ein Jahr bis finf Jahre 22 566 23 052

- mehr als funf Jahre 23400 22 845

Gesamtbetrag 59711 56 950

In den Forderungen an Kreditinstitute sind wie im
Vorjahr keine Forderungen gegentiber verbundenen
Unternehmen enthalten. Gegeniiber Unternehmen,

(12) Forderungen an Kunden

mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, werden
Forderungen in Hohe von 4 517 Mio. EUR (4 102 Mio.
EUR) ausgewiesen.

Fristengliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR

- bis drei Monate 97 15

— mehr als drei Monate bis ein Jahr 417 294

— mehr als ein Jahr bis flinf Jahre 1148 1329

- mehr als funf Jahre 5029 4234
Gesamtbetrag 6 691 5872

In den Forderungen an Kunden sind wie im Vorjahr
keine Forderungen gegentiber verbundenen Unter-

nehmen enthalten. Zum 31.12.2017 bestehen wie im
Vorjahr keine Forderungen aus Beteiligungsverhalt-

(13) Schuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere

Der Gesamtbestand an Schuldverschreibungen und
anderen festverzinslichen Wertpapieren wird als
Finanzanlagebestand gefiihrt. Es befindet sich, wie
im Vorjahr, kein Bestand in der Liquiditétsreserve.

Dem Anlagevermogen sind Wertpapiere mit einem
Buchwert von 15 677 Mio. EUR (17 508 Mio. EUR) zu-
geordnet. Der Buchwert der Wertpapiere, die tiber
ihrem beizulegenden Zeitwert von 879 Mio. EUR aus-

nissen gegentiber Unternehmen. Dartiber hinaus be-
stehen keine Forderungen an Kunden mit unbestimm-
ter Restlaufzeiti.S.d. § 9 Abs. 3 Nr. 1 RechKredV.

gewiesen werden, betragt 893 Mio. EUR. Zur Ermitt-
lung dieses Betrags wurden Borsen- oder Marktpreise
herangezogen. Dauerhafte Wertminderungen werden,
wie im Vorjahr, nicht vorgenommen. Die vermiede-
nen Abschreibungen betragen demnach 14 Mio. EUR
(13 Mio. EUR).

In den Schuldverschreibungen und anderen festver-
zinslichen Wertpapieren sind wie im Vorjahr keine
Wertpapiere von verbundenen Unternehmen oder
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, enthalten.

m



Gesonderte Angaben zur Borsennotierung und der Restlaufzeit:

Borsennotierung 31.12.2017 31.12.2016

Mio. EUR Mio. EUR
- bérsennotiert 15332 17 195
- nicht borsennotiert 346 313
Gesamtbetrag 15678 17 508
Restlaufzeit bis ein Jahr 31.12.2017 31.12.2016

Mio. EUR Mio. EUR
von offentlichen Emittenten - 205
von anderen Emittenten 1917 3007
Gesamtbetrag 1917 3212

(14) Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere

Der Gesamtbestand im Bilanzposten Aktien und ande-
re nicht festverzinsliche Wertpapiere ist, wie im Vor-
jahr, bérsenfahig und borsennotiert.

(15) Beteiligungen und Anteile an verbundenen
Unternehmen

Die Rentenbank hilt Beteiligungen in Héhe von
326 Mio. EUR (326 Mio. EUR) und Anteile an ver-
bundenen Unternehmen in Héhe von 50 Mio. EUR
(50 Mio. EUR). Die Bilanzposten Beteiligungen und
Anteile an verbundenen Unternehmen enthalten,
wie im Vorjahr, keine borsenfahigen Wertpapiere.

(16) Treuhandvermogen

Aufgliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen aus dem Zweckvermogen des Bundes

bei der Rentenbank 112 113

Forderungen an Kreditinstitute 0 0

Gesamtbetrag 112 113
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(17) Anlagevermogen

Anlagespiegel in Mio. EUR

Immaterielle
Anlagewerte

Sachanlagen

Finanzanlagen

Software
und
Lizenzen

Grundsticke
und

Gebaude BGA*

Wert-
papiere

Anteile an
Beteili- verbundenen
gungen Unternehmen

Historische Anschaffungs-
kosten (AK/HK)

AK/HK
01.01.2017

20

12

17 765

326 50

Zugange

Abgange

Umbuchungen

Finanzanlagen
Nettoveranderungen **

-1895

AK/HK
31.12.2017

35

20

14

15870

326 50

Abschreibungen

kumulierte AfA
01.01.2017

19

11

kumulierte AfA aus
Abgangen

AfA 2017

kumulierte
AfA 31.12.2017

24

Zuschreibungen

Bilanzausweis
31.12.2017

11

13

15 870

326 50

Bilanzausweis
31.12.2016

11

14

17 765

326 50

* Betriebs- und Geschéftsausstattung
** Nettoveranderung gemaB § 34 Abs. 3 Satz 2 RechKredV

(18) Sonstige Vermodgensgegenstinde

Aufgliederung

31.12.2017
Mio. EUR

31.12.2016
Mio. EUR

Gestellte Barsicherheiten flir derivative Vertrage

5359

2918

Gesamtbetrag

5359

2918

(19) Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Aufgliederung

31.12.2017
Mio. EUR

31.12.2016
Mio. EUR

Agio aus Kreditgeschéft

Disagio aus Emissionsgeschaft

Geleistete Upfront-Zahlungen aus Derivaten

1056
297
241

700
246
257

Gesamtbetrag

1594

1203

13



(20) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Fristengliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR

- bis drei Monate - 230

— mehr als drei Monate bis ein Jahr 200 315

- mehr als ein Jahr bis fliinf Jahre 590 1 065

- mehr als funf Jahre 1190 680
Gesamtbetrag 1980 2 290

Im Posten Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinsti-
tuten sind wie im Vorjahr keine Verbindlichkeiten
gegeniiber verbundenen Unternehmen enthalten.

(21) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhiltnis besteht, werden Verbindlichkeiten in Hohe
von 0 Mio. EUR (0 Mio. EUR) ausgewiesen.

Fristengliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR

andere Verbindlichkeiten
- bis drei Monate 36 53
— mehr als drei Monate bis ein Jahr 146 33
- mehr als ein Jahr bis finf Jahre 692 816
- mehr als funf Jahre 2721 2 580
Gesamtbetrag 3595 3482

Der Posten enthilt Verbindlichkeiten gegeniiber ver-
bundenen Unternehmen in Héhe von 101 Mio. EUR
(134 Mio. EUR) sowie gegeniiber Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht, in Hohe von

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden waren durch
Aktiva gemif § 13 Abs. 2 LR-Gesetz in Hohe von
19 Mio. EUR (22 Mio. EUR) besichert.

14

1 Mio. EUR (1 Mio. EUR).

(22) Verbriefte Verbindlichkeiten

Fristengliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Begebene Schuldverschreibungen
- bis ein Jahr 19959 16 157
- mehr als ein Jahr bis finf Jahre 31810 33576
- mehr als funf Jahre 24 688 19 752
Gesamtbetrag 76 457 69 485
(23) Treuhandverbindlichkeiten
Aufgliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Verbindlichkeiten aus dem Zweckvermdégen des
Bundes bei der Rentenbank 112 113
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 0 0
Gesamtbetrag 112 113




(24) Sonstige Verbindlichkeiten

Aufgliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Erhaltene Barsicherheiten flr derivative Vertrage 202 2623
Gesamtbetrag 202 2623
(25) Passive Rechnungsabgrenzungsposten
Aufgliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Disagio aus Kreditgeschaft 3 4
Agio aus Emissionsgeschaft 236 254
Erhaltene Upfront-Zahlungen aus Derivaten 1419 1031
Gesamtbetrag 1658 1289

(26) Riickstellungen

Der Bilanzposten beinhaltet Riickstellungen fiir Pen-
sionsverpflichtungen von 111 Mio. EUR

(106 Mio. EUR) gegeniiber Beschiftigten, die einen
vertraglichen Anspruch auf Gewahrung einer Ver-

sorgung haben. Andere Riickstellungen setzen sich

wie folgt zusammen:

Andere Riickstellungen 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
Zinsunterdeckung Programmkredite 334 334
Férderung der Forschung und Innovation
in der Agrarwirtschaft 9 9
Forderung der Landwirtschaft (Férderungsfonds) 4 3
Sonstige Ruckstellungen 14 17
Gesamtbetrag 361 363
(27) Nachrangige Verbindlichkeiten
Fristengliederung 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR
- bis ein Jahr 31 33
- mehr als ein Jahr bis fliinf Jahre 335 303
- mehr als fiinf Jahre 40 279
Gesamtbetrag 406 615

Die Nachrangverbindlichkeiten sind in Form von
Schuldscheindarlehen (Buchwert: 50 Mio. EUR),
Loan Agreements (Buchwert: 93 Mio. EUR) und
Inhaberpapieren mit Globalurkunden (Buchwert:
263 Mio. EUR) ausgestaltet. Fiir die gesamten nach-
rangigen Verbindlichkeiten betragt der Nettozins-
aufwand nach Sicherung wie im Vorjahr 1 Mio. EUR.

Angaben nach § 35 Abs. 3 Nr. 2 RechKredV zu jeder
10 % des Gesamtbetrags der Nachrangverbindlich-
keiten tibersteigenden Mittelaufnahme:

1. Anleihe tiber nominal 10 Mrd. JPY;

Buchwert: 62 Mio. EUR;
Falligkeit: 28.10.2019;

Zinssatz vor Sicherung: 2,0 %
2. Anleihe iiber nominal 100 Mio. EUR;

Buchwert: 100 Mio. EUR;
Falligkeit: 18.08.2021;

Zinssatz vor Sicherung: 1,003 %
3. Anleihe iiber nominal 100 Mio. EUR;

Buchwert: 100 Mio. EUR;
Falligkeit: 18.08.2021;

Zinssatz vor Sicherung: 1,033 %
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(28) Fremdwahrungsaktiva und Fremdwéadhrungs-
passiva

Am Bilanzstichtag bestehen auf Fremdwéhrung lau-
tende Aktiva in Hohe von 4 431 Mio. EUR (4 808 Mio.
EUR) und auf Fremdwé&hrung lautende Passiva in
Hohe von 49 970 Mio. EUR (52 650 Mio. EUR).

(29) Eventualverbindlichkeiten

Die Eventualverbindlichkeiten in Héhe von 1 Mio.
EUR (1 Mio. EUR) resultieren grundsétzlich aus Aus-
fallbtirgschaften. Es wurden Ausfallbtirgschaften
fiir zinsverbilligte Kapitalmarktkredite tibernommen,
fuir die Riickbiirgschaften der dffentlichen Hand beste-
hen. Mit der Inanspruchnahme aus den Biirgschaften
ist nach unserer Einschitzung nicht zu rechnen.

(30) Andere Verpflichtungen
Die anderen Verpflichtungen bestehen aus unwider-

ruflichen Kreditzusagen in Hohe von 956 Mio. EUR
(990 Mio. EUR) im Programmkreditgeschaft.

Die unwiderruflichen Kreditzusagen resultieren aus Ge-
schiften, bei denen die Landwirtschaftliche Rentenbank
eine verbindliche Zusage gegeniiber ihren Kunden ge-
geben hat und die Bank somit einem kiinftigen Kredit-
risiko ausgesetzt ist. Es wird aufgrund von Erfahrungs-
werten aus den Vorjahren damit gerechnet, dass die
unwiderruflichen Kreditzusagen nahezu vollstandig
im Jahr 2018 in Anspruch genommen werden.

(31) Deckungsrechnung

Die im Umlauf befindlichen deckungspflichtigen Ver-
bindlichkeiten bestehen ausschliefllich aus Namens-
schuldverschreibungen in Hohe von 19 Mio. EUR
(22 Mio. EUR).

Zur Deckung der begebenen Schuldverschreibungen
sind als Deckungsmasse Forderungen an Kreditinstitute
in Hohe von 43 Mio. EUR (97 Mio. EUR) bestimmt.

Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

In den Aufwendungen und Ertrégen sind keine
wesentlichen periodenfremden Posten enthalten.

(32) Zinsertrage

Der Ausweis der Zinsertrége aus gestellten Barsicher-
heiten sowie Kredit- und Geldmarktgeschiften erfolg-
te abziiglich negativer Zinsen in Hohe von insgesamt
31,6 Mio. EUR (ertragsmindernd). Die Zinsertrédge ent-
halten den zeitanteiligen Verbrauch der Riickstellun-
gen fiir die Zinsunterdeckung aus Programmkrediten
in Hohe von 85,1 Mio. EUR (83,6 Mio. EUR).

(34) Sonstige betriebliche Ertrage

(33) Zinsaufwendungen

Der Ausweis der Zinsaufwendungen erfolgte abziig-
lich positiver Zinsen aus Geldmarktverbindlichkeiten
und erhaltenen Barsicherheiten in Héhe von insgesamt
4,0 Mio. EUR (aufwandsmindernd).

Die Zinsaufwendungen bei der Bildung von Riickstel-
lungen fiir die Zinsunterdeckung der Programmbkredite
beliefen sich in 2017 auf 74,9 Mio. EUR (82,9 Mio. EUR).
Im Zinsaufwand werden dariiber hinaus die Effekte
aus der Aufzinsung dieser Riickstellungen in Hohe
von 10,4 Mio. EUR (12,3 Mio. EUR) ausgewiesen.

Erlduterungen der wichtigsten Einzelbetrége nach § 35 Abs. 1 Nr. 4 RechKredV:

Pos. 6: Sonstige betriebliche Ertriage 31.12.2017 31.12.2016

Mio. EUR Mio. EUR
Mietertrage/Umlagen Wohnhauser und Liegenschaften 2 2
Ertrage aus Rickstellungsauflésungen 1 0
Aktivierung Projektmitarbeit interner Mitarbeiter 1 0
Sonstige Erstattungen 1 1
Ertrag aus vorzeitigem Riickkauf einer eigenen Emission - 5




Im Posten ,Sonstige betriebliche Ertriage” sind Ertrage
aus der Wahrungsumrechnung in Héhe 0,7 Tsd. EUR
(8,6 Tsd. EUR) ausgewiesen. Diese Wahrungsumrech-

(35) Sonstige betriebliche Aufwendungen

nungsposten resultieren ausschliefSlich aus der
Wihrungsbewertung der Zahlungsverkehrskonten
im Ausland.

Erlduterungen der wichtigsten Einzelbetrége nach § 35 Abs. 1 Nr. 4 RechKredV:

Pos. 9: Sonstige betriebliche Aufwendungen 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR

Zinsaufwand aus der Bewertung der

Pensionsriickstellungen 9 2

Kapitalzuweisung Forschung fiir Innovationen

in der Agrarwirtschaft 4 3

Zufilhrung Férderzuschuss 1 0

Aufwendungen Kiiche 1 1

Zufuhrung Riickstellung fir schwebende

Rechtsstreitigkeiten 0 2

Im Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen”
sind Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
in Hohe von 7,0 Tsd. EUR (33,1 Tsd. EUR) enthalten.

Sonstige Angaben

(36) Derivative Finanzinstrumente

Derivate werden ausschliefilich als Absicherungsins-
trumente fiir bestehende oder absehbare Marktpreis-
risiken genutzt. Das Volumen der Geschiifte ist durch
kontrahenten- und produktbezogene Limite begrenzt
und wird im Rahmen unseres Risikomanagements
standig tiberwacht.

Dieser Wahrungsumrechnungsposten resultiert
ausschliefSlich aus der Wahrungsbewertung der
Zahlungsverkehrskonten im Ausland.

Derivative Geschifte

Das Nominalvolumen der derivativen Geschifte zum
31. Dezember 2017 betragt insgesamt 159 220 Mio. EUR
(161 576 Mio. EUR).

Gemafs § 285 Nr. 19 HGB sind die nicht zum beizu-
legenden Zeitwert bilanzierten derivativen Geschéfte
wie folgt dargestellt (Netting- und Collateral-Verein-
barungen wurden in der Aufstellung nicht bertick-
sichtigt):

Derivate im Anlagebuch zur Marktwerte Marktwerte
Absicherung von Nominalwerte positiv negativ
31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2017
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Zinsrisiken
Zinsswaps 104 115 103 758 1176 4702
— davon in Swaps eingebettete
Kindigungs- und Wandlungsrechte 1025 1149 34 11
Swaptions
- Verkaufe 958 958 - 2
Zinsrisiken gesamt 105073 104716 1176 4704
Wahrungsrisiken
Zins-Wahrungsswaps 43192 50 964 1389 3005
— davon in Swaps eingebettete
Devisenoptionen 44 49 3 -
Devisenswaps 10 955 5896 10 180
Wahrungsrisiken gesamt 54 147 56 860 1399 3185
Zins- und Wahrungsrisiken gesamt 159 220 161576 2575 7 889
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Die derivativen Geschiifte gliedern sich nach Restlaufzeiten folgendermafien auf:

Derivate im Anlagebuch Nominalwerte Nominalwerte
Zinsrisiken Wahrungsrisiken

31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
- bis drei Monate 3624 4908 9042 8 637
- mehr als drei Monate bis ein Jahr 10729 10 802 7724 7 313
- mehr als ein Jahr bis fiinf Jahren 48 348 51132 20 821 24 692
- mehr als funf Jahre 42 372 37 874 16 560 16 218
Gesamt 105073 104 716 54 147 56 860

Die derivativen Geschifte gliedern sich nach Kontrahenten folgendermafien auf:

Derivate im Anlagebuch Marktwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ

31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2017

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Banken in der OECD 147 013 150 889 2459 7 157
Sonstige Kontrahenten in der OECD 11 895 10 687 116 711
Banken auBerhalb der OECD 312 - - 21
Gesamt 159 220 161 576 2575 7 889

(37) Angaben nach § 285 Nr. 23 HGB zu
Bewertungseinheiten

Zum Bilanzstichtag waren Grundgeschifte wie folgt
in Bewertungseinheiten zusammengefasst:

Bilanzposten Abgesichertes Buchwert Buchwert
Risiko 31.12.2017 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR

Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere Wahrung 4 388 4176
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden Wahrung 163 136
Verbriefte Verbindlichkeiten Wahrung 51219 48 473
Nachrangverbindlichkeiten Wahrung 156 332

(38) Beziige des Vorstands und des Verwaltungsrats HGB 1 817 Tsd. EUR (2 282 Tsd. EUR). Fiir die einzel-
nen Vorstandsmitglieder wurde im Geschiftsjahr 2017

Im Geschiftsjahr 2017 betrugen die Gesamtbeziige folgende Vergiitung ausgezahlt:

der Vorstandsmitglieder der Bank gemaf3 § 285 Nr. 9b

Aufgliederung Fixe Variable Sonstige
Bezilge Bezlige* Bezlige Gesamt
Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR
Hans Bernhardt 715 27 41 783
Dr. Horst Reinhardt 715 27 27 769
Imke Ettori** - - 265 265
Vorstand gesamt 1430 54 333 1817

* Anteilige variable Vergltung fir das Geschaftsjahr 2015
** Ausgeschieden am 30. September 2016



Fiir Pensionsverpflichtungen gegentiber fritheren
Mitgliedern des Vorstands und ihren Hinterbliebe-
nen sind zum 31.12.2017 insgesamt 14 946 Tsd. EUR
(15 017 Tsd. EUR) zuriickgestellt. An laufenden Ver-
sorgungsbeziigen sind 1 258 Tsd. EUR (1 253 Tsd.
EUR) gezahlt worden.

Gemaifs der Vergiitungsregelung erhalten der Vor-
sitzende des Verwaltungsrats 30 Tsd. EUR, sein
Stellvertreter 20 Tsd. EUR und alle weiteren Ver-

waltungsratsmitglieder jeweils 10 Tsd. EUR jahrliche
Grundvergtitung. Hinzu treten je Ausschussmit-
gliedschaft eine Vergiitung von 2 Tsd. EUR bzw. fiir
den jeweiligen Ausschussvorsitzenden 4 Tsd. EUR.

Die fiir die Tatigkeit im Geschéftsjahr gewéhrten
Gesamtbeziige unserer Verwaltungsratsmitglieder
betragen 290 Tsd. EUR (283 Tsd. EUR, jeweils mit
Umsatzsteuer).

In der folgenden Tabelle sind die individuellen Beziige aufgefiihrt (jeweils ohne Umsatzsteuer):

Mitgliedschaft Vergltung

2017 2016 2017 2016

Tsd. EUR Tsd. EUR

Joachim Rukwied 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 42,0 42,0
Christian Schmidt! 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 22,0 22,0
Udo Folgart 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 14,0 14,0
Bernhard Krisken 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 16,0 15,5
Michael Reuther 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 14,0 14,0
Dr. Caroline Toffel 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 14,0 14,0
Werner Hilse 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Manfred Nissel 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Harald Schaum 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Brigitte Scherb 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Dr. Marcus Pleyer 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 16,0 14,5
Werner Schwarz 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 10,0 10,0
Dr. Rolf Bésinger 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 10,0 10,0
Birgit Keller 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 10,0 10,0
Peter Hauk 01.01.-31.12. 12.05.-31.12. 10,0 6,3
Dr. Werner Hildenbrand 02.02.-31.12. = 9,2 =
Dr. Hermann Onko Aeikens 20.03.-31.12. = 12,4 =
Dr. Birgit Roos 06.04.-31.12. - 9,0 -
Wolfgang Reimer - 01.01.-02.05. - 3,3
Georg Fahrenschon - 01.01.-30.06. - 7,0
Konrad Weiterer - 01.01.-24.08. - 6,7
Dr. Robert Kloos - 01.01.-31.12. - 14,0
Gesamtvergiitung 256,6 251,3

1 Direkte Spenden an den ,Bundesverband Deutsche Tafel e.V.”, ,Tragerverein Jidisches Museum Franken e.V.” und

+Rumanienhilfe Markt Nordheim e.V.”

(39) Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter nach § 267 Abs. 5 HGB

Personalbestand 2017 2016

Manner Frauen Gesamt Manner Frauen Gesamt
Vollzeitkrafte 149 79 228 141 80 221
Teilzeitkrafte 8 49 57 9 48 57
Gesamt 157 128 285 150 128 278

Insgesamt waren in der Landwirtschaftlichen
Rentenbank im Jahresdurchschnitt 128 Mitarbeite-
rinnen (128) und 157 Mitarbeiter (150) - Voll- und

Teilzeitbeschéftigte, Beschéftigte in Elternzeit und
Ahnliches, aber ohne Auszubildende sowie Prakti-
kantinnen und Praktikanten - unter Vertrag.
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(40) Landerspezifische Berichterstattung geman
§ 26a Abs. 1 Satz 2 KWG (Country-by-Country-
Report)

Die Rentenbank erstellt keinen handelsrechtlichen

Konzernabschluss. Basis fiir das Country-by-Country-
Reporting stellt die aufsichtsrechtliche Gruppe dar.

Firmenbezeichnung und Art der Téitigkeit

Die Landwirtschaftliche Rentenbank als Kreditinstitut
und die in die Gruppe einbezogenen Tochterunter-
nehmen als Finanzinstitute, alle mit Sitz in Frankfurt
am Main, unterhalten keine Niederlassungen. Samt-
liche im Abschluss dargestellten Angaben im Sinne
von § 26a Abs. 1 Satz 2 KWG beziehen sich damit
ausschliefslich auf die Bundesrepublik Deutschland.

Umsatz

Das als Umsatzgrofie herangezogene Ergebnis wird
als Summe der nachfolgenden Posten der Gewinn-
und Verlustrechnung auf Gruppenbasis definiert:

® Zinsergebnis

e Laufende Ertrége aus Aktien, anderen nicht festver-
zinslichen Wertpapieren, Beteiligungen

e Provisionsergebnis

Sonstiges betriebliches Ergebnis

e Ertridge aus der Zuschreibung zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
Anlagevermogen behandelte Wertpapiere (nur
realisiertes Ergebnis)

Der so ermittelte Umsatz betragt im Geschiftsjahr
2017 322,0 Mio. EUR.

Da die zwei Tochtergesellschaften LR Beteiligungsge-
sellschaft mbH, Frankfurt am Main, (LRB) und DSV
Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am
Main, (DSV) vor Konsolidierung zusammen weniger
als 1% des operativen Ergebnisses erwirtschaften,
werden deren Umsétze unter Berticksichtigung der
Wesentlichkeit nicht separat dargestellt.

Anzahl der Beschiftigten

Die Anzahl der Beschiftigten wird auf durchschnittli-
cher Basis in Vollzeitdquivalenten gemaf3 § 267 Abs. 5
HGB angegeben.

Im Jahresdurchschnitt 2017 beschiftigte die Rentenbank
285 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, davon 228 in
Vollzeit. Die beiden Tochtergesellschaften LRB und
DSV haben keine eigenen Mitarbeiter.

Gewinn vor Steuern und Steuern auf Gewinn oder
Verlust

Der Gewinn vor Steuern fiir das Geschiftsjahr 2017
betrégt 61,8 Mio. EUR, die Ertragsteuern liegen bei
1,2 Mio. EUR.

Offentliche Beihilfen

Die Bundesrepublik Deutschland tragt die Anstalts-
last und hat eine Haftung fiir die Verbindlichkeiten
der Rentenbank (Refinanzierungsgarantie) tibernom-
men. Die Rentenbank hat keine 6ffentlichen Beihilfen
erhalten.

Kapitalrendite

Die Kapitalrendite berechnet sich geméaf3 § 26a Abs. 1
Satz 4 KWG als Quotient auf Basis der aufsichtsrecht-
lichen Gruppe aus dem Ergebnis nach Steuern von
60,6 Mio. EUR und der Bilanzsumme in Hohe von
90,6 Mrd. EUR. Zum 31.12.2017 betrégt diese 0,07 %.

(41) Anteilsbesitz gemafB § 285 Nr. 11 und § 340a
Abs. 4 Nr. 2 HGB

Auf die Nennung der Gesellschaften nach § 285 Nr. 11
HGB haben wir geméf3 § 286 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 HGB
verzichtet, weil sie fiir die Beurteilung der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Bank von untergeordneter
Bedeutung sind.

Nach § 340a Abs. 4 Nr. 2 HGB sind im Folgenden

die Beteiligungen an grofien Kapitalgesellschaften, die
finf von Hundert der Stimmrechte iiberschreiten,
angegeben:

o Niedersichsische Landgesellschaft mbH, Hannover

(42) Sonstige Haftungsverpflichtungen

Die Rentenbank hat sich in Form einer Patronatser-
klarung verpflichtet, sofern und solange sie 100 % der
Anteile an der LR Beteiligungsgesellschaft mbH halt,
diese finanziell so auszustatten, dass sie jederzeit in der
Lage ist, ihre Verpflichtungen ptinktlich zu erfiillen.

(43) Abschlusspriiferhonorare gemas § 285
Nr. 17 HGB

Im Zusammenhang mit der Erstanwendung der neuen
Fassung des IDW RS HFA 36 wurden die Vorjahres-
werte entsprechend angepasst. Die Abschlusspriifer-
honorare der Rentenbank beziffern sich wie folgt:



Aufgliederung

2017 2016

Tsd. EUR Tsd. EUR
Abschlussprifungsleistungen 482,2 431,1
Andere Bestatigungsleistungen 66,9 82,9
Sonstige Leistungen 232,0 243,9
Gesamt 781,1 757,9

(44) Nachtragsbericht gemaB § 285 Nr. 33 HGB

Vorginge von besonderer Bedeutung, die nach dem
Schluss des Geschéftsjahres eingetreten und weder in
der Gewinn- und Verlustrechnung noch in der Bilanz
berticksichtigt sind, waren nicht zu verzeichnen.

(45) Ergebnisverwendungsvorschlag gemaB § 285
Nr. 34 HGB

Die Aufstellung des Jahresabschlusses fiir das Ge-
schiftsjahr 2017 erfolgte beziiglich der Verwendung
des Ergebnisses vorbehaltlich des Beschlusses des
Verwaltungsrats.

Der Vorschlag fiir die Jahrestiberschuss- und Gewinn-
verwendung 2017 sieht folgende Beschliisse vor:

e Von dem in der Gewinn- und Verlustrechnung aus-
gewiesenen Jahrestiberschuss von 61 000 000 EUR
werden 45 750 000 EUR der Hauptriicklage nach
§ 2 Abs. 2 LR-Gesetz zugewiesen.

e Aus dem verbleibenden Bilanzgewinn von
15 250 000 EUR werden 7 625 000 EUR dem Zweck-
vermogen des Bundes zugefiihrt und 7 625 000 EUR
werden dem Férderungsfonds zufliefen.

e Dariiber hinaus werden aus der Deckungsriicklage
aufgrund der gesetzlichen Regelung in § 2 Abs. 3
LR-Gesetz, die die Deckungsriicklage auf maximal
5% der jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten
Schuldverschreibungen begrenzt, 125 000 EUR ent-
nommen und der Hauptriicklage in derselben Hohe
zugefiihrt werden.

(46) Angabe der Mandate gemaB § 340a Abs. 4
Nr. 1 HGB

Nachfolgend sind die Mandate in gesetzlich zu bilden-
den Aufsichtsgremien von grofien Kapitalgesellschaf-
ten (§ 267 Abs. 3 HGB), die von gesetzlichen Vertretern
oder anderen Mitarbeitern der Rentenbank wahr-
genommen werden, gemaf3 § 340a Abs. 4 Nr. 1 HGB
aufgefiihrt:
Dr. Horst Reinhardt VR-LEASING AG, Eschborn
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Die Entsprechenserklarung des Vorstands und des
Verwaltungsrats zum Public Corporate Governance
Kodex des Bundes ist auf der Internetseite der
Rentenbank offentlich zugénglich.

Der Jahresabschluss sowie der Lagebericht sind auf
der Internetseite der Rentenbank sowie im Bundes-
anzeiger verfiigbar und kénnen dartiber hinaus am
Standort der Bank angefordert werden.
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Mitglieder des Vorstands und des Verwaltungsrats

Vorstand Dr. Horst Reinhardt (Sprecher), Dipl.-Volkswirt, MBA
Hans Bernhardt, Dipl.-Kaufmann

Verwaltungsrat

Vorsitzender: Stellvertreter des Vorsitzenden:
Joachim Rukwied Christian Schmidt MdB

Préasident des Deutschen Bauernverbands e. V., Berlin Minister fiir Erndhrung und Landwirtschaft,

Minister fiir Verkehr und digitale Infrastruktur, Berlin

Vertreter des Deutschen Bauernverbands e.V.:

Bernhard Kriisken Brigitte Scherb

Generalsekretdr des Deutschen Bauernverbands e. V., Berlin Préasidentin des Deutschen LandFrauenverbands e. V., Berlin
Udo Folgart Werner Schwarz

Ehrenprasident des Landesbauernverbands Brandenburg e. V., Président des Schleswig-Holsteinischen Bauernverbands e. V.,
Teltow/Ruhlsdorf Rendsburg

Werner Hilse

Landvolk Niedersachsen - Landesbauernverband e.V., Hannover
Vertreter des Deutschen Raiffeisenverbands e.V.:
Manfred Niissel

Ehrenprésident des Deutschen Raiffeisenverbands e. V., Berlin
Vertreter der Ernihrungswirtschaft:

Dr. Werner Hildenbrand

Stellvertretender Vorsitzender der Bundesvereinigung der Deutschen
Erndhrungsindustrie e. V., Berlin (ab 02.02.2017)

Landwirtschaftsminister der Linder:

Baden-Wiirttemberg: Hamburg:

Peter Hauk MdL Dr. Rolf Bosinger

Minister fiir Landlichen Raum und Verbraucherschutz, Staatsrat der Behorde fiir Wirtschaft, Verkehr und Innovation,
Stuttgart (bis 31.12.2017) Hamburg (bis 31.12.2017)

Thiiringen:

Birgit Keller

Ministerin fiir Infrastruktur und Landwirtschaft, Erfurt (bis 31.12.2017)
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Vertreter der Gewerkschaften:

Harald Schaum
Stellvertretender Bundesvorsitzender IG Bauen-Agrar-Umwelt,

Frankfurt am Main
Vertreter des Bundesministeriums fiir
Erndhrung und Landwirtschaft:

Dr. Hermann Onko Aeikens
Staatssekretér, Berlin (ab 20.03.2017)

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:

Dr. Marcus Pleyer

Ministerialdirigent, Berlin

Vertreter von Kreditinstituten oder andere
Kreditsachverstindige:

Dr. Birgit Roos
Vorsitzende des Vorstands Sparkasse Krefeld, Krefeld (ab 06.04.2017)

Dr. Caroline Toffel
Mitglied des Vorstands der Kieler Volksbank eG, Kiel

Frankfurt am Main, den 5. Mirz 2018

Michael Reuther
Mitglied des Vorstands der Commerzbank AG, Frankfurt am Main

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK
Der Vorstand

feidoelt Gl

Dr. Horst Reinhardt

Hans Bernhardt
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméf den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der
Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Bank vermittelt und im Lagebericht
der Geschiftsverlauf einschliefilich des Geschéftser-

Frankfurt am Main, den 5. Marz 2018

gebnisses und die Lage der Bank so dargestellt sind,
dass ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechen-
des Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwick-
lung der Bank beschrieben sind.

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK
Der Vorstand

feidoelt Gt

Dr. Horst Reinhardt

Hans Bernhardt



Wiedergabe des
Bestatigungsvermerks

Als Ergebnis unserer Priifung haben wir den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

An die Landwirtschaftliche Rentenbank, Frankfurt am Main

Vermerk tber die Priufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Landwirtschaft-
lichen Rentenbank, Frankfurt am Main, bestehend
aus der Bilanz zum 31. Dezember 2017, der Gewinn-
und Verlustrechnung, der Kapitalflussrechnung,
dem Eigenkapitalspiegel sowie dem Anhang fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2017, einschliefslich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden gepriift. Dartiber hinaus
haben wir den Lagebericht der Landwirtschaftlichen
Rentenbank fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2017 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Institute
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und ver-
mittelt unter Beachtung der deutschen Grundsitze
ordnungsmaéfsiger Buchfithrung ein den tatsach-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2017 sowie ihrer Ertragslage fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2017 und

e vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft.
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lage-
bericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ent-
spricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Gemafs § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass
unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsméfiigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit

§ 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung
(Nr. 537/2014; im Folgenden , EU-APrVO") unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungs-
mafliger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
sdtzen ist im Abschnitt , Verantwortung des Ab-
schlusspriifers fiir die Priiffung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts” unseres Bestitigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unter-
nehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den
europarechtlichen sowie den deutschen handelsrecht-
lichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uber-
einstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.
Dartiber hinaus erkldren wir gemaf Artikel 10 Abs. 2
Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nicht-
priifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO
erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu
dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der
Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche
Sachverhalte, die nach unserem pflichtgeméfien Er-
messen am bedeutsamsten in unserer Priifung des
Jahresabschlusses fiir das Geschiéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2017 waren. Diese Sachverhal-
te wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung
des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung
unseres Priifungsurteils hierzu berticksichtigt; wir
geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sach-
verhalten ab.
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Die Identifikation und Ermittlung der Risiko-
vorsorge im Kreditgeschaft

Beziiglich der Erlduterung des Risikovorsorge-Systems
verweisen wir auf Abschnitt 4 , Risikovorsorge”des
Anhangs sowie den Risikobericht Abschnitt , Adressen-
ausfallrisiken” im Rahmen des Lageberichts.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Im Zuge einer Methodenénderung bei der Quantifi-
zierung von Adressenausfallrisiken im Bereich des
Risikomanagements erfolgte im Berichtszeitraum eine
Anpassung der verwendeten Ausfallwahrscheinlich-
keiten und Verlustquoten. Aufgrund der Berticksich-
tigung dieser Parameter auch fiir bilanzielle Zwecke
resultierte daraus auch eine Methodendnderung im
Jahresabschluss der Landwirtschaftlichen Rentenbank.
Die Risikovorsorge fiir Forderungen an Kreditinsti-
tute, Forderungen an Kunden sowie unwiderrufliche
Kreditzusagen zum 31. Dezember 2017 stellt sich wie
folgt dar:

Die Landwirtschaftliche Rentenbank hat im Kredit-
geschift Pauschalwertberichtigungen fiir latente
Ausfallrisiken als Risikovorsorge fiir Forderungen an
Kreditinstitute, Forderungen an Kunden sowie un-
widerrufliche Kreditzusagen erfasst. In der Gewinn-
und Verlustrechnung wurden im Geschéftsjahr 2017
EUR 16,0 Mio. als Nettoertrag aus der Auflosung
von Risikovorsorge im Kreditgeschift ausgewiesen.
Einzelwertberichtigungen fiir akute Ausfallrisiken
bestanden im Geschiftsjahr 2017 nicht.

Zur Ermittlung von Pauschalwertberichtigungen
fiir latente Ausfallrisiken werden Forderungen an
Kreditinstitute, Forderungen an Kunden sowie un-
widerrufliche Kreditzusagen ohne erkennbare akute
Ausfallrisiken auf Grundlage quantitativer und
qualitativer Merkmale Ratingstufen zugeordnet. Die
Berechnung erfolgt auf Basis eines Expected-Loss-
Verfahrens. Die Bank verwendet hierzu einjahrige
Ausfallwahrscheinlichkeiten entsprechend der je-
weiligen internen Ratingstufen. Die Ausfallwahr-
scheinlichkeiten werden aus Veroffentlichungen
von Ratingagenturen abgeleitet. Die Verlustquoten
werden geschiiftsartenspezifisch bestimmt.

Zur Ermittlung von Einzelwertberichtigungen fiir
akute Ausfallrisiken miissen Forderungen und un-
widerrufliche Kreditzusagen, bei denen die Kapital-
dienstfahigkeit voraussichtlich nicht mehr nachhaltig
gegeben ist, zundchst identifiziert werden. Die Einzel-
wertberichtigungen bzw. Riickstellungen werden
dann einzelfallbezogen auf Basis der geschitzten zu-
kiinftigen Zahlungsstrome, ggf. unter Berticksichti-
gung erwarteter Zufliisse aus der Verwertung von
Sicherheiten, ermittelt.

Aufgrund der Methodendnderung war fiir unsere
Priifung zum einen die Beachtung des Stetigkeits-
grundsatzes nach § 252 Abs. 1 Nr. 6 HGB bedeutsam.
Zum anderen war insbesondere die Ermittlung des
wertbestimmenden Parameters , Verlustquote” fiir
die Pauschalwertberichtigung fiir unsere Priifung
relevant, da dies der wesentliche Treiber fiir die Auf-
16sung der Pauschalwertberichtigungen war. Daneben
erachten wir die Identifikation von Einzelwertberich-
tigungen als grundsatzlich bedeutsam, da die Bank
insoweit sachgerechte Annahmen im Rahmen der
Kreditiiberwachung dartiber zu treffen hat, ob der
Kreditnehmer seinen Zahlungsverpflichtungen in
vollem Umfang nachkommen wird.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Basierend auf unserer Risikoeinschitzung und der Be-
urteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Priifungs-
urteil sowohl auf kontrollbasierte Priifungshandlungen
als auch auf aussagebezogene Priifungshandlungen
gestiitzt. Demzufolge haben wir unter anderem die
folgenden Priifungshandlungen durchgefiihrt:

In einem ersten Schritt haben wir uns einen umfassen-
den Einblick in die Entwicklung des Kreditportfolios,
die damit verbundenen adressenausfallbezogenen
Risiken sowie das interne Kontrollsystem in Bezug
auf die Identifizierung, Steuerung, Uberwachung
und Bewertung der Adressenausfallrisiken im Kredit-
geschift verschafft. Fiir die Beurteilung der Ange-
messenheit des internen Kontrollsystems haben wir
dahingehend Befragungen durchgefiihrt sowie Ein-
sicht in die relevanten Unterlagen genommen. Dartiber
hinaus haben wir uns von der Implementierung und
Wirksamkeit von relevanten Kontrollen tiberzeugt,
die die Angemessenheit der fiir die Pauschalwertbe-
richtigung relevanten Parameter sowie deren korrekte
Zuordnung zu den bewerteten Kreditvolumina ge-
wihrleisten sollen.

Im Hinblick auf die Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden der Bank haben wir gewtirdigt, ob die
Methodenianderung zur Bemessung der Pauschalwert-
berichtigungen einen begriindeten Ausnahmefall
gemaf § 252 Abs. 2 HGB darstellt und insoweit eine
Abweichung vom Stetigkeitsgrundsatz zuléssig ist.
Im Rahmen unserer Priifung des Risikomanagements
haben wir die methodische Angemessenheit der im
Berichtszeitraum vorgenommenen Neuparametrisie-
rung von Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlust-
quoten gewtirdigt. Dabei wurden insbesondere die
so ermittelten Verlustquoten durch unsere Kredit-
risikospezialisten auf ihre Nachvollziehbarkeit hin
tiberpriift. Wir haben zudem die Einrichtung von Kon-
trollmafinahmen zur Sicherstellung der ordnungs-
gemafien Berechnung der Pauschalwertberichtigung
tiberpriift. Dartiber hinaus haben wir die Berechnungen



der Bank zur Ermittlung der Pauschalwertberichti-
gung im Rahmen unserer Priifung nachvollzogen.

Wir haben die Einrichtung von KontrollmafSnahmen
zur Aktualitdt und Richtigkeit der Ratings der Kredit-
nehmer sowie zur Sicherstellung der Identifikation
ausgefallener Kreditnehmer tiberpriift. Anhand einer
bewussten Auswahl von Einzelfdllen haben wir uns
davon tiberzeugt, dass Einzelwertberichtigungen fiir
akute Ausfallrisiken nicht erforderlich waren.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Bei der Methodenédnderung zur Bemessung der
Pauschalwertberichtigung handelt es sich um einen
begriindeten Ausnahmefall i.S.d. § 252 Abs. 2 HGB,
da die Abweichung vom Stetigkeitsgrundsatz unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsgeméfier Buch-
fiihrung zu einer besseren Vermittlung eines den
tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechenden Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage fiihrt. Die
nach der erfolgten Methodenénderung verwendeten
Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlustquoten fiir
die Ermittlung der Pauschalwertberichtigung sind
sachgerecht abgeleitet worden. Die Verwendung
dieser Parameter fiir die Pauschalwertberichtigungen
sowie deren Berechnung ist sachgerecht. Die einge-
richteten Kontrollmafsinahmen zur Identifikation eines
Bedarfs zur Bildung von Einzelwertberichtigungen
sind angemessen und wirksam.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen:

e die iibrigen Teile des Geschiftsberichts, mit Aus-
nahme des gepriiften Jahresabschlusses und Lage-
berichts sowie unseres Bestatigungsvermerks und

e die Versicherung nach § 264 Abs. 2 S. 3 HGB zum
Jahresabschluss und die Versicherung nach § 289
Abs. 1 Satz 5 HGB zum Lagebericht.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder
ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir
die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen
Informationen

o wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss,
zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung er-
langten Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Verwaltungsrats fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fur Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsitze ordnungsméfiiger Buchfiih-
rung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grund-
sdtzen ordnungsmafiiger Buchfithrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresab-
schlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen -
beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die
gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortfithrung der Unterneh-
menstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang
mit der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit,
sofern einschlagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind
sie daftir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfithrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatsdchliche oder rechtliche Gegebenheiten ent-
gegenstehen.

Aufierdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und
Mafinahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in
Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und um
ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen
im Lagebericht erbringen zu konnen.
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Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber
zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtig-
ten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebe-
richt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei
der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestti-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mafs an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB und der EU-AprVO unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungs-
mafsiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kénnen aus Verstofien oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung tiben wir pflichtgeméfes Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Dartiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter -
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im
Lagebericht, planen und fiithren Priifungshand-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prii-
fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
bei Verstoflen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Ver-
stof8e betriigerisches Zusammenwirken, Falschun-
gen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefithrende
Darstellungen bzw. das Aufierkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten konnen.

® gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fiir die
Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lage-

berichts relevanten Vorkehrungen und Mafinahmen,
um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksam-
keit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.
beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von
den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatz-
ten Werte und damit zusammenhéngenden An-
gaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemes-
senheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
fiihrung der Unternehmenstitigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Bestadtigungsvermerk auf
die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grund-
lage der bis zum Datum unseres Bestédtigungsver-
merks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu
fithren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmens-
tatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau
und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliefs-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die
zugrunde liegenden Geschéftsvorfille und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsitze ordnungsma-
Biger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit
dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des
Unternehmens.

fiihren wir Priifungshandlungen zu den von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Priifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsori-
entierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zu-
kunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstandiges Priiffungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige



Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame
Priifungsfeststellungen, einschliefilich etwaiger
Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend
unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Ver-
antwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die rele-
vanten Unabhingigkeitsanforderungen eingehalten
haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen und

sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere
Unabhéngigkeit auswirken, und die hierzu getroffe-
nen Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit
den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erortert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des
Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum
am bedeutsamsten waren und daher die besonders
wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir beschrei-
ben diese Sachverhalte im Bestitigungsvermerk,

es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften
schlieffen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben geméaB Artikel 10 EU-APrVO

Durch Beschluss des Verwaltungsrats vom 6. April
2017 wurden wir als Jahresabschlusspriifer gewéhlt.
Wir wurden am 23. Mai 2017 vom Verwaltungsrat
beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem
Geschiftsjahr 2011 als Jahresabschlusspriifer der
Landwirtschaftlichen Rentenbank tétig.

Wir erklédren, dass die in diesem Bestétigungsvermerk
enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusitzlichen
Bericht an den Priifungsausschuss nach Artikel 11
EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Jahres-
abschluss oder im Lagebericht angegeben wurden,

zusitzlich zur Abschlusspriifung erbracht:

e Projektbegleitende Priifung des Projekts zur Ein-
fiihrung von SAP (Abschlusspriifungsleistung)

Verantwortlicher Wirtschaftsprufer

e Erteilung von Comfort Lettern und sonstige
Bestitigungsleistungen in diesem Zusammenhang

e Priifung im Rahmen der Nutzung von Kreditforde-
rungen zur Besicherung von Zentralbankkrediten
(KEV)

@ Bestitigung des Meldebogens fiir den Jahresbei-
trag zum einheitlichen Abwicklungsfonds (Banken-
abgabe)

o Erstellung einer Kosten-Nutzen-Chancen-Risiken-
Analyse im Hinblick auf die Einstellung der IFRS-
Konzernrechnungslegung

e Gutachterliche Stellungnahme zur Méglichkeit der
Befreiung von der Konzernrechnungslegungspflicht

® Qualitdtssicherung im Rahmen der Aktualisierung
des Sanierungsplans

® Qualitidtssicherung im Rahmen des IRRBB Stress-
tests der EZB 2017

® Qualitidtssicherung genereller Fragestellungen im
Zusammenhang mit aufsichtsrechtlichen Themen-
stellungen

Der fiir die Priifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Hartmut Bernhard.

Frankfurt am Main, den 5. Marz 2018

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Bernhard
Wirtschaftspriifer

gez. Miiller
Wirtschaftspriifer
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0] Fgane (stand:1. Apri 2018)

Vorstand

Dr. Horst Reinhardt (Sprecher), Dipl.-Volkswirt, MBA

Hans Bernhardt, Dipl.-Kaufmann

Verwaltungsrat
Vorsitzender:

Joachim Rukwied

Président des Deutschen Bauernverbands e. V., Berlin

Vertreter des Deutschen Bauernverbands e.V.:

Udo Folgart

Ehrenprésident des Landesbauernverbands Brandenburge. V.,
Teltow/Ruhlsdorf

Werner Hilse

Landvolk Niedersachsen - Landesbauernverband e. V., Hannover
Bernhard Kriisken

Generalsekretir des Deutschen Bauernverbands e. V., Berlin
Vertreter des Deutschen Raiffeisenverbands e.V.:
Manfred Niissel

Ehrenprésident des Deutschen Raiffeisenverbands e. V., Berlin
Vertreter der Ernihrungswirtschaft:

Dr. Werner Hildenbrand

Stellvertretender Vorsitzender der Bundesvereinigung der Deutschen

Erndhrungsindustrie e. V., Berlin (seit 02.02.2017)

Landwirtschaftsminister der Linder:

Hessen:
Priska Hinz
Ministerin fiir Umwelt, Klimaschutz, Landwirtschaft und

Verbraucherschutz, Wiesbaden (seit 01.01.2018)

Stellvertretung des Vorsitzenden:

Julia Klockner
Bundesministerin fiir Erndhrung und Landwirtschaft, Berlin
(seit 14.03.2018)

Christian Schmidt MdB

Bundesminister fiir Erndhrung und Landwirtschaft,
Bundesminister fiir Verkehr und digitale Infrastruktur, Berlin
(bis 14.03.2018)

Brigitte Scherb

Prasidentin des Deutschen LandFrauenverbands e. V., Berlin

Werner Schwarz

Président des Bauernverbands Schleswig-Holstein e. V., Rendsburg

Mecklenburg-Vorpommern:
Dr. Till Backhaus MdL
Minister fiir Landwirtschaft und Umwelt, Schwerin (seit 01.01.2018)



Niedersachsen:
Barbara Otte-Kinast
Ministerin fiir Erndhrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz,

Hannover (seit 01.01.2018)
Hamburg:
Dr. Rolf Bosinger

Staatsrat der Behorde fiir Wirtschaft, Verkehr und Innovation,

Hamburg (bis 31.12.2017)
Vertreter der Gewerkschaften:
Harald Schaum

Stellvertretender Bundesvorsitzender der IG Bauen-Agrar-Umwelt,

Frankfurt am Main

Vertreter des Bundesministeriums fiir Ernihrung
und Landwirtschaft:

Dr. Hermann Onko Aeikens

Staatssekretér, Berlin (seit 20.03.2017)

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:
Dr. Marcus Pleyer

Ministerialdirigent, Berlin

Vertreter von Kreditinstituten oder andere

Kreditsachverstindige:

Michael Reuther
Mitglied des Vorstands der Commerzbank AG, Frankfurt am Main

Dr. Birgit Roos

Vorsitzende des Vorstands der Sparkasse Krefeld, Krefeld
(seit 06.04.2017)

Anstaltsversammlung

Vom Land Baden-Wiirttemberg berufen:

Werner Rapple

Prisident des Badischen Landwirtschaftlichen Hauptverbands e. V.,
Freiburg

Vom Freistaat Bayern berufen:

Franz Kustner

Bayerischer Bauernverband, Hirschau

Baden-Wiirttemberg:

Peter Hauk MdL

Minister fiir Landlichen Raum und Verbraucherschutz, Stuttgart
(bis 31.12.2017)

Thiiringen:

Birgit Keller

Ministerin fiir Infrastruktur und Landwirtschaft, Erfurt
(bis 31.12.2017)

Dr. Caroline Toffel
Mitglied des Vorstands der Kieler Volksbank eG, Kiel

Hannelore Worz
Ehrenprésidentin des LandFrauenverbands Wiirttemberg-Baden e. V.,

Giiglingen

Bernhard Weiler
Ehrenbezirksprésident des Bayerischen Bauernverbands,

Stadtlauringen

131



132

Von den Lindern Berlin und Brandenburg berufen:

Karsten Jennerjahn
Bauernbund Brandenburg e. V., Schrepkow

Norbert Pinnow

Geschiftsfithrer der BBF Unternehmensberatung GmbH, Oberkramer

Von der Freien Hansestadt Bremen berufen:

Hermann Siindermann

Prasident der Landwirtschaftskammer Bremen a.D., Bremen

Von der Freien und Hansestadt Hamburg berufen:

Heinz Behrmann

Ehrenpriasident des Bauernverbands Hamburg e. V., Hamburg

Vom Land Hessen berufen:

Jirgen Mertz
Vizepriasident des Gartenbauverbands Baden-Wiirttemberg-

Hessen e. V., Hadamar

Vom Land Mecklenburg-Vorpommern berufen:

Harald Nitschke
Geschiftsfiihrer der Raminer Agrar GmbH, Ramin

Vom Land Niedersachsen berufen:

Andreas Jessen
Vorsitzender der Landesvereinigung Okologischer Landbau

Niedersachsen e. V., Visselhovede

Vom Land Nordrhein-Westfalen berufen:

Johannes Frizen
Landwirtschaftskammer Nordrhein-Westfalen, Alfter

Vom Land Rheinland-Pfalz berufen:

Leonhard Blum
Ehrenpréasident des
Bauern- und Winzerverbands Rheinland-Nassau e. V.,

Niederbettingen

Henrik Wendorff

Président des Landesbauernverbands Brandenburge. V.,

Teltow/Ruhlsdorf

Karsten Schmal

Président des Hessischen Bauernverbands e. V., Friedrichsdorf

Rainer Tietbohl
Bauernverband Mecklenburg-Vorpommerne.V.,

Neubrandenburg

Heinz Korte
Aufsichtsratsvorsitzender der DMK Deutsches Milchkontor GmbH,

Bremervérde

Friedrich Ostendorff MdB
Landwirt, Bergkamen-Weddinghofen

Michael Prinz zu Salm-Salm
Vorsitzender der Familienbetriebe Land und Forste. V.,

Schloss Wallhausen



Vom Saarland berufen:

Klaus Fontaine

Bauernverband Saar e. V., Saarwellingen
Vom Freistaat Sachsen berufen:

Gerhard Forster

Vizepriasident des Sichsischen Landesbauernverbands e. V., Dresden

Vom Land Sachsen-Anhalt berufen:

Jochen Dettmer

Président des Bauernbunds Sachsen-Anhalt e. V., Belsdorf

Vom Land Schleswig-Holstein berufen:

Dietrich Pritschau

Mitglied des Vorstands des Bauernverbands Schleswig-Holstein e. V.,
Rendsburg

Vom Freistaat Thiiringen berufen:

Dr. Lars Fliege
Vizepriasident des Thiiringer Bauernverbands e. V., Pfiffelbach

Treuhander

Ralf Wolkenhauer
Ministerialdirigent

Bundesministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft, Berlin

Dr. Hartwig Kiibler
Vorstandsvorsitzender der Familienbetriebe Land und Forst Sachsen

und Thiiringen e. V., Naundorf OT Raitzen

Torsten Wagner

Bauernverband Sachsen-Anhalt e. V., Sangerhausen

Kirsten Wosnitza
Vorsitzende des Landesteams Schleswig-Holstein des Bundes-
verbands Deutscher Milchviehhalter BDM e. V., Léwenstedt

Joachim Lissner
Geschiiftsfithrer des Landesverbands Gartenbau Thiiringen e. V.,

Erfurt

Stellvertreter:

Dr. Karl Wessels
Ministerialrat

Bundesministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft, Berlin
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Bericht
des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat und die von ihm gebildeten Aus-
schiisse haben wahrend des Geschiftsjahres die ihnen
nach Gesetz, Satzung und den Corporate-Governance-
Grundsitzen der Rentenbank tibertragenen Aufgaben
wahrgenommen und den Vorstand in der Ordnungs-
mafsigkeit seiner Geschéftsfiihrung beraten und tiber-
wacht.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss so-
wie ergédnzend der Lagebericht nach den Vorschriften
des HGB zum 31. Dezember 2017 sind durch die
KPMG AG - Wirtschaftspriifungsgesellschaft -, Berlin,
gepriift und mit einem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen. Der Verwaltungsrat hat von
dem Priifungsergebnis zustimmend Kenntnis ge-
nommen.

Der Verwaltungsrat hat den Jahresabschluss inklusive
des Lageberichts sowie den Geschiftsbericht 2017 fiir
die Landwirtschaftliche Rentenbank gepriift. Er be-
schliefst den Jahresabschluss mit dem Lagebericht 2017
der Bank.

Der Verwaltungsrat beschliefst dartiber hinaus, dass
aus der Deckungsriicklage aufgrund der gesetzlichen

Frankfurt am Main, 21. Mirz 2018

Regelung in § 2 Abs. 3 LR-Gesetz, die die Deckungs-
riicklage auf maximal 5 % der jeweils im Umlauf
befindlichen gedeckten Schuldverschreibungen be-
grenzt, 125 000 Euro entnommen und der Hauptriick-
lage in derselben Hohe zugefiihrt werden.

Von dem in der Gewinn- und Verlustrechnung aus-
gewiesenen Jahresiiberschuss von 61 000 000 Euro
werden 45 750 000 Euro der Hauptriicklage nach § 2
Abs. 2 LR-Gesetz zugewiesen.

Der Verwaltungsrat beschliefit weiterhin, den ver-
bleibenden Bilanzgewinn von 15 250 000 Euro in
der Weise zu verwenden, dass 7 625 000 Euro dem
Zweckvermogen des Bundes zugefiihrt werden und
7 625 000 Euro dem Férderungsfonds zufliefSen.

Der Verwaltungsrat hat sich davon tiberzeugt, dass
Vorstand und Verwaltungsrat den Public Corporate
Governance Kodex des Bundes in der Fassung vom
30. Juni 2009 beachten. Er wird dessen Beachtung und
Umsetzung fortlaufend priifen. Der Verwaltungsrat
billigt den Corporate-Governance-Bericht einschlief3-
lich der Entsprechenserkldrung.

DER VERWALTUNGSRAT
DER LANDWIRTSCHAFTLICHEN RENTENBANK

i ey o]

Der Vorsitzende
Joachim Rukwied



Dieser Geschiftsbericht enthilt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf gegenwirtigen Erwartungen, An-
nahmen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfiigbaren Informationen basieren. Hierbei
handelt es sich insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer Pline, Geschiftsstrategien und -aussichten. Worter wie
Lerwarten”, , antizipieren”, , beabsichtigen”, ,planen”, , glauben”, , anstreben”, ,schitzen” und dhnliche Begriffe kenn-
zeichnen solche zukunftsgerichteten Aussagen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukiinftigen
Entwicklungen zu verstehen, sondern sie sind vielmehr von Faktoren abhingig, die Risiken und Unwigbarkeiten beinhalten
und auf Annahmen beruhen, die sich ggf. als unrichtig erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetzlichen Bestimmungen
bestehen, konnen wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aussagen nach Veroffentlichung

dieser Informationen tibernehmen.
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