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Kurzportrat:
Die Landwirtschaftliche Rentenbank

Der permanente Strukturwandel in der Agrar- und Erndhrungswirtschaft
sowie im ldndlichen Raum entwickelt sich zu einer standigen Herausfor-
derung fiir die handelnden Akteure. In der Folge ergeben sich fiir sie ein
spezieller Finanzierungsbedarf und hohe Anforderungen an ihr Liquidit&ts-
und Risikomanagement.

Als Forderbank fuir die Agrarwirtschaft stellt die Landwirtschaftliche Ren-
tenbank zinsgtinstige Kredite fiir vielfiltige agrarbezogene Investitionen
einschliefSlich erneuerbarer Energien bereit. Unser Angebot richtet sich so-
wohl an Produktionsbetriebe der Land- und Forstwirtschaft, des Wein- und
Gartenbaus als auch an Hersteller landwirtschaftlicher Produktionsmittel
sowie Handels- und Dienstleistungsunternehmen, die in enger Verbindung
zur Landwirtschaft stehen. Wir finanzieren dartiber hinaus Vorhaben der
Erndhrungswirtschaft sowie sonstiger Unternehmen der vor- und nachge-
lagerten Produktionsstufen. Auflerdem férdern wir Investitionen von Ge-
meinden und anderen Korperschaften des 6ffentlichen Rechts im ldndlichen
Raum sowie privates Engagement fiir die landliche Entwicklung. Unsere
Kredite vergeben wir wettbewerbsneutral {iber andere Banken.

Die Refinanzierung unseres Kreditgeschiifts erfolgt an den nationalen und
internationalen Kapital- bzw. Interbankenmérkten tiberwiegend durch die
Emission von Wertpapieren und die Aufnahme von Darlehen. Die langfristi-
gen Verbindlichkeiten der Bank werden von den Rating-Agenturen mit den
jeweils hochsten Bonitédtseinstufungen AAA bzw. Aaa bewertet.

Die Rentenbank wurde 1949 durch Gesetz als zentrales Refinanzierungs-
institut fiir die Landwirtschaft und Erndhrungswirtschaft mit Sitz in
Frankfurt am Main errichtet. Die Bank ist eine bundesunmittelbare Anstalt
des offentlichen Rechts mit einem gesetzlichen Forderauftrag. Unsere
Geschiiftstatigkeit unterliegt der laufenden Aufsicht der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und des Bundesministeriums fiir
Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL), das seine Entscheidungen im Ein-
vernehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen (BMF) trifft. Die
Rentenbank ist Mitglied des Bundesverbands Offentlicher Banken Deutsch-
lands e.V., Berlin (VOB).

Der Grundstock des Eigenkapitals ist in den Jahren 1949 bis 1958 von der
Land- und Forstwirtschaft der Bundesrepublik Deutschland aufgebracht
worden. Deshalb verwenden wir auch unseren Bilanzgewinn fiir die Forde-
rung der Landwirtschaft und des lindlichen Raums.



Vorwort des Vorstands

Das Thema , Innovationen” hat viele Facetten. Der Begriff wird heutzutage
gerne und hdufig verwendet, denn wer will sich nicht als innovativ und
damit als fortschrittlich, dynamisch und zukunftsorientiert prasentieren?
Dennoch, nicht alles was neu ist, ist auch innovativ und nicht jede Innova-
tion ist ein echter Fortschritt.

Ein Wirtschaftszweig, den die breite Offentlichkeit mit dem Thema Inno-
vationen bisher nur wenig in Verbindung bringt, ist die Agrarwirtschaft.

Es gibt wohl kaum eine Branche, die in der Vorstellung vieler Menschen
noch immer mit Produktionsmethoden arbeitet, wie sie vielleicht zu Zeiten
unserer Grofieltern tiblich waren. Dies wird nicht zuletzt durch eine Lebens-
mittelwerbung gefordert, die uns hinsichtlich der Herstellung und Weiter-
verarbeitung von Nahrungsmitteln héufig , die gute alte Zeit” vorspielt.

Doch mit den Methoden von damals lassen sich heute weder eine steigende
Weltbevolkerung erndhren noch die verdnderten und individuell sehr
unterschiedlichen Konsumentenwtiinsche nach vielfiltigen und gesunden
Lebensmitteln erfiillen.

Vor diesem Hintergrund hat die Agrarwirtschaft - in der Bevolkerung viel-
fach unbemerkt - enorme Produktivitatsfortschritte gemacht und gehort
inzwischen zu den am meisten technisierten und kapitalintensivsten Bran-
chen in Deutschland. Dies ist das Ergebnis zahlreicher Innovationen, z.B.
in der Landtechnik oder in der Tier- und Pflanzenzucht, die gleichzeitig
zu einer verbesserten Bodennutzung und einer deutlichen Senkung des
Ressourcenverbrauchs fithren. Es spricht alles dafiir, dass sich diese Trends
auch zukuinftig fortsetzen werden.

Im Sonderthema dieses Geschiftsberichts beschiftigen wir uns damit, auf
welche Weise Produktivititssteigerungen in der Landwirtschaft nicht

nur zu hoheren Ertragen fithren, sondern auch einen erheblichen Beitrag zu
mehr Nachhaltigkeit leisten. Dabei beleuchten wir auch den Beitrag von
Innovationen zum Produktivitdtsfortschritt.

Mit dem Einsatz neuer Technologien in der Landwirtschaft wiachst auch
der Kapitalbedarf. Wie die Geschiftsentwicklung der Landwirtschaftlichen
Rentenbank im abgelaufenen Jahr zeigt, ist es uns wieder gelungen, als
verlasslicher Partner der Agrarwirtschaft flexibel auf die Finanzierungsbe-
diirfnisse unserer Kunden einzugehen - die Finanzierung von Innovationen
selbstverstandlich eingeschlossen.

Uber unsere Forderfinanzierungen hinaus unterstiitzen wir Innovationen

in der Landwirtschaft auf vielféltige Weise auch direkt - und das schon seit
1952! Wie wir das tun - auch das erfahren Sie in diesem Geschéftsbericht.

Ll

Hans Bernhardt

Wir freuen uns iiber Thr Interesse.

boids ol

Dr. Horst Reinhardt

Dr. Horst Reinhardt

Hans Bernhardt






Das Bildkonzept ,Moderne Zeiten”

Der technologische Fortschritt ist nicht aufzuhalten. Maschinen,
Roboter und Automaten sorgen in der Agrarwirtschaft fur effizientes
und umweltschonendes Arbeiten. Diese Thematik ist einer der
inhaltlichen Schwerpunkte dieses Geschaftsberichts - und findet
sich dementsprechend auch im Bildkonzept wieder. Wir fragen:
Was ,sieht” beispielsweise ein Dungeroboter in Aktion? Welche Bilder
und Informationen Ubermittelt eine Drohne bei der Schadlingskontrolle?

Was nimmt die Sensorik eines

Ernteroboters auf? Die Antwort auf

diese Fragen geben wir in den einzelnen Motiven.
Sie zeigen landwirtschaftliche Sujets, wie sie von Maschinen ,,wahr-
genommen" werden oder ,,wahrgenommen" werden konnten. Denn

wir schauen dabei manchmal auch ein klein wenig in die Zukunft.
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Hochproduktiv und gleichzeitig nachhaltig:
Die Landwirtschaft heute und morgen

Von der breiten Offentlichkeit kaum wahrgenommen, ist die deutsche
Landwirtschaft eine der Branchen mit den héchsten Produktivititssteige-
rungen der letzten 20 Jahre. Gemessen an der Bruttowertschépfung je
Erwerbstitigen konnte der Agrarsektor in Deutschland seine Produktivi-
tit zwischen 1991 und 2011 mehr als verdoppeln (+123%). Zum Vergleich:
Die Arbeitsproduktivitit in der deutschen Wirtschaft insgesamt stieg
lediglich um 59 %. Hinsichtlich des absoluten Niveaus gibt es im Ver-
gleich zu anderen Wirtschaftsbereichen aber immer noch einiges aufzu-
holen. Der langfristig beobachtbare Trend der Produktivititssteigerung
im Agrarsektor scheint sich offensichtlich weiterhin fortzusetzen. Die
stirksten Treiber diirften zukiinftig der technische und der ziichterische
Fortschritt sowie der damit einhergehende Strukturwandel bleiben.

In Anbetracht der immer weiter wachsenden Weltbevolkerung ist die nach-
haltige Steigerung der Produktivitit in der Landwirtschaft von besonderer
Bedeutung. Die Food and Agriculture Organization of the United Nations
(FAO) schatzt, dass bis zum Jahr 2050 ein Anstieg der Nahrungsmittelpro-
duktion um bis zu 70 % notwendig ist. Gleichzeitig sind die verfiigbaren
Flachen als wichtigste Ressource begrenzt.

Die gute Nachricht: Trotz stark steigender Nachfrage ist es in der Vergan-
genheit immer gelungen, die Produktion hinreichend zu steigern. Optimis-
ten gehen davon aus, dass dies auch zukiinftig gelingen wird. Vorausset-
zungen sind jedoch stabile Rahmenbedingungen und langfristige Investitio-
nen. Die fiir Landwirte positive Preisentwicklung fiir Agrarprodukte setzte
in den letzten Jahren bereits wichtige Produktions- und Investitionsanreize.

Ertragreichen Hochleistungsstandorten wie Deutschland kommt bei der
Sicherung der Welterndhrung eine Schliisselrolle zu. Diese stellen effizient
und verldsslich Lebensmittel zur Verfiigung. Die steigenden gesellschaft-
lichen Anforderungen beim Tier- und Umweltschutz in Deutschland sind
dabei allerdings eine zusétzliche Herausforderung. Der deutschen Land-
wirtschaft gelingt es schon jetzt, durch den verringerten Einsatz endlicher
Ressourcen wie mineralischen Diingemitteln und fossilen Energien die
Umwelt zu schonen. Gleichzeitig steigert sie nachhaltig die Produktion
sowohl fiir Nahrungsmittel als auch fiir Bioenergie.

Mehr Output mit weniger Input

Unter Produktivitit versteht man das Verhiltnis zwischen dem, was pro-
duziert wird (Output) und dem, was dafiir eingesetzt wird (Input). Uber-
tragen auf die deutsche Landwirtschaft kennzeichnet einen Fortschritt in
der Produktivitdtsentwicklung ein mit weniger Arbeit bzw. weniger Fldche
erzielter hoherer Ertrag. Eine Besonderheit ist, dass Landwirte in der freien
Natur wirtschaften. Entsprechend grof3 sind die Auswirkungen auf und
damit auch die Verantwortung fiir die Umwelt. Okonomen sprechen von
externen Effekten.

In Deutschland gelang es, bei steigenden Ertrédgen den Diingertiberschuss
zu verringern, den Energieverbrauch zu senken und zusétzliche Flachen
fir AgrarumweltmafSsnahmen bereitzustellen. Dadurch fielen die negativen



externen Effekte geringer aus und gleichzeitig stieg die Produktivitat.
Damit schreibt die deutsche Landwirtschaft eine Erfolgsgeschichte, die in
der breiten Offentlichkeit noch wenig bekannt ist.

Das Bild vom korperlich hart arbeitenden Bauern wandelt sich. Ein Arbeits-
platz in der Landwirtschaft ist heute vielféltig und zunehmend techni-
siert. Prazisionslandwirtschaft, computergesteuerte Produktionsprozesse,
integrierte Nahrungsmittelketten und Melkroboter u. a. kennzeichnen die
moderne Landwirtschaft von heute. Der Einsatz dieser kapital- und wissens-
intensiven Produktionsmittel erleichtert den Landwirten die Arbeit. Beson-
ders gut zu beobachten ist dies auf der weltgroiten Agrarmesse ,, Agritech-
nica” in Hannover. Dort wird regelméfig gezeigt, was technisch moglich ist
und zukiinftig noch méglich sein wird. Der dort zu besichtigende Fortschritt
ermoglicht, immer mehr Menschen von einem Hektar landwirtschaftlicher
Nutzfldche zu erndhren. So lag der Hektarertrag fiir Weizen in Deutschland
vor gut 100 Jahren durchschnittlich bei 18,5 Dezitonnen (dt). Heute ist er

mit 75,1 dt viermal so hoch. Ahnliche Entwicklungen lassen sich auch bei
anderen Kulturen wie der Zuckerriibe und der Kartoffel zeigen.

Hektarertrage in Deutschland
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Quellen: Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAO), Deutscher
Bauernverband (DBV)

Die Voraussetzungen fiir diese Ertragssteigerungen liegen unter anderem
in den nattirlichen Standortfaktoren in Deutschland. Mitteleuropa ist ge-
kennzeichnet von gleichméfig tiber das Jahr verteilten Niederschldgen, die
stabile und hohe Ertrdge ermdoglichen. Auflerdem gibt es Regionen mit sehr
fruchtbaren Boden. Die Ertrage in den USA sind bei Weizen mit 30 dt/ha
nicht einmal halb so hoch. Weitere Voraussetzungen, um das hohe Ertrags-
potenzial in Deutschland auszuschopfen, sind der kombinierte Einsatz
leistungsstarker Maschinen, eine bedarfsgerechte Diingung und Pflanzen-
schutz. Hierzu bedarf es leistungsfahiger vor- und nachgelagerter Bereiche.

1



Arbeitszeitbedarf in
der Milchviehhaltung
in Deutschland
(Stunden pro Tier und
Jahr)
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Ein anschauliches Beispiel ist die Pflanzenziichtung. In diesem Bereich
sehen die im Rahmen des , Konjunktur- und Investitionsbarometers Agrar”
befragten Landwirte das mit Abstand grofite Potenzial zukiinftiger Ertrags-
steigerung. Die Ziichtung leistet einen wichtigen Beitrag mit optimal ange-
passten, leistungsfdhigen Sorten, die auch unter verdnderten klimatischen
Bedingungen einen stabilen Ertrag liefern. Gleichzeitig erbringen sie hohe
Qualitédt und verfiigen {iber Resistenzen, die einen minimierten Einsatz von
Pflanzenschutzmitteln zulassen. Hierfiir sind langfristige Investitionen in
die Ziichtung notwendig. Das Sorten- und Saatgutrecht in Europa sorgt da-
fuir, dass die Forschung tiber Lizenzeinnahmen entlohnt wird und nur hoch
qualitatives Saatgut in Umlauf kommt. Besonders grof$ sind die Fortschritte
in der Hybridziichtung. Im Unterschied zur Linienziichtung wird hier das
Erbgut genetisch unterschiedlicher Elternpflanzen in jeder Generation neu
kombiniert. Dadurch wird der Heterosiseffekt, eine Leistungssteigerung,
die sich bei genetisch stark verschiedenen Eltern ergibt, ausgenutzt und
gleichzeitig der Ziichtungsfortschritt beschleunigt. Der Erfolg der Hybrid-
ztichtung zeigt sich in den Leistungssteigerungen der modernen Sorten.
Hybridsorten kommen bei Mais, Zuckerriiben, Raps und zunehmend auch
bei Getreide zur Anwendung. Allerdings muss das Hybridsaatgut vor dem
Anbau jeweils neu gekreuzt und vom Landwirt beim Ziichter erworben
werden. Hier wird beispielhaft die enge Verzahnung der modernen Land-
wirtschaft mit den vor- und nachgelagerten Bereichen deutlich.

Mehr ,Leistung aus dem Stall”

Der Produktivititsfortschritt geht tiber die Pflanzenproduktion hinaus.
Auch die , Leistungen aus dem Stall” sind immer besser geworden. Hier
wird immerhin die Hilfte des Produktionswerts der deutschen Landwirt-
schaft erwirtschaftet. Besonders anschaulich ist die Entwicklung in der
Milchwirtschaft. Die Milchleistung pro Kuh steigt kontinuierlich. Wahrend
eine Milchkuh 1990 im Durchschnitt noch 4700 kg Milch pro Jahr gab, wa-
ren es 2012 bereits 7323 kg pro Jahr. Bei Milchleistungspriifungen werden
in den ostdeutschen Bundesldndern inzwischen durchschnittlich 9000 kg
pro Jahr ermittelt - bei intensiven Spitzenbetrieben noch deutlich mehr.
Die ziichterischen Erfolge und hochwertiges Futter sind Grundlage dieses
Erfolgs. Moderne Laufstille helfen, das biologische Potenzial zu nutzen
und verbessern gleichzeitig das Tierwohl.

Die Milchleistungssteigerung hat mehrere positive Effekte. Sie fiihrt zu einer
geringeren Klima- und Umweltbelastung. Eine Milchkuh produziert tag-
lich 200 bis 400 g Methan. Mit steigender Leistung sinkt entsprechend die
Methanbildung pro Kilogramm erzeugter Milch. Eine laufend nihrstoff-
optimierte Fuitterung tragt gleichzeitig zur besseren Futterverwertung und
damit zu geringeren Umweltbelastungen bei. Dank moderner Laufstille
und Melkanlagen hat sich auch die Arbeitseffizienz enorm verbessert. Die
gestiegene Produktivitit ist daran abzulesen, dass im Jahr 1950 pro 100 ha
etwa 29,2 Arbeitskrifte titig waren und heute nur noch 3,3.

Durch den technischen Fortschritt konnen Landwirte ihre Betriebe weiter-
entwickeln. In der Schweine- und Gefliigelhaltung steigt die Anzahl der
gehaltenen Tiere pro Betrieb kontinuierlich. Da die Produktion im Gegen-
satz zur Rinderhaltung in geringerem Mafe flichengebunden ist, sind hier
stiarkere Konzentrationen moglich. Daraus ergeben sich besondere Anfor-
derungen an das Giillemanagement. Gesetzliche Bestimmungen sorgen da-



fuir, dass Nahrstoffe zweckmiflig eingesetzt, Umweltbelastungen vermie-
den und falls notwendig, die Giille {iberbetrieblich ausgebracht wird.

Ein anschaulicher Indikator fiir die Produktivitédtssteigerung in der deut-
schen Landwirtschaft ist die Anzahl der Menschen, die ein Landwirt erndh-
ren kann. Vor 100 Jahren waren das nur etwa vier und im Jahr 1950 bereits
zehn Menschen. Heute ernéhrt ein einziger Landwirt - auch wenn man im-
portierte Futtermittel herausrechnet - 129 Menschen. Voraussetzung fiir
diesen Erfolg ist eine zunehmende Spezialisierung und ein Wachstum der
Betriebe. Dies ermoglicht, den technischen Fortschritt effizient zu nutzen.
Nicht zuletzt wird auch das Management verbessert. Der Landwirt kann
sich auf die Optimierung eines Produktionsverfahrens konzentrieren. Er-
fahrungsgemaif$ steigen daher mit zunehmender Spezialisierung auch bei
vergleichbarer Produktionstechnik die biologischen Leistungen.

Auch die Agrarpolitik hat Einfluss auf die Produktivitdtsentwicklung. Um
das Einkommen der Landwirte und die Versorgung der Bevolkerung zu
sichern, stiitzte sie jahrzehntelang die Erzeugerpreise und schirmte den eu-
ropdischen Binnenmarkt ab. Das im Verhaltnis zum Weltmarkt hohe Preis-
niveau fiihrte zu starken Produktionsanreizen. Die Landwirte reagierten mit
einer Ausweitung und Intensivierung ihrer Produktion. Die Folge war aller-
dings ein Nahrungsmitteliiberschuss auf dem Binnenmarkt, der wiederum
mit Exportsubventionen auf dem Weltmarkt abgesetzt werden musste. Die
EU-Agrarpolitik reagierte Anfang der 1990er Jahre mit einer schrittweisen
Liberalisierung der Agrarmirkte. Dies verminderte sowohl die Uberschiisse
als auch die wirtschaftlichen Anreize fiir den Einsatz von Diinger und Pflan-
zenschutzmitteln.

Diingung: Verbesserte Bilanz

Neben der Einkommens- und Versorgungssicherheit riickt der Umwelt-
schutz politisch und gesellschaftlich immer weiter in den Vordergrund. Die
Direktzahlungen der EU, welche urspriinglich nur der Einkommenssiche-
rung dienten, werden nun zunehmend mit Umweltleistungen verkntipft. In
der aktuellen Agrarreform werden die Landwirte durch das sogenannte
,Greening” verpflichtet, u.a. ckologische Vorrangflichen bereitzustellen.
Damit setzt die EU-Agrarpolitik ihren Weg hin zu mehr Umwelt-, Tier- und
Verbraucherschutz fort. Ein Meilenstein war die Verkniipfung von Pramien-
zahlungen mit der Verpflichtung zu im internationalen Vergleich als hoch
anzusehende Standards. Seit 2005 miissen Landwirte fiir den Erhalt von
Direktzahlungen die Cross Compliance Regelungen (iibersetzt so viel wie
,Uberkreuzeinhaltung von Verpflichtungen”) einhalten. Diese EU-weiten
Regelungen schreiben die Mindestanforderungen an die Betriebsfiihrung
unter anderem in Bezug auf Umweltstandards fest. Fldichen sind in einem
~guten landwirtschaftlichen und 6kologischen Zustand” zu halten. Beispiels-
weise sind die Bodenfruchtbarkeit zu schiitzen und Erosionen weitest-
gehend zu verhindern. Landwirte sind verpflichtet, regelmifsig Boden-
proben zu ziehen sowie eine Humus- und Diingebilanz zu fithren. Damit
schaffen sie die Grundlage fiir eine bedarfsgerechte Diingung.

Okologische und skonomische Griinde sprechen fiir eine besonders effizi-
ente Nutzung der Nahrstoffe. Bei dem wichtigsten Pflanzennéhrstoff Stick-
stoff fithren neben der Diingung weitere Quellen (z.B. Tierproduktion,
Verkehr, Haushalte, biologische Stickstofffixierung) tiber den Luftpfad zum

Arbeitszeitbedarf in
der Schweinehaltung
in Deutschland
(Stunden pro Mastplatz
und Jahr)
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Quelle: Deutscher
Bauernverband (DBV)
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Stickstoffbilanz-
iiberschuss

Differenz zwischen Aus-
bringung und Abfuhr
(Mittelwert Uber 3 Jahre)
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Eintrag in die Flichen. In der Umwelt im Ubermaf gebundener Stickstoff
hat weitreichende Probleme zur Folge: Verunreinigung des Grundwassers
mit Nitrat, Uberdiingung (Eutrophierung) von Binnengewéssern, Meeren,
Landokosystemen und Entstehung von klimarelevantem Lachgas (N>O).

Seit 1996 regelt die Diingeverordnung unter anderem den Einsatz von
Stickstoffdiingern. Sie setzt die EU-Nitratrichtlinie in Deutschland um. Die
hauptséchlich durch die Viehhaltung verursachte Verunreinigung der
Gewdésser mit Nitrat ist in den vergangenen 20 Jahren EU-weit zurtickge-
gangen. Insbesondere die Qualitdt des Oberfldchenstiffiwassers hat sich ver-
bessert. Der aktuelle Jahresverbrauch von etwa 11 Mio. t Stickstoffdiingern
liegt nach den Berechnungen der EU-Kommission annidhernd 30 % unter
dem Hochstwert von vor 25 Jahren. Es bedarf jedoch weiterer Anstrengun-
gen, den Einsatz zu verringern. Aktuell plant Frankreich den bisher erma-
Bigten Mehrwertsteuersatz fiir Diingemittel von derzeit 7 % auf 20 % und
damit auf ein mit Deutschland vergleichbares Niveau anzuheben. Deutsch-
land schneidet zusammen mit Malta allerdings laut einer Studie der EU
bei der Nitratbelastung des Grundwassers am schlechtesten ab. Die Ergeb-
nisse sind aufgrund von Unterschieden bei der Messung und den natiir-
lichen Bedingungen nicht unmittelbar vergleichbar, zeigen aber dennoch
die Problematik auf.

Eine aktuelle Studie der Organisation for Economic Cooperation and Deve-
lopment (OECD) zu den Agrarumweltindikatoren zeigt, welche Fortschritte
Deutschland im internationalen Vergleich bereits gemacht hat. Das ldsst sich
an den Stickstoffbilanzen, dem Saldo zwischen Stickstoffausbringung und
-abfuhr, ablesen. So betrugen die Stickstoffiiberhénge 2007 bis 2009 in der
Flachenbilanz 85kg pro ha und sind damit seit 1990 bis 1992 um ca. 30 %
gesunken. Im gleichen Zeitraum stiegen die Getreideertrége hingegen um
25 %. Die Ressourceneffizienz hat sich also erheblich verbessert. Der deut-
liche Riickgang zu Beginn der Zeitreihe resultiert aus einem reduzierten
Diingemittelabsatz und abnehmenden Tierbestinden in den ostdeutschen
Bundeslédndern. Die Abnahme seitdem beruht auf einem leichten Riickgang
des mineralischen Diingereinsatzes und der gleichzeitigen Erh6hung der
Erntemengen. Durch die gestiegenen Ertrage wird mehr Stickstoffdiinger,
gebunden in Form von pflanzlichem Protein, von der Fldche abgefahren.

Ein weiterer wichtiger Pflanzennahrstoff ist Phosphor. Die effiziente Nutzung
ist hier von besonderer Bedeutung, da Phosphor im Gegensatz zu Stickstoff
und Kali eine begrenzte Reichweite hat und als eine der knappsten Ressourcen
weltweit gilt. Im Gegensatz zu anderen Ressourcen wie z. B. fossilen Energie-
trdgern sind Phosphate in der Pflanzenerndhrung nicht ersetzbar und ent-
scheidend fiir hohe Ertrédge. Die Preisentwicklung bei Phosphaten spiegelt
deutlich die Knappheit wider. Fiir Rohphosphat galt lange Zeit ein stabiler
Preis von rund 40 US-Dollar pro Tonne. Ab 2006 kam es im Rahmen des
allgemeinen Rohstoffbooms zu einem explosionsartigen Anstieg mit einer
Verzehnfachung der Preise. 2013 lagen die Rohphosphatpreise immer noch
auf einem vergleichsweise hohen Niveau von rund 150 US-Dollar pro Tonne.
Die Preiserh6hungen waren mit ein Grund fiir die geringen Phosphor-
tiberschiisse. Die Landwirte beschrankten den Einsatz auf das unbedingt
notwendige und drosselten so den Verbrauch kurzfristig.



Das Problem der Uberdiingung besteht regional aufgrund hoher Viehdichte
nach wie vor. Auf Druck der EU wird die Ausbringung von Wirtschafts-
diingern tierischer Herkunft ab 2014 strenger und zwar auf 170 kg Stickstoff
pro ha begrenzt. Niedersachsen, ein Bundesland mit regional hoher Vieh-
dichte, plant zudem die Einfiihrung eines flichendeckenden Diingerkatas-
ters, um die Transparenz zu erhchen und die Verteilung der Nahrstoffe zu
optimieren.

Effizienter Einsatz von Pflanzenschutzmitteln und Energie

Ein weiteres Thema fiir die Agrarwirtschaft sind Umweltbelastungen durch
Pflanzenschutzmittel. In der Offentlichkeit werden diese pauschal kritisch
beurteilt. Pflanzenschutzmittel helfen, die Kulturen vor Pilzkrankheiten
(Fungizide) und Frafifeinden (Insektizide) zu schiitzen. Herbizide verhin-
dern zudem die Konkurrenz durch Unkrauter. Der Einsatz dieser Mittel
sichert stabile und hohe Ertrége. Ein Verzicht wie im Okolandbau hat einen
hoheren Arbeits- und Kapitaleinsatz und geringere Hektarertrage zur Folge.
Dennoch sollte der Einsatz von Pflanzenschutzmitteln wohliiberlegt erfol-
gen. In Europa gelten im internationalen Vergleich strenge Zulassungs- und
Anwendungsregeln. Durch regelmifSige Kontrollen wird deren Einhaltung
sichergestellt. Belastungen der Umwelt werden somit auf ein Minimum re-
duziert und solche in Lebensmitteln sind bei ordnungsgemafier Anwendung
nicht zu erwarten.

Es besteht in Deutschland ein gesellschaftlicher Konsens dartiber, den Ver-
brauch fossiler Energietrdger zu reduzieren. Auch hier nimmt die deutsche
Landwirtschaft laut OECD im internationalen Vergleich eine Vorreiter-
rolle ein. Wahrend in den USA der direkte Energieverbrauch in der Land-
wirtschaft seit 1990 sogar leicht gestiegen ist, konnte er in Deutschland

in den vergangenen 20 Jahren nach Berechnungen der OECD um 72 % re-
duziert werden.

Nachhaltigkeit ist mehr als Effizienz

»Nicht mehr zu ernten als nachwachst”, ist die Grundregel der Nachhaltig-
keit. 300 Jahre nach der ersten Erwdhnung (1713) in der Forstwirtschaft wird
der Begriff Nachhaltigkeit vielfiltig verwendet. International wird nicht
zuletzt seit der Konferenz ,Rio plus 20” im Jahr 2012 Nachhaltigkeit in der
Landwirtschaft als gesteigerte Ressourceneffizienz und Produktivitat fiir
eine sichere Welterndhrung verstanden. Nachhaltigkeit nur mit 6kologischer
Vertréglichkeit gleichzusetzen, greift aber zu kurz. Das Thema muss umfas-
sender und ganzheitlicher betrachtet werden. Die drei Sdulen der Nach-
haltigkeit fordern 6kologisch tragfahig, 6konomisch existenzfahig und sozial
vertrdglich zu wirtschaften. Generationsiibergreifendes Denken ist in der
Landwirtschaft seit jeher tief verwurzelt. Ein Betrieb kann langfristig nur
tiberleben, wenn er wirtschaftlich erfolgreich ist, die natiirlichen Ressourcen
schonend nutzt und sozial verantwortlich handelt. Das Denken in Genera-
tionen und die Eigenverantwortung gut ausgebildeter Landwirte werden so
zum Motor fiir eine nachhaltige Entwicklung.

Ebenso wenig wie es einen direkten Zusammenhang zwischen dem wirt-
schaftlichen Erfolg eines landwirtschaftlichen Betriebs und der Betriebs-
grofie gibt, gibt es einen direkten Zusammenhang zwischen Nachhaltigkeit
und Betriebsgrofle. Entscheidend ist das Management des Betriebsleiters
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einschliefflich seines Verantwortungsbewusstseins fiir Mensch, Tier und
Umwelt. Der Grundsatz, der sich immer wieder bei Befragungen von Ver-
brauchern ergibt, ,,small is beautiful”, greift auch hier zu kurz.

Tierwohl: Ein Thema aus der Mitte der Gesellschaft

Seit fast zehn Jahren steht der Tierschutz als Staatsziel im Grundgesetz und
ist damit eine wichtige verfassungsrechtliche Wertentscheidung. Der Staat
hat mit dem umfangreichen Fachrecht einen ordnungspolitischen Rahmen
gesteckt, der die Grundlage fiir eine nachhaltige Entwicklung schafft. Die
deutsche Landwirtschaft befindet sich jedoch im weltweiten Wettbewerb mit
anderen Wirtschaftsraumen, fiir die geringere soziale und 6kologische Stan-
dards gelten. Nicht zuletzt deshalb steht auch der Verbraucher in der Ver-
antwortung, durch sein Kaufverhalten nachhaltig erzeugte Lebensmittel
besonders zu honorieren. Ein Trend in diese Richtung ist in Deutschland
durchaus feststellbar. Vor allem der Tierschutz genief3t schon lange einen
hohen Stellenwert. Die Agrarwirtschaft reagiert darauf und rief im Sommer
2012 eine freiwillige, stufentibergreifende , Initiative Tierwohl” ins Leben.
Landwirte sollen durch finanzielle Anreize - einen Kostenausgleich des
Mehraufwands - in die Lage versetzt werden, Tierwohl tiber gesetzliche
Vorgaben hinaus zu leisten. Der andere Weg ist, tiber ein Tierschutzlabel
den Verbraucher direkt anzusprechen. Das neu eingefiihrte zweistufige
Label des Deutschen Tierschutzbunds geht diesen Weg und schafft mehr
Transparenz und Wahlfreiheit. Der langfristige Erfolg dieser beiden neuen
Initiativen muss sich allerdings noch zeigen.

Die Bereitschaft der Landwirte, {iber gesetzliche Mindeststandards hinaus in
Tierwohl zu investieren, ist hoch: 36 % der befragten Tierhalter fithren be-
reits entsprechende Mafinahmen durch und 20 % planen sie in den nidchsten
zwei bis drei Jahren umzusetzen. Wiahrend bei den Milchvieh- und Rinder-
haltern ein grofier Teil bereits Mafinahmen durchfiihrt, sind diese bei vielen
Schweine- und Gefliigelhaltern noch in Planung.

Die Zukunftsfdhigkeit der Veredlungswirtschaft in Deutschland héngt unter
anderem von ihrer Akzeptanz in der Bevolkerung ab, die nur iiber einen
verbesserten Dialog erreicht werden kann. Es bedarf einer ehrlichen und re-
alitdtsnahen Kommunikation, um die Glaubwiirdigkeit der Branche in der
Gesellschaft zu erhalten. Das Beispiel der Kéfighaltung bei Legehennen hat
gezeigt, dass der Verbraucher bereit ist, fiir eine verbesserte Tierhaltung
auch mehr Geld auszugeben. Voraussetzung ist jedoch eine klar verstandli-
che Kennzeichnung.

Tierwohl: bereits durchgefihrt 36 %
Sind MaBnahmen in nachsten 2bis3 Jahren
zur Verbesserung geplant 20%

des Tierwohls
Uber die gesetz-
lichen Mindest-
standards hinaus
auf Ihrem Betrieb
geplant?

nicht geplant 38 %

betrifft mich nicht/
keine Angabe 6%

Quelle: Konjunktur- und Investitionsbarometer Agrar, Dezember 2013




Bei der Diskussion tiber Umweltschutz, Nachhaltigkeit und Tierschutz
darf man nicht aufier Acht lassen, dass auch die deutsche Agrarwirtschaft
auf einem zunehmend globalisierten Markt agiert. Kiirzlich haben sich
fast 160 Staaten in Bali im Rahmen der WTO-Verhandlungen auf ein Ab-
kommen zum Welthandel geeinigt. Der geplante Abbau von Agrarsub-
ventionen, der verbesserte Marktzugang fiir Entwicklungsldnder und das
weitgehende Verbot von Exportsubventionen wird voraussichtlich zu
einem weiteren Schub der Globalisierung auf den Agrarmaérkten fiihren.
Nationale Entscheidungen konnen demnach auch stiarkere weltweite Aus-
wirkungen haben.

Krisenherd Welternihrung?

Das Recht auf Nahrung ist global eines der am meisten verletzten Menschen-
rechte. Nach Zahlen der FAO hungern derzeit fast eine Milliarde Menschen.
Mehr als zwei Milliarden Menschen leiden an einer Unterversorgung mit
Mikronédhrstoffen. Gegenwirtig werden weltweit ausreichend Nahrungsmit-
tel produziert, sodass bei einer ausgeglichenen Verteilung niemand Hunger
leiden miisste. Auch das heutige Niveau der Bioenergienutzung fithrt noch
nicht zu einer akuten Knappheitssituation. Es gibt also ein gravierendes
Armuts- und Verteilungsproblem. Vor dem Hintergrund einer stark steigen-
den Nachfrage nach Nahrungsmitteln und nachwachsenden Rohstoffen
droht kiinftig aber auch ein zunehmendes Mengenproblem. Ein global aus-
reichendes Nahrungsangebot ist keine hinreichende, aber dennoch eine
notwendige Bedingung fiir Erndhrungssicherheit. Die verbreitete Sichtweise,
der Hunger sei allein ein Verteilungsproblem, greift zu kurz.

Preisentwicklung US-Mais (Basis: 2012)
16 US-Dollar pro Bushel
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Quellen: US Department of Agriculture (USDA), US Department of Labor

Wihrend im Laufe des 20. Jahrhunderts die Weltmarktpreise fiir Nahrungs-
mittel deutlich gesunken sind, hat sich der Trend in den letzten zehn Jah-
ren umgekehrt. Gut ablesen lésst sich dies an der Entwicklung der US-Mais-
preise. Wahrend sich der nominale Preis momentan auf einem historisch
hohen Niveau befindet, sind die realen (inflationsbereinigten) Preise von
den 1950er Jahren bis 2005 kontinuierlich gefallen. Ausnahme ist die Preis-
spitze in den 1970er Jahren zur Zeit der Olkrise. Der jiingste Anstieg ist
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Ausdruck dafiir, dass der globale Angebotszuwachs derzeit kaum mit der
Nachfrageentwicklung Schritt halten kann. Der Zusammenhang zwischen
Preisentwicklungen und Erndhrungssituation ist jedoch komplex. Erzeuger
landwirtschaftlicher Produkte profitieren von hohen Preisen, wéahrend
Verbraucher belastet werden.

Viele Entwicklungsldnder haben komparative Vorteile im landwirtschaftli-
chen Bereich und sind Nettoexporteure landwirtschaftlicher Erzeugnisse.
Vor diesem Hintergrund wurde insbesondere von vielen Nichtregierungs-
organisationen (NGOs) die landwirtschaftliche Protektionspolitik der rei-
chen Lander zum einen wegen des beschriankten Marktzugangs zu deren
heimischen Binnenmérkten und zum anderen wegen der Exportsubventio-
nen zu Lasten von Kleinbauern als schadlich fiir die Entwicklungslander
eingestuft. Inzwischen sind die Entwicklungsldnder als Gruppe allerdings
Nettoimporteure von Getreide. Vor allem die am wenigsten entwickelten
Lander sind stark auf Getreideimporte angewiesen. Hohe Weltmarktpreise
schaden diesen Landern tendenziell.

Die Handelsbilanz allein reicht allerdings nicht aus, die Folgen der Preis-
steigerung fiir die Betroffenen innerhalb der Lander abzuschitzen. Hierfiir
ist es wichtig zu wissen, wer innerhalb dieser Lander Nettoverkédufer und
Nettozukdufer von Nahrungsmitteln ist. Fiir stidtische Haushalte ist die
Situation eindeutig. Sie leiden unter steigenden Preisen. Die zunehmende
Urbanisierung in Entwicklungsldandern fiihrt zu einem Wachstum dieser
Gruppe. Aber immer noch 50 % aller Hungernden sind Kleinbauern. Die
Mehrheit dieser hungernden Menschen sind trotz eigener landwirtschaft-
licher Produktion Nettozuk&dufer von Grundnahrungsmitteln, sodass sich
auch fiir sie steigende Preise nachteilig auswirken. Steigende Agrarpreise
stellen aber auch eine Chance fiir landwirtschaftliches Wachstum und land-
liche Entwicklung dar. Die Armsten der Armen werden davon jedoch kaum
profitieren, weil sie keinen gesicherten Zugang zu Ackerland und Know-
how haben.

Wachsende Preisvolatilitdten erweisen sich als eine zusétzliche Problematik
fiir die Entwicklungslénder. Einerseits wirken sie sich unmittelbar negativ
auf die Erndhrungssituation der armen Bevolkerungsgruppen aus, anderer-
seits aber setzen sie keine langfristigen Produktionsanreize. Fiir die zukiinf-
tige Nahrungsmittelversorgung waren jedoch gerade Produktionsanreize
wichtig, um ungenutzte Potenziale zu mobilisieren.

Nahrungsmittel: Wie viel brauchen wir morgen?

Die Weltbevolkerung wird bis 2050 voraussichtlich auf {iber 9 Mrd. und

bis 2100 auf rund 10 Mrd. Menschen anwachsen. Das Bevolkerungswachs-
tum hat sich zwar im Verlauf der letzten Jahrzehnte weltweit deutlich ab-
geschwacht. Es betrégt aber derzeit immer noch etwa 1 % pro Jahr. Aller-
dings miissen nicht nur die zusé&tzlichen Menschen ernidhrt werden, auch
die zunehmende Nachfrage pro Kopf ist zu decken. Durch wirtschaftliches
Wachstum in den Entwicklungslandern steigen die Einkommen. Das fiihrt
zu einer wiinschenswerten Verringerung der Unterversorgung mit Lebens-
mitteln und gleichzeitig zu einem Anstieg des Verbrauchs. Der andere Effekt
ist die Verdnderung der Konsumpraferenzen durch die wirtschaftliche Ent-
wicklung, die Globalisierung und die Urbanisierung. In den meisten Schwel-



lenlédndern steigt vor allem die Nachfrage nach tierischen Produkten. So
hat sich z.B. in China in den vergangenen 15 Jahren der Fleischkonsum pro
Kopf mehr als verdoppelt.

Ein Grofsteil der tierischen Veredlung findet heutzutage auf Basis von Ge-
treide und Soja mit groflen Energie- und Néhrstoffverlusten statt. Bis 2050
wird vermutlich die Hilfte der weltweiten Getreideproduktion als Tierfutter
verbraucht werden. Aus gesundheitlichen und 6kologischen Griinden wird
héufig eine Reduktion des Fleischkonsums in Industrieldindern empfohlen.
In vielen Entwicklungsldndern sieht die Situation hingegen anders aus.
Fleisch enthilt essenzielle Aminosduren und Mikronahrstoffe, wie Eisen und
Zink, an deren Mangel weite Teile der dortigen Bevolkerung leiden. Eine
pauschale Kritik am steigenden Fleischkonsum in den Entwicklungs- und
Schwellenldndern ist also nicht angebracht.

Die Nachfrage nach Agrarprodukten lédsst sich tiber verschiedene Ansatz-
punkte beeinflussen: Reduzierter Fleischkonsum in den Industrieldndern,
eine verdnderte Bioenergiepolitik und weniger verschwendete Lebensmittel -
im Schnitt wirft jeder Deutsche immerhin pro Jahr 81,6 kg Lebensmittel im
Wert von 235 € weg. All diese Mafinahmen sind aber nur schwer steuerbar
und werden den Trend auf globaler Ebene in den néchsten Jahrzehnten
bestenfalls bremsen, nicht aber umkehren. Insgesamt konnten die Entwick-
lungen in den Bereichen Nahrungsmittel sowie energetische und stoffliche
Verwertung von Biomasse bis 2050 ohne weiteres zu einer Verdopplung
der Nachfrage nach Agrarprodukten fithren. Dies wiirde einen Nachfrage-
anstieg von jahrlich rund 1,8 % bedeuten.

Weltweite Entwicklung der Getreideproduktion, -anbauflache und Bevoélkerung
Index (1965 =100)
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Potenziale fiir eine verbesserte Welternihrung

In den letzten 50 Jahren hat sich die globale Nahrungsmittelproduktion etwa
verdreifacht. Wie die Grafik auf S. 19 zeigt, ist die Getreideproduktion
starker gewachsen als die Weltbevolkerung und die Anbaufliche. Insgesamt
konnte in diesem Zeitraum das Angebot an Nahrungsmitteln zu relativ
niedrigen Kosten gesteigert werden, sodass die realen Preise auf dem Welt-
markt im Zeitablauf gesunken sind. Eine zeitlich differenzierte Sicht auf die
Entwicklungen zeigt jedoch, dass sich die Situation seit den 1990er Jahren
verdandert hat und das Wachstum der Produktion hinter dem weiterhin
rasanten Wachstum der Nachfrage zurtickzubleiben droht. Wahrend der
Maisertrag im weltweiten Durchschnitt nach wie vor mit etwa 1,5 % pro Jahr
wdchst, haben die Weizen- und Reisertrége in den letzten zwei Jahrzehnten
um jahrlich weniger als 1 % zugelegt. Wenn man diese Entwicklung fort-
schreibt, steuert die Welt eindeutig auf eine Erndhrungskrise zu.

Erschwerend hinzu kommt der Klimawandel. Wihrend sich steigende Tem-
peraturen in einigen Teilen der Nordhalbkugel moglicherweise positiv auf
die Landwirtschaft auswirken, konnten andere Regionen, vor allem Entwick-
lungslander, stark negativ betroffen sein. Der wissenschaftliche Beirat des
Bundesministeriums fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL) sieht nach
Modellrechnungen die Summe dieser Effekte als negativ an. Umso wichtiger
ist es, daftiir zu sorgen, dass ein grofierer Teil der jetzt schon produzierten
Nahrungsmittelmenge tiberhaupt bis zu den Verbrauchern gelangt. Um die
erheblichen Nachernteverluste insbesondere in den Entwicklungslandern
zu reduzieren, ist eine Verbesserung der lokalen Infrastruktur fiir Lagerung,
Transport und Verarbeitung sowie eine stdrkere Férderung von Nachernte-
technologien erforderlich.

Aber auch die Agrarproduktion selbst muss gesteigert werden. Die Moglich-
keit, zusitzliches Land zu kultivieren, wird unterschiedlich bewertet. In
einigen Regionen ist dies grundsatzlich moglich, konnte aber teilweise mit
erheblichen 6kologischen Kosten verbunden sein. In den Nachfolgestaaten
der ehemaligen Sowjetunion und teilweise auch in Afrika konnte brach-
liegendes Ackerland in betrédchtlicher Groflenordnung relativ leicht wieder
bewirtschaftet werden. In Afrika und Lateinamerika gibt es dariiber hinaus
grofie Flachen an Gras- und Savannenland, welches unter Umsténden fiir
den Ackerbau genutzt werden kénnte.

Politische Unsicherheiten, fehlende Landnutzungsrechte sowie der schlechte
Marktzugang zu Faktor- und Produktmarkten wirken dabei oft erschwe-
rend. Bei der Betrachtung der Flachenentwicklung muss beachtet werden,
dass der Pflanzenproduktion weltweit jahrlich ca. 5 Mio. ha durch Boden-
erosion und -versalzung verloren gehen. Hinzu kommen Ackerlandverluste
durch die Ausdehnung von Siedlungs- und Verkehrsfldchen. Allein in
Deutschland gehen hierfiir 74 ha/Tag (2009 bis 2012) verloren. Trotz des
riickldufigen Trends erscheint das Ziel der Bundesregierung von 30 ha/Tag
bis 2020 fraglich. Die benétigte Produktionssteigerung wird auch weltweit
allein tiber Flichenausdehnung zu 6kologisch vertretbaren Kosten kaum zu
erreichen sein. Deswegen muss die nachhaltige Produktivitdtssteigerung auf
den bestehenden Fldchen zentrales Ziel der Landwirtschaft sein.

Neue Erkenntnisse auf diesem Gebiet liefern die Wissenschaftler des
Helmbholtz-Zentrums fiir Umweltforschung (UFZ) und der Humboldt-Uni-



versitdt Berlin. Sie erstellten eine Weltkarte, die zwolf globale Landnutzungs-
muster - sog. Archetypen - identifiziert. Die Archetypen basieren auf vielen
verschiedenen Indikatoren zu Klima, Umwelt und Landwirtschaft sowie
zur sozio-6konomischen Situation. Durch die einzigartige Kombination von
Daten wird sichtbar, wo Regionen liegen, in denen sich die Landwirtschaft
noch intensivieren ldsst, oder wo schon maximaler Anbau betrieben wird.
Deutschland beispielsweise befindet sich gemeinsam mit weiten Teilen
Westeuropas, dem Osten der USA und Ost-Australien im Nutzungstyp
,Intensivanbau”, der weltweit rund 5 % der Flache ausmacht. Es wird auch
sichtbar, dass in einigen Gebieten Chinas die Situation der Landnutzung
mit der in Westeuropa oder den USA vergleichbar ist. Diese neuen Erkennt-
nisse sind ntitzlich, um negative Folgen der Landnutzung oder die Neuer-
schlieffung von Fldchen besser bewerten zu konnen. Moglichkeiten zur
Ertragssteigerung gibt es vor allem bei den Archetypen , Extensive Anbau-
systeme” und , Bewisserte Anbausysteme”. Hier besteht erhebliches Poten-
zial, selbst wenn die tatsachlichen Ertrage auf nur 50 % der moglichen Ertrage
gesteigert werden konnten.

Weltkarte der globalen Archetypen zur Landnutzung (Stand 2005)

M tropische Walder M extensive Anbausysteme
abgeholzter Wald/Ackerland in den Tropen Weidewirtschaft

M boreale Nadelwalder der westlichen Welt Bewdsserungsanbau
boreale Nadelwalder der 6stlichen Welt M intensive Anbausysteme

M verdichtete Ballungsraume M Grenzertragsstandorte

W Bewasserungsanbau bei Ertragslicken bei Reis Odland

Quelle: Tomas Vaclavic/Helmholtz-Zentrum fir Umweltforschung (UFZ)

Mit Blick auf geeignete Ansétze zur nachhaltigen Produktivitétssteigerung
gibt es keine global giiltigen Patentrezepte. Vielmehr miissen auf den Stand-
ort bezogene angepasste Produktionssysteme entwickelt und umgesetzt
werden. Insbesondere im Kleinbauernsektor der Entwicklungsléander sind
die tatsédchlich erzielten Ertrdge erheblich niedriger als sie mit vorhandenen
Techniken potenziell erreichbar sind. In Afrika betragen die Ertragsliicken
haufig mehr als 60 %. Deutschland hingegen befindet sich wesentlich ndher
am Ertragsoptimum, obwohl Deutschland im weltweiten Vergleich Kosten-
nachteile hat: Die Fldche ist knapp und die Arbeitskraft ist teuer. Zum Aus-

21



22

gleich setzen Landwirte daher hochproduktive Technologien zur Ertrags-
steigerung ein. Einige Beispiele zeigen jedoch, dass durch Innovationen auch
in der hiesigen Landwirtschaft noch weitere nachhaltige Produktivitétsstei-
gerungen moglich sind.

Innovationen in der Landwirtschaft

Traktoren, Maschinen und Gerdte werden nicht einfach nur grofier, breiter
und schneller, sondern auch intelligenter. Die Landtechnik befindet sich

in einer Phase enormer Entwicklungsschiibe bei Sensortechnologie, Maschi-
nensteuerung und Datenmanagement. Vor allem zwei Trends sind bestim-
mend in der Branche: Steuerung tiber GPS (Global Positioning System) -
héaufig ergdnzt durch eine bodengestiitzte Referenzstation - und eine Auto-
matisierung des Datenstroms zwischen dem Hof-PC und den Landmaschinen.

Der Einsatz dieser Technologien bietet enorme Vorteile. Ein zentraler Begriff
ist in diesem Zusammenhang , Precision Farming” (Prazisionslandwirt-
schaft). Darunter versteht man ein Verfahren der ortsdifferenzierten und
zielgerichteten Bewirtschaftung landwirtschaftlicher Nutzflidchen. Ziel ist es
dabei, die Unterschiede des Bodens und der Ertragsfahigkeit innerhalb eines
Feldes zu berticksichtigen. Durch diese Technologie kénnen Betriebsmittel
und Energie eingespart, der Fahrer entlastet und Bodenbelastungen verrin-
gert werden. Beispielsweise kann bei bedarfsgerechter Stickstoffdiingung
die Pflanze den Néhrstoff nahezu komplett aufnehmen und daraus einen
hohen Ertrag generieren. Dadurch werden Auswaschungen minimiert und
Energie eingespart.

Bodenkarten fiir Precision Farming

Karte der Bodenschatzung

Luftbild

digitale
Bodenkarte

Quelle: Korn, Marina und Rihlmann, Jérg; Forschungsreport 2/2012, Bundesministerium
fur Erndhrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz

Die Maschinen fiir das Precision Farming verwenden zur Positionsbestim-
mung innerhalb eines Feldes zentimetergenaue GPS-Empféanger. Speziell
ausgeriistete Anbaugeréite konnen auf Basis der Positionsdaten Diinge- und
Pflanzenschutzmittel automatisch teilflichenspezifisch ausbringen. Als
Herausforderung gilt, die optimalen Bedarfsmengen zu ermitteln. Dazu
wird eine Bodenkarte benétigt, welche die natiirlichen Bedingungen ab-
bildet und damit Riickschliisse auf die jeweiligen Ertragspotenziale der Teil-



flachen ermoglicht. Die Grundlage liefern z. B. Ertragsmessungen beim
Maihdrusch, Bodenproben oder auch Luftaufnahmen der Schlidge. All
diese Informationen werden in einem sogenannten Geografischen Infor-
mationssystem (GIS) gebiindelt.

Auflerdem ldsst sich wahrend der Uberfahrt der Bestand durch Sensoren
erfassen. Beispielsweise erfassen optische Sensoren die Griinfarbung der
Pflanzen und ziehen in Kombination mit den GIS-Daten Riickschliisse auf
den Stickstoffbedarf. Diese hoch komplexe Technologie befindet sich lau-
fend in der Weiterentwicklung. Die technische Herausforderung liegt in der
Vernetzung der Maschinen und dem Datenmanagement. Grundlage fiir
die Ausbringungsmenge sind Annahmen zur Produktionsfunktion - also
der Ertragswirkung von Diinge- und Pflanzenschutzmitteln. Die besondere
Schwierigkeit ist jedoch, eine exakte Produktionsfunktion im wetterab-
hiangigen Ackerbau zu ermitteln. Aktuell arbeiten rund 10 % der Landwirte
mit teilflachenspezifischer Ertragserfassung. 13 % haben bereits ein GPS-
gesteuertes Lenksystem als ersten Schritt in Richtung Precision Farming,
und 10 % planen dessen Einfiithrung in den nédchsten zwei bis drei Jahren
(,Konjunktur- und Investitionsbarometer Agrar”, Dezember 2013).

Innovationen finden sich auch auSerhalb des Ackerbaus. Der technische
Fortschritt ist auch in der Tierhaltung beachtlich. In der Milchviehhaltung
gibt es Melkroboter. Dadurch muss der Landwirt nicht mehr jeden Morgen
und Abend piinktlich im Stall stehen. Die Kiihe konnen flexibel entspre-
chend ihren Bediirfnissen zum Melken gehen. Damit steigt in der Regel

die Milchleistung. Aber nicht nur die Haltung, sondern auch die Ziichtung
leistet ihren Beitrag zur Verbesserung des Tierschutzes. Zunehmend werden
hornlose Rinder geziichtet. Die aufgrund des Arbeitsschutzes notwendige
schmerzhafte Enthornung der Kélber kann hier entfallen. Um die genetische
Varianz der Population nicht einzuschranken und die Fitness nicht zu ge-
fahrden, ist eine Umstellung allerdings erst nach langfristiger moderner
Zucht moglich.

Ein weiteres tierschutzrelevantes Thema ist die Kastration von ménnlichen
Ferkeln in der Schweinemast. Ab Januar 2019 diirfen Schweine nur noch un-
ter Betdubung kastriert werden. Eine Alternative ist die Ebermast. Sie bietet
Vorteile, wie zum Beispiel eine bessere Futterverwertung. Aber einem Teil
des Fleisches haftet ein unangenehmer Ebergeruch an. Dem kann durch eine
koordinierte Doppelstrategie begegnet werden. Einerseits kann der Anteil
der Schweine mit Ebergeruch durch Ziichtung minimiert werden. Anderer-
seits muss eine sichere technisch gestiitzte Geruchserkennung im Schlacht-
haus entwickelt werden, um eventuell verbleibende Tiere zu selektieren.

Vielfach gelingt es, konomische, 6kologische und Tierschutzanforderungen
zu verkniipfen. In der Schweinehaltung dagegen miissen aus Umwelt-
schutzgriinden verstarkt Luftfilteranlagen eingebaut werden. Diese mindern
den Ausstof8 von Geruch, Ammoniak und Staub. Ziel ist es, die Belastung
fiir die Anwohner und Umwelt zu minimieren sowie die Akzeptanz fiir den
Bau neuer Stille zu verbessern. Es gibt unterschiedliche Verfahren fiir Ab-
luftfilter: die rein physikalische Reinigung (Abscheidung von Partikeln), die
biologische Reinigung (iiber organisches Material wie Hackschnitzel) und
die chemische Reinigung (mit Saure). Noch kein Verfahren hat sich endgiiltig
durchgesetzt. Bei Abluftfiltern gilt es einen Mittelweg zwischen Kosten fiir
den Landwirt und Interessen der Anwohner zu finden. Einen Abluftfilter
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haben bisher nur 4 % der Landwirte mit einem Schwerpunkt in der Schweine-
und Gefltigelhaltung installiert. Bereits 15 % planen jedoch die Anschaffung
in den ndchsten zwei bis drei Jahren (,, Konjunktur- und Investitionsbarometer
Agrar”, Dezember 2013).

Innovationsforderung durch die Rentenbank

Die Rentenbank engagiert sich bereits seit 1952 fir Innovationen in der
Agrarwirtschaft. Ziel ist es, den gesamten Innovationsprozess von der
Entwicklung Uber die Markteinflihrung bis hin zur flachendeckenden An-
wendung in der Praxis zu férdern.

Eine besondere Herausforderung im Innovationsprozess ist der Ubergang
in die Praxis. Hierflr werden von der Rentenbank aus dem Zweckvermo-
gen des Bundes Zuschusse fir die experimentelle Entwicklung sowie Kre-
dite zur Markt- und Praxiseinfihrung von Innovationen zu sehr glinstigen
Konditionen bereitgestellt. Die Rentenbank verwaltet das Zweckvermo-
gen treuhdnderisch fir den Bund und fihrt ihm jahrlich die Halfte des
Bilanzgewinns des Vorjahres zu. Die Bewilligung erfolgt in Abstimmung
mit dem Bundesministerium flir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL).

Im Bereich Markt- und Praxiseinfiuhrung werden Modellvorhaben ge-
fordert, die einen Beitrag zur Verbesserung der Tierhaltung und zur
Steigerung der Verbraucherakzeptanz moderner Tierhaltung leisten.
Férderschwerpunkte liegen auBerdem in der verbesserten Integration
erneuerbarer Energietrager, der ressourcenschonenden und emissions-
armen Produktion landwirtschaftlicher Erzeugnisse sowie in der Ver-
besserung der Wettbewerbsfahigkeit und der ErschlieBung neuer Ein-
kommensquellen.

Im Bereich experimenteller Entwicklung unterstitzt die Rentenbank z.B.
die Ausschreibung des BMEL zum Thema , Innovationen zur Verbesse-
rung der Haltung von landwirtschaftlichen Nutztieren” sowie diverse
Projekte der Deutschen Innovationspartnerschaft Agrar (DIP). Fachlich
unterstitzt wird die Rentenbank dabei von der Bundesanstalt fir Land-
wirtschaft und Ernahrung (BLE).

Gestarkt wird der Bereich experimentelle Entwicklung durch das Anfang
2014 startende Rentenbank-Programm ,Forschung flir Innovationen

in der Agrarwirtschaft”. Diese zusatzlichen Mittel dienen der Entwicklung
von neuen oder weiterentwickelten Produkten, Verfahren und Dienst-
leistungen. Die Finanzierung wissenschaftlicher Untersuchungen, die
den Einsatz von Innovationen in Praxisbetrieben begleiten, ist hier eben-
falls moglich.

Erganzend dazu unterstlitzt die Rentenbank im Programm ,Nachhaltig-
keit” die Verbreitung besonders nachhaltiger Produktionsverfahren mit
ihren besonders gilinstigen Top-Konditionen.

Technischer Fortschritt definiert die Grenzen des Wachstums stindig neu

Die modernen Wachstumsskeptiker kénnen sich auf eine lange Tradition
berufen. Schon im 19. Jahrhundert argumentierten Denker wie der Brite
Thomas Malthus, dass die Endlichkeit der Ressourcen das Bevolkerungs-
wachstum beschrankt. Er postulierte, dass die Bevolkerung exponentiell
(geometrisch) wéchst, wahrend die Produktion an Nahrungsmitteln nur



linear (arithmetisch) zunimmt. Malthus zog hieraus den Schluss, dass das
Wachstum der landwirtschaftlichen Erzeugung nicht mit dem der Mensch-
heit Schritt halten kann. Im Jahr 1972 veroffentlichte der Club of Rome seine
viel zitierte Studie, wonach die Rohstoffvorrite noch vor dem Jahr 2100 er-
schopft seien. Als dann Mitte der 1970er Jahre die Preise fiir Agrarprodukte
stark anstiegen, wurde vielfach eine langfristige Verknappung prophezeit.

Die Skeptiker irrten, die Preise fielen wieder. Derartige Prognosen unter-
schitzen haufig den technischen Fortschritt. Die Grafik zeigt anschaulich,
dass der Produktionszuwachs im Gegensatz zur Vergangenheit immer
weniger durch Input-Intensivierung (z. B. Diinger und Pflanzenschutzmittel)
zustande kommt. Vielmehr gelingen die Ertragssteigerungen heute ohne
den Einsatz zusitzlicher Produktionsfaktoren. Man spricht dann auch von
einer Steigerung der totalen Faktorproduktivitit. Diese ldsst sich als techni-
scher Fortschritt interpretieren.

Angetrieben durch sich verdndernde Marktbedingungen gibt es einen stan-
digen Anpassungsprozess in Richtung einer hoheren Produktivitit. Es stellt
sich die Frage, ob bzw. wo auch zukiinftig noch Verbesserungen moglich
sind. Neben den Innovationen in der Praxiseinfithrung gibt es Technologien,
die sich in der Entwicklung befinden bzw. in Europa (noch) nicht eingesetzt
werden. An erster Stelle ist hier die Biotechnologie zu nennen. Experten
sehen in ihr auch zukiinftig grofies Potenzial. Zum einen kann der ziichteri-
sche Fortschritt beispielsweise durch die Analyse des Genoms beschleunigt
werden. Zum anderen konnen in der Griinen Gentechnik durch das gezielte
Einftigen einzelner Gene in das Erbgut von Pflanzen genetisch verdanderte
Organismen (GVO) mit gewtiinschten Eigenschaften erzeugt werden.

Die Griine Gentechnik wird in der europaischen Offentlichkeit duflerst
kritisch gesehen, im Gegensatz zu der in der Humanmedizin genutzten
Roten Gentechnik. Kritiker argumentieren, dass in der Griinen Gentechnik
Artgrenzen tiberwunden werden und sich die so entstandenen Mutationen
tiber Auskreuzung unkontrolliert in der Umwelt verbreiten kénnten. Einmal
verbreitet, konnten sie in einem komplexen System wie der Natur unvor-
hersehbare Folgen haben. Eine Riickholung nach der Verbreitung sei nicht
mehr moglich.

Bislang wurden vor allem herbizid- und insektenresistente GVO-Pflanzen
vermarktet. Diese Eigenschaften fithren zu Kostenersparnissen und Produk-
tivitdtssteigerungen, bringen aber fiir den europédischen Verbraucher abge-
sehen von geringfiigigen Preisverdnderungen keine bedeutenden Vorteile.
Beobachter gehen davon aus, dass, solange sich dies nicht dndert, die Gesell-
schaft kein (noch so kleines) Restrisiko tragen will. Dementsprechend
schrankt die Politik deren Anbau stark ein.

Wie komplex und umstritten die Fragestellung der Zulassung von GVO
politisch ist, zeigt der aktuelle Fall des GVO-Mais” 1507. Ob es im Fall einer
Zulassung auf EU-Ebene zu einem Anbau in Deutschland kommt, ist noch
nicht abschliefSend geklért.

In anderen Regionen der Welt sieht die Situation anders aus. Uber 90 % der
angebauten Sorten bei Mais, Soja und Raps sind in den USA gentechnisch
verdndert. In Stidamerika sind die Grofienordnungen dhnlich. Fiir das ange-
strebte Freihandelsabkommen der EU mit den USA, in dem neben dem Ab-
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bau von Zéllen auch die unterschiedlichen Normen und Standards der Lin-
der, z.B. hinsichtlich der Gentechnik oder des Einsatzes von Hormonen in
der Rindermast angeglichen werden sollen, stellt dies eine grofse Herausfor-
derung dar.

Ertragssteigerung: zunehmend positiv 11 %
Wie schatzen die unverandert positiv 55 %
Landwirte die Mdglich-
keiten zur Ertrags-
steigerung auf ihrem
Betrieb ein?

stagnierend 31%
keine Angaben 3%

Quelle: Konjunktur- und Investitionsbarometer Agrar, Dezember 2013

Unproblematischer sind die Entwicklungen im technischen Bereich. Erste
Prototypen von fiihrerlosen Traktoren oder Robotern, die mechanisch und
ohne Chemie Unkraut entfernen, gibt es bereits. Ein weiteres Gebiet ist die
automatische Uberwachung. Im Ackerbau kénnte es zukiinftig moglich sein,
Drohnen zur Kontrolle und Erfassung der Bestdnde einzusetzen. In der Tier-
haltung konnen Sensoren dabei helfen, das Verhalten der Tiere und die bio-
logischen Parameter laufend zu tiberwachen und damit die Gesundheit, die
Leistung und das Wohlbefinden der Tiere zu kontrollieren. Dadurch wird es
moglich, Medikamente zielgerichteter einzusetzen und den Tierschutz zu
verbessern. Diese Beispiele zeigen, dass viel fiir einen sich weiter fortsetzen-
den technischen Fortschritt auch in naher Zukunft spricht. Die Landwirte
sehen dies mehrheitlich dhnlich: Bei einer Befragung im Rahmen des , Kon-
junktur- und Investitionsbarometers Agrar” im Dezember 2013 gaben 55 %
der Landwirte an, dass sich der positive Trend der Ertragssteigerung der
letzten 20 Jahre auf ihrem Betrieb unverandert fortsetzen wird. 11 % erwar-
ten zukiinftig sogar eine hohere Steigerung. Dagegen sehen 31 % keine
weiteren Moglichkeiten. Grofiere Betriebe tiber 100 ha landwirtschaftliche
Nutzfldche beurteilen die Potenziale zur Ertragssteigerung deutlich positi-
ver als der Durchschnitt.

Technischer Fortschritt verbindet Okonomie, Okologie und Soziales

Notwendige Voraussetzung fiir technische Innovationen und Produktivi-
tatssteigerungen ist die Bereitschaft zu langfristigen Investitionen in die
Landwirtschaft. Diese setzen auch einen wirtschaftlichen Anreiz voraus.

Vor diesem Hintergrund ist es wenig verwunderlich, dass die Ertragssteige-
rungsraten bei wichtigen Kulturen wie Reis und Weizen zuletzt riickldufig
waren. So waren die Getreidepreise fiir lingere Zeit niedrig. Im Vorder-
grund standen deshalb vor allem Kostensenkungsaspekte. Die Ziichtung
etwa konzentrierte sich eher auf die Entwicklung von Resistenzen und weni-
ger auf eine Ertragssteigerung. Die heutigen Investitionen in Forschung und
Entwicklung werden erst mit einiger Verzogerung ertragswirksam.

Der technische Fortschritt hat aber nicht nur Auswirkungen auf die Entwick-
lung der Ertriage, sondern auch auf die Entwicklung der Betriebe. Die er-



hohte Schlagkraft der Maschinen hat zur Folge, dass ein Landwirt, der seine
Maschinen und seine Arbeitskraft optimal ausnutzen mochte, mehr Fliache
bewirtschaften sollte. Der Okonom spricht auch von ,, Economies of scale”
(Kostendegression durch Grofienvorteile). Dies begtinstigt den Trend hin zu
grofseren spezialisierteren Betrieben, der sich auch im anhaltenden Struktur-
wandel widerspiegelt. 1950 gab es in Westdeutschland 1,34 Mio. landwirt-
schaftliche Betriebe, heute sind es in West- und Ostdeutschland zusammen
288 200. Bedenkt man, dass die Landwirtschaft ein Sektor ist, der den be-
grenzten Produktionsfaktor Boden benoétigt, wird klar, dass bei Flachenaus-
dehnung in Wachstumsbetrieben an anderer Stelle Betriebe ausscheiden
miissen. Das Ausscheiden ist dabei keineswegs gleichzusetzen mit wirtschaft-
lichem Scheitern. Die Betriebsaufgabe erfolgt ganz {iberwiegend im Rahmen
des Generationswechsels. In den meisten Fillen wird das Vermogen erhalten.
Die Produktionsfaktoren wandern zu den effizientesten Unternehmen.

Globale Knappheiten und regional sehr unterschiedliche Ressourcenaus-
stattung legen es nahe, diesen marktwirtschaftlichen Grundsatz nicht nur in
Deutschland, sondern auch weltweit zur Geltung zu bringen. Agrarproduk-
te werden idealerweise in den Betrieben und Regionen produziert, wo die
jeweils knappen Ressourcen am effizientesten genutzt werden, unter Bertick-
sichtigung von sozialen und 6kologischen Kosten (Internalisierung externer
Effekte). Unter diesen Voraussetzungen kann es sinnvoll sein, Soja in
Stidamerika zu produzieren und als Futtermittel zu importieren und auf
europdischen Hochertragsstandorten Weizen anzubauen.

Die Priferenzen der Verbraucher sind neben der rein 6konomischen Opti-
mierung im Blick zu behalten. Zum Beispiel steigt die Nachfrage nach GVO-
freiem Soja aus Deutschland stetig und erdffnet so hiesigen Anbauern und
Verarbeitern Chancen. Die zahlungskréftigen und umweltbewussten Ver-
braucher in Deutschland begiinstigen vielfaltige Moglichkeiten zur Differen-
zierung. Dies bedeutet fiir den einzelnen landwirtschaftlichen Unternehmer,
dass es auch Alternativen zum Weg des ,, Wachsens oder Weichens” gibt.
Der Unternehmer muss abwégen, welche Innovationen fiir seinen Betrieb
langfristig sinnvoll sind. Er kann sich qualitativ und nicht nur quantitativ
entwickeln - Nischen erschliefsen, seine Produkte regional vermarkten oder
zukiinftig erhchte Tierwohlstandards umsetzen.

Losgelost von der Strategie, die ein Landwirt verfolgen mochte, ist der Kapital-
bedarf meist enorm. Der technische Fortschritt beschleunigt sich und die Ab-
stinde zwischen grofien Investitionsschritten werden tendenziell geringer.
So ist die Landwirtschaft heute eine der kapitalintensivsten Branchen. Je
Erwerbstétigen werden in der deutschen Landwirtschaft durchschnittlich
439 000 € eingesetzt, im produzierenden Gewerbe (Industrie) sind es 187 000 €.
Der im internationalen Vergleich zinsgiinstige Zugang zu Kapital ist fiir die
deutsche Landwirtschaft ein erheblicher Standortvorteil. Momentan ist das
Investitionsklima positiv. Die Landwirte investieren kriftig in die Moderni-
sierung ihrer Betriebe. Das verbessert die Arbeitsbedingungen fiir die Land-
wirte, macht sie zu attraktiven Kunden fiir die Banken und erméglicht eine
nachhaltige und umweltschonende Entwicklung der Agrarwirtschaft. Die
Umsetzung von technischen Innovationen und die damit verbundenen Pro-
duktivititsfortschritte bieten die Chance, Okonomie, Okologie und Soziales
zu vereinen. Sowohl aus wirtschaftlicher als auch aus humanitérer Sicht
lohnt es sich also, in die Landwirtschaft zu investieren.
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Nr: DE1299X00001
Gewicht: 651 kg
Milchleistung heute: 281
Milchleistung KW 25: 202 L
Zielzahl 2014: 9.600 L
Fettgehalt @: 3,5%
Eiweilgehalt @: 3,2%

Nr: DE1299X00003

Gewicht: 743 kg

Milchleistung heute: 331

Milchleistung KW 25: 241 |

Zielzahl 2014: 11.000 L

DE1299X00049 Fettgehalt @: 4,3%

624 kg ' ' EiweiBgehalt @: 3,5%

Milchleistung heute: 241 \ ;

Milchleistung KW 25: 171 L
Zielzahl 2014: 8.700
Fettgehalt @: 3,6%

W : 0
Eiweifigehalt @: 2% Nr: DE1299X00022

Gewicht: 704 kg
Milchleistung heute: 23 L
Milchleistung KW 25: 160 L
Zielzahl 2014: 9.100
Fettgehalt @: 4,5%

Nr: DE1299X00037 i EiweiBgehalt @: 3,5%

Gewicht: 668 kg

Milchleistung heute: 311

Milchleistung KW 25: 205 L

Zielzahl 2014: 9.800 L

Fettgehalt @: 3,9%

Eiweifigehalt @: 3,3%

Nr: DE1299X00024
Gewicht: 638 kg
Milchleistung heute: 181
Milchleistung KW 25: 171 L
Zielzahl 2014: 9.000 L
Fettgehalt @: 3,6%
Eiweigehalt @: 1 %




ON @

Gruberhof

Stall 1

22/06/2014

18:25:30

18 C°

Kennzahl 1-14-20-2-D

Tiere: 140
Nr: DE1299X00009 Melkungen
Gewicht: 710 kg Heute: 266
Milchleistung heute: ~ 311 KW 25: 1.946
Milchleistung KW 25: 2151 " \
Zielzahl 2014 10.700 L Gesamt 2014 48.433
Fettgehalt @: 3,8% "
EiweiBgehalt @: 3,4% 1l | Milch

Heute: 3.988 |
Gestern: 4.193 |

KW 25: 27.322 |
Gesamt 2014: 744.821 |

Zeit pro Melkung
@ Heute: 6,21 min
@ KW 25: 7,33 min
@ 2014: 6,88 min

Nr: DE1299X00011 iy e '
Gewicht: 691 kg e Reinigungszeit: <5%
Milchleistung heute: 361

Milchleistung KW 25: 253 |

Zielzahl 2014: 11.500 | Stillstand: <15%
Fettgehalt @: 4,1% =
Eiweiflgehalt @: 3,5%

Fehlversuche: gering

-~ Abweisungen: 3

A ] h
u ;
- ;Li w Milch-Inhaltsstoffe
. i @ Heute
s

Trockensubstanz 13,1 %
Gesamteiweil3 3,6%
Albumin / Globulin 0,5%
’ A Fett 4,0%
Q Laktose 4,8%
-‘] Calcium 0,12%
Phosphor 0,1%

Milchwirtschaft in Brandenburg: Smart Monitoring
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Die deutsche Land- und
Ernahrungswirtschaft im Jahr 2013

Landwirtschaft: Preise auf hohem Niveau

Das abgelaufene Wirtschaftsjahr 2012/13 war von hohen Preisen fiir die
wichtigsten Agrarprodukte gepréagt. Der von der Agrarmarkt Informations-
Gesellschaft mbH (AMI) errechnete Agrarrohstoffindex fiir die 13 wichtigs-
ten deutschen Agrarprodukte lag Ende 2012 um 50 % tiber dem Wert des
Jahres 2005 und erreichte damit einen Rekordstand. Fiir die Landwirtschaft
war die Marktentwicklung auch im Laufe des Jahres 2013 bei Milch, Obst,
Gefliigel sowie Speisekartoffeln erfreulich. Insbesondere die Milcherzeuger-
preise sind stark gestiegen. Im Gegensatz dazu lagen die Erzeugerpreise
fiir Getreide und Olsaaten in der Ernte 2013 deutlich niedriger als ein Jahr
zuvor. Trotz der jiingsten Preissenkungen sind die Agrarpreise im Lang-
fristvergleich nach wie vor hoch. Nach Analysen der Food and Agriculture
Organization of the United Nations (FAO) werden die internationalen
Agrarrohstoffpreise insgesamt ihre feste Tendenz beibehalten.

Einkommenssteigerungen bei Ackerbau- und Veredlungsbetrieben,
sinkende Einkommen bei Milchviehbetrieben

Ausschlaggebend fiir die Ertragslage des Wirtschaftsjahres 2012/13 waren
die Preise fiir die Ernte 2012 und fiir tierische Produkte bis zum 30.06.2013
bzw. 30.04.2013 fiir spezialisierte Futterbaubetriebe. Zur insgesamt positiven
Ertragsentwicklung trugen in diesem Zeitraum vor allem hohere Erlose fiir
Druschfriichte, Schweine und Rinder bei. Negativ wirkten sich hauptséch-
lich die gestiegenen Aufwendungen fiir Futtermittel und Tierzukaufe sowie
die im Durchschnitt des Wirtschaftsjahres geringeren Milcherlose aus.

Der durchschnittliche Gewinn der Haupterwerbsbetriebe ist im vergange-
nen Wirtschaftsjahr um 9,0 % auf 62893 € gestiegen. Den Angaben zur
wirtschaftlichen Lage der Landwirtschaft liegt der Situationsbericht des
Deutschen Bauernverbands (DBV) zugrunde. Die Berechnungen basieren
auf 15360 Jahresabschliissen von landwirtschaftlichen Haupt- und Neben-
erwerbsbetrieben. Die Ergebnisse decken sich mit den Auswertungen des
Bundesministeriums fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL) zur wirt-
schaftlichen Lage der landwirtschaftlichen Betriebe. Auch auf der Daten-
grundlage der Testbetriebsstatistik 2012/13 ergaben sich Gewinnsteigerun-
gen in vergleichbarer Hohe. Im Riickblick der letzten Jahre liegen die
aktuellen Einkommen der landwirtschaftlichen Betriebe damit tiber dem
Niveau des bisherigen Spitzenjahres 2007/ 08.

Haupterwerbsbetriebe mit dem Schwerpunkt Ackerbau konnten im Wirt-
schaftsjahr 2012/13 gegentiber dem Vorjahr ihr Betriebsergebnis am deut-
lichsten um 52 % auf 97 520 € steigern. Die betrieblichen Ertrage sind vor
allem preisbedingt um 12 % gestiegen, wihrend die Aufwendungen dage-
gen nur um 3 % zunahmen.

Die Veredlungsbetriebe, also Betriebe mit Schweine- und Gefliigelhaltung,
steigerten ihren Gewinn um 15 % auf 63975 € und lagen damit leicht tiber
dem Durchschnitt aller Betriebe. Bei dem Vergleich der Zahlen mit anderen
Betriebsformen ist aber zu berticksichtigen, dass es aufgrund baurechtlicher
Bestimmungen vielfach zu Betriebsteilungen kam. Die gestiegenen Ausgaben,
insbesondere fiir Futtermittel und fiir die Umstellung der Haltungsbedin-



gungen bei Sauen, konnten durch hohere Erzeugerpreise bei Mastschweinen
und Ferkeln mehr als ausgeglichen werden.

Riickldufig waren dagegen mit 52279 € je Haupterwerbsbetrieb die Gewinne
in der Milchviehhaltung (-14 %). Dies lag an dem mit 29,1 ct/kg Milch ver-
gleichsweise niedrigem Milcherzeugerpreis im Sommer 2012. Gleichzeitig
nahmen auch die betrieblichen Aufwendungen um 5 % zu. Aufgrund der
hohen Nachfrage auf dem Weltmarkt stieg der Milchpreis seitdem kontinu-
ierlich an. So wurden Ende 2013 39,7 ct/ kg Milch erreicht. Dies lésst fiir das
laufende Wirtschaftsjahr 2013/14 auf eine deutliche Erholung der Gewinne
in der Milchviehhaltung hoffen.

Die Halfte aller landwirtschaftlichen Betriebe in Deutschland werden im
Nebenerwerb bewirtschaftet. Diese bearbeiten rd. 25 % der landwirtschaft-
lichen Nutzfldche. Der tiberwiegende Teil davon sind Ackerbaubetriebe
(61 %). Entsprechend profitierten sie von den guten Preisen fiir Getreide und
Olsaaten im vergangenen Wirtschaftsjahr. Ein Nebenerwerbsbetrieb erwirt-
schaftete im Wirtschaftsjahr 2012/13 durchschnittlich 19689 € und damit
8,3 % mehr als im Vorjahr.

Neben der grofien Bandbreite in der wirtschaftlichen Entwicklung zwischen
den Einzelbetrieben gibt es struktur- und schwerpunktbedingt auch regio-
nale Unterschiede. Den starksten Gewinnanstieg mit 69 % auf 120076 € pro
Betrieb gab es in den neuen Bundesldndern, gefolgt von Niedersachsen
(+11 % auf 70 118 €) und Schleswig-Holstein (+9 % auf 63 084 €). Der Ge-
winnanstieg in den nordlichen Bundesldndern ist auf die witterungsbedingt
schlechtere Ernte im Vergleichswirtschaftsjahr 2011/12 zurtickzuftihren.

In Bayern (-0,7 % auf 54407 €), Baden-Wiirttemberg (+1,6 % auf 47365 €)
und Nordrhein-Westfalen (+1,9 % auf 60928 €) stagnierten dagegen 2012/13
die durchschnittlichen Gewinne der Haupterwerbsbetriebe gegentiber

dem Vorjahr.

Leicht steigende Gewinne bei 6kologisch wirtschaftenden Betrieben

Im Wirtschaftsjahr 2012/13 erwirtschaften Okobetriebe im Durchschnitt
einen Gewinn von 66147 €. Auf Ertrdge und Aufwendungen wirkten in
diesem Bereich dhnliche Einflussfaktoren wie bei den konventionell wirt-
schaftenden Betrieben. Trotz des hohen Anteils an Milchviehbetrieben (69 %)
stiegen die Gewinne bei den Okobetrieben um 7,1 %. Grund war die im
Vergleich zur konventionell produzierten Milch stabilere Preisentwicklung
bei Biomilch.

Hohe Eigenkapitalbildung

Die Eigenkapitalbildung ist eine wichtige Stabilitdtskennziffer und Grund-
lage fiir die Finanzierung von Nettoinvestitionen. Im Durchschnitt erhchte
sich das Eigenkapital im Wirtschaftsjahr 2012/13 um 14 051 € auf 557971 €
pro Betrieb. Die rechnerische Erhohung des Eigenkapitals durch den An-
stieg der Flachenpreise wird in der Bilanz nicht erfasst. Der durchschnittliche
Fremdkapitaleinsatz je Haupterwerbsbetrieb stieg im Wirtschaftsjahr um
knapp 4 % auf 174180 €, dies entspricht 2200 €/ha. Die Zinsaufwendun-
gen lagen dagegen mit 6100 € je Betrieb im Durchschnitt knapp 2 % unter
dem Vorjahr.

Okologischer Landba
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Deutsche Landwirtschaft sehr kapitalintensiv - Fremdkapitalbestand
auf Rekordniveau

Mit 439000 € Kapital pro Erwerbstitigen (2011) gehort die Landwirtschaft
zu den kapitalintensivsten Wirtschaftsbranchen in Deutschland. Der Kapi-
taleinsatz pro Erwerbstitigen ist von 1991 bis 2011 um 131 % gestiegen. Der
Fremdkapitalbestand in der deutschen Landwirtschaft stieg gegentiber
dem Vorjahr um 3,1 % und erreichte im dritten Quartal 2013 mit 46,2 Mrd. €
einen neuen Rekordstand. Davon sind 83 % langfristige Kredite.

Landwirtschaft weiterhin optimistisch

Die optimistische Stimmungslage in der deutschen Landwirtschaft, ermittelt
in der Dezemberbefragung des , Konjunktur- und Investitionsbarometers
Agrar”, spiegelt sich in einer regen Investitionstétigkeit wider. Die wirtschaft-
liche Stimmung der Landwirte ist seit Ende 2010 ausgesprochen positiv. In
der relativ guten Beurteilung der wirtschaftlichen Situation unterscheiden
sich die Betriebsformen aktuell kaum. Nicht ganz so gut sind die Erwartun-
gen fiir die ndchsten zwei bis drei Jahre. Bei dieser Einschétzung spielen die
prognostizierte Steigerung der Produktionskosten und die volatilen Agrar-
preise eine zentrale Rolle. Auch die politischen Rahmenbedingungen wer-
den als Grund fiir pessimistische Zukunftserwartungen genannt. Insgesamt
beabsichtigen die deutschen Landwirte im ersten Halbjahr 2014 mit 6,3 Mrd. €
zuritickhaltender als im Vorjahr (6,7 Mrd. € ) zu investieren. Die prognosti-
zierten Investitionen in Maschinen erreichen den Vorjahresstand, wéhrend
fiir Gebdude und erneuerbare Energien etwas niedrigere Investitionen
geplant sind.

Erndahrungswirtschaft: Export bleibt wichtige Ertragsstitze

Die deutsche Erndhrungswirtschaft steigerte auch 2013 ihre Umsétze und
dies angesichts eines insgesamt verhaltenen konjunkturellen Umfelds. Dabei
wuchs das Auslandsgeschift erneut stiarker als die Nachfrage im Inland.
Wiéhrend der Inlandsabsatz um 2,4 % auf 124,3 Mrd. € zulegte, stieg der Um-
satz mit dem Ausland um 3,5 % auf 31,9 Mrd. €. Mittlerweile erlosen die
Unternehmen der deutschen Erndhrungswirtschaft mehr als jeden fiinften
Euro im Ausland. Insgesamt lag der Umsatz 2013 bei 156,2 Mrd. €, 2,7 %
mehr als im Vorjahr. Der Anstieg war allerdings zum grofiten Teil hoheren
Preisen geschuldet.

Die Anzahl der Betriebe im Erndhrungsgewerbe mit mehr als 50 Beschéftig-
ten blieb 2013 mit 2653 nahezu unverédndert. Gleichzeitig stieg die Zahl der
dort Angestellten um 0,5 % auf rd. 452000. Die Bundesvereinigung der
Deutschen Erndhrungsindustrie (BVE) schitzt die Gesamtzahl aller Betriebe
auf 5950 und die Zahl der Beschiftigten auf 556 000. Die Erndhrungswirt-
schaft in Deutschland ist dhnlich wie die Landwirtschaft stark durch kleine
und mittelstandische Unternehmen geprégt. Sie ist ebenfalls einem gewissen
Strukturwandel und Konzentrationsdruck ausgesetzt.

Das Erndhrungsgewerbe umfasst die Herstellung von Nahrungs- und
Futtermitteln sowie von Getrénken. Die Branche ist gemessen am Umsatz
die drittgrofite innerhalb der deutschen Industrie nach dem Fahrzeugbau
und dem Maschinenbau.



Nahrungsmittelpreise tiberdurchschnittlich gestiegen

In Folge einer international gestiegenen Nachfrage nach Agrargititern erhdh-
ten sich 2013 auch in Deutschland die Preise fiir Lebensmittel. Die Verbrau-
cherpreise fiir Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke lagen im Durch-
schnitt 3,9 % tiber denen des Vorjahrs. Uberdurchschnittlich verteuerten sich
Obst um 7,2 %, Gemtise um 6,1 % und Fleisch um 4,5 %. Der Anstieg des all-
gemeinen Preisindexes fiir die Lebenshaltung lag dagegen lediglich bei

1,5 %. Auch im mehrjahrigen Vergleich ist festzustellen, dass sich die Nah-
rungsmittelpreise preistreibend auf die Lebenshaltung auswirkten. So stie-
gen in den letzten fiinf Jahren die Lebensmittelpreise mit 2 % im jahrlichen
Durchschnitt stédrker als die allgemeinen Verbraucherpreise mit 1,5 %.

Insbesondere fiir die kleinen und mittelstaindischen Unternehmen im deut-
schen Erndhrungsgewerbe stellen hohere Kosten fiir Rohstoffe, Energie,
Transport und Verpackungen eine grofle Herausforderung dar. Die Konzen-
tration in der Erndhrungsbranche ist sehr gering im Vergleich zum Lebens-
mitteleinzelhandel. Da vielen Unternehmen die Marktmacht fehlt, konnen
sie hohere Kosten nicht vollstindig auf die Verkaufspreise tiberwélzen.

Umsatz der Betriebe* des Ernahrungsgewerbes
nach ausgewahlten Branchen im Jahr 2013

Veranderung
zum Vorjahr Exportquote
in Mrd. € in% in%
Erndhrungsgewerbe insgesamt 156,2 2,7 20,4
davon:
Herstellung von Nahrungs-
und Futtermitteln 138,1 3,0 21,7
darunter:
Schlachten und Fleischverarbeitung 36,1 -1,7 18,0
Milchverarbeitung 26,8 11,5 25,0
Teig- und Backwaren 15,4 1,1 9,5
SiBwaren 10,6 8,1 31,3
Obst- und Gemtuseverarbeitung 9,4 3,1 20,9
Getrankeherstellung 18,1 0,1 10,9
darunter:
Erfrischungsgetranke, Mineralwasser 7,4 4,3 8,3
Bier 7,1 -4,0 10,0

* Erfasst sind Betriebe mit mindestens 50 Beschéaftigten.
Quelle: Statistisches Bundesamt (vorlaufige Zahlen); eigene Berechnungen

Deutsche Lebensmittel im Ausland sehr gefragt

Angesichts gesittigter Mirkte und eines hohen Wettbewerbsdrucks beste-
hen im Inland nur wenig Spielrdume, die realen Umsitze zu steigern. Die
deutsche Erndhrungswirtschaft kann daher Wachstum fast ausschliefSlich
durch hohere Exporte generieren. Im Jahr 2013 kamen Wachstumsimpulse
hauptsachlich aus den kaufkriftigen und konsumfreudigen Markten aufSer-
halb der Europaischen Union. Dennoch hat insbesondere der Euroraum
nach wie vor eine iiberragende Bedeutung fiir die deutsche Erndhrungs-
wirtschaft. Knapp 70 % der Exporte wurden 2013 dorthin geliefert. Dadurch
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halten sich die direkten Auswirkungen von Wechselkursschwankungen
fiir die Branche in Grenzen.

Fleisch- und Milchprodukte sowie Stiffwaren sind im Ausland besonders
gefragt. Sehr erfolgreiche Exporteure sind dabei die Milchunternehmen. Mit
6,7 Mrd. € und 10,4 % mehr als im Vorjahr erlosten sie 2013 bereits jeden
vierten Euro im Ausland. Aufgrund hoherer Preise konnten sie aber auch
ihren Inlandsumsatz kréftig um 11,8 % steigern. Die Erlose der fleischverar-
beitenden Industrie, der grofiten Einzelbranche, gingen dagegen aufgrund
des riickldufigen Fleischkonsums um 2,7 % im Inland zurtick. Der um 2,6 %
hohere Export konnte die fehlende Inlandsnachfrage nur teilweise kompen-
sieren, sodass sich fiir die Fleischindustrie insgesamt ein Umsatzriickgang
um 1,7 % ergab.

Wachstum in inlindischen Nischenmirkten

Einzelne Segmente der Erndhrungswirtschaft erzielten auch im Inland
weitere Zuwiéchse. Dazu gehorten erneut Bioprodukte. Nach Schiatzungen
des Bunds Okologische Lebensmittelwirtschaft (BOLW) stieg der Umsatz
mit Biolebensmitteln 2013 in Deutschland um 7,2 % auf 7,6 Mrd. €. Nach
wie vor wichst der Markt fiir Bioprodukte in Deutschland schneller als die
heimische Produktion, sodass der Anteil der importierten Bionahrungsmit-
tel weiter gestiegen ist. Griinde dafiir sind die inzwischen wieder hohere
Attraktivitat der konventionellen Landwirtschaft in Deutschland - ein-
schliefllich der Biogaserzeugung - und die gestiegenen Bodenpreise.

Auch Lebensmittel aus den Regionen der Verbraucher gewinnen weiter an
Bedeutung. Kunden bevorzugen beim Einkauf zunehmend wohnortnahe Er-
zeuger und berticksichtigen das saisonale Angebot von Obst und Gemidise.

Sich wandelnde Konsumgewohnheiten zeigen sich weiterhin auch im
Aufler-Haus-Verzehr. Catering-Unternehmen erzielten 2013 ein Umsatzplus
von 3,7 % und waren damit bestimmend fiir die um 1,4 % hoheren Erlose
der Gastronomie insgesamt. Verpflegungsdienstleistungen weisen bereits
seit mehreren Jahren iiberdurchschnittliche Wachstumsraten auf. Der Um-
satzanstieg war allerdings auch hier zum Teil eine Folge héherer Preise.

Ausblick: Stabiles Konsumklima und langfristig gute Exportchancen

Die Perspektiven der deutschen Erndhrungswirtschaft sollten sich im laufen-
den Jahr weiter aufhellen. Die gute Arbeitsmarktlage und die erwartete
niedrige Inflationsrate konnten das Konsumklima im Inland positiv beein-
flussen. Auch die fortschreitende weltweite konjunkturelle Erholung diirfte
die Exporttatigkeit begtinstigen. Mittel- und langfristig besitzt der Export
von Lebensmitteln weiteres Wachstumspotenzial, denn global steigende Be-
volkerungszahlen und hohere Einkommen in Schwellenlédndern diirften

die Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Nahrungsmitteln aus Deutsch-
land befliigeln.
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Informationen zum Geschaftsjahr 2013

Fordertatigkeit fur die Agrarwirtschaft

Programmbkredite: Neugeschift in allen Fordersparten gestiegen

Im Zentrum unserer Forderstrategie stehen Programmbkredite fiir die Agrar-
wirtschaft und den ldndlichen Raum. Unser Neugeschiift tibertraf 2013

mit 7,2 Mrd. € das Vorjahr (6,5 Mrd. €) um 11,9 %. Bereits in den vergange-
nen Jahren war das Zusagevolumen kontinuierlich gestiegen. Die anhaltend
guten Rahmenbedingungen auf den Agrarméarkten und das niedrige Zins-
niveau trugen zur kraftigen Kreditnachfrage bei. Verstarkt wird dieser
Effekt auch durch die im Rahmen der Finanzkrise gestiegenen regulatori-
schen Liquiditidtsanforderungen fiir Kreditinstitute (Basel 11I). Dadurch
werden unsere Refinanzierungen fiir Hausbanken attraktiver.

Das Wachstum des Neugeschifts wurde vor allem durch den hoheren
Kreditbedarf der landwirtschaftlichen Unternehmen in der Fordersparte
,Landwirtschaft” getragen. Gestiitzt durch die weltweit positiven Markt-
bedingungen im Milchsektor nutzten insbesondere Milchviehhalter die
glinstigen Finanzierungsmittel der Rentenbank. Aber auch die anderen
Fordersparten wiesen zum Teil beachtliche Steigerungsraten auf.

Neugeschiaft Programmbkredite in Mio. € 2013 2012
Landwirtschaft 2 842 2438

darunter zu Top-Konditionen 1221 1035
Aquakultur und Fischwirtschaft 6 5
Agrar- und Erndhrungswirtschaft 637 480
Erneuerbare Energien 1599 1410
Landliche Entwicklung 2 143 2130
Zweckvermogen 10 7
Insgesamt 7 236 6 469

Anzahl der Kreditabschliisse nahezu unverindert

Die Anzahl der zugesagten Programmbkredite blieb 2013 anders als das
Kreditvolumen mit 26449 (26 324) nahezu konstant. In der Fordersparte
,Landwirtschaft” erhohte sich die Anzahl um 12,9 % auf 18 413. Die noch-
malige Zunahme der Maschinenfinanzierungen um 27,2 % war hier die
Ursache. Dagegen gab es in der Fordersparte , Erneuerbare Energien” einen
Riickgang. Die Zusagen fiir Fotovoltaikkredite gingen von 5083 (2012)

auf 1882 (2013) kraftig zurtick. Diesen standen verhiltnismafsig wenige, aber
grofsvolumige Windkraftfinanzierungen gegentiber.
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Innovationen

Fordersparte ,Landwirtschaft”:

Kriftige Zuwichse bei allen Verwendungszwecken

Mit unseren Forderkrediten finanzierten wir im vergangenen Jahr schwer-
punktméflig klassische landwirtschaftliche Investitionen. Insgesamt sagten
wir 2013 in der Fordersparte ,Landwirtschaft” 2,8 Mrd. € (2,4 Mrd. €) zu. Da-
von entfielen 1,2 Mrd. € (1,0 Mrd. €) auf Programmkredite zu Top-Konditio-
nen. Die steigenden Investitionen zeigen den zuversichtlichen Blick der Land-
wirte in die Zukunft und ihr Interesse an der Modernisierung ihrer Betriebe.

Fiir Gebaude, insbesondere Stallbauten, stellten wir 1525,8 Mio. €

(1306,7 Mio. €) an Forderkrediten bereit. Fiir Flachenk&dufe vergaben wir
571,4 Mio. € (517,5 Mio. €) und fiir Maschineninvestitionen 577,0 Mio. €

(451,1 Mio. €).

Anhaltend dynamisch entwickelte sich die Nachfrage nach Finanzierungen
fiir Rind- und Milchviehstille. Hierfiir stellten wir 610,4 Mio. € (515,1 Mio. €)
bereit. Landwirte investieren nach wie vor in moderne Stélle und bereiten
sich damit auf den Ausstieg aus der Milchquotenregelung 2015 vor. Investi-
tionsschwerpunkte waren Niedersachsen mit 183,0 Mio. € und Bayern mit
96,9 Mio. €. Die Zusagen fiir Schweinestélle mit 299,1 Mio. € (268,0 Mio. €)
und Gefluigelstélle mit 145,1 Mio. € (138,5 Mio. €) lagen ebenfalls tiber dem

Vorjahresniveau.

Neugeschift
Programmkredite 2013
(insgesamt 7,2 Mrd. €)

Die wachsenden Finanzierungen von Flichenkdufen gehen einher mit

gestiegenen Bodenpreisen. Die Zusagen fiir den Kauf von Fldchen stiegen
in den alten Bundesldndern daher kraftig um 27 %. Dagegen gingen die
Finanzierungen in den ostdeutschen Bundesldndern leicht von 260,4 Mio. €
auf 244,5 Mio. € zurtick. Der Riickgang dort konnte die Folge eines sinken-
den Fldchenangebots sein, welches wiederum den weiteren Anstieg der
Preise begtinstigt. In diesen Zahlen ist der Flachenerwerb durch den Kauf

bestehender Betriebe nicht enthalten.

M Landwirtschaft 39,3 %

Landliche
Entwicklung 29,6 %

Erneuerbare
Energien 22,1%

Ubrige 9,0 %
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Wirtschaftliche Erholung 2013:
Riickldufige Nachfrage nach Liquiditatshilfen

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich im Jahr 2013 fiir die
meisten landwirtschaftlichen Unternehmen positiv entwickelt. Die Liquidi-
titslage der deutschen Landwirtschaft hat sich nach den Auswertungen des
»~Konjunktur- und Investitionsbarometers Agrar” weiter verbessert. Unsere
Liquiditatssicherungsdarlehen wurden daher erfreulicherweise wenig be-
ansprucht. Insgesamt sagten wir 21,6 Mio. € (38,0 Mio. €) zu. Aufgrund

der langen Kilteperiode im Friihjahr gab es Absatzprobleme im Gartenbau.
Dafiir stellten wir Liquiditdtshilfen in Hohe von 11,3 Mio. € bereit. Fiir
Schidden durch das Hochwasser im Frithsommer vergaben wir 8,2 Mio. €
als Liquiditadtshilfen. Davon gewéhrten wir im Auftrag des Freistaats Bayern
0,6 Mio. € als zusétzlich bezuschusste Liquidititshilfe fiir Hochwasserscha-
den in Bayern.

Aquakultur und Fischwirtschaft: Nische mit Potenzial

Seit 2010 fordern wir auch die Aquakultur und Fischwirtschaft. Im Berichts-
jahr sagten wir in dieser Sparte Forderkredite in Hohe von 5,8 Mio. €

(5,2 Mio. €) zu. Fiir Aquakulturen gibt es weltweit ein hohes Wachstums-
potenzial, da die Nachfrage nach Fisch steigt, wahrend gleichzeitig die
nattirlichen Fischbestdnde zurtickgehen. In Deutschland ist die Investitions-
tatigkeit allerdings noch gering.

Fordersparte ,Agrar- und Erndhrungswirtschaft” ausgebaut

Uber unser Forderangebot fiir den Kernbereich Landwirtschaft hinaus
fordern wir Unternehmen entlang der gesamten landwirtschaftlichen
Wertschopfungskette vom Lohnunternehmen als Dienstleister der Land-
wirtschaft bis zum Verarbeiter von Lebensmitteln. Auch hier zeigte
sich, wie dynamisch sich die Landwirtschaft mit ihren vor- und nachge-
lagerten Wirtschaftsbereichen entwickelt hat. Im Berichtsjahr sagten wir
in der Fordersparte ,, Agrar- und Erndhrungswirtschaft” 636,5 Mio. €
(480,2 Mio. €) zu. Schwerpunktmiflig finanzierten wir Maschinen in Héhe
von 416,6 Mio. €, 42 % mehr als im Vorjahr. Fiir Gebdude stellten wir
144,1 Mio. € bereit (135,4 Mio. €).

Fordersparte , Erneuerbare Energien”:
Windkraft stark gewachsen, Biogas stabil und Fotovoltaik eingebrochen

Das Neugeschift in unserer Férdersparte , Erneuerbare Energien” hat
im Vergleich zum Vorjahr zugelegt. Mit 1,6 Mrd. € (1,4 Mrd. €) sagten wir
13,5 % mehr zu.

Neuer Schwerpunkt in dieser Sparte war die Finanzierung von Windkraft-
anlagen mit einer Steigerung von 83,4 Mio. € (2012) auf 767,9 Mio. € (2013).
Darin sind Zusagen in Hohe 331,3 Mio. € (6,0 Mio. €) im Rahmen des
Forderprogramms , Biirger- und Bauernwindparks” enthalten, das wir 2012
neu aufgelegt haben. In diesem Programm finanzieren wir tiber unsere
klassische landwirtschaftliche Zielgruppe hinaus auch Windparks, an denen
sich ortsansdssige Biirger und Landwirte beteiligen. Dadurch bleibt die
Wertschopfung in der Region und die Akzeptanz der Projekte kann steigen,
da Anwohner, die durch die Windrédder beeintrdchtigt werden, davon auch



profitieren konnen. Ein weiterer Vorteil ist die Einbindung lokaler Banken
und Sparkassen in die Finanzierung.

Die Investitionstétigkeit in erneuerbare Energien wird stark von politischen
Rahmenbedingungen beeinflusst. Folglich spiegeln sich die Anderungen im
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) der letzten Jahre in unserem Forderge-
schift wider. Erwartungsgemafs ist daher 2013 die Finanzierung von Fotovol-
taikanlagen eingebrochen, und zwar um 68,3 % auf 237,9 Mio. € (750,0 Mio. €).

Das Neugeschift bei Biogasanlagen lag mit 563,2 Mio. € im Berichtszeitraum
etwa auf dem Niveau des Vorjahrs (554,0 Mio. €). Ein Grofsteil der finanzier-
ten Investitionen diente der Modernisierung bestehender Anlagen, zum Bei-
spiel Mafinahmen zur Effizienzsteigerung und zur Flexibilisierung der Strom-
einspeisung. Der Bau neuer Anlagen kam dagegen weitgehend zum Erliegen.

Wir finanzieren auch Investitionen im Zusammenhang mit nachwachsenden
Rohstoffen, die energetisch verwertet werden, z. B. Holzhackschnitzelhei-
zungen fiir Warmenetze. Im Programm , Energie vom Land” stieg hier das
Forderneugeschift auf 23,1 Mio. € (18,9 Mio. €).

Nachhaltige Vorhaben mit 2,0 Mrd. € gefordert

Zentraler Bestandteil unserer Forderpolitik ist es, umwelt- und tiergerechte
Wirtschaftsweisen der deutschen Agrarwirtschaft mit besonders zinsgiinsti-
gen Krediten zu unterstiitzen. Wir forderten 2013 mit unseren Programmen
~Nachhaltigkeit” sowie ,Umwelt- und Verbraucherschutz” MafSnahmen zur
Verbesserung der Energieeffizienz, zur Minderung von Emissionen sowie
zur Foérderung des Verbraucherschutzes und des tkologischen Landbaus.
Insbesondere die Forderung im Bereich der Tierhaltung steigerten wir auf
247,4 Mio. € (176,6 Mio. €). Hier besteht besonderer Handlungsbedarf, ge-
sellschaftliche Anforderungen und wirtschaftliche Notwendigkeiten in
Einklang zu bringen. Wir orientieren uns dabei an den Kriterien ftir beson-
ders tiergerechte Haltungsverfahren und fordern diese durch unsere giinsti-
gen Top-Konditionen. Wir unterstiitzten 2013 Investitionen in den Umwelt-,
Tier- und Verbraucherschutz mit insgesamt 401,3 Mio. € (276,3 Mio. €).
Einschliefilich der Férderung von erneuerbaren Energien finanzierten wir
so besonders nachhaltige Vorhaben mit insgesamt 2,0 Mrd. € (1,7 Mrd. €).

Fordersparte ,Lindliche Entwicklung” stabil

Die liandliche Entwicklung férdern wir tiber unser Programm ,,Rdumliche
Strukturmafinahmen” bzw. iiber Globalrefinanzierungsvereinbarungen mit
den Forderbanken der Bundesldnder. Im Berichtsjahr sagten wir insgesamt
2,1 Mrd. € (2,1 Mrd. €) zu, hauptséchlich fiir kommunale Infrastrukturmaf-
nahmen. Damit fordern wir Gemeinden und Zweckverbande im landlichen
Raum und ergénzen so die Férderung der Agrarwirtschaft.

Unser Forderprogramm , Leben auf dem Land” richtet sich auch an Privat-
personen, die z. B. in ehemals landwirtschaftlich genutzte Gebdude investie-
ren wollen. Hier stieg das Zusagevolumen auf 35,3 Mio. € (19,8 Mio. €).
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Leasinggeschift mit Maschinen nimmt zu

Unsere Leasingangebote werden sowohl zur Finanzierung von Investitionen
in erneuerbare Energien als auch in Maschinen eingesetzt. Das Neugeschaft
betrug 2013 insgesamt 105,3 Mio. € (96,5 Mio. €). Das Leasinggeschiift mit
erneuerbaren Energien war mit 13,0 Mio. € (52,4 Mio. €) stark riicklaufig.
Dagegen nahm die Leasingrefinanzierung von Maschinen mit 92,3 Mio. €
(44,1 Mio. €) deutlich zu.

Regionale Verteilung der Programmkredite

Die regionale Verteilung des Neugeschifts unserer Programmkredite hatte
bisher Schwerpunkte in den Bundesldndern Niedersachsen, Bayern und
Nordrhein-Westfalen, da die Agrarwirtschaft in diesen Landern eine grofse
Bedeutung hat. Durch die hohe Nachfrage nach Windkraftfinanzierungen
ist 2013 allerdings Schleswig-Holstein auf den zweiten Platz hinter Nieder-
sachsen vorgertickt. In Schleswig-Holstein wurden Windkraftanlagen im
Umfang von 477 Mio. € finanziert. Davon entfielen 275 Mio. € auf das Pro-
gramm , Biirger- und Bauernwindparks”.

In unserem Neugeschift spiegelt sich auch die hohe Bedeutung der Ver-
edlungswirtschaft bzw. der Milchviehhaltung wider. Insbesondere die an-
haltende Dynamik in Niedersachsen ist bemerkenswert. Hier gibt es Re-
gionen mit einer sehr wettbewerbsfahigen landwirtschaftlichen Produktion,
die aufgrund der hohen Konzentration und guten Verflechtung mit der
vor- und nachgelagerten Wirtschaft hervorragend positioniert sind. In
Nordrhein-Westfalen - dem anderen traditionellen Zentrum der Tierhal-
tung - ist dagegen ein leichter Riickgang der Investitionstatigkeit im Stall-
bau zu beobachten. Hier zeigen sich erste Auswirkungen der verschérf-
ten Baugesetze und Emissionsbestimmungen. Dadurch ist es schwieriger
geworden, Baugenehmigungen in den Veredlungsregionen zu erhalten.

Programmkredite nach Bundesldndern 2013
(ohne ,Léndliche Entwicklung”)

Anteil Betrag zum Vorjahr

in% in Mio. € in%

Niedersachsen 24,2 1232,2 2,6
Schleswig-Holstein 15,9 810,4 98,6
Bayern 14,9 758,5 19,8
Nordrhein-Westfalen 11,5 584,3 -9,1
Mecklenburg-Vorpommern 6,7 339,1 28,7
Baden-Wirttemberg 5,6 284,5 8,3
Sachsen-Anhalt 5,5 281,3 10,8
Brandenburg 4,5 227,9 28,3
Thiringen 3,0 155,2 32,9
Sachsen 2,8 143,9 2,5
Hessen 2,6 132,2 39,1
Rheinland-Pfalz 2,1 107,3 -13,6
Hamburg 0,4 18,9 277,5
Berlin 0,2 12,0 234,3
Saarland 0,1 4,3 -36,1
Bremen 0,0 1,3 -74,3
Summe 100,0 5 093,49 17,4




In Bayern tiberkompensierte das starke Wachstum in der Fordersparte
~Landwirtschaft” die um 115,6 Mio. € riickldufigen Fotovoltaikfinanzierun-
gen. Mit einem Zuwachs von 26 % entwickelte sich 2013 die Nachfrage nach
Forderkrediten der Sparte , Landwirtschaft” in den ostdeutschen Bundes-
léndern besonders dynamisch.

Zukunftssicherung durch Innovationsforderung

Wir engagieren uns in besonderem Mafe fiir die Forderung von Innovatio- Innovationsférderung

nen in der Agrarwirtschaft. Hierfiir stellen wir aus dem Zweckvermogen aus dem
des Bundes Kredite zu sehr giinstigen Konditionen bereit. Im Berichtsjahr Zwel‘:';"e"mage“
lagen die Zinssétze bei 1,5 % (nominal) p.a. Die Laufzeit und Zinsbindung (Darlehen)
der Darlehen betrigt maximal 20 Jahre. Nach Genehmigung durch das 12 Mio. €
Bundesministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft bewilligten wir im

vergangenen Jahr 13 (18) Darlehen tiber insgesamt 11,4 Mio. € (7,4 Mio. €). 9

Wir forderten im Jahr 2013 Modellvorhaben, die einen Beitrag zur Verbesse- 6

rung der Tierhaltung und zur Steigerung der Verbraucherakzeptanz moder-

ner Tierhaltung leisten. Ein weiterer Schwerpunkt lag in neuen Verfahren

zur Einbindung erneuerbarer Energietrager in die Landwirtschaft. Beispiels- 3

weise wurde ein modellhaftes Warmekonzept beim Unterglasanbau von

Tomaten geférdert. Wir forderten zudem Biogasanlagen, die mit einem 0

hohen Anteil an Giille und Mist konomisch sinnvoll betrieben werden kon-
nen und weniger Gérsubstrate von landwirtschaftlichen Flachen bendtigen.
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2013

Dass Stroh nicht nur Brennstoff, sondern auch Baustoff sein kann, belegt das
geforderte Bildungszentrum fiir nachhaltiges Bauen. Das mehrgeschossige
Gebdude wurde in strohballengeddammter Holzrahmenbauweise errichtet.
Ein weiteres Projekt realisierte ein Winzer. Durch Windrotoren werden Lulft-
verwirbelungen in den Weinbergen erzeugt und so Frostschdden in beson-
ders gefdhrdeten Lagen verhindert. Wir forderten 2013 die Installation ent-
sprechender Anlagen.

Dariiber hinaus erhielten ausgewahlte Forschungsprojekte Zuschiisse in
Hohe von insgesamt 1,7 Mio. € (0,9 Mio. €) aus Mitteln des Zweckvermogens.

Rentenbank ist Mitglied der ,,Deutschen Innovationspartnerschaft Agrar”

Die , Deutsche Innovationspartnerschaft Agrar” (DIP) wurde im Jahr 2012
vom Bundesministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft initiiert. Die
DIP hat sich zum Ziel gesetzt, innovative Vorhaben in der Agrarwirtschaft
zu identifizieren und deren Markteinfithrung zu beschleunigen. Die Projekt-
partner begleiten dabei zusammen mit Akteuren der gesamten Wertschop-
fungskette neue Ideen von der Forschung und Entwicklung tiber die Markt-
reife bis zur Einfiihrung in landwirtschaftlichen Betrieben. Die Rentenbank
ist Griindungsmitglied der DIP. Weitere Mitglieder sind neben der Bundes-
anstalt fir Landwirtschaft und Erndhrung (BLE), die geeignete Projekte
fachlich bewertet, die Deutsche Landwirtschafts-Gesellschaft (DLG), das
Kuratorium fiir Technik und Bauwesen in der Landwirtschaft (KTBL) und
der Verband der Landwirtschaftskammern (VLK). Auflerdem vertreten sind
der Deutsche Bauernverband (DBV), der Deutsche Raiffeisenverband (DRV)
und der Zentralverband Gartenbau (ZVG) sowie die Arbeitsgemeinschaft
der Agrarforschungsreferenten der Lander und das Bundesministerium fiir
Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL). 2013 wurden aus den Mitteln des
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Zweckvermdogens erste Vorhaben im Rahmen der DIP gefoérdert. Ein
Beispiel ist ein Verbundprojekt zur Entwicklung eines speziellen Regen-
sensors, der Prognosen des Pilzbefalls im Apfelanbau (Schorfprognose)
verbessern soll. Dadurch kann der Einsatz von Fungiziden optimiert
werden.

Allgemeine Forderkredite iiber Vorjahr

Neben unseren Programmbkrediten fiir spezielle Verwendungszwecke
vergeben wir allgemeine Forderkredite zumeist an Banken, aber auch an
offentliche Kreditnehmer, die im lindlichen Raum titig sind. In dieser
Sparte sagten wir im Berichtsjahr 2,5 Mrd. € (2,0 Mrd. €) zu. Das Neuge-
schaft im verbrieften Fordergeschift war im Berichtsjahr mit 1,9 Mrd. €
(1,9 Mrd. €) stabil. Unser Forderneugeschift betrug 2013 insgesamt

11,6 Mrd. € (10,4 Mrd. €).

Forderneugeschift in Mrd. € 2013 2012
Programmkredite 7,2 6,5
Allgemeine Forderkredite 2,5 2,0
Verbrieftes Fordergeschaft 1,9 1,9
Insgesamt 11,6 10,4

Bilanz (HGB): Fordervolumen gestiegen

Der Kreditbestand ist aufgrund der lebhaften Nachfrage nach Programm-
krediten kraftig gewachsen. Am 31.12.2013 valutierten die Programmbkredite
in der Bilanz mit 33,8 Mrd. € (30,2 Mrd. €) und tibertrafen damit den Vor-
jahreswert um 11,9 %. Ihr Anteil am Fordervolumen stieg auf 48,6 % (45 %).
Der Bestand an Forderkrediten wuchs in Summe um 7,2 % auf 50,3 Mrd. €
(46,9 Mrd. €). Das verbriefte Fordergeschift, das in der Bilanz unter der
Position ,Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere”
ausgewiesen wird, ging auf 19,2 Mrd. € (20,2 Mrd. €) zurtick. Das gesamte
Fordervolumen erreichte 69,5 Mrd. € (67,1 Mrd. €) und lag damit um 3,6 %
tiber dem Vorjahr.

Forderungsfonds und Rehwinkel-Stiftung

Der Forderungsfonds: Forschung und Weiterbildung im Fokus

Der Bilanzgewinn der Landwirtschaftlichen Rentenbank wird fiir die For-
derung der Landwirtschaft und des lindlichen Raums verwendet und je
zur Hilfte dem Zweckvermogen des Bundes und dem Forderungsfonds
der Rentenbank zugefiihrt.

Dem Forderungsfonds standen im Berichtsjahr 6,5 Mio. € zur Verfiigung.
Mit diesen Mitteln unterstiitzten wir sowohl Einzelprojekte als auch Institu-
tionen, die fiir die Landwirtschaft und die landlichen Rdume tétig sind.
Neben agrarbezogenen Forschungsvorhaben gehdren dazu praxisorientierte
Modellprojekte, Fortbildungsmafinahmen und Veranstaltungen. Seit vielen



Jahren werden auch die Landjugendarbeit, die Landseniorenarbeit und der .
Mittelzufluss an den

LandFrauenverband mit Mitteln aus dem Forderungsfonds untersttitzt. Férderungsfonds
Die Forderung agrarbezogener Forschung bildete auch 2013 einen Schwer- 7,5 Mio- €
punkt des Forderungsfonds. Férdermittel erhielten z. B. neben dem Stifter-
verband fiir die Deutsche Wissenschaft und anderen Einrichtungen zur
Wissenschaftsforderung auch das Institut fiir landliche Strukturforschung >0
der Universitdt Frankfurt am Main, das Department fiir Agrarékonomie
und Rurale Entwicklung und das Institut fiir Landwirtschaftsrecht der Uni- R
5

versitdt Gottingen, das Internationale Institut fiir Wald und Holz an der
Universitdt Miinster und das Geographische Institut der Universitdt Bonn.
Einen weiteren Schwerpunkt bildeten Zuschiisse fiir die Weiterbildung des
landwirtschaftlichen Berufsstands. In nennenswertem Umfang erhielt z. B. 0
die Andreas Hermes Akademie fiir den Unterrichts- und Lehrbetrieb Mittel

aus dem Forderungsfonds. Ebenso wurden Seminare und Fortbildungs-
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veranstaltungen der Bildungsstétte des deutschen Gartenbaus, der Bundes-
lehranstalt Burg Warberg und des Vereins zur Forderung der Land- und
Forstarbeiter (VLF) unterstiitzt. Wir forderten ferner das DLG Trainee-Pro-
gramm fiir den Management-Nachwuchs in der Agrarwirtschaft. Projekte
der Erndhrungsbildung fiir Kinder und Jugendliche wurden ebenfalls
unterstiitzt, z. B. das Schulgartenprojekt ,Kids an die Knolle”.

Auch im abgelaufenen Jahr férderten wir zahlreiche Projekte und Mafsnah-
men der Offentlichkeitsarbeit und Image-Werbung verschiedener landwirt-
schaftlicher Institutionen. Dazu z4hlten u.a. der ErlebnisBauernhof auf der
»Internationalen Griinen Woche” in Berlin sowie die Kampagne , Das ist
unsere Landwirtschaft”, die Verbrauchern auf zahlreichen Veranstaltungen
ein Bild der modernen Landwirtschaft vermittelt. Aus dem Forderungsfonds
wurden ferner Mittel fiir die Ausrichtung der , Geschmackstage 2013” und
des , Tags der Regionen” bereitgestellt. Die Stiftung Okologie & Landbau
(SOL) und der Verband der Landwirtschaftskammern erhielten finanzielle
Zuwendungen zur Fortsetzung des gemeinsamen Projekts , bio-offensive”,
das den Landwirten die Umstellung auf den Okolandbau erleichtern soll.
Weiterhin wird die vierteljahrliche Erhebung des Geschiftsklimas in der
Landwirtschaft im Rahmen des , Konjunktur- und Investitionsbarometers
Agrar” zu rund 40 % aus Mitteln des Forderungsfonds finanziert.

Edmund Rehwinkel-Stiftung: Férderung von Wissenschaft und Forschung

Rehwinkel-Stiftung:
Im Sinne ihres Namensgebers verfolgt die Edmund Rehwinkel-Stiftung das Stiftungskapital zum

Ziel, agrarwissenschaftliche Forschungstitigkeit und Forschungsprojekte 31.12.
mit hohem praktischen Nutzen fiir die Landwirtschaft zu fordern. Die 15 Mio. €
Stiftung wurde 1974 von der Rentenbank zu Ehren des langjéhrigen Vor-

sitzenden ihres Verwaltungsrats gegriindet. Seit Dezember 2007 ist die

Edmund Rehwinkel-Stiftung eine Stiftung biirgerlichen Rechts. Fiir eine 10
erfolgreiche Weiterentwicklung der Stiftungsarbeit stockte die Rentenbank

das Stiftungskapital im Jahr 2013 um 3 Mio. € auf nunmehr 15 Mio. € auf.

Die Edmund Rehwinkel-Stiftung verfolgt ihr Stiftungsziel unter anderem
dadurch, dass sie jahrlich Forschungsprojekte zu aktuellen Themen aus-
schreibt. Sie regt damit den wissenschaftlichen Diskurs zu gesellschaftlich
relevanten Fragestellungen an. Einmal im Jahr werden die Ergebnisse im
Rahmen eines Symposiums vorgestellt. Das Symposium der 2012 geférder-
ten Studien zum Thema , Sicherung der Welterndhrung bei knappen Res-
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sourcen” fand im Mai 2013 in Berlin statt. Die fiinf wissenschaftlichen
Studien beleuchten dieses wichtige und aktuelle Thema aus konomischer,
politischer und produktionstechnischer Sicht. Die Ergebnisse sind im Band
29 der Rentenbank-Schriftenreihe veréffentlicht.

Im Jahr 2013 forderte die Stiftung wissenschaftliche Arbeiten zum Thema
»Die Zukunft der Bioenergie”. Die Ergebnisse werden Anfang Mai 2014
auf dem gleichnamigen Symposium in Berlin vorgestellt. 2014 férdert die
Stiftung Studien zum Thema , Die Landwirtschaft im Spiegel von Verbrau-
chern und Gesellschaft”.

Seit mehreren Jahren widmet sich die Edmund Rehwinkel-Stiftung auch
dem Thema Risikomanagement in der Landwirtschaft. Neben den beiden
Praxisleitfiden fiir Landwirte sowie fiir Pferdehalter ist ein weiteres wichti-
ges Ergebnis dieses Engagements der ,Risikomanager”. Mit dem Online-
Tool konnen Nutzer die Risikosituation ihres Betriebs und ihr bisheriges
Risikomanagement besser beurteilen und Mafinahmen zur Absicherung
einleiten. Im Sinne eines kontinuierlichen Risikomanagements konnen die
Nutzer die Ergebnisse auf ihren eigenen Rechnern speichern, jederzeit
wieder aufrufen und bearbeiten. Dadurch bleiben die Daten vor unbefugten
Zugriffen geschiitzt.

Zusammen mit Projektpartnern entwickelt die Stiftung seit 2013 zusétzlich
ein Konzept zur Abbildung der Risikotragfahigkeit landwirtschaftlicher
Betriebe. Ergidnzt wird das Konzept um ausgewéhlte Beispielrechnungen
fiir verschiedene Betriebszweige und -typen. Landwirten wird auf diese
Weise der Einstieg in eine erste Analyse der Risikotragfahigkeit ihrer Be-
triebe ermoglicht. Wir planen, das Konzept und die Beispiele in den , Risiko-
manager” zu integrieren.

Ein wesentlicher Teil der Stiftungsarbeit ist die Férderung zukiinftiger
Fach- und Fithrungskrifte. Unter dem Motto ,,Haben Sie mehr vor als
andere?” vergibt die Stiftung jahrlich Stipendien an herausragende Studie-
rende der Agrar- und Erndhrungswissenschaften. Das Stipendium wird

fiir zwei Jahre gewdhrt und umfasst neben einer monatlichen finanziellen
Unterstiitzung auch die Moglichkeit zum Erwerb von Schliisselqualifikatio-
nen durch Seminare. Das Angebot richtet sich an Studierende, die ihren
Masterabschluss an einer deutschen Hochschule anstreben. Im Berichtsjahr
nahmen wir zwei Studierende neu in das Stipendienprogramm auf.

Ergianzend zum Rehwinkel-Stipendium engagierte sich die Stiftung auch
beim , Deutschland-Stipendium”. Derzeit werden an der Universitt
Gottingen zwei Studierende mit den Studienschwerpunkten Agrarrecht
bzw. Agrarwissenschaften gefordert. Das , Deutschland-Stipendium” ist
eine Initiative des Bundesministeriums fiir Bildung und Forschung. Die
Stipendien werden zur Halfte vom Bund und zur anderen Hilfte von
privaten Geldgebern finanziert. Vergeben werden die Stipendien durch
die am ,, Deutschland-Stipendium” teilnehmenden Hochschulen.
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Refinanzierung der Rentenbank

Starke Nachfrage sicherheits- und liquidititsorientierter Anleger

Aufgrund der Nachfrage sicherheitsorientierter Anleger hatten wir als For-
derbank des finanzstdrksten Staates der EU 2013 weiterhin einen exzellenten
Marktzugang. Die Ankiindigung der Aufnahme der ausdriicklichen Ga-
rantie des Bundes fiir unsere Verbindlichkeiten in das Rentenbank-Gesetz ab
dem 1. Januar 2014 stirkte unsere Position zuséitzlich. Unsere Refinanzie-
rungskosten sanken deshalb nochmals gegeniiber dem Vorjahr. Auch im
kurzen Laufzeitenbereich konnten wir uns tiber unser Euro Commercial
Paper (ECP)-Programm zu sehr attraktiven Sitzen refinanzieren.

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen iiber Vorjahr

An den in- und ausldndischen Kapitalmarkten nahmen wir 10,2 Mrd. €
(9,6 Mrd. €) mit Laufzeiten von mehr als zwei Jahren auf. Dieses Volu-
men lag leicht tiber dem Plan von 10 Mrd. €. Nach Refinanzierungsinstru-
menten verteilte sich die Mittelaufnahme wie folgt:

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen (iiber 2 Jahre)

Mrd. € Anteil in %
2013 2012 2013 2012
EMTN 6,7 6,3 65,7 65,6
AUD-MTN 2,1 1,1 20,6 11,5
Globalanleihen 1,4 2,2 13,7 22,9
Summe 10,2 9,6 100,0 100,0

EMTN-Programm bleibt fiihrend

Mit einem Programmvolumen von 60 Mrd. € ist unser Euro Medium Term
Note (EMTN)-Programm unser wichtigstes Refinanzierungsinstrument.
Die Programmauslastung betrug am Jahresende 38,8 Mrd. € (38,2 Mrd. €).
Unter einer standardisierten Dokumentation konnen wir aus dem EMTN-
Programm Emissionen in zahlreichen Wahrungen mit unterschiedlichen
Betrédgen, Laufzeiten und Strukturen begeben. Im Berichtsjahr nutzten wir
das Programm fiir die Aufnahme von Refinanzierungsmitteln ausschliefllich
im mittel- und langfristigen Bereich. Das Emissionsvolumen mit Laufzeiten
tber zwei Jahren erreichte 6,7 Mrd. € (6,3 Mrd. €), einschliefllich zweier
Benchmark-Emissionen tiber jeweils 1,0 Mrd. € mit dreijahriger und sieben-
jahriger Laufzeit. Uber variabel verzinsliche Euro-Emissionen nahmen wir
1,1 Mrd. € auf. Transaktionen in US-Dollar (USD) trugen 1,5 Mrd. € zur
Refinanzierung bei. Uber das EMTN-Programm refinanzierten wir uns in
sieben weiteren Wahrungen.



Erfolgreiche US-Dollar-Globalanleihe

Seit 2001 nutzen wir bei der amerikanischen Borsenaufsicht SEC registrierte
sogenannte Globalanleihen als Refinanzierungsinstrument. Diese ermogli-
chen uns den Zugang zum US-Markt und unterstreichen unsere Positionie-
rung als ,Agency” auf dem internationalen Kapitalmarkt. Auf Globalanlei-
hen entfielen im Berichtsjahr 1,4 Mrd. € (2,2 Mrd. €) bzw. 13,7 % (22,9 %) des
mittel- und langfristigen Kapitalaufkommens. Im Mérz emittierten wir eine
ftinfjghrige Globalanleihe tiber 1,75 Mrd. USD. Sie wurde zu tiber fiinfzig
Prozent bei Zentralbanken und anderen offiziellen Stellen platziert.

»+Kangaroo”-Markt dritte Refinanzierungssidule

Im Berichtsjahr platzierten wir tiber unser AUD-MTN-Programm Anleihen
in Héhe von 2,85 Mrd. Australischen Dollar (AUD) im Gegenwert von

2,1 Mrd. € (1,1 Mrd. €). Mit einem ausstehenden Volumen von 10,6 Mrd. AUD
war die Rentenbank wie in den Vorjahren die drittgrofite auslandische
Emittentin in diesem Marktsegment. Der ,Kangaroo”-Markt bleibt damit
eine wichtige Sdule unserer Refinanzierung.

Hohere durchschnittliche Auslastung des ECP-Programms

Innerhalb der kurzfristigen Refinanzierung sind Emissionen aus dem

20 Mrd. € ECP-Programm unverandert von grofier Bedeutung. Dies sind
Inhaberschuldverschreibungen mit unterjdhrigen Laufzeiten, die in ab-
gezinster, aufgezinster oder indexierter Form begeben werden und auf
einer entsprechenden Rahmendokumentation basieren. Die Préferenz fiir
Schuldner mit hochster Bonitit ermoglichte uns auch im Berichtsjahr den
Absatz unserer ECP-Emissionen wiederum zu besonders giinstigen Kondi-
tionen. Im Jahresdurchschnitt war das Programm mit 6,4 Mrd. € (4,7 Mrd. €)
ausgelastet. Am Jahresende betrug die Auslastung 4,1 Mrd. € (5,3 Mrd. €).

Nullgewichtung fiir Rentenbank-Anleihen

Seit 1. Januar 2007 waren Forderungen gegen die Rentenbank gemaf3 § 28
der Solvabilititsverordnung (SolvV) hinsichtlich der Risikogewichtung den
Emissionen der Bundesrepublik Deutschland gleichgestellt. Im Kreditrisiko-
Standardansatz mussten Kreditinstitute in Deutschland und anderen EU-
Staaten diese nicht mit Eigenkapital unterlegen. Aufgrund der Refinanzie-
rungsgarantie des Bundes gilt diese Regelung auch mit Einfithrung der
Capital Requirements Regulation (CRR) zum 1. Januar 2014 iiber das Be-
richtsjahr hinaus. Gerade in Zeiten der Finanzmarktkrise und im Zusam-
menhang mit den sich entwickelnden neuen regulatorischen Vorgaben fiir
Banken erweist sich die Nullgewichtung fiir unsere Emissionstitigkeit als
besonders niitzlich. Sie erschliefit uns zusétzliche Absatzmoglichkeiten bei
nationalen und internationalen Investoren.

Banken erneut wichtigste Investorengruppe

Im Berichtsjahr erreichte der bei Banken platzierte Anteil am mittel- und
langfristigen Emissionsvolumen 46 % (53 %). Diese Kdufergruppe suchte
nullgewichtete Papiere bester Bonitdt mit attraktiven Spreads, um damit
Kapital- bzw. Risikokosten zu minimieren. Auch die verscharften Liquidi-
tatsanforderungen im Rahmen der weltweiten Umsetzung von , Basel 111"
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Mittel- und lang-
fristige Emissionen
2013 nach Regionen

Europa 56 %
Asien 24 %
Amerika 8%
Sonstige 12%

Mittel- und lang-
fristige Emissionen
2013 nach Wahrungen

EUR 34 %
USD 28%
AUD 24 %
Sonstige 14 %
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fithren tendenziell zu Nachfrage von Banken, um kiinftig einen Bestand an
hochwertigen Aktiva als Liquiditdtspuffer zu halten. Daneben spielen
Zentralbanken und andere offizielle Stellen eine wichtige Rolle in unserer
Refinanzierung. Ihr Anteil hat sich von 26 % auf 33 % erhoht. Nur leicht
verdndert haben sich die Anteile von Asset Managern mit 12 % (14 %) so-
wie von Versicherungen, Unternehmen und Pensionsfonds mit 9 % (7 %).

Die geografische Verteilung unserer Investoren wies ein besonders breites
Spektrum auf. Dabei stieg der Auslandsanteil deutlich an. In Deutschland
platzierten wir nur noch 11 % (27 %) unserer Anleihen. Der Anteil anderer
europdischer Investoren stieg hingegen deutlich von 31 % auf 45 %. Die
Nachfrage asiatischer Kaufer lag mit 24 % nahezu auf dem Vorjahresniveau
(23 %). Der Anteil amerikanischer Investoren stieg hingegen leicht auf 8 %
(6 %). Weitere 7 % (7 %) unserer Emissionen setzten wir in Neuseeland und
Australien sowie 5 % (6 %) im Mittleren Osten und Afrika ab.

Euro wie im Vorjahr wichtigste Emissionswiahrung

Unser mittel- und langfristiges Emissionsvolumen verteilte sich im Berichts-
jahr auf neun Wahrungen. Der Euro war die wichtigste Emissionswéihrung
und lag mit einem Anteil von 34 % (47 %) vor dem US-Dollar mit 28 % (30 %).
Den dritten Rang nahm mit 24 % (12 %) erneut der Australische Dollar ein,
dessen Anteil zulasten des Euro auf ein Rekordniveau stieg. Die tibrigen

14 % des Mittelaufkommens verteilten sich auf Anleihen in Britischen Pfund,
Neuseeldndischen Dollar, Norwegischen Kronen, Brasilianischen Real,
Ttirkischen Lira und Stidafrikanischen Rand.

Rentenbank-Emissionen als ,liquide Aktiva”...

Anleihen von Férderbanken werden im Rahmen der bankaufsichtlichen
Meldungen nach der CRR als ,liquide Aktiva” anerkannt. Unsere Anleihen
sind vom Bund ausdriicklich garantiert und erfiillen die operationalen An-
forderungen nach Artikel 416 CRR. Die finalen Regelungen muss die EU-
Kommission jedoch noch bis zum 30. Juni 2014 festgelegen. Wir gehen da-
von aus, dass unsere Anleihen generell ohne Beschriankung als , liquide
Aktiva” anerkannt werden.

...und als refinanzierungsfahige Sicherheiten anerkannt

Unsere auf Euro lautenden borsennotierten Emissionen erfiillen die An-
forderungen des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) an refi-
nanzierungsfihige Kategorie-1-Sicherheiten. Unsere Anleihen sind in die
Liquiditatskategorie II eingestuft. Nur die Anleihen von Zentralbanken und
Zentralstaaten werden der hoheren Kategorie I zugeordnet. Die Liquiditats-
kategorie 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 refinanzierungsfahige
Sicherheiten an. Auch in privaten Repo-Markten geniefien unsere Emissio-
nen eine bevorzugte Stellung. So akzeptiert z. B. die Eurex unsere Titel

als Sicherheiten fiir den ,,GC Pooling ECB Basket”.



Rentenbank in den wichtigsten Bond-Indizes

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

Bestand mittel- und langfristiger Fremdmittel in der Bilanz (HGB)

Insgesamt beliefen sich unsere zur Refinanzierung eingesetzten mittel- und
langfristigen Fremdmittel am Bilanzstichtag auf 63,3 Mrd. € (63,6 Mrd. €).
Der Umlauf von Schuldverschreibungen betrug 60,8 Mrd. € (61,0 Mrd. €).
Das Volumen der platzierten Schuldscheine belief sich auf 1,2 Mrd. €

(1,3 Mrd. €). Die sonstigen Kapitalmarktmittel betrugen unverandert

1,3 Mrd. € (1,3 Mrd. €).

Geldgeschiift

Zur Refinanzierung des kurzfristigen Kreditgeschifts, zur Liquiditétssteue-
rung und zur Sicherung des kurzfristigen Zinsanderungsrisikos setzen wir
eine Vielzahl von Instrumenten ein. Die Mittelaufnahme erfolgt tiber das
ECP- und das EMTN-Programm, tiber Tages- und Termingelder im Inter-
bankenmarkt, Repo-Geschiifte mit der Eurex sowie tiber Refinanzierungs-
fazilitdten bei der EZB. Das Zinsdnderungsrisiko steuern wir dartiber hinaus
mit Derivaten. Das Einlagengeschift mit Nichtbanken betreiben wir in gerin-
gem Umfang und nur im Rahmen unserer 6ffentlichen Forderaufgaben.

Aktienhandel

Mit Aktien handeln wir grundsétzlich nicht. Unsere Aktienbestidnde betref-
fen daher nur unsere Beteiligungen.

Aktiv-Passiv-Steuerung

Unverindert konservatives Liquidititsrisiko-Management

Verscharfte 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 Liquiditétsrisiken der Bank transparent und vom Vorstand
limitiert. Liquiditétsrisiken in Fremdwiahrungen schlielen wir durch Siche-
rungsgeschafte aus. Unsere Risikomessung beschrénkt sich deshalb auf
Euro-Zahlungen. In der kurzfristigen Liquiditdt werden alle planmafligen
Euro-Ein- und -Auszahlungen der néchsten zwei Jahre auf Tagesbasis
saldiert. Negative Salden (Liquiditdtsbedarf) miissen stets innerhalb unseres
freien Refinanzierungspotenzials liegen. Hierdurch ist die Liquiditét der
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Bank jederzeit sichergestellt. Im Rahmen der strategischen Liquiditétssteue-
rung betrachten wir zusétzliche Risikoszenarien. Das mittel- und langfristige
Liquiditéatsrisiko tiberwachen wir ebenfalls. In den Laufzeitenbereichen von
2 bis 15 Jahre werden die Kapitalzahlungsstrome quartalsweise kumuliert.
Der offene Liquiditdtssaldo darf ein vom Vorstand festgelegtes Limit nicht
tiberschreiten.

Im Geschéftsjahr 2013 hielten wir alle Liquiditétslimite ein. Die monatlich
berechneten Liquiditdtsszenarien haben zu keinem Zeitpunkt weder einzeln
noch aggregiert Engpasse signalisiert. Die neuen Liquiditdtskennziffern Li-
quidity Coverage Ratio (LCR) und Net Stable Funding Ratio (NSFR) werden
nach derzeitigem Kenntnisstand berechnet. Proberechnungen signalisieren,
dass die Mindestwerte eingehalten werden. Die Anforderungen der vier-
ten Novelle der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk)
setzten wir im Berichtsjahr um.

Steuerung des Marktpreisrisikos

Unser Festsatzaktivgeschift sowie die auf Euro lautenden Emissionen wer-
den vorwiegend durch Zinsswaps in variable Positionen getauscht. Zah-
lungsstrome aus Fremdwihrungsaktiva und -passiva tauschen wir ebenfalls
nahezu ausschliefilich tiber Zins-Wahrungsswaps (Cross-Currency-Swaps)
oder Wahrungsbasisswaps in zinsvariable Euro-Positionen. Auch die mit
der Emission von strukturierten Anleihen verbundenen Marktpreisrisiken
wie Wiahrungs-, Aktien- und Optionsrisiken sichern wir durch derivative
Instrumente ab. Die auf Festzinsbasis abgeschlossenen Programmbkredite
werden ebenfalls generell tiber Zinsswaps in variable Zinsrisiken getauscht.

Die kurzfristigen Zinsdnderungsrisiken aus variablen Aktiv- und Passivge-
schéften steuern wir im Geldgeschift. Mit diesem Ansatz kénnen wir Markt-
preisrisiken getrennt von der Gesamtbankliquiditat flexibel und marktorien-
tiert steuern.

Die Uberwachung der Risikoposition aus dem Geldgeschift und dem Kre-
ditgeschift erfolgt auf der Basis eines tdglichen Risikoreportings, mit dem u.a.
das Marktpreisrisiko mittels einer Verschiebung der Zinskurve ermittelt wird.
Die Bewertung von Marktpreisrisiken erfolgt unter Beachtung der MaRisk.

Derivate sichern Marktpreisrisiken ab

Zur Zins- und Wahrungssicherung haben wir im Berichtsjahr Swaps in Hohe
von 21,5 Mrd. € (21,6 Mrd. €) abgeschlossen. Davon entfielen 13,4 Mrd. €
(15,9 Mrd. €) auf Zinsswaps sowie 8,1 Mrd. € (5,7 Mrd. €) auf Zins-Wih-
rungsswaps und Wahrungsbasisswaps. AufSerdem setzten wir Wahrungs-
swaps (FX-Swaps) zur Sicherung der Fremdwéhrungspositionen aus un-
seren ECP-Emissionen und den kurzfristigen Fremdwéhrungskrediten ein.

Derivate nutzen wir ausschlieSlich als Absicherungsinstrumente fiir beste-
hende oder absehbare Marktpreisrisiken auf Basis von Mikro- oder Makro-
Hedges. Bei Mikro-Hedges ist jeder Swap mit einem konkreten Bilanzge-
schift verkniipft. Dabei setzen wir auch Swap-Optionen zur Absicherung
von Marktpreisrisiken ein. Marktpreisrisiken aus unseren Programmkredi-
ten sichern wir hingegen mit Makro-Swaps auf Portfolioebene ab.



Das Adressenausfallrisiko der von uns eingesetzten Derivate begrenzen
wir durch Besicherungsvereinbarungen mit unseren Swap-Partnern. Diese
Risikominderungstechnik deckt unser gesamtes Derivateportfolio ab.

Rentenbank bleibt Nichthandelsbuchinstitut

Die Rentenbank fiihrt kein Handelsbuch im Sinne des KWG bzw. des
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 86 CRR. Wir haben uns deshalb bereits 1998 als
Nichthandelsbuchinstitut eingestuft und dies der BaFin und der Deutschen
Bundesbank angezeigt. Somit gehen wir weiterhin keine Positionen ein,

die gemafs Artikel 4 Absatz 1 Nummer 85 CRR mit Handelsabsicht gehalten
werden. Auf Basis unserer Buy-and-Hold Strategie ordnen wir samtliche
Geschifte dem Anlagebuch zu.

Weitere Aktivitaten

Informations- und Fortbildungsaktivititen wieder sehr gefragt

Die Agrar- und Erndhrungswirtschaft wichst seit einigen Jahren bestidndig.
Vor allem die Landwirtschaft hat einen hohen Investitionsbedarf und ist
mittlerweile eine der kapitalintensivsten Branchen in Deutschland. Fiir Ban-
ken und Sparkassen ist daher Fachkompetenz bei der Betreuung ihrer Agrar-
kunden wichtig. Denn nur mit branchenspezifischem Wissen lassen sich
gemeinsam mit den Unternehmen mafigeschneiderte Finanzierungslosun-
gen entwickeln. Deshalb engagieren wir uns seit Jahren in der Aus- und
Fortbildung von Bankspezialisten mit dem Betreuungsschwerpunkt ,, Agrar”.

Schwerpunkte unserer Fortbildungsaktivitdten 2013 waren Bankseminare
und Lehrgénge zu finanzwirtschaftlichen Themen. Referenten der Renten-
bank waren z.B. an den Lehrgangen , Zertifizierter Fordermittelberater
VOB” des Bundesverbands Offentlicher Banken Deutschlands und dem
»Zertifizierten Agrarfinanzberater ADG” der Akademie Deutscher Genos-
senschaften beteiligt.

Dartiber hinaus initiieren wir Bankentagungen, die in erster Linie dem Aus-
tausch von Erfahrungen und Meinungen zu aktuellen Entwicklungen in der
Landwirtschaft und deren Finanzierung dienen. Die jihrlich gemeinsam mit
dem Deutschen Bauernverband durchgefiihrte Agrarfinanztagung zum
Thema ,, Halt der Wachstumskurs der Landwirtschaft an? - Perspektiven fiir
den Agrarkredit” fand im Mérz 2013 grofien Anklang.

Verstirkte Forderung des agrarwirtschaftlichen Nachwuchses

Unsere Fortbildungsaktivitdten erstrecken sich auch auf die Forderung
agrarwirtschaftlicher Nachwuchskréfte. Mitarbeiter der Rentenbank hielten
auch im vergangenen Jahr Gastvorlesungen an Hochschulen zur landwirt-

schaftlichen Unternehmensfinanzierung.

Auflierdem veranstaltete die Rentenbank ihren dritten Hochschultag in
Hannover. Auf der landwirtschaftlichen Messe , Agritechnica” informierten
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sich Studierende tiber Berufschancen im Agrarbanking. Aufgrund der
guten Resonanz werden wir auch 2014 wieder einen Hochschultag auf der
,EuroTier” ausrichten.

Rentenbank erfolgreich prisent auf Messen und bei Veranstaltungen

Im Jahr 2013 prasentierten wir unser Leistungsangebot erneut auf zahlrei-
chen tiberregionalen Fachmessen. Die Rentenbank war auf der ,BIOFACH”
in Niirnberg, den , Agrarunternehmertagen” in Miinster, der ,New Energy
Husum”, der ,,BREKO Breitbandmesse” in Frankfurt am Main und auf

der , Agritechnica” in Hannover vertreten. Zusitzlich informierten wir auf
verschiedenen Veranstaltungen tiber unser Férderangebot. Mit einem Info-
stand war die Rentenbank auf dem Fachforum ,Schwein und Gefltigel”

der Landwirtschaftskammer Niedersachsen in Cloppenburg, dem , Berliner
Milchforum”, dem , Biogas-Innovationskongress” in Osnabriick, dem Bau-
erntag in Hamburg und auf der Agrarkredittagung des Deutschen Sparkas-
sen- und Giroverbands in Berlin vertreten.

Die vielfaltigen thematischen Schwerpunkte der Messen und Veranstaltun-
gen spiegeln das breite Forderspektrum der Rentenbank wider. Mit unserer
Priasenz auf Messen und Veranstaltungen verfolgen wir die Ziele, die Bank
und ihr Forderangebot weiter bekannt zu machen, im direkten Dialog mit
unseren Kunden und Multiplikatoren wichtige Anregungen zu erhalten so-
wie Kontakte zu kntipfen und zu pflegen.

Rentenbank veroffentlichte Finanzierungsleitfaden

Auf der Messe ,, Agritechnica” in Hannover veroffentlichten wir erstmals
einen Finanzierungsleitfaden mit detaillierten Informationen und Tipps
rund um die Finanzierung landwirtschaftlicher Unternehmen. Der Leitfaden
beleuchtet die Rahmenbedingungen des Kreditgeschifts und gibt Informa-
tionen zu den Themen Rating und Sicherheiten. Tipps zur optimalen Gestal-
tung von Finanzierungen und zur Vorbereitung auf das Kreditgespréch
runden den Ratgeber ab. Wir richten uns damit in erster Linie an Landwirte.
Der Leitfaden soll dazu beitragen, dass sich Banken und Landwirte besser
verstehen und ihre Geschiftsbeziehung gemeinsam erfolgreich gestalten.
Landwirte sind fiir Banken unveridndert solide und attraktive Kunden, die
sich allerdings mitunter deutlich von anderen mittelstindischen Unterneh-
men unterscheiden. Daher ist auf Bankenseite fundiertes Fachwissen fiir

die Beurteilung landwirtschaftlicher Geschiftsmodelle Voraussetzung fiir
eine nachhaltig positive Kreditbeziehung.

Kulturelles und soziales Engagement

Als Anstalt des offentlichen Rechts sehen wir uns auch tiber unseren Forder-
auftrag hinaus verpflichtet, uns engagiert und verantwortungsbewusst fiir
das Gemeinwohl einzusetzen. Als in Frankfurt ansdssiges Institut untersttit-
zen wir als ,guter Unternehmensbiirger” vor allem lokale Kulturinstitutio-
nen und ausgewdhlte Projekte. Regelmifiig werden u.a. die Oper Frankfurt,
die Schirn Kunsthalle, das Stddel Museum, das English Theatre und die
Staatliche Hochschule fiir Bildende Kiinste - Stadelschule unterstiitzt. In

der Stiddelschule férdern wir junge Talente durch die Stiftung eines Grup-



penpreises im Rahmen des jahrlichen ,Rundgangs”. Uber diese regelmafige
Forderung hinaus waren wir im Berichtsjahr z. B. wiederum Sponsor der
Operngala der Oper Frankfurt.

Unsere traditionelle Weihnachtsspende ging im Berichtsjahr an die in der
Kinder- und Jugendarbeit tdtige , Arche Frankfurt”, an die ,Malteser Mig-
ranten Medizin Frankfurt”, an die , Sankt Katharinengemeinde Frankfurt”
fuir die Unterstiitzung der Obdachlosenarbeit und an , Herzen fiir eine neue
Welt” in Konigstein. Dartiiber hinaus haben wir u.a. im Rahmen des Erleb-
nisBauernhofs auf der , Internationalen Griinen Woche” in Berlin an die
»Deutsche Welthungerhilfe” gespendet.

Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit ist Bestandteil des Forderauftrags

Als Anstalt des offentlichen Rechts mit gesetzlichem Forderauftrag kommt
der Landwirtschaftlichen Rentenbank im Bereich Nachhaltigkeit eine beson-
dere Verantwortung zu. Dies gilt umso mebhr, als der Begriff Nachhaltigkeit
urspriinglich der Forstwirtschaft entstammt. Denn in der Land- und Forst-
wirtschaft ist durch das Denken in Generationen und durch die Besonder-
heiten des elementaren nicht reproduzierbaren Produktionsfaktors Boden
nachhaltiges unternehmerisches Handeln tief verwurzelt. Die Tétigkeit der
Agrarwirtschaft bietet zudem zahlreiche Ansatzpunkte fiir die Verwirkli-
chung von Nachhaltigkeitszielen. So kann sie insbesondere auch zum globa-
len Klimaschutz beitragen.

Fiir die Rentenbank haben gesellschaftlich verantwortliches Handeln und
der Schutz der Umwelt daher schon lange einen hohen Stellenwert. Unser
Geschiftsmodell ist auf Forderung und Langfristigkeit aufgebaut. Es ist
damit auch die Grundlage unseres Engagements fiir eine wirtschaftlich sta-
bile und 6kologische Gesellschaft. Mit dem Inkrafttreten des 5. Gesetzes
zur Anderung des Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche Rentenbank am
1. August 2002 wurden wesentliche Aspekte des nachhaltigen Handelns
explizit in den Foérderauftrag der Bank aufgenommen.

Auch in unserem Leitbild bekennen wir uns zu unserer Verantwortung fiir
die nachhaltige Verbesserung wirtschaftlicher, sozialer und 6kologischer
Lebensbedingungen. Sowohl der Nachhaltigkeitsgedanke unserer Férderpo-
litik als auch Nachhaltigkeitsaspekte unseres internen Bankbetriebs sind im
Leitbild der Rentenbank mafigeblich verankert.

Besonders giinstige Konditionen fiir nachhaltige Investitionen

Seit vielen Jahren bietet die Bank zinsgtinstige Forderkredite fiir nachhaltige
Investitionen an. 2005 konzentrierten wir die Férderung von Investitionen
landwirtschaftlicher Betriebe in erneuerbare Energien, nachwachsende Roh-
stoffe sowie agrarbezogenen Umwelt-, Tier- und Verbraucherschutz in einem
eigenstandigen Programm. Diese Forderkredite bieten wir zu besonders
glinstigen Konditionen an.
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Mit der Neustrukturierung des Forderangebots im Jahr 2008 fiithrten wir ent-
sprechende Forderprogramme auch fiir die Erndhrungswirtschaft und die
der Landwirtschaft vor- und nachgelagerten Wirtschaftsbereiche ein. Inves-
titionen in Mafsnahmen zur Emissionsminderung und Energieeinsparung,
zum Tier- und Verbraucherschutz, ckologischen Landbau und zur regiona-
len Vermarktung stehen hier im Mittelpunkt. Auch diese Investitionen for-
dern wir mit besonders giinstigen Konditionen. Das ebenfalls 2008 neu auf-
gelegte Programm , Energie vom Land” richtet den Fokus dariiber hinaus
auf die Erzeugung erneuerbarer Energien. Hier hat die Landwirtschaft eine
wichtige Rolle bei der Umsetzung der klimapolitischen Ziele des Bundes
und der EU tibernommen. Die Rentenbank untersttitzt die Branche dabei.

Seit Marz 2012 fordern wir mit unseren Programmkrediten auch Investitio-
nen in , Biirger- und Bauernwindparks”. Wir finanzieren Windenergie-
unternehmen, die mehrheitlich Biirgern, Unternehmern und Grundstiicks-
besitzern am Standort des Windparks gehoren und sorgen so dafiir, dass
ein Grofiteil der Erlose direkt im landlichen Raum verbleibt. Zudem erhoht
sich hierdurch - und das wird immer entscheidender - auch die Akzeptanz
fiir diese Anlagen.

Im Programm , Rdumliche Strukturmafinahmen” und iiber die Landesfor-
derinstitute finanzieren wir u. a. Investitionen in den Aufbau einer Breit-
bandversorgung. Damit tragen wir zur Verbesserung der Infrastruktur im
landlichen Raum bei.

Mit unserer Fordersparte ,, Aquakultur und Fischwirtschaft” unterstiitzen
wir Investitionen, die dem Umwelt- und Ressourcenschutz zugute kommen,
mit besonders giinstigen Konditionen. Fische nachhaltig zu ztichten, w&h-
rend die natiirlichen Fischbestdnde zuriickgehen und die Nachfrage gleich-
zeitig weltweit wichst, ist eine relativ neue Herausforderung fiir die deut-
sche Land- und Erndhrungswirtschaft.

Im Geschéftsjahr 2013 stiegen die Zusagen fiir Investitionen aus unseren
Forderprogrammen mit Fokus auf Nachhaltigkeitsaspekten von 1,7 Mrd. €
auf 2,0 Mrd. €. Insbesondere die starke Nachfrage nach Finanzierungen von
Windkraftanlagen spiegelte sich hier wider. Mit der Ausgestaltung unserer
Programme verfolgen wir auch in Zukunft das Ziel, Investitionen der Agrar-
wirtschaft in nachhaltige Projekte besonders zu unterstiitzen.

Nachhaltigkeit im Fokus der Innovationsférderung

Auch im Rahmen unserer Innovationsforderung setzen wir gezielte Impulse
fur die nachhaltige Entwicklung der Agrarwirtschaft. Aus dem Zweckver-
mogen werden bis 2017 18 Mio. € fiir eine Ausschreibung des Bundesminis-
teriums fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL) zum Thema , Innovatio-
nen zur Verbesserung der Haltung von landwirtschaftlichen Nutztieren” zur
Verfligung gestellt. Mit den geférderten Projekten werden tiergerechtere
Haltungsverfahren fiir die Praxis entwickelt.

Aufgrund der Bedeutung von Innovationen fiir die nachhaltige Entwicklung
der Agrarwirtschaft stellen wir jahrlich zusatzlich 3 Mio. € fiir entsprechende
Forschungsvorhaben bereit.



Rentenbank begibt ersten SRI-Bond

Zur Forderung nachhaltiger Projekte haben wir im Berichtsjahr erstmals

einen Renewable Energy Bond als Socially Responsible Investment (SRI)-
Bond begeben. Den Emissionserlos in Hohe von 50 Mio. € verwendeten

wir fiir unsere Fordersparte , Erneuerbare Energien”. Mit SRI-Bonds er-

weitern wir unsere Investorenbasis und verbessern die Laufzeitstruktur
unserer Refinanzierung.

Nachhaltigkeit ist wichtiger Aspekt auch in der Personalpolitik

Die Vereinbarkeit von Beruf und Familie, die Gesundheit der Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter und die fachliche, methodische und personliche Wei-
terbildung sind fiir die Rentenbank von besonderer Bedeutung. Die Bank
stellt den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern zu diesen Themen seit Jahren
zahlreiche Angebote zur Verfiigung. Seit Februar 2013 erhalten unsere Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter dariiber hinaus Untersttitzung bei familidren,
personlichen und beruflichen Belastungen durch einen neutralen und pro-
fessionellen Partner. Um die Qualitét der Fithrung im Hause zu erhchen,
setzen wir verstarkt auf die Systematisierung der Fithrungskrafteentwicklung.
Dafiir wurden hierarchie- und bereichsiibergreifende Orientierungscenter
sowie eine Serie modular gestalteter Workshops etabliert.

Senkung des Ressourcenverbrauchs im internen Bankbetrieb

Als Dienstleistungsunternehmen tragen wir auch in unserem téglichen Bank-
betrieb zur Schonung der Ressourcen bei und gehen sparsam mit Energie
und Rohstoffen um. Wir priifen auflerdem, ob es weitere Moglichkeiten gibt,
und beziehen tkologische Aspekte in unsere Entscheidungen und Verhal-
tensweisen mit ein. Im Rahmen des betrieblichen Umweltschutzes der Ren-
tenbank steht seit 2010 die Sanierung der in den spaten 50er und frithen 60er
Jahren errichteten Mitarbeiterwohnungen im Vordergrund. Bis Ende 2012
sanierten wir insgesamt 31 Wohneinheiten energetisch. 2013 wurde die
energetische Sanierung eines weiteren Mehrfamilienhauses mit 14 Wohn-
einheiten abgeschlossen. Im Berichtsjahr nahmen wir dartiber hinaus kleine-
re Einzelmafinahmen vor, die den Ressourcenverbrauch in den Mitarbeiter-
wohnungen weiter senken.

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. Transparentes
und verantwortliches Handeln soll dabei nachvollziehbar werden. Die Renten-
bank hat daher den von der Bundesregierung beschlossenen Public Corpo-
rate Governance Kodex des Bundes (PCGK, Stand 30. Juni 2009) mit Beschluss
des Verwaltungsrats vom 16. Juli 2009 tibernommen. Der PCGK richtet sich
zwar in erster Linie an Unternehmen in der Rechtsform einer juristischen

SRI-Bond 2013:
Verwendung

der Erlose
(insgesamt 50 Mio. €)

Biogas 46 %
Fotovoltaik 33%
Windkraft 21 %
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Person des Privatrechts, jedoch wird dessen Anwendung Unternehmen in
der Rechtsform einer juristischen Person des 6ffentlichen Rechts, wie der
Rentenbank als bundesunmittelbarer Anstalt des 6ffentlichen Rechts emp-
fohlen, soweit rechtliche Bestimmungen (z. B. das Gesetz tiber die Landwirt-
schaftliche Rentenbank) ihm nicht entgegenstehen.

Vorstand und Verwaltungsrat der Rentenbank identifizieren sich mit diesen

Grundsétzen und erkennen diese an. Die Einhaltung der im Kodex enthalte-

nen international und national anerkannten Standards guter und verantwor-
tungsvoller Unternehmensfiihrung liegt ausdriicklich im allgemeinen Bundes-
interesse an der Tétigkeit der Rentenbank.

Eventuelle Abweichungen von den Grundsétzen des PCGK werden in der
Entsprechenserkldarung 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 Unternehmensfithrung. Der
Vorstand berichtet dem Verwaltungsrat regelméflig, mindestens vierteljahr-
lich tiber den Gang der Geschifte unter Berticksichtigung aller relevanten
Fragen der Planung, tiber die Risikolage, das Risikomanagement sowie die
finanzielle Lage der Bank. Dartiber hinaus hilt der Vorstand mit dem Vorsit-
zenden und dem stellvertretenden Vorsitzenden des Verwaltungsrats regel-
miflig Kontakt und berét wichtige Fragen der Unternehmensfithrung und
-strategie mit ihnen.

Im Berichtsjahr hat der Vorstand den Verwaltungsrat vollumfanglich tiber
alle die Bank betreffenden Fragen beziiglich Planung, Risikolage, Risiko-
management, Geschiftsentwicklung und finanzieller Lage unterrichtet.

Der Vorstand leitet die Bank in eigener Verantwortung nach Mafsgabe des
Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche Rentenbank und der Satzung. Er
ist dabei an das Unternehmensinteresse und den gesetzlichen Forderauf-
trag gebunden.

Der Verwaltungsrat tiberwacht und berdt den Vorstand bei der Geschéfts-
fiihrung der Bank. Er bestellt die Vorstandsmitglieder und plant gemeinsam
mit dem Vorstand deren langfristige Nachfolge. Der Verwaltungsrat kann
tiber die Regelungen in der Satzung hinaus bestimmte Geschéfte von seiner
Zustimmung abhéngig machen. Er kann dem Vorstand allgemeine und be-
sondere Weisungen erteilen.

Fiir den Vorstand, den Verwaltungsrat und seine Ausschiisse bestehen je-
weils Geschiftsordnungen.

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. Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstands und des
Verwaltungsrats 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
Anreizwirkung, bestimmte Geschéfte oder Risiken einzugehen.

Bei der Bemessungsgrundlage der variablen Vergtitung, die fiir das vergan-
gene Kalenderjahr gezahlt wird und jeweils in der Friihjahrssitzung des
Verwaltungsrats festgelegt wird, orientiert sich der Verwaltungsrat an der
individuellen Leistung eines Vorstandsmitglieds, der Leistung der Vor-
standsmitglieder insgesamt, der wirtschaftlichen Lage sowie dem nachhaltigen
Erfolg und den Zukunftsaussichten der Rentenbank. Zur Operationalisierung
dieser Kriterien finden quantitative und qualitative Aspekte Berticksichti-
gung. Eine unmittelbare Verkniipfung der Hohe der variablen Vergiitung
der Mitglieder des Vorstands mit einem oder mehreren dieser Kriterien be-
steht nicht.

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.

Die individuelle Vergtitung der Vorstands- und der Verwaltungsratsmit-
glieder ist im Konzernanhang auf der Seite 150 aufgefiihrt.

Transparenz und Information

Transparenz und Information sind fiir die Bank von besonderer Bedeutung.
Die Rentenbank verfolgt bei der Informationsverbreitung den Grundsatz
der Gleichbehandlung der Anleger bzw. weiterer Interessenten. Die Bank
verdffentlicht alle wichtigen Informationen auch auf ihrer Internetseite
(www.rentenbank.de).

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Der Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr 2013 ist nach IFRS erstellt
worden. Ein Einzelabschluss nach den Rechnungslegungsvorschriften des
Handelsgesetzbuchs fiir grofle Kapitalgesellschaften und den besonderen
Vorschriften der Verordnung tiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute
und Finanzdienstleistungsinstitute wird ebenfalls aufgestellt und berichtet.
Der Verwaltungsrat wihlt den Abschlusspriifer, erteilt den Priifungsauftrag
und trifft mit dem Abschlusspriifer die Honorarvereinbarung. Der vom
Verwaltungsrat gebildete Bilanz- und Priiffungsausschuss achtet auf die Un-
abhéngigkeit des Abschlusspriifers.

Abweichungen von den Empfehlungen des Public Corporate
Governance Kodexes

Der PCGK richtet sich in erster Linie an Kapitalgesellschaften. Dartiber hin-
aus sind auch andere juristische Personen des Privatrechts und des 6ffentli-
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chen Rechts, deren Gegenstand ein gewerblicher oder sonstiger wirtschaft-
licher Betrieb ist, oder einen solchen tiberwiegend umfasst, Adressaten des
PCGK. Unternehmen in der Rechtsform einer juristischen Person des 6ffent-
lichen Rechts wird die Beachtung des PCGK empfohlen, soweit rechtliche
Bestimmungen (z. B. gesetzliche Vorgaben zur Ausgestaltung der Unterneh-
mensorgane) nicht entgegenstehen.

Entsprechenserklirung des Vorstands und des Verwaltungsrats

Die Landwirtschaftliche Rentenbank hat im Geschiftsjahr 2013 den Empfeh-
lungen des PCGK in der Fassung vom 30. Juni 2009 mit folgender Ausnah-
me entsprochen:

* Eine Nennung der Vergiitung der Vorstands- und Verwaltungsrats-
mitglieder wird im Corporate Governance Bericht nicht wiederholt, da
die Vergiitung unter Namensnennung in allgemein verstandlicher Form
im Geschéftsbericht der Rentenbank wiedergegeben wird (Konzernan-
hang, Seite 150).

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

Landwirtschaftliche Rentenbank
Im Mirz 2014

Der Vorstand
Der Verwaltungsrat



Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Dank des Vorstands

Im Jahr 2013 haben unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auch unter
nicht immer ganz einfachen Rahmenbedingungen alle sich ihnen stellenden
Herausforderungen gemeistert. Neben ihrem Tagesgeschiift haben sie sich
fur zahlreiche zusitzliche Projekte engagiert. Dazu gehorten u.a. der Ausbau
der Forderaktivitdten, der Umbau unserer IT-Landschaft, die Einfithrung
einer neuen Handelssoftware, die Umsetzung regulatorischer Anforderun-
gen, die Umstellung auf SEPA (Single Euro Payments Area) ebenso wie der
Aufbau einer Prozesslandschaft.

Damit haben sich unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auf vielerlei

Art und Weise fiir die Rentenbank als Ganze, aber auch unmittelbar fiir un-
sere Kunden und Geschiftspartner engagiert. Fiir das hohe Mafs an Ein-
satzbereitschaft und die gezeigte Flexibilitdt danken wir allen Mitarbeiter-
innen und Mitarbeitern ausdriicklich.

Unser Dank gilt auch den Mitgliedern des Personalrats. Dem Einsatz der
Arbeitnehmervertretung fiir die Anliegen unserer Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter und als konstruktiver Gespréchs- und Verhandlungspartner fiir die
Geschiftsleitung bekunden wir unseren Respekt und unsere Anerkennung.

Personalstruktur

Der Personalstand blieb im abgelaufenen Jahr nahezu unverdndert. Am
Jahresende 2013 beschiftigte die Rentenbank 257 (256) Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, davon 214 (213) in Vollzeit. Darin sind abwesende Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter in Elternzeit sowie der Vorstand nicht enthalten. Die
durchschnittliche Betriebszugehorigkeit lag bei rd. 11,5 Jahren. Das Verhalt-
nis von Mannern und Frauen in der Bank betrug 53 % zu 47 %. Die Moglich-
keit, in Teilzeit zu arbeiten, nutzten weiterhin vorwiegend Frauen. Sie stell-
ten 88 % der Teilzeitbeschaftigten.

Vereinbarkeit von Beruf und Familie

Die Rentenbank hat die Vereinbarkeit von Beruf und Familie in den vergan-
genen Jahren verbessert und ausgebaut. Unser flexibles Arbeitszeitmodell
erleichtert Miittern und Véatern ihr Zeitmanagement, ergénzt durch unsere
Teilzeitangebote. Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter kehren inzwi-
schen im Durchschnitt nach einem Jahr und damit deutlich friiher aus der
Elternzeit zurtick. Vor zehn Jahren lag die Abwesenheit noch bei durch-
schnittlich drei Jahren.

Gesundheitsmanagement

Die Rentenbank bietet schon seit vielen Jahren verschiedene Mafsnahmen an,
um die Gesundheit ihrer Mitarbeiter zu férdern. Dazu gehoren diverse Be-
triebssportgruppen, Zuschiisse fiir den Besuch von Fitnessstudios, Vorsorge-
untersuchungen, Grippeschutzimpfungen und die Durchfiihrung von Ge-
sundheitstagen in Zusammenarbeit mit Krankenkassen. Aufserdem bietet
unser hauseigenes Mitarbeiterkasino eine gesunde und ausgewogene Ernih-
rung mit frischen und saisonalen Produkten.

Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter
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2013
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Seit einem Jahr bieten wir unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
dartiber hinaus Unterstiitzung bei familidren, personlichen und beruflichen
Belastungen. Mit einem neutralen und professionellen Partner konnen sie
schnell, unkompliziert und diskret iiber Probleme und schwierige Lebens-
lagen sprechen.

Auch eine Sensibilisierung der Fiihrungskrifte fiir das Thema Gesundheit
ist uns wichtig. Deshalb stellt ,,gesunde Fithrung” zukiinftig einen zentralen
Inhalt unserer Fiihrungskréfteentwicklung dar.

Personal- und Fithrungskrifteentwicklung

Die fachliche, methodische und personliche Weiterbildung ist fiir eine ver-
gleichsweise kleine Bank wie die Rentenbank von besonderer Bedeutung.
Die Rentenbank muss das gesamte fiir sie relevante Spektrum an Gesetzen,
Regeln, Methoden und Fachwissen beherrschen, ohne jedoch auf grofse
Stabsbereiche zurtickgreifen zu konnen, wie es z. B. in GrofSbanken mog-
lich ist. Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter benétigen daher ein breit
angelegtes, fundiertes und aktuelles Fachwissen, um den hohen und kom-
plexen Anforderungen entsprechen zu kénnen. Die Teilnahme an Weiter-
bildungsmafinahmen hat dementsprechend einen hohen Stellenwert in un-
serem Haus.

Die Qualitét der Fiihrung durch den direkten Vorgesetzten hat einen wesent-
lichen Einfluss auf die Motivation und die Leistung der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter. Deshalb setzt die Personalarbeit verstarkt auf die Syste-
matisierung der Fithrungskrifteentwicklung und die Verbesserung der
Fiihrungsleistung. Daftir wurden hierarchie- und bereichstibergreifende
Orientierungscenter sowie eine Serie modular gestalteter Workshops eta-
bliert, die wichtige Fithrungsthemen zum Inhalt haben. Die Teilnahme an
diesen Mafinahmen ist fiir alle Fithrungskréfte verbindlich. Die neuen Ins-
trumente fordern die Fiithrungsergebnisse in unserer Bank und zeigen aufSer-
dem Handlungsfelder fiir die weitere Entwicklung unserer Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter, aber auch der Unternehmenskultur auf.

Personalaufwand (HGB)

Der Personalaufwand ist 2013 auf 22,2 Mio. € (21,1 Mio. €) und damit um
rd. 5 % gestiegen aufgrund von Tariferhohungen und einer hoheren durch-
schnittlichen Mitarbeiterzahl als im Vorjahr. Die ,Sozialen Abgaben, Auf-
wendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzungen” erhohten sich
um 2,4 Mio. € auf 7,6 Mio. € aufgrund gestiegener Pensionsriickstellungen.

Ausblick

Basis fiir die tédgliche Zusammenarbeit ist die gegenseitige Wertschdtzung.
Daran gilt es jeden Tag zu arbeiten. Frauenférderung, Kinderbetreuung,
Mentoring und unsere Fithrungskultur sind weitere Themen, denen wir
einen grofleren Stellenwert geben werden.
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Der zusammengefasste Lagebericht besteht aus
dem Konzernlagebericht der Landwirtschaftlichen
Rentenbank (Konzern nach IFRS) und dem Lage-
bericht der Landwirtschaftlichen Rentenbank
(Rentenbank nach HGB). Er wurde gemaf3 §§ 289
i.V. m. 315, 315a Handelsgesetzbuch (HGB) sowie
erstmalig nach dem Deutschen Rechnungslegungs-
standard (DRS) 20 erstellt.

Der Unterschied zwischen Konzern und Rentenbank
ist aufgrund der untergeordneten Bedeutung der
konsolidierten Tochtergesellschaften LR Beteiligungs-
gesellschaft mbH (LRB), Frankfurt am Main, und
DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH (DSV),
Frankfurt am Main, gering. Die Aussagen im zusam-
mengefassten Lagebericht gelten daher grundsétzlich
sowohl fiir den Konzern als auch fiir die Rentenbank.
In der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage sind die
spezifischen Angaben zur Rentenbank auf Basis der
HGB-Rechnungslegung jeweils am Ende des entspre-
chenden Abschnitts dargestellt.

Grundlagen des Konzerns

Konzernstruktur

Die Rentenbank ist eine bundesunmittelbare Anstalt
des 6ffentlichen Rechts mit Sitz in Frankfurt am Main.
Sie unterhélt keine Zweigniederlassungen.

Alle wesentlichen Risiken sind auf die Rentenbank
konzentriert und werden von dieser konzernweit ge-
steuert. Zum Konzern gehtren neben der Rentenbank
drei Tochtergesellschaften: LR Beteiligungsgesellschaft
mbH (LRB), DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft
mbH (DSV) und Getreide-Import Gesellschaft mbH
(GIG). Die Geschiftstitigkeit der Tochtergesellschaften
ist eng begrenzt. Fiir die LRB hat die Rentenbank eine
Patronatserklarung abgegeben. Die Tochtergesellschaf-
ten refinanzieren sich ausschliefllich konzernintern.

Forderauftrag

Abgeleitet aus dem Gesetz iiber die Landwirtschaft-
liche Rentenbank ist die Aufgabe des Konzerns die
Forderung der Landwirtschaft sowie des lindlichen
Raums. Die Geschiftstatigkeit des Konzerns ist auf
diesen Forderauftrag ausgerichtet. Die Risikostruktur
des Konzerns wird wesentlich von den durch Gesetz
und Satzung der Bank vorgegebenen Rahmenbedin-

gungen gepragt.

Als Forderbank fiir die Agrarwirtschaft und den land-
lichen Raum stellt die Rentenbank zweckgebundene
Mittel fiir eine Vielzahl von Investitionen bereit. Im

Rahmen der Programmbkredite werden die Refinanzie-
rungsdarlehen wettbewerbsneutral im sogenannten
Hausbankverfahren fiir Vorhaben in Deutschland ver-
geben. Das Angebot richtet sich an Betriebe der Land-
und Forstwirtschaft, des Wein- und Gartenbaus sowie
der Aquakultur bzw. der Fischwirtschaft. Finanziert
werden ebenfalls Vorhaben der Erndhrungswirtschaft,
sonstiger vor- und nachgelagerter Unternehmen, In-
vestitionen in erneuerbare Energien sowie Infrastruk-
turmafsinahmen im landlichen Raum.

Steuerungssystem

Die Rentenbank verfolgt die folgenden Ziele im Rah-
men der Geschiftsstrategie:

e Optimale Umsetzung des Forderauftrags und konti-

nuierliche Weiterentwicklung des Fordergeschéfts
e Erbringung der Forderleistung aus eigenen Mitteln
e Erzielung eines angemessenen Betriebsergebnisses
® Geringe Risikotoleranz

Die strategischen Ziele werden segmentbezogen dar-
gestellt. Die Segmente unterteilen sich in:

e ,Fordergeschaft”

Das Segment , Fordergeschift” umfasst das Forder-
kreditgeschift, das verbriefte Férdergeschift sowie die
langfristige Refinanzierung des Konzerns. Im Rahmen
des Forderkreditgeschifts vergibt die Rentenbank Pro-
grammbkredite sowie allgemeine Forderkredite, z. B.

in Form von Schuldscheindarlehen. Die Geschifte
werden weitestgehend mit anderen Banken getatigt.
Das verbriefte Férdergeschéft umfasst vor allem In-
vestitionen in Wertpapiere zur Sicherung der Liquidi-
tdt der Bank. Sie dienen damit auch und insbesondere
der Erfiillung bankregulatorischer Anforderungen

an das Liquiditdtsmanagement. Der Konzern hilt
keine Wertpapiere bzw. Forderungen mit strukturier-
ten Kreditrisiken, wie ABS (Asset Backed Securities)
oder CDO (Collateralized Debt Obligations).

e ,Kapitalstockanlage”

Das Segment , Kapitalstockanlage” beinhaltet die
Anlage des bilanziellen Eigenkapitals und der lang-
fristigen Riickstellungen. Investiert wird im Wesent-
lichen in Wertpapiere und Schuldscheindarlehen
sowie Namenspapiere anderer Banken.

® ,Treasury Management”
Im Segment , Treasury Management” werden die

kurzfristige Liquiditédt sowie das kurzfristige Zinsan-
derungsrisiko gesichert und gesteuert.
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Bei den verwendeten wesentlichen Kennzahlen fiir

die Messung der strategischen Ziele im Rahmen des
Steuerungssystems wird zwischen finanziellen und
nicht-finanziellen Leistungsindikatoren unterschieden.

Zu den finanziellen Leistungsindikatoren z&hlen:
e Operatives Ergebnis

Die Tatigkeit der Rentenbank ist nicht primér auf Ge-
winnerzielung ausgerichtet, erfolgt aber unter Bertick-
sichtigung betriebswirtschaftlicher Grundsatze. Dies
schliefst ertragsorientiertes Handeln zur langfristigen
Sicherung der Forderfahigkeit im Konzern ein. Mit
dem operativen Ergebnis wird eine solide Kapitalbasis
geschaffen. Sie dient dazu, sowohl den steigenden re-
gulatorischen Anforderungen zu entsprechen als auch
die benotigten Mittel fiir die wachsende Nachfrage
nach Programmkrediten bereitzustellen. Ertragsorien-
tiertes Handeln und stabile Ertrage sind aufierdem
eine Voraussetzung dafiir, dass die Fordertatigkeit
ohne o6ffentliche Zuschiisse erbracht 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
auch von den Ertrdgen aus dem verbrieften und allge-
meinen Fordergeschift sowie von der hohen Kosten-
effizienz der Prozesse innerhalb des Konzerns.

o Cost Income Ratio

Die Cost Income Ratio betrachtet als Leistungsindi-
kator fiir die Kosten-/Ertragsrelation den effizienten
Umgang mit den Ressourcen der Bank. Dieser Leis-
tungsindikator wird sowohl durch Verdnderungen
des Aufwands (Zahler) als auch des Ertrags (Nenner)
beeinflusst. Dadurch ist der Indikator naturgemafs
anfillig gegentiber kurzfristigen Schwankungen der
Ertrage. Die Cost Income Ratio wird stets nachhaltig
tiber einen ldngeren Zeitraum beobachtet und durch
regelméfiige Analysen der Entwicklung des Auf-
wands erganzt.

o Forderdividende

Der Leistungsindikator Forderdividende fasst die
gesamte quantitative Forderleistung innerhalb eines
Geschiftsjahres zusammen. Er beinhaltet die zur Ver-
billigung der vergebenen Programmbkredite eingesetz-
ten Ertrdge, den Bilanzgewinn sowie die sonstigen
Forderleistungen, wie z. B. Zustiftungen zur Edmund
Rehwinkel-Stiftung oder Mittel, die von der Bank fiir
Zuschiisse im Programm , Forschung fiir Innovationen
in der Agrarwirtschaft” zur Verftigung gestellt werden.

Die drei genannten finanziellen Leistungsindikatoren
bzw. deren wesentliche Komponenten werden im
Rahmen der monatlichen Berichterstattung ermittelt

und Planwerten gegentibergestellt. In der Mehrjahres-
planung werden sie ebenfalls separat ausgewiesen.

Zu den nicht-finanziellen Leistungsindikatoren zdhlen
das gesellschaftliche Engagement, die Verantwortung

gegeniiber den Mitarbeitern sowie die Einhaltung der

gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen.
Diese werden tiberwiegend qualitativ im Rahmen der

Geschiftsstrategien gesteuert.

Weitere Informationen zu den finanziellen Leistungs-
indikatoren sind in den Abschnitten zur Ertragslage,
Finanzlage und der Vermogenslage der Rentenbank
sowie im Prognosebericht enthalten. Die nicht-finanzi-
ellen Leistungsindikatoren werden in einem gesonder-
ten Abschnitt ndher erldutert.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und institutsbezogene
Rahmenbedingungen

Internationale Zins- und Geldpolitik

Das Jahr 2013 war - wie schon das Vorjahr - interna-
tional von einer sehr expansiven Zins- und Geldpolitik
gepragt, die im Jahresverlauf insbesondere im Euro-
raum weiter gelockert wurde.

Die Europdische Zentralbank (EZB) verdnderte in

den ersten Monaten des Jahres ihren Zinssatz fiir ihre
Hauptrefinanzierungsgeschifte von 0,75 % zunéachst
nicht. Vor dem Hintergrund niedriger Inflationser-
wartungen, eingetriibter Konjunkturaussichten und
eines verhaltenen Geldmengen- und Kreditwachstums
im Euroraum senkte die EZB diesen Satz im Mai auf
0,5 %, um die Wirtschaftserholung im weiteren Jahres-
verlauf zu unterstiitzen. Im Hinblick auf die anhaltende
Unsicherheit im Finanzsektor und um stabile Geld-
marktbedingungen zu schaffen, kiindigte die EZB
Anfang Juli aufierdem an, die Leitzinsen fiir langere
Zeit auf dem aktuellen oder einem niedrigeren Niveau
zu belassen (,Forward Guidance”). Anfang November
senkte die EZB den Leitzins iiberraschend auf 0,25 %,
da sie auf mittlere Sicht einen abnehmenden Preis-
druck im Euroraum erwartete. Die im Dezember 2011
und Februar 2012 begebenen Drei-Jahres-Tender der
EZB sorgten auch 2013 fiir eine strukturelle Uberliqui-
ditat im Bankensektor und damit fiir niedrige Zinsen
fuir Tagesgeld. Durch zusétzliche Riickzahlungen des
Bankensektors an die EZB verringerte sich die Uber-
liquiditdt zum Jahresende 2013. Die Geldmarktsatze
stiegen leicht an.

Im Gegensatz zur EZB beschloss die US-amerikani-
sche Notenbank Federal Reserve (Fed) am Jahresende



2013, ihren expansiven geldpolitischen Kurs zurtick-
zunehmen. Sie reduzierte ihr Ankaufprogramm von
Staatsanleihen und Hypothekenpapieren zunachst
von 85 Mrd. USD auf 75 Mrd. USD monatlich.

Entwicklung des langfristigen Zinsniveaus

Zu Beginn des Jahres 2013 zeichnete sich eine gewisse
Beruhigung an den Kapitalmérkten ab. Aus diesem
Grund stiegen die langfristigen Renditen sicherer An-
lageformen wie Bundesanleihen in den ersten Wochen
des Jahres zunéchst an.

Mit der drohenden Zahlungsunfahigkeit Zyperns

im Mérz verschérfte sich die Finanzmarktkrise erneut.
Entsprechend ging die Risikobereitschaft vieler In-
vestoren zuriick und die Renditen sicherer Anlagen
sanken wieder. Die Rendite fiir zehnjéhrige Bundes-
anleihen fiel im Mai auf ein Jahrestief von 1,17 %. Die
Aussicht, dass die Fed schrittweise aus ihrer extrem
expansiven Geldpolitik aussteigen konnte, sowie eine
leichte Entspannung der Euroschuldenkrise liefSen
die Renditen jedoch wieder steigen. Infolge der Haus-
haltskrise in den USA im Oktober gingen sie aller-
dings vortibergehend zuriick. Am Jahresende rentier-
ten zehnjdhrige Bundesanleihen bei 1,94 %.

Entwicklung bei den Hausbanken und in der deutschen
Landwirtschaft

Das anhaltend niedrige Zinsniveau tragt dazu bei,
dass Banken die Rentenbank verstirkt als Refinanzie-
rer insbesondere fiir mittel- und langfristige Kredite
nutzen und somit Zinsanderungsrisiken vollstandig
eliminieren. Die Hausbanken fragten die Mittel der
Rentenbank mit ihren niedrigen Abgabesitzen und
den durch das RGZS (Risikogerechtes Zinssystem)
festgelegten Margen sehr gut nach.

Dieser Effekt wird verstarkt durch die gestiegenen
regulatorischen Anforderungen fiir Kreditinstitute,
insbesondere die aus Basel III resultierenden Liquidi-
tatskennziffern Liquidity Coverage Ratio (LCR) und
Net Stable Funding Ratio (NSFR). Ziel der Liquiditéts-
kennziffern ist es, die kurzfristige (LCR) sowie die
langerfristige Fristentransformation (NSFR) zu be-
schranken. Dadurch sollen Banken in die Lage versetzt
werden, auch in Stressphasen liquide zu bleiben. Die
LCR soll 2015 verbindlich eingefiihrt werden. Jedoch
miissen erst 2019 - nach schrittweiser Ethchung -

100 % der geforderten Liquiditatspolster erreicht wer-
den. Uber die Einfithrung der NSFR ab dem Jahr 2018
wird erst zu einem spéteren Zeitpunkt entschieden.
Bereits heute achten die Hausbanken aber darauf, ihre
Bilanzen dahingehend anzupassen. Die Rentenbank
wird somit durch die stabile Bereitstellung von lang-

fristigen Refinanzierungsmitteln zu einem immer
wichtigeren Partner fiir die Banken.

Fiir die Nachfrage nach Forderkrediten ist jedoch nicht
nur die Finanzmarktsituation relevant, sondern vor
allem die Investitionstatigkeit in den fiir uns relevanten
Geschiftsfeldern. Im Jahr 2013 sorgten hohe Agrar-
preise fiir eine anhaltend positive wirtschaftliche Stim-
mung. Die 2013 verabschiedete Reform der Gemein-
samen Européischen Agrarpolitik schafft zudem
Planungssicherheit bis zum Jahr 2020. Die Einschnitte
bei den Direktzahlungen und die Umweltauflagen
fielen geringer aus als erwartet.

In allen Betriebsformen - Ackerbau, Milchviehhaltung
und Veredlungswirtschaft - ist die Stimmungslage
weiterhin gut. Insbesondere die Ackerbaubetriebe
blicken auf ein erfolgreiches Wirtschaftsjahr zurtick.
Im Sommer 2013 sanken zwar die Preise fiir Getreide,
dem wichtigsten Ackerbauprodukt; sie bewegen sich
im langjghrigen Vergleich aber immer noch auf einem
hohen Niveau. Bei Gebdudeinvestitionen, dem grofiten
Bereich in der Fordersparte , Landwirtschaft”, domi-
nierte der Stallbau. Die wirtschaftliche Situation in

der Tierhaltung war gut. Durch die Kombination aus
steigenden Milchpreisen und wegfallenden Produk-
tionsbeschrankungen war die Nachfrage nach Forder-
krediten in der Milchviehhaltung besonders hoch.
Auch die Veredlungswirtschaft blickt auf ein erfolg-
reiches Wirtschaftsjahr mit steigenden Unternehmens-
gewinnen zuriick.

Die giinstigen Rahmenbedingungen, die positive wirt-
schaftliche Situation und nicht zuletzt die niedrigen
Zinsen fiihrten dazu, dass Landwirte kréftig investier-
ten und Forderkredite nachfragten.

Auch im vor- und nachgelagerten Bereich fiihrt die
gute Grundstimmung in der Landwirtschaft zu einer
starken Investitionstatigkeit. Dies spiegelt sich in
unserer Fordersparte , Agrar- und Erndhrungswirt-
schaft” wider.

In der Férdersparte , Erneuerbare Energien” bestimmt
das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) die Investi-
tionsdynamik. Das EEG wird regelmafiig angepasst.
Nach der Novellierung Mitte 2012 kam der Anlagen-
neubau im Biogasbereich weitgehend zum Erliegen.
Die Anreize zur Flexibilisierung der Stromeinspeisung
und Moglichkeiten zu Anschlussinvestitionen bei
bestehenden Anlagen sorgten dennoch fiir eine stabile
Geschiftsentwicklung. Der Bereich Fotovoltaik musste
im Vergleich zum Vorjahr aufgrund der Kiirzung der
Einspeisevergiitung im ersten Halbjahr 2012 erwar-
tungsgeméfs besonders hohe Einbufien hinnehmen.
Nun ist der Zubau tiber die Entwicklung der Einspeise-
vergiitung gesetzlich gedeckelt. Vom gestiegenen
Zubau im Bereich Windenergie (29 % tiber Vorjahr)
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konnten wir aufgrund der attraktiven Konditionen
und der zunehmenden Verbreitung des - von uns in
einem speziellen Programm unterstiitzten - Finan-
zierungsmodells , Biirger- und Bauernwindpark”
tiberproportional profitieren.

Geschiftsverlauf

Die Geschiftsentwicklung der Rentenbank war 2013
durch eine weiterhin lebhafte Nachfrage nach Forder-
finanzierungen gekennzeichnet. Programmbkredite
waren insbesondere wegen der regen Investitions-
tatigkeit aufgrund guter Rahmenbedingungen im
Agrarsektor sehr gefragt. Wie im Prognosebericht fiir
2013 dargestellt ist die Nachfrage nach Férderkrediten
im Bereich ,Landliche Entwicklung” stabil geblieben
sowie in den Bereichen ,Landwirtschaft” und , Agrar-
und Erndhrungswirtschaft” gestiegen. Abweichend
von der Prognose ist die Nachfrage im Bereich
,Erneuerbare Energien” aufgrund eines unerwartet
hohen Refinanzierungsbedarfs fiir Investitionen in
Windenergie gestiegen. Das Férdervolumen, das sich
aus Programmkrediten, allgemeinen Férderkrediten
und verbrieften Férdergeschiften zusammensetzt,

erreichte in der Bilanz insgesamt 75,0 Mrd. €

(78,6 Mrd. €, die Werte in den Klammern beziehen
sich auf den 31.12.2012) und lag damit um 4,6 % unter
dem Vorjahr. Wahrend unsere Prognose fiir 2013
noch von einem gegeniiber dem Vorjahr nahezu un-
veranderten Neugeschiftsvolumen ausgegangen war,
konnte das Neugeschift im abgelaufenen Geschafts-
jahr mit 11,6 Mrd. € (10,4 Mrd. €) insbesondere dank
der giinstigen Rahmenbedingungen bei den Pro-
grammkrediten sogar noch etwas gesteigert werden.
Dadurch wuchs der Bestand an Programmkrediten
um 3,6 Mrd. € bzw. 12 % auf 33,7 Mrd. € (30,1 Mrd. €).
Das Volumen des verbrieften Fordergeschifts ging
dagegen im Vergleich zum Vorjahr aufgrund hoherer
Falligkeiten zurtick.

Die benctigten Fremdmittel konnte sich die Renten-
bank erneut zu giinstigen Konditionen beschaffen, da
Finanzinvestoren sichere Anlagen préferierten. Im Be-
richtsjahr nahm die Bank an den nationalen und inter-
nationalen Finanzmirkten nominal 10,2 Mrd. €

(9,6 Mrd. €) auf. Dies entsprach der Prognose fiir 2013.

Fiir die Refinanzierung auf dem Kapitalmarkt wurden
dabei folgende Instrumente eingesetzt:

2013 2012
Mrd. € % Mrd. € %
Euro Medium Term Note (EMTN) 6,7 65,7 6,3 65,6
AUD-Medium Term Note (MTN) 2,1 20,6 1,1 11,5
Globalanleihen 1,4 13,7 2,2 22,9
Summe 10,2 100,0 9,6 100,0
Lage
Ertragslage
Ertragslage Konzern
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
1) Gewinn- und Verlustrechnung
Zinsuberschuss vor Risikovorsorge/Forderbeitrag 333,7 365,9 -32,2
Risikovorsorge/Forderbeitrag 34,5 20,7 13,8
Verwaltungsaufwendungen 55,2 48,9 6,3
Ubriges Ergebnis -5,2 3,2 -8,4
Operatives Ergebnis 238,8 299,5 -60,7
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 221,2 -55,7 276,9
Konzernjahresiiberschuss 460,0 243,8 216,2
2) Sonstiges Ergebnis
Ergebnis aus Available for Sale-Instrumenten 250,4 583,8 -333,4
Versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus Pensionsverpflichtungen -5,8 -18,0 12,2
3) Konzerngesamtergebnis 704,6 809,6 -105,0




Operatives Ergebnis

Das Operative Ergebnis fiir das Geschéftsjahr 2013 lag
mit 238,8 Mio. € um 60,7 Mio. € oder 20,3 % erwar-
tungsgeméfd unter dem Vorjahr (299,5 Mio. €), jedoch
historisch immer noch auf relativ hohem Niveau. Die
Entwicklung entsprach der Vorjahresprognose, in der
ein Riickgang von 20,0 % erwartet wurde. Die Zinser-
trége einschliefilich der Ergebnisbeitrage aus festver-
zinslichen Wertpapieren und Beteiligungen addierten
sich auf 3 678,3 Mio. € (3 959,5 Mio. €). Abziiglich der
Zinsaufwendungen von 3 344,6 Mio. € (3 593,6 Mio. €)
ergab sich ein Zinstiberschuss von 333,7 Mio. €

(365,9 Mio. €). Félligkeiten von Geschaften mit hohen
Margen und Neugeschéftsabschliisse mit geringeren
Margen fiihrten insgesamt zu rticklaufigen Bestands-
margen. Der Riickgang im Zinstiberschuss von

32,2 Mio. € bzw. 8,8 % spiegelt vor allem die wie er-
wartet riicklaufigen Bestandsmargen sowie die Folgen
des anhaltenden Niedrigzinsumfelds wider.

Der Posten Risikovorsorge/Forderbeitrag erhchte
sich um 13,8 Mio. € bzw. 66,6 % im Wesentlichen
durch die Erhohung des Forderbeitrags in Hohe von
22,9 Mio. € (20,8 Mio. €) sowie die Zufiithrung zur
Portfoliowertberichtigung in Hohe von 11,7 Mio. €
(0,0 Mio. €). Der Forderbeitrag spiegelt im Wesentli-
chen die zukiinftige Zinsunterdeckung der Renten-
bank durch die gewahrte Zinsverbilligung bei der
Vergabe von Programmkrediten wider. Zum Zeit-
punkt der Zusage entsteht ein Férderaufwand, der
tiber die Restlaufzeit des Geschifts zu einem entspre-
chenden Forderertrag fiihrt. Der Aufwand fiir die
Zufiihrung zum Forderbeitrag stieg um 6,7 Mio. € auf
81,6 Mio. € (74,9 Mio. €), die Ertrége aus dem Ver-
brauch um 4,6 Mio. € auf 58,7 Mio. € (54,1 Mio. €).

Nach IFRS werden Wertminderungen aufgrund von
Zahlungsausfallen nur fiir bereits eingetretene Ver-
luste ermittelt. Da der Konzern Kredite nahezu
ausschliefslich tiber andere Banken auslegt, werden
eventuelle Verluste zeitnah identifiziert. Fiir das
grundsitzlich bestehende Restrisiko, bereits entstan-
dene Verluste noch nicht erkannt zu haben, wird fiir
zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten bewertete

Operatives Ergebnis nach Segmenten

Forder-
geschaft
01.01. bis 31.12. 2013 2012

Forderungen erstmalig zum Bilanzstichtag eine Port-
foliowertberichtigung auf Basis eines Modells zur
Darstellung des erwarteten Verlustes bestimmt. Die
gegeniiber dem Vorjahr gednderte Schitzung noch
nicht erkannter Verluste, fithrte zur Bildung einer
Portfoliowertberichtigung von 11,7 Mio. € und damit
entsprechend zu der erhchten Risikovorsorge.

Die Verwaltungsaufwendungen erhohten sich ent-
sprechend unserer Prognose fiir 2013 deutlich um
12,9 % auf 55,2 Mio. € (48,9 Mio. €). Die darin enthal-
tenen Personalaufwendungen lagen mit 32,0 Mio. €
(31,1 Mio. €) um 0,9 Mio. € iiber dem Vorjahresniveau.
Lohne und Gehilter einschliefslich Sonderzahlungen
stiegen um 1,6 Mio. € auf 22,2 Mio. €. Dies ist vor
allem auf die wie erwartet im Jahresdurchschnitt
gestiegene Anzahl an Mitarbeitern (durchschnittlich
256 gegentiber 250 im Vorjahr) sowie die Tarifer-
hohungen zurtickzufiihren.

Die Abschreibungen auf immaterielle Anlagewerte
und Sachanlagen stiegen auf 4,6 Mio. € (2,2 Mio. €).
Grund hierfiir waren insbesondere planméfiige Ab-
schreibungen auf in den Vorjahren aktivierte Projekt-
ausgaben fiir die Einfithrung neuer IT-Systeme.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen stiegen um
3,0 Mio. € bzw. 19,2 % auf 18,6 Mio. €. Darin enthalten
sind insbesondere IT-Aufwendungen, die sich deut-
lich um 2,1 Mio. € auf 9,9 Mio. € erhéhten. Ursache da-
fiir waren vor allem die erforderlichen Investitionen
zur Erfullung zusétzlicher aufsichtsrechtlicher Anfor-
derungen sowie fiir notwendige Verbesserungen der
Infrastruktur, insbesondere die Implementierung

des neuen Handels- und Risikomanagementsystems.
Die tibrigen Sachaufwendungen veranderten sich
dagegen kaum.

Das Ubrige Ergebnis reduzierte sich insbesondere
durch die Einfithrung des Programms zur Finanzie-
rung von Forschungsvorhaben zur Forderung von
Innovationen in der Landwirtschaft. Auflerdem gab
es im Vorjahr positive Einmaleffekte durch die Ver-
duflerung eines Wertpapiers sowie durch aufgelste
Riickstellungen.

Kapitalstock- Treasury
anlage Management Summe
2013 2012 2013 2012 2013 2012

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Zinsliberschuss vor

Risikovorsorge/Férderbeitrag 184,5 194,5 118,1 114,2 31,1 57,2 333,7 365,9
Risikovorsorge/Férderbeitrag 34,5 20,7 0,0 0,0 0,0 0,0 34,5 20,7
Verwaltungsaufwendungen 42,2 37,0 8,0 7,0 5,0 4,9 55,2 48,9
Ubriges Ergebnis -5,2 3,3 0,0 0,0 0,0 -0,1 -5,2 3,2
Operatives Ergebnis 102,6 140,1 110,1 107,2 26,1 52,2 238,8 299,5
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Der Zinstiberschuss im Segment ,Fordergeschaft” re-
duzierte sich erwartungsgeméf$ aufgrund der gesunke-
nen Bestandsmargen, und zwar von 194,5 Mio. € im
Vorjahr auf 184,5 Mio. €. Der Posten Risikovorsorge/
Forderbeitrag erhohte sich durch gestiegene Aufwen-
dungen fiir die Zinsverbilligung der Programmkredite
sowie durch die Zufiihrung zur Portfoliowertberich-
tigung insgesamt auf 34,5 Mio. € (20,7 Mio. €). Der
Verwaltungsaufwand inklusive Abschreibungen im
,Fordergeschift” stieg um 5,2 Mio. € auf 42,2 Mio. €.
Das Operative Ergebnis belief sich auf 102,6 Mio. €
(140,1 Mio. €).

Die Zinsertrége aus dem Segment , Kapitalstockan-
lage” konnten entsprechend unserer Prognose fiir
2013 mit 118,1 Mio. € um 3,9 Mio. € gegeniiber dem
Vorjahr weiter gesteigert werden. Die gesunkenen
Zinsen fuir Neuanlagen in langen Laufzeiten vor dem
Hintergrund des anhaltenden Niedrigzinsumfelds
sowie die hoherverzinslichen félligen Mittel wurden
durch die Zinsertrége der neu zugewiesenen Mittel
aus der Thesaurierung des Vorjahresergebnisses tiber-
kompensiert. Insgesamt lag das Operative Ergebnis
des Segments bei 110,1 Mio. € (107,2 Mio. €).

Das Ergebnis des Segments , Treasury Management”
war wie erwartet aufgrund niedrigerer Anlagevolu-
mina und weiter sinkender Margen - als Folge der
Geldmarktpolitik der EZB - deutlich riicklaufig. Der
Zinstiberschuss sank um 45,6 % auf 31,1 Mio. €. Das
Operative Ergebnis des Segments betrug 26,1 Mio. €
(52,3 Mio. €).

Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung

Samtliche Derivate und bestimmte nicht-derivative
Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Die Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts werden als unrealisierte Gewinne oder Ver-
luste im Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewer-
tung ausgewiesen.

Fiir Grundgeschéfte in bilanziellen Sicherungsbezie-
hungen werden nur die Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts berticksichtigt, die aus Veranderungen
der OIS-Kurven (Overnight-Interest-Rate-Swap) re-
sultieren. Fiir die restlichen zum beizulegenden Zeit-
wert bilanzierten Finanzinstrumente werden im Rah-
men der Bewertung die Verdnderungen samtlicher
Marktparameter, wie z. B. auch der Credit-Spread,
herangezogen.

Die Zins- und Wechselkursanderungen fiihren auf-
grund der weitgehend fristenkongruenten Refinan-
zierung sowie der Absicherung durch derivative Ge-
schifte zu keinen wesentlichen Bewertungseffekten.
Daher ist das Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-
Bewertung insbesondere durch Wertaufholungen von

in Vorjahren erfassten Bewertungsverlusten aus Ver-
dnderungen der Credit-Spreads sowie aus dem Makro
Hedge Accounting geprégt. Es erhohte sich zum
31.12.2013 deutlich auf 221,2 Mio. € (-55,7 Mio. €).

Durch die Buy and Hold-Strategie des Konzerns mit
dem Status eines Nichthandelsbuchinstituts stellen
Bewertungsgewinne oder -verluste lediglich eine tem-
pordre Grofle dar, sofern kein Geschéftspartner aus-
fallt. Spéatestens bei Falligkeit der jeweiligen Geschifte
reduzieren sie sich auf null.

Konzernjahrestiberschuss

Trotz des um 60,7 Mio. € gesunkenen Operativen
Ergebnisses stieg der Konzernjahrestiberschuss durch
das um 276,9 Mio. € verbesserte Ergebnis aus Fair
Value- und Hedge-Bewertung um 216,2 Mio. € auf
460,0 Mio. € (243,8 Mio. €).

Sonstiges Ergebnis

Das Sonstige Ergebnis gibt Veranderungen der Neu-
bewertungsriicklage wieder. Es zeigt Ergebnisse aus
der Bewertung von Wertpapieren der Kategorie
,Available for Sale” und die versicherungsmathema-
tischen Gewinne und Verluste aus der Bewertung
der Pensionsverpflichtungen.

Fiir die Wertpapiere der Kategorie , Available for
Sale” werden hier im Wesentlichen die Credit-Spread-
induzierten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
erfasst. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
dieser Wertpapiere, die auf Schwankungen der OIS-
Kurven basieren, werden im Ergebnis aus Fair Value-
und Hedge-Bewertung ausgewiesen. Daneben ist die
Amortisation der Bewertungsergebnisse von Wert-
papieren, die im Jahr 2008 mit dem zu diesem Zeit-
punkt ermittelten Marktwert in die Kategorie ,,Held
to Maturity” umgewidmet wurden, enthalten.

Aufgrund einer gewissen Beruhigung an den Finanz-
markten verringerten sich die Credit-Spreads in 2013
weiter, jedoch nicht mehr in dem Umfang wie noch
im Vorjahr. Dies galt vor allem fiir Emittenten aus den
von der Krise besonders betroffenen Landern. Aus
den hieraus erhdhten Marktwerten der Wertpapiere
ergaben sich Bewertungsgewinne von 248,3 Mio. €
(575,3 Mio. €). Die Amortisation fiir die im Jahr 2008
umgewidmeten Wertpapiere fiihrte zu Ertrédgen von
2,1 Mio. € (8,5 Mio. €).

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
aus der Bewertung von Pensionsverpflichtungen re-
sultieren zum einen aus Abweichungen zwischen er-
warteten und tatsdchlich eingetretenen versicherungs-
mathematischen Annahmen der Vorperiode und zum



anderen aus gednderten Annahmen fiir die Zukunft.
In 2013 wurden versicherungsmathematische Verluste
in Hohe von 5,8 Mio. € (-18,0 Mio. €) ausgewiesen.

Konzerngesamtergebnis

Das Konzerngesamtergebnis lag zum 31.12.2013 mit
704,6 Mio. € (809,6 Mio. €) um 105,0 Mio. € unter dem
Vorjahr. Der Riickgang ist neben dem gesunkenen
Operativen Ergebnis auf die um insgesamt 44,3 Mio. €
niedrigeren Bewertungsgewinne zurtickzufiihren, die
sich aus der Verdnderung der Neubewertungsriick-
lage sowie dem Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-
Bewertung ergeben.

Ertragslage Rentenbank

Uberleitung zum Bilanzgewinn

Das Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Rentenbank
beschrankt gemafs § 2 Abs. 3 Satz 2 die maximale
Hohe der Deckungsriicklage auf 5 % des Nennbetrages
der jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten Schuld-
verschreibungen. Da deren Volumen zurtickging,
wurden entsprechend 48,5 Mio. € (21,8 Mio. €) der
Deckungsriicklage entnommen und in gleicher Hohe
der Hauptriicklage zugefiihrt.

Vorbehaltlich der noch ausstehenden Beschliisse der
zustdndigen Organe fiir den Jahresabschluss nach
HGB sollen 39,8 Mio. € (38,3 Mio. €) aus dem Konzern-
jahrestiberschuss in die Hauptriicklage eingestellt
werden. Weitere 406,9 Mio. € (192,7 Mio. €) sollen den
anderen Gewinnriicklagen zugefiihrt werden. Nach
der Riicklagendotierung verbleibt ein Bilanzgewinn
von 13,3 Mio. € (12,8 Mio. €).

Die Ertragslage geméfS dem Jahresabschluss der Rentenbank nach den Regelungen des HGB entwickelte sich ins-

gesamt zufriedenstellend und stellte sich wie folgt dar:

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsiiberschuss 312,7 352,9 -40,2
davon Aufwendungen fiir Zinszuschuss Programmkredite 78,4 70,6 7,8
Provisionstiberschuss -1,7 -2,1 0,4
Verwaltungsaufwendungen 53,2 44,7 8,5
Sonstiges betriebliches Ergebnis -9,1 -2,4 -6,7
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 248,7 303,7 -55,0
Risikovorsorge/Reserven -195,7 -252,7 57,0
Jahresiiberschuss 53,0 51,0 2,0

Die Entwicklung des Betriebsergebnisses vor Risiko-
vorsorge/Bewertung entspricht mit Ausnahme der
nach IFRS im Rahmen der Risikovorsorge gebildeten
Portfoliowertberichtigung in Héhe von 11,7 Mio. €
strukturell der Entwicklung des Operativen Ergebnis-
ses nach IFRS. Es wird daher auf die grundsétzlichen
Darstellungen zur Ertragslage im Konzern verwiesen.

Die im Verwaltungsaufwand enthaltenen Personal-
aufwendungen lagen mit 29,8 Mio. € (25,6 Mio. €)

um 4,2 Mio. € {iber dem Vorjahresniveau. Dabei er-
hohten sich die Aufwendungen fiir Altersvorsorge
im Wesentlichen aufgrund eines sich nach HGB
ergebenden Einmaleffekts bei den Pensionsriickstel-
lungen um 2,4 Mio. € auf 4,8 Mio. €. Im Konzern-
abschluss nach IFRS betrug der Anstieg der Personal-
aufwendungen dagegen lediglich 0,9 Mio. €.

Zum 31.12.2013 ergab sich ein Betriebsergebnis vor
Risikovorsorge und Bewertung in Hohe von
248,7 Mio. €. Aufgrund der Bonitétsverbesserung

unseres Portfolios, insbesondere durch Falligkeiten

in den unteren Bonitétsklassen, konnten die gebil-
deten Pauschalwertberichtigungen in Hohe von

16,6 Mio. € anteilig aufgelost werden. Der Fonds fiir
allgemeine Bankrisiken (§ 340g HGB) wurde um
218,1 Mio. € aufgestockt. In Summe ergab sich ein

um 2,0 Mio. € auf 53,0 Mio. € (51,0 Mio. €) gestiegener
Jahrestiiberschuss. Hieraus wurden 39,7 Mio. €

(38,2 Mio. €) der Hauptriicklage zugefiihrt. Nach der
Riicklagendotierung verbleibt ein Bilanzgewinn von
13,3 Mio. € (12,8 Mio. €), der zur Férderung der Land-
wirtschaft und des landlichen Raums verwendet wird.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewer-
tung (Operatives Ergebnis) belief sich auf 248,7 Mio. €
(303,7 Mio. €) und entwickelte sich damit im Einklang
mit unserem im Prognosebericht fiir 2013 geplanten
operativen Ergebnis. Grund hierfiir war, wie bereits

7



78

im Abschnitt zur Ertragslage des Konzerns beschrie-
ben, vor allem das wie erwartet riickldufige Zins-
ergebnis bei gleichzeitig steigenden Verwaltungs-
aufwendungen.

Diese Tendenz hatte auch Auswirkungen auf den
Leistungsindikator Cost Income Ratio. In Folge der
auf insgesamt 66,7 Mio. € (52,6 Mio. €) gestiegenen
Aufwendungen bei gleichzeitig rtickldufigen Ertrédgen
von 315,4 Mio. € (356,3 Mio. €) erhohte sich diese
Kennzahl von 14,8 % auf 21,2 %. Gleichwohl liegt die

Finanzlage

Kapitalstruktur

Kapitalstruktur Konzern

Cost Income Ratio weiterhin auf einem auch im Wett-
bewerbsvergleich moderaten Niveau.

Die Forderdividende als Leistungsindikator enthalt
die Zinsverbilligung der Programmbkredite, fiir die im
Berichtsjahr nominal 77,0 Mio. € (75,9 Mio. €) aus
eigenen Mitteln eingesetzt wurden. Ferner stellte die
Rentenbank 3,0 Mio. € Zuschiisse zum Programm
,Forschung fiir Innovationen in der Agrarwirtschaft”
zur Verftigung. Einschliefslich des Bilanzgewinns in
Hohe von 13,3 Mio. € und der von der Rentenbank
vorgenommenen Kapitalerh6hung der Rehwinkel-
Stiftung um 3,0 Mio. € erhohte sich die Férderdivi-
dende 2013 im Einklang mit unserer Prognose auf
96,3 Mio. € (90,7 Mio. €).

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 5549,9 2 868,0 2681,9
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 5 148,8 5802,6 -653,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 60 860,9 66 632,3 -5771,4
Nachrangige Verbindlichkeiten 686,8 924,4 -237,6
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnrlicklagen 2999,5 2552,8 446,7
Neubewertungsriicklage 46,5 -198,1 244,6
Bilanzgewinn 13,3 12,8 0,5

Fremdkapital

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
stiegen um 2,6 Mrd. € auf 5,5 Mrd. € (2,9 Mrd. €) im
Wesentlichen aufgrund hoherer Positionen im kurz-
fristigen Geldgeschift. Die Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kunden verringerten sich durch fillige Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen
um 0,7 Mrd. € auf 5,1 Mrd. € (5,8 Mrd. €).

Die Bestandsverdnderungen bei den Verbrieften Ver-
bindlichkeiten beliefen sich auf 0,8 Mrd. € bzw. 1,3 %.
Insbesondere Wechselkursanderungen fithrten zum
31.12.2013 aber zu einem um 5,8 Mrd. € bzw. 8,7 % ge-
sunkenen Buchwert der Verbrieften Verbindlichkeiten
von 60,9 Mrd. € (66,6 Mrd. €). Die Medium-Term-
Note-Programme (MTN) waren mit 46,3 Mrd. €

(48,9 Mrd. €) weiterhin die wichtigsten Refinanzie-

rungsquellen. Der Buchwert der Globalanleihen lag
am Jahresende bei 10,6 Mrd. € (12,4 Mrd. €). Der
Bestand an ECP (Euro Commercial Paper) sank um
1,3 Mrd. € auf 3,9 Mrd. € (5,2 Mrd. €).

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten reduzierten
sich aufgrund von Filligkeiten und Wechselkursiande-
rungen um 0,2 Mrd. € auf 0,7 Mrd. € (0,9 Mrd. €).

Alle zur Refinanzierung aufgenommenen Geld- und
Kapitalmarktmittel wurden zu marktiiblichen Kon-
ditionen abgeschlossen. Aufgrund der margenorien-
tierten Steuerung der Rentenbank ist der Credit-
Spread ein maf3geblicher Faktor. Dieser entwickelte
sich im Geschéftsjahr im Vergleich zum Vorjahr riick-
laufig. Dadurch verbesserten sich unsere Refinanzie-
rungskosten.



Die folgende Analyse gliedert die Verbindlichkeiten nach Félligkeiten, Wahrungen und Zinsstruktur:

Falligkeiten
bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre groBer 5 Jahre
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Fester Zins
EUR 5496,8 2 250,7 9004,6 8207,2 7 705,2 8698,2
usb 2439,6 4 774,6 11791,4 12792,7 948,0 2229,4
AUD 1050,0 1039,9 3978,3 4862,9 2748,7 2443,8
JPY 470,4 1 000,7 86,5 673,9 408,7 562,3
CHF 83,0 256,4 1343,0 1340,4 93,4 241,3
NOK 0,0 298,9 1158,5 911,3 183,9 472,6
GBP 0,0 320,1 1147,9 437,8 13,3 14,3
Sonstige 435,0 486,8 1491,2 1901,0 169,5 85,6
Nullkupon
EUR 1266,9 0,0 96,1 79,9 819,1 836,7
usD 1979,4 4 208,6 0,0 0,0 37,2 38,6
AUD 12,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
CHF 0,0 116,0 0,0 0,0 0,0 0,0
GBP 530,0 539,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige 123,3 326,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Variabler Zins
EUR 535,5 130,5 5187,1 4917,5 3496,3 3163,4
uUsD 1735,8 417,1 2482,5 2857,2 0,0 0,0
AUD 0,0 554,4 670,3 492,0 0,0 0,0
JPY 20,9 19,8 49,0 67,5 345,5 515,1
NOK 0,0 0,0 156,4 138,0 0,0 40,8
Sonstige 0,0 0,0 455,3 419,8 0,0 45,5
Summe 16179,5 16740,6 39098,1 40099,1 16968,8 19387,6

Eigenkapital

Der Konzernjahresiiberschuss von 460,0 Mio. € (243,8 Mio. €) erhoht das Eigenkapital. Zusatzlich stieg es durch
Bewertungsgewinne, die in der Neubewertungsriicklage mit 244,6 Mio. € (565,8 Mio. €) ausgewiesen wurden.

Kapitalstruktur Rentenbank

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

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 6272,1 3598,5 2673,6
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 4730,3 5249,1 -518,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 61433,8 62 151,4 -717,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 597,7 717,5 -119,8
Eigenkapital
(einschl. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken)
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnrtcklagen 925,5 885,8 39,7
Bilanzgewinn 13,3 12,8 0,5
Fonds flir allgemeine Bankrisiken 2437,3 2219,2 218,1
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Das Fremdkapital nach HGB und IFRS entwickelt sich
strukturell gleich. Es weicht zwischen Konzern und
Rentenbank aufgrund der nach IFRS durchzufiihren-
den Bewertung zum beizulegenden Zeitwert bzw. der
Anwendung des Hedge Accountings ab. Es wird da-
her auf die Darstellungen des Fremdkapitals in der
Kapitalstruktur des Konzerns verwiesen.

Das Eigenkapital einschliefllich des Fonds fiir allge-
meine Bankrisiken erhohte sich im Vergleich zu 2012
um 0,3 Mrd. €. Der Fonds fiir allgemeine Bankrisiken
wurde um 0,2 Mrd. € auf 2,4 Mrd. € aufgestockt.

Liquiditit

Investitionen

Die Rentenbank hat in den Geschiftsjahren 2012 und
2013 insbesondere in die Implementierung eines neu-
en Handels- und Risikomanagementsystems, einer
Meldewesensoftware und einer Rating Plattform so-
wie in die Umsetzung der SEPA- und EMIR-Anforde-
rungen investiert. Fiir weitere Angaben wird auf die
Erlauterungen zu den Verwaltungskosten unter der
Ertragslage des Konzerns verwiesen.

Die Liquiditatsanalyse stellt die vertraglich vereinbarten Riickzahlungsbetrédge dar:

31.12.2013 mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr tber 5 Jahre
bis 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre bzw. unbestimmt
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 3238,4 565,7 1327,0 370,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 429,4 268,5 907,5 3976,5
Verbriefte Verbindlichkeiten 8 523,9 3678,4 35153,1 12 269,3
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 154,0 158,0 1166,0 627,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 5,9 16,0 45,0 560,9
Summe 12 351,6 4 686,6 38 598,6 17 803,7
31.12.2012 mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr tber 5 Jahre
bis 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre bzw. unbestimmt
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 279,7 311,7 1755,4 460,0
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 306,6 526,8 1047,1 4327,5
Verbriefte Verbindlichkeiten 10 165,8 5668,7 34 819,6 13337,1
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 296,0 90,0 386,0 57,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 29,2 118,3 10,4 690,1
Summe 11 077,3 6 715,5 38 018,5 18 871,7
Vermogenslage
Vermogenslage Konzern
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 49 750,9 51 164,0 -1413,1
Forderungen an Kunden 5570,6 4 652,4 918,2
Finanzanlagen 20 894,4 22 588,7 -1694,3
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 3236,1 7 486,4 -4 250,3
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 5796,6 5832,2 -35,6




Die Rentenbank vergibt Kredite wettbewerbsneutral
grundsitzlich tiber andere Banken. In der Vermogens-
lage spiegelt sich dies in den Forderungen an Kredit-
institute wider, deren Anteil 60,7 % (57,9 %) an der
Bilanzsumme betrug. Dieser Posten valutierte zum
Jahresultimo mit 49,8 Mrd. € (51,2 Mrd. €). Dem deut-
lich gestiegenen Programmkreditvolumen standen
fallige Namenspapiere sowie reduzierte Termingelder
und Offenmarktgeschifte gegentiber.

Die Forderungen an Kunden stiegen durch das Neu-
geschift mit deutschen Bundeslindern um 0,9 Mrd. €
auf 5,6 Mrd. € (4,7 Mrd. €).

Die Finanzanlagen enthalten im Wesentlichen Bank-
anleihen und -schuldverschreibungen. Sie verringer-
ten sich um 1,7 Mrd. € auf 20,9 Mrd. € (22,6 Mrd. €),

Vermogenslage Rentenbank

da die Falligkeiten das Neugeschift tiberstiegen.
Uber das Engagement in den Peripherie-Staaten der
Eurozone informiert der Risikobericht im Abschnitt
Adressenausfallrisiken.

Die positiven Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten sanken um 4,3 Mrd. € auf 3,2 Mrd. €
(7,5 Mrd. €), wahrend die negativen Marktwerte un-
verdndert mit 5,8 Mrd. € (5,8 Mrd. €) valutierten.
Die Entwicklung war insbesondere durch Wechsel-
kursanderungen beeinflusst. Derivate dienen aus-
schliefflich dazu, bestehende oder absehbare Markt-
preisrisiken abzusichern. Mit allen Kontrahenten,
mit denen derivative Geschifte getétigt werden, be-
stehen Besicherungsvereinbarungen. Die Bank schlief3t
keine Credit Default Swaps (CDS) ab.

Die Vermogenslage gemifl dem Jahresabschluss der Rentenbank nach den Regelungen des HGB stellte sich wie

folgt dar.
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 50 042,5 51 215,6 -1173,1
Forderungen an Kunden 5451,3 4 560,9 890,4
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 20301,9 22 026,3 -1724,4

Die Vermogenslage nach HGB und IFRS entwickelt
sich strukturell gleich. Sie weicht zwischen Konzern
und Rentenbank aufgrund der nach IFRS durchzufiih-
renden Bewertung zum beizulegenden Zeitwert bzw.
der Anwendung des Hedge Accountings ab. Es wird
daher auf die Darstellungen zur Vermogenslage im
Konzern verwiesen.

Der Wertpapierbestand setzte sich fast ausschliefslich
aus Bankanleihen und -schuldverschreibungen zu-
sammen. Dieser Bilanzposten enthielt zum Jahresende
Anleihen und Schuldverschreibungen des Anlagebe-
stands in Hohe von nominal 19,9 Mrd. € (21,8 Mrd. €).
Schuldverschreibungen der Liquiditdtsreserve be-
fanden sich, wie im Vorjahr, zum Jahresende nicht
im Bestand.

Der Vorstand beurteilt den Geschiftsverlauf sowie die
Entwicklung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage
als zufriedenstellend.

Sonstige Leistungsindikatoren
Gesellschaftliches Engagement

Als Anstalt des offentlichen Rechts ist die Rentenbank
auch tiber ihren Forderauftrag hinaus verpflichtet,
sich engagiert und verantwortungsbewusst fiir das
Gemeinwohl einzusetzen. In Frankfurt ansassig unter-
stiitzt die Rentenbank vor allem lokale Kulturinstitu-
tionen und ausgewéhlte Projekte. Regelmaéfiig erhalten
u.a. die Oper Frankfurt, die Schirn Kunsthalle, das
Stddel Museum, das English Theatre und die Staatli-
che Hochschule fiir Bildende Kiinste - Stiddelschule
Zuwendungen. In der Stadelschule fordern wir dabei
junge Talente durch die Stiftung eines Gruppenpreises
im Rahmen des jahrlichen ,Rundgangs”. Die Renten-
bank untersttitzt mit einer regelméfiigen Weihnachts-
spende verschiedene Projekte von Kirchen, Verbanden
und Vereinen. Im Geschiftsjahr 2013 waren dies die
Malteser Migranten Medizin, Frankfurt, die Winter-
speisung fiir Obdachlose in der Katharinenkirche,
Frankfurt, das Kinder- und Jugendwerk Die Arche
e.V., Frankfurt, und der Verein Herzen fiir eine neue
Welt, Kénigstein. Uber diese regelmiflige Forderung
hinaus waren wir im Berichtsjahr z. B. wiederum
Sponsor der Operngala 2013 der Oper Frankfurt.
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Mitarbeiter

Der Personalstand blieb im abgelaufenen Jahr nahezu
unverdndert. Am Jahresende 2013 beschiftigte die
Rentenbank 257 (256) Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter, davon 214 (213) in Vollzeit. Darin sind abwesende
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in Elternzeit sowie
der Vorstand nicht enthalten. Die durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit lag bei rund 11,5 Jahren. Das
Verhiltnis von Mdnnern und Frauen in der Bank war
mit 53 % zu 47 % nahezu ausgeglichen. Die Moglich-
keit, in Teilzeit zu arbeiten, nutzten weiterhin vorwie-
gend Frauen. Sie stellten 88 % der Teilzeitbeschéftigten.

Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen

Die Rentenbank erstellt die Konzern- und Einzelab-
schliisse sowie den zusammengefassten Lagebericht
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs, den
Standards der internationalen Rechnungslegung sowie
den Grundsitzen ordnungsgemaéfier Buchfithrung
(GoB) und den hierzu unterstiitzenden Verlautbarun-
gen. Fiir die aufgestellten Abschliisse ist ein Testat des
Wirtschaftspriifers erforderlich. Dabei wird auf eine
ordnungsgemafle Erstellung sowie auf die Einhaltung
der Veroffentlichungsfristen geachtet. Die Erreichung
dieses Zieles wird insbesondere durch ein wirksames
Internes Kontrollsystem (IKS) gewéhrleistet.

Aufsichtsrechtliche Anforderungen von strategischer
Bedeutung sind die Eigenmittel- und Liquiditdtsan-
forderungen. Die umfangliche Einhaltung aller beste-
henden aufsichtsrechtlichen Regelungen hat hochste
Prioritat. Der Konzern trégt unter anderem durch den
Arbeitskreis Regulatorische Themen, in dem auch

das Referat Compliance vertreten ist, dafiir Sorge, dass
neue aufsichtsrechtliche Anforderungen friihzeitig
konzernweit erkannt und gesteuert werden.

Nachtragsbericht

Vorgénge von besonderer Bedeutung, die nach dem
Schluss des Geschiftsjahres eingetreten sind, waren
nicht zu verzeichnen.

Prognose- und Chancenbericht

Entwicklung der Geschifts- und Rahmen-
bedingungen

Die wirtschaftliche Entwicklung der Rentenbank
hiangt wesentlich von den Rahmenbedingungen an
den Kredit- und Finanzmérkten ab. Diese werden
durch die Geldpolitik der Notenbanken, die Preis-
und Wiahrungsentwicklung sowie die Entwicklung
der 6ffentlichen Finanzen beeinflusst. Fiir die Nach-
frage nach Forderkrediten spielen sowohl die Zins-
entwicklung als auch die wirtschaftliche Lage an den
Agrarmarkten und das Refinanzierungsverhalten
der Hausbanken eine wichtige Rolle.

Die Europdische Zentralbank hielt zu Jahresbeginn
2014 an ihrem geldpolitischen Kurs fest und liefs den
Leitzins unveréndert bei 0,25 %, obwohl die Inflations-
rate im Euroraum im Januar auf 0,7 % tiberraschend
zuriickging.

Die Rentenbank erwartet einen unverandert niedrigen
Preisdruck und eine moderate Wirtschaftserholung
im Euroraum, so dass die EZB auf absehbare Zeit an
ihrer expansiven Geldpolitik festhalten wird. Graduelle
Anderungen in Form einer leichten Leitzinssenkung
oder der Einsatz weiterer geldpolitischer Instrumente
sind jedoch nicht ausgeschlossen, wenn es zu steigen-
den Geldmarktsidtzen kommen sollte oder sich die
Kreditvergabe der Banken insbesondere in den stidli-
chen Euro-Staaten nicht erholt.

Auch im Hinblick auf das von der EZB gegebene Ver-
sprechen, den Leitzins auf absehbare Zeit niedrig zu
halten (,,Forward Guidance”), gehen wir daher von
weiter niedrigen Geldmarktsitzen im Jahresverlauf aus.

Die US-amerikanische Notenbank Federal Reserve
(Fed) setzte Ende Januar 2014 die am Ende des Vor-
jahres beschlossenen Mafinahmen zur Riicknahme
ihres expansiven geldpolitischen Kurses fort und re-
duzierte ihr Ankaufprogramm von Staatsanleihen
und Hypothekenpapieren weiter. Die gednderte
Notenbankpolitik der Fed trug mit zu Kapitalabzug
und Wihrungsturbulenzen in einigen bedeutenden
Schwellenlédndern bei. Als Folge stieg weltweit die
Nachfrage nach sicheren Anlageformen, wie z.B.
Bundesanleihen und Anleihen der Rentenbank. Ent-
sprechend gingen die langfristigen Renditen zurtick.

Vor dem Hintergrund der weltweiten wirtschaftlichen
Erholung und des weniger expansiven geldpolitischen
Kurses der US-Notenbank gehen wir davon aus, dass
die langfristigen Zinsen im weiteren Jahresverlauf



leicht steigen werden. Der Anstieg diirfte jedoch durch
die ausgesprochen expansive Geldpolitik der EZB und
dem nur geringen Preisdruck begrenzt bleiben.

Die Landwirte planen nach Erhebungen des Konjunk-
tur- und Investitionsbarometer Agrar fiir die erste Jah-
reshalfte 2014 insgesamt etwas geringere Investitionen
als im Vorjahr, insbesondere bei Wirtschaftsgebauden.
Wihrend sie ihre aktuelle wirtschaftliche Lage als sehr
gut einschétzen, sind sie fiir die Zukunft nur verhalten
zuversichtlich. Da die Fordertatigkeit in der Sparte
,Landwirtschaft” unmittelbar von der Investitions-
tatigkeit abhéngt, ist auch hier mit einer verhaltenen
Entwicklung zu rechnen.

Die Fundamentaldaten deuten darauf hin, dass sich
an der relativ knappen globalen Versorgungslage mit
Agrarrohstoffen grundsitzlich wenig éndern wird.
Die FAO (Food and Agriculture Organization of the
United Nations) geht davon aus, dass sich das inter-
nationale Agrarpreisniveau in den néchsten Jahren
nominal weiter erhoht, sich unter Berticksichtigung
der Inflation aber kaum verdndern wird. In diesem
Fall sollte das Fordergeschift in der Sparte , Landwirt-
schaft” stabil bleiben.

Die Offentlichkeit diskutiert weiterhin kritisch das
Thema Tierhaltung. Falls dies zu verscharften Tier-
schutzauflagen und einem verénderten Baurecht fiih-
ren sollte, wiirden die Kosten fiir Tierhalter steigen.
Moglich wire auch, das solche Gesetzesanderungen
Investitionen ausldsen: generell zum Wohl der Tiere
bzw. in zusitzliche Einrichtungen, wie z. B. Abluft-
filter oder Giillebehélter. Insbesondere in den Vered-
lungsregionen erwartet die Rentenbank, dass ver-
schirfte Anforderungen an die Ausbringung von
Wirtschaftsdiingern und an Baugenehmigungen sich
dampfend auf die Bautdtigkeit auswirken.

Die Entwicklung der Férdersparte , Erneuerbare Ener-
gien” hangt entscheidend vom EEG ab. Die Bundesre-
gierung plant zur Mitte des Jahres eine grundlegende
Reform des EEGs, die im August inkrafttreten soll. So-
mit diirfte sich die Nachfrage nach Programmkrediten
im ersten Halbjahr nicht verdndern. Vor dem Inkraft-
treten kann es zu Vorzieheffekten kommen. Um die
mittel- und léngerfristigen Auswirkungen abschéitzen
zu konnen, miissen die Detailregelungen im neuen
EEG analysiert werden. Da der politische Willensbil-
dungsprozess noch nicht abgeschlossen ist, sind noch
keine verldsslichen Prognosen fiir die Fordersparte
»Erneuerbare Energien” moglich.

Unter diesen Rahmenbedingungen geht die Renten-
bank aufgrund ihrer risikobewussten Geschéftspolitik
und ihrer Triple-A-Ratings davon aus, ihren Forder-
auftrag erfolgreich erfiillen zu konnen.

Vor dem Hintergrund der bankregulatorischen
Weiterentwicklung auf EU-Ebene, insbesondere im
Zusammenhang mit der Umsetzung von Basel 111

in der Européischen Union (EU) (CRD IV/CRR),
wurde das Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Ren-
tenbank im Rahmen des CRD IV-Umsetzungsgesetzes
geandert. Ab 01.01.2014 besteht zur vorhandenen An-
staltslast eine Garantie des Bundes fiir die Verbind-
lichkeiten der Rentenbank (Refinanzierungsgarantie).

Die Anforderungen der zum 01.01.2014 inkrafttre-
tenden EU-Bankenverordnung (CRR) und der EU-
Bankenrichtlinie (CRD IV) wird der Konzern erfiillen.
Insbesondere die Eigenkapitalquoten und die Liqui-
ditdtskennziffern LCR und NSFR werden nach den
Proberechnungen eingehalten.

Prognose der Geschiftsentwicklung

Zur Prognose der zukiinftigen Ertrags-, Vermogens-
und Finanzlage werden umfassende Jahres- und
Mehrjahrespléne erstellt. Sie beinhalten eine Neu-
geschifts-, Bestands-, Kapital-, Ertrags- und Kosten-
planung sowie Stressszenarien. Dabei geht die Jahres-
planung detaillierter auf Einzelheiten ein als die Mehr-
jahresplanung. Im Folgenden beziehen sich die Prog-
nosen jeweils auf die Planung fiir das Jahr 2014.

In der aktuellen Konzernplanung erwartet der Kon-
zern im Segment , Fordergeschift” fiir das Geschéfts-
jahr 2014 ein Neugeschéftsvolumen leicht unter dem
Niveau des abgelaufenen Geschiftsjahres. Dieses
Neugeschiift wird unverdndert mittels der Emissions-
programme der Rentenbank refinanziert werden. Auf-
grund der zwischenzeitlich eingetretenen Beruhigung
an den Kapitalméarkten wird mit tendenziell etwas
riickldufigen Margen aus dem Neugeschiift gerechnet.

Bei der Kreditvergabe erwarten wir, dass die Pro-
grammbkredite weiterhin den Schwerpunkt bilden.
Nachdem im vergangenen Jahr die guten Rahmen-
bedingungen auf den Agrarmirkten und das niedrige
Zinsniveau fiir eine rege Nachfrage nach Programm-
krediten sorgten, wird das Neugeschift in 2014 wahr-
scheinlich etwas unter dem hohen Wert des Jahres
2013 liegen.

Der Bestand an Wertpapieren sowie allgemeinen
Forderkrediten wird sich durch die absehbar hohen
Falligkeiten weiter leicht reduzieren. Dagegen diirfte
sich der Anteil der Programmbkredite am gesamten
Fordervolumen entsprechend weiter leicht erhchen.
In Summe erwarten wir fiir das Segment , Férder-
geschift” aufgrund der sinkenden Bestandsmargen
und -volumina ein leicht riickldufiges Zinsergebnis.

Fiir das Segment , Kapitalstockanlage” planen wir
fiir 2014 Zinsertrége geringfiigig unter dem Vorjahres-

83



84

niveau. Dem hoheren Anlagevolumen aus der Ge-
winnthesaurierung stehen hierbei negative Effekte
aus der geringeren Verzinsung der Neuanlagen durch
das Niedrigzinsumfeld sowie aus filligen hoherver-
zinslichen Mitteln gegentiber. Das Zinsergebnis des
Segments , Treasury Management” wird in 2014 vor-
aussichtlich deutlich unter dem Niveau des Vorjahres
liegen. Wir erwarten fiir das Zinsergebnis der drei
Segmente fiir 2014 einen leicht riicklaufigen Wert.

Die Kostenplanung fiir das Jahr 2014 sowie die Folge-
jahre berticksichtigt insbesondere die erforderlichen
Investitionen in die Infrastruktur der Bank sowie die
notwendigen Anpassungen zur Erfiillung zusatzlicher
aufsichtsrechtlicher Anforderungen. Darin enthalten
sind Investitionen fiir die Weiterentwicklung des neu-
en Handels- und Risikomanagementsystems, fiir die
Einfiihrung eines neuen Finanz-Systems sowie fiir die
Erneuerung sonstiger im Einsatz befindlicher Hard-
und Software. In der Mehrjahresplanung sind dariiber
hinaus Investitionen fiir die Sanierung des Bankge-
baudes vorgesehen. Die vielfiltigen Anderungen im
Aufsichts- und Bilanzrecht werden - trotz eines straf-
fen Kostenmanagements - weiterhin deutlich steigen-
de Verwaltungsaufwendungen in 2014 sowie den dar-
auf folgenden Jahren auslosen. Dies gilt insbesondere
auch fiir die Personalkosten, da die Bank hier eine
Notwendigkeit fiir die Schaffung neuer Stellen sieht.

Vor dem Hintergrund der Ertrags- und Kostenent-
wicklung wird im Konzern fiir 2014 insgesamt ein

um ca. 15 bis 20 % riickldufiges Operatives Ergebnis
erwartet. Dieser Leistungsindikator wird jedoch histo-
risch immer noch auf relativ hohem Niveau liegen.

Durch die zufriedenstellenden Ertragsaussichten wird
es moglich sein, die Forderdividende weiterhin auf
einem hohen Niveau zu halten. Wir erwarten daher
ftir den Leistungsindikator Forderdividende einen ge-
geniiber 2013 in etwa gleich bleibenden Wert.

Bedingt durch die riicklaufigen Ertrage bei gleich-
zeitig investitionsbedingt hoheren Verwaltungsauf-
wendungen erwarten wir fiir 2014 einen deutlichen
Anstieg des Leistungsindikators Cost Income Ratio.
Die Cost Income Ratio wird sich dennoch weiterhin
auf einem auch im Wettbewerbsvergleich moderaten
Niveau bewegen.

Chancen und Risiken

Auf Basis der prognostizierten Ergebnisse fiir 2014
konnten sich aufgrund verénderter Rahmenbedingun-
gen weitere Chancen und Risiken fiir die geschiftliche
Entwicklung ergeben.

Durch veranderte wirtschaftliche Rahmenbedingun-
gen kann es eventuell zu einer erneuten Verschérfung

der Finanzmarktkrise kommen, was sich auf die
Neugeschiftsvolumina und -margen im Aktiv- und
Passivgeschift auswirkt. Ein verschlechtertes wirt-
schaftliches Umfeld konnte entsprechend zu einem
Neugeschiftsvolumen unter Plan fithren. Allerdings
hat die Finanzmarktkrise gezeigt, dass sich fiir die
Rentenbank aufgrund ihrer hervorragenden Ratings
und ihrer soliden Kapitalausstattung in solchen
schwierigen Situationen durchaus auch Chancen
durch attraktive Refinanzierungsmdoglichkeiten sowie
hohe Margen im verbrieften Fordergeschéft und bei
den allgemeinen Forderkrediten ergeben konnen.

Das derzeitige Niedrigzinsumfeld bietet einerseits
Chancen fiir die geschéftlichen Aktivitdten, insbeson-
dere aufgrund der hohen Nachfrage des landwirt-
schaftlichen Sektors nach Programmkrediten. Ande-
rerseits belastet das andauernd niedrige Zinsniveau
jedoch auch das Ergebnis der Segmente , Kapitalstock-
anlage” und , Treasury Management”. Eine Verdnde-
rung dieses Niedrigzinsumfelds, beispielsweise im
Zuge eines starken Zinsanstiegs, ist deshalb sowohl
mit Risiken als auch mit Chancen fiir die Rentenbank
verbunden. Wie sich die Situation konkret darstellen
konnte, hangt von der Stirke der Zinsanderung sowie
von der Betrachtung des Segments und dem gewéhl-
ten Beobachtungszeitraum ab.

Fiir den Verwaltungsaufwand konnten sich weitere
belastende Faktoren aus zusitzlichen, bisher noch
nicht bekannten aufsichtsrechtlichen Anforderungen
ergeben. Dies kann sich auf IT- und Personalkosten
(aufgrund der Schaffung zusétzlicher Stellen) auswir-
ken. Zudem konnten tiber die bereits geplanten Inves-
titionen hinaus weitere Verbesserungen der IT- und
Gebaude-Infrastruktur notwendig werden.

Trotz der von der Rentenbank praktizierten, risiko-
aversen Neugeschiftspolitik kann nicht ausge-
schlossen werden, dass im weiteren Jahresverlauf
bonititsbeeintrédchtigende Informationen tiber die
wirtschaftlichen Verhaltnisse von Geschiftspartnern
bekannt werden. Dies kann Ratingverschlechterungen
im Bestand nach sich ziehen und damit das Risiko-
deckungspotenzial im Rahmen der Risikotragféhig-
keit belasten.

Die weitergehende Berichterstattung zu den Risiken
enthélt der Abschnitt Risikobericht.

Entwicklung im laufenden Geschiftsjahr

Das Operative Ergebnis aller Segmente lag im ersten
Monat des laufenden Geschéftsjahres leicht tiber

Plan. Das Bewertungsergebnis war leicht riickldufig.
Auf Basis der bisherigen Ergebnisse im laufenden
Geschiftsjahr ist der Vorstand zuversichtlich, das
geplante Volumen im Fordergeschift sowie die opera-



tiven Planergebnisse fiir das Geschiftsjahr 2014 zu
erreichen. Durch die hohe Volatilitdt der Markt-
parameter ist die weitere Entwicklung des Bewer-
tungsergebnisses im Jahresverlauf nicht verlasslich
prognostizierbar.

Der Prognosebericht enthilt bestimmte in die Zukunft
gerichtete Aussagen, die auf gegenwiértigen Erwartun-
gen, Annahmen, Vermutungen und Prognosen des
Vorstands sowie den ihm derzeit verfiigbaren Infor-
mationen basieren. Hierbei handelt es sich insbeson-
dere um Aussagen hinsichtlich unserer Pline, Ge-
schiftsstrategien und -aussichten. Worter wie , erwar-
ten”, ,antizipieren”, ,beabsichtigen”, , planen”, ,glau-
ben”, ,anstreben”, , schitzen” und dhnliche Begriffe
kennzeichnen solche zukunftsgerichteten Aussagen.
Diese Aussagen sind nicht als Garantien der darin ge-
nannten zukiinftigen Entwicklungen zu verstehen,
sondern sind vielmehr von Faktoren abhéngig, die
Risiken und Unwégbarkeiten beinhalten und auf An-
nahmen beruhen, die sich gegebenenfalls als unrichtig
erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetzlichen
Bestimmungen bestehen, konnen wir keine Verpflich-
tung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aus-
sagen nach Veroffentlichung dieser Informationen
iibernehmen.

Risikobericht

Alle wesentlichen Risiken sind auf die Rentenbank
konzentriert und werden von dieser konzernweit
gesteuert. Die Geschiftstétigkeit der Tochtergesell-
schaften ist eng begrenzt. Die Darstellungen im Risi-
kobericht beziehen sich grundsitzlich auf den Kon-
zern. Wesentliche institutsspezifische Besonderheiten
der Rentenbank werden gesondert dargestellt.

Organisation des Risikomanagements

Ausgehend vom gesetzlich abgeleiteten Unterneh-
mensziel legt der Vorstand die nachhaltige Geschfts-
strategie des Konzerns fest. Sie wird insbesondere
von dem Forderauftrag der Bank und den Mafsnah-
men zu dessen Erfiillung bestimmt. Dartiber hinaus
werden fiir die wesentlichen Geschiftsfelder Ziele
und Mafinahmen zu deren Erreichung festgelegt.

Im Konzern wird im Rahmen einer Risikoinventur
analysiert, welche Risiken die Vermogenslage, die
Kapitalausstattung, die Ertragslage oder die Liqui-
ditétssituation wesentlich beeintrachtigen konnen.
Wesentliche Risiken des Konzerns werden in der
Risikoinventur, in den Risikoindikatoren, in den Self
Assessments, im ,Neue-Produkte-Prozess” (NPP),

in den IKS-Schliisselkontrollen sowie in der tiaglichen

Uberwachungstatigkeit identifiziert und auf Kon-
zentrationseffekte hin untersucht.

Die aus der Geschiftstétigkeit resultierenden Risiken
werden tiber ein hierfiir implementiertes Risiko-
managementsystem (RMS) auf Basis der Risikotrag-
fahigkeitsrechnung identifiziert, limitiert und gesteu-
ert. Der Vorstand hat dazu eine Risikostrategie und
die daraus abgeleiteten Teilstrategien festgelegt. Diese
werden mindestens jahrlich tiberpriift und gegebenen-
falls vom Vorstand angepasst.

Wesentlicher Bestandteil des RMS ist die Einrichtung,
Steuerung und Uberwachung von Limiten, die an
der Risikotragfahigkeit ausgerichtet sind. Das Risiko-
tragfahigkeitskonzept soll sicherstellen, dass das
Risikodeckungspotenzial ausreicht, um alle wesentli-
chen Risiken abzudecken. Es basiert auf dem ,Going
Concern-Ansatz”.

Die Anforderungen der vierten MaRisk-Novelle
(Mindestanforderungen an das Risikomanagement)
wurden bis zum Jahresende 2013 umgesetzt. Insbeson-
dere implementierte bzw. verfeinerte der Konzern

die Risikostrategien, die Kapitalplanungsprozesse,

die Risikocontrolling-Funktion sowie das Liquiditéts-
verrechnungspreissystem. Der Compliance-Beauftrag-
te wurde 2013 bestellt. Die Bank hat zudem in 2013

die Compliance-Funktion gemafl MaRisk eingerichtet.

Als Teil des Planungsprozesses werden fiir die zu-
kiinftige Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
entsprechende potenzielle Risikoszenarien zugrunde
gelegt. Soll-Ist-Abweichungen werden im Rahmen
eines internen Monatsberichts analysiert. Die Kapital-
planung wird fiir die néchsten zehn Jahre erstellt.

Die Risikotragfahigkeit wird in Form einer Drei-
Jahres-Vorschau geplant.

Die Aufnahme von Geschiften mit neuen Produkten,
Geschiftsarten, Vertriebswegen oder auf neuen
Mirkten erfordert es, einen NPP durchzufiihren. Im
Rahmen des NPP analysieren die involvierten Orga-
nisationseinheiten den Risikogehalt, die Prozesse
und die wesentlichen Konsequenzen fiir das Risiko-
management.

Basierend auf den Risikosteuerungs- und Risiko-
controllingprozessen vermittelt das Risikohandbuch
des Vorstands einen umfassenden Uberblick iiber
alle Risiken im Konzern. Risikosteuerungsfunktionen
werden vorwiegend von den Bereichen Treasury,
Fordergeschift sowie Sicherheiten & Beteiligungen
wahrgenommen. Fiir die Risikocontrolling-Funktion
zeichnet das fiir den Marktfolge-Bereich zustidndige
Vorstandsmitglied verantwortlich. Ihm ist der Bereich
Finanzen mit der Gruppe Risikocontrolling und der
Bereich Banken mit dem Referat Adressrisiken unter-
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stellt. Im Bereich Finanzen umfasst das Risikocontrol-
ling die regelmafige Uberwachung der vom Vorstand
gesetzten Limite sowie eine auf den Risikogehalt und
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen abgestimmte
Berichterstattung tiber die Marktpreisrisiken, die
Liquiditétsrisiken, die operationellen Risiken und die
Risikotragfahigkeit. Der Bereich Banken tiberwacht
die fiir das Adressenausfallrisiko gesetzten Limite und
ist verantwortlich fiir die Berichterstattung tiber die
Adressenausfallrisiken unter Berticksichtigung von
Risikoaspekten und aufsichtsrechtlichen Vorgaben.

Die fiir die Rentenbank relevanten Compliance-
Risiken zeichnen sich insbesondere dadurch aus, dass
bei einer Nichtbeachtung der wesentlichen (bank-
aufsichts-)rechtlichen Regelungen und Vorgaben vor
allem (Geld-) Strafen/Bufigelder, Schadensersatzan-
spriiche und/oder die Nichtigkeit von Vertragen
drohen, die das Vermogen der Rentenbank geféhrden
konnten. Die Compliance-Funktion der Rentenbank
wirkt dabei in Zusammenarbeit mit den Fachbe-
reichen und als Teil des IKS darauf hin, dass die
Mitarbeiter die Rechtméfigkeit und Regelgerechtig-
keit ihres eigenen Handelns tiberpriifen und sicher-
stellen kénnen.

Sowohl der Vorstand als auch der vom Verwaltungs-
rat gebildete Bilanz- und Priifungsausschuss sowie
der bis Ende 2013 aktive Kreditausschuss bzw. der ab
01.01.2014 aktive Risikoausschuss werden mindestens
quartalsweise tiber die Risikosituation informiert. Bei
Bekanntwerden wesentlicher risikorelevanter Infor-
mationen oder Vorgange und bei Nichteinhaltung
der MaRisk miissen umgehend der Vorstand, die
Interne Revision und gegebenenfalls die betroffenen
Fiihrungskrafte schriftlich informiert werden. Vom
Vorstand werden Informationen iiber wesentliche
Risikoaspekte unverziiglich an den Verwaltungsrat
weitergeleitet.

Die Interne Revision der Rentenbank ist als Konzern-
revision auf Gruppenebene tétig. Sie priift und be-
urteilt die Ordnungsmaéfiigkeit der Aktivitdten und
Prozesse, erganzt um Sicherheits- und Zweckmafig-
keitsaspekte sowie die Angemessenheit und Wirksam-
keit des RMS bzw. des IKS.

Die Konzernrevision ist dem Vorstand der Renten-
bank unmittelbar unterstellt. Sie nimmt ihre Aufgaben
selbststandig und unabhingig wahr. Der Vorstand
besitzt ein Direktionsrecht zur Anordnung zusétzli-
cher Priifungen. Der Vorsitzende des Verwaltungsrats
und des Risikoausschusses sowie der Bilanz- und
Priifungsausschuss konnen Auskiinfte direkt bei der
Leitung der Revision einholen.

Auf der Grundlage einer risikoorientierten Priifungs-
planung priift und beurteilt die Konzernrevision risiko-
orientiert und prozessunabhingig grundsétzlich alle

Aktivitiaten und Prozesse des Konzerns einschliefSlich
des RMS und des IKS.

Die Risiken werden grundsitzlich segmentiibergrei-
fend tiberwacht. Sofern sich die Uberwachung nur auf
einzelne Segmente beschrénkt, ist dies in den Risiko-
arten dargestellt.

Adressenausfallrisiken
Definition

Das Adressenausfallrisiko ist der potenzielle Verlust
aufgrund von Ausféllen oder Bonitétsverschlechte-
rungen von Geschéftspartnern. Es umfasst das Kredit-
ausfallrisiko mit den Elementen Kontrahenten-,
Emittenten-, Lander-, Struktur-, Sicherheiten- und
Beteiligungsrisiko sowie das Settlement- und das
Wiedereindeckungsrisiko.

Das Emittenten-, das Kontrahenten- und das originére
Lénderrisiko sind der potenzielle Verlust aufgrund
von Ausféllen oder Bonititsverschlechterungen von
Geschiiftspartnern (Kontrahenten/Emittenten/Lan-
dern) unter Beriicksichtigung der bewerteten Sicher-
heiten. Das derivative Landerrisiko ergibt sich aus der
allgemeinen wirtschaftlichen und politischen Situation
des Staates, in welchem der Schuldner seinen Sitz hat.
Derivative 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 erbringen kann. Redenominierungsrisiken
bezeichnen das Risiko, dass der Nominalwert der
Forderung auf eine andere Wahrung umgestellt wird.
Bei Umstellung auf eine ,weichere” Wahrung unter
Verwendung eines Fixkurses kann dies de facto einer
Teilenteignung der Gldaubiger entsprechen.

Strukturrisiken (beispielsweise Klumpen- bzw. Kon-
zentrationsrisiken) sind Risiken, die durch Konzentra-
tion des Kreditgeschifts auf Regionen, Branchen oder
Adressen entstehen. Sicherheitenrisiken sind Risiken,
die aus der unzureichenden Werthaltigkeit von Kre-
ditsicherheiten wahrend der Kreditlaufzeit oder einer
Fehlbewertung des Sicherungsobjekts resultieren. Be-
teiligungsrisiken sind Risiken eines Verlusts aufgrund
negativer Wertentwicklung im Beteiligungsportfolio.

Die Geschiftstatigkeit des Konzerns ist durch Gesetz
und Satzung der Bank weitgehend bestimmt. Danach
werden zur Férderung der Landwirtschaft und des
landlichen Raums derzeit grundsétzlich nur Kredite
an Banken mit Sitz in der Bundesrepublik Deutsch-
land oder einem anderen EU-Land sowie Norwegen
vergeben, die Geschéfte mit landwirtschaftlichen



Unternehmen, deren vor- und nachgelagerten Berei-
chen oder im liéndlichen Raum tétigen. Dariiber
hinaus konnen allgemeine Férdergeschifte auch mit
deutschen Bundesldandern abgeschlossen werden. Die
Programmbkredite sind auf Deutschland als Investiti-
onsstandort beschrankt. Somit ist das Kreditgeschaft
der Rentenbank weitestgehend auf die Refinanzierung
von Banken sowie sonstiges Interbankengeschift be-
grenzt. Das auf den Endkreditnehmer bezogene Aus-
fallrisiko liegt grundsatzlich bei deren Hausbank.

Im Rahmen von Gesetz und Satzung der Rentenbank
konnen dartiber hinaus alle Geschifte getatigt werden,
die mit der Erfuillung ihrer Aufgaben in direktem Zu-
sammenhang stehen. Dies beinhaltet auch den Ankauf
von Forderungen und Wertpapieren sowie Geschifte
im Rahmen des Treasury Managements und der Risi-
kosteuerung des Konzerns.

Bei der Kreditvergabe an Unternehmen geht die Ren-
tenbank lediglich im Direktkreditgeschéft und im
Konsortialkreditgeschaft Risiken ein. Im Jahr 2013
wurden im Konsortialkreditgeschaft mit Unternehmen
keine Abschliisse getatigt.

Zur Diversifikation der Kreditrisiken hat die Bank
das Kreditgeschift mit deutschen Bundeslandern
intensiviert.

Fiir Neuabschliisse von Forderkrediten sind je nach
Geschiftsart die Bereiche Fordergeschift und Treasury
verantwortlich. Der Bereich Fordergeschift schliefst
samtliche Programmbkredite ab. Der Bereich Treasury
ist ftir den Ankauf von Wertpapieren, Schuldschein-
darlehen und Namenspapieren sowie fiir den
Abschluss von Neugeschiften im Rahmen des Kon-
sortialkreditgeschéfts mit Unternehmen und Direkt-
krediten im Rahmen des allgemeinen Fordergeschafts
zustandig. Auch ist der Bereich Treasury fiir Neu-
abschliisse im Geldgeschift und bei Derivaten verant-
wortlich. Derivate werden ausschliefSlich als Ab-
sicherungsinstrumente fiir bestehende oder absehbare
Marktpreisrisiken und nur mit Geschéftspartnern im
EU- und OECD-Raum durchgefiihrt. Derivate werden
ausschliefslich mit Geschaftspartnern abgeschlossen,
mit denen eine Besicherungsvereinbarung besteht.

Organisation

Der Bereich Treasury ist als Marktbereich mafigeblich
in die Prozesskette des allgemeinen und verbrieften
Fordergeschifts eingebunden. Geméfl MaRisk miissen
bestimmte Aufgaben aufierhalb des Marktbereichs
wahrgenommen werden. Die als Marktfolge-Funktio-
nen bezeichneten Aufgaben werden von den Berei-
chen Banken sowie Sicherheiten & Beteiligungen
wahrgenommen. Diese Bereiche geben das marktun-
abhingige Zweitvotum fiir Kreditentscheidungen ab,

bearbeiten die Geschéftsabschliisse und bewerten die
Sicherheiten. Sie sind auch zusténdig fiir die Intensiv-
betreuung sowie die Bearbeitung von Problemkredi-
ten. In diesem Zusammenhang werden erforder-
liche Mafinahmen in Abstimmung mit dem Vorstand
getroffen. Die Prozessverantwortung liegt bei dem
fuir den Marktfolge-Bereich zustdndigen Vorstands-
mitglied.

Der Bereich Banken formuliert eine bankweite Kredit-
risikostrategie und ist fiir deren Umsetzung zustandig.
Der Vorstand der Bank beschliefst jahrlich die Kredit-
risikostrategie und legt diese dem bis Ende 2013 akti-
ven Kreditausschuss bzw. dem ab 01.01.2014 aktiven
Risikoausschuss des Verwaltungsrats zur Kenntnis
vor. Dariiber hinaus werden im Bereich Banken u. a.
Kreditrisiken analysiert, Engagements Rentenbank-
spezifische Bonitdtsklassen zugeordnet, Beschliisse fiir
Kreditentscheidungen vorbereitet, das Marktfolge-
Votum erstellt und das Kreditrisiko insgesamt laufend
iiberwacht.

Der Bereich Banken tiberwacht Adressenausfallrisi-
ken auf der Ebene der einzelnen Kreditnehmer sowie
des Gesamtkreditportfolios und ist fiir die Risiko-
berichterstattung tiber die Adressenausfallrisiken ver-
antwortlich. Die methodische Entwicklung, Qualitéts-
sicherung und Uberwachung der Verfahren zur
Identifizierung und Quantifizierung des Adressen-
ausfallrisikos fallen ebenfalls in seinen Zustandigkeits-
bereich. Durch die funktionale und organisatorische
Trennung des Risikocontrollings und der Bereiche
Banken und Sicherheiten & Beteiligungen von den
Bereichen Treasury und Fordergeschift ist eine unab-
héngige Risikobeurteilung und -tiberwachung ge-
wihrleistet. Die Risikosteuerung und -tiberwachung
der Adressenausfallrisiken erfolgen sowohl einzelge-
schiftsbezogen auf Kreditnehmerebene als auch auf
Ebene der Kreditnehmereinheit bzw. auf Ebene der
Gruppe verbundener Kunden und des Gesamtkredit-
portfolios. Im Rahmen der Gesamtkreditportfolio-
steuerung bzw. -tiberwachung wird das Kreditport-
folio nach verschiedenen Merkmalen unterteilt, wobei
Geschifte mit vergleichbaren Strukturen in Produkt-
gruppen zusammengefasst werden.

Bonitditsbeurteilung

Die mit dem bankinternen Risikoklassifizierungsver-
fahren ermittelten Bonititseinstufungen sind ein
mafigebliches Steuerungsinstrument fiir die Adressen-
ausfallrisiken und die internen Limite.

Die Bonititseinstufung nimmt der Marktfolge-Bereich
Banken nach einem intern festgelegten Verfahren vor.
Dabei werden einzelne Geschiftspartner oder Ge-
schéftsarten in eine der 20 Bonitétsklassen eingestulft.
Die besten zehn Bonitétsklassen AAA bis BBB- sind
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Geschiftspartnern mit geringen Risiken vorbehalten
(,Investment Grade”). Dariiber hinaus sind die sieben
Bonititsklassen BB+ bis C fiir latente bzw. erhéhte
latente Risiken und die drei Bonitédtsklassen DDD

bis D fiir Problemkredite und ausgefallene Geschiifts-
partner eingerichtet.

Die Bonitdtseinstufung unserer Geschéftspartner wird
mindestens jahrlich auf der Grundlage einer Auswer-
tung von deren Jahresabschliissen und der Analyse
ihrer wirtschaftlichen Verhaltnisse tiberpriift. Hierbei
flieSen — neben betriebswirtschaftlichen Kennzahlen -
auch qualitative Merkmale, der Gesellschafterhinter-
grund sowie weitere Unterstiitzungsfaktoren, wie die
Zugehorigkeit zu einer Sicherungseinrichtung oder
staatliche Haftungsmechanismen, ein. Das Lander-
risiko als ein fiir die Bank relevantes Strukturrisiko
wird ebenfalls einbezogen. Bei bestimmten Produkten,
wie z. B. Pfandbriefen, werden zudem die damit ver-
bundenen Sicherheiten als weiteres Kriterium beriick-
sichtigt. Die Bonitétseinstufung wird tiberpriift und
die Limite gegebenenfalls angepasst, wenn dem Kon-
zern aktuelle Informationen tiber negative Finanz-
daten oder eine Abschwachung der wirtschaftlichen
Perspektiven eines Geschiftspartners bekannt werden.
Das interne Risikoklassifizierungsverfahren wird
laufend weiterentwickelt und jahrlich tiberpriift.

Quantifizierung der Adressenausfallrisiken

Das Bonitétsklassensystem der Rentenbank bildet die
Basis fiir die Messung von Kreditausfallrisiken mit-
hilfe statistischer Verfahren. Zur Ermittlung des po-
tenziellen Ausfalls werden die von Ratingagenturen
veroffentlichten historischen Ausfallraten herange-
zogen. Uber eigene historische Daten verfiigt der Kon-
zern aufgrund vernachldssigbar geringer Ausfalle in
den letzten Jahrzehnten nicht. Zur Abschiatzung der
Adressenausfallrisiken wird im Standardszenario ein
auf die Inanspruchnahmen bezogener jahrlicher
potenzieller Ausfall ermittelt. Das Standardszenario
wird um Stressszenarien erganzt, in deren Rahmen
unter Annahme von Bonitédtsverschlechterungen,
geringeren Wiedereinbringungsraten sowie erhchten
Ausfallwahrscheinlichkeiten ein auf die intern einge-
raumten Limite bezogener jahrlicher potenzieller
Ausfall geschatzt wird.

Der Konzern fokussiert sich im Rahmen seines Ge-
schéftsmodells, das weitestgehend von Gesetz und
Satzung vorgegeben ist, auf das Interbankengeschift.
Dies fiihrt zu einem wesentlichen Konzentrationsrisiko.
Fiir diese sektoralen Konzentrationsrisiken wird ein
pauschaler Risikobetrag (Risikopuffer) vorgehalten.

Entsprechend dem im Risikohandbuch festgelegten
Risikotragfahigkeitskonzept weist der Konzern den

Adressenausfallrisiken einen bestimmten Anteil des
Risikodeckungspotenzials zu. Die tigliche Uberwa-
chung der intern eingerdumten Limite stellt sicher,
dass dieser Wert jederzeit eingehalten wird.

Stressszenarien berticksichtigen auch landerspezifi-
sche Einfliisse und stellen auf Konzentrationsrisiken
im Kreditportfolio ab. In zusétzlichen Extremszenarien
wird der Ausfall der beiden nach Risiko-Exposure

- dem mit den produktspezifischen Verlustquoten ge-
wichteten Engagement - grofiten Kreditnehmerein-
heiten bzw. Auslandsengagements sowie der Ausfall
aller als erhohte latente Risiken eingestuften Engage-
ments unterstellt. Der in diesen Extremszenarien
ermittelte potenzielle Ausfall dient zur Messung von
Risikokonzentrationen und ist im ,Going Concern-
Ansatz” nicht mit Risikodeckungspotenzial zu unter-
legen. Im Vordergrund steht dabei, die Ergebnisse
kritisch zu reflektieren und einen moglichen Hand-
lungsbedarf abzuleiten. Entsprechende Mafinahmen
konnen beispielsweise Limitreduzierungen oder eine
verschérfte Risikotiberwachung umfassen. Zusétzlich
konnen anlassbezogen im Rahmen weiterer Stress-
szenarien die Auswirkungen aktueller Entwicklungen
auf das Risikodeckungspotenzial untersucht werden.

Limitierung und Reporting

Die Risikolimitierung stellt sicher, dass die tatsédchlich
eingegangenen Risiken mit der im Risikohandbuch
festgelegten Risikostrategie und der Risikotragfahig-
keit des Konzerns vereinbar sind. Dabei erfolgt die
Limitierung sowohl auf der Ebene von Kreditnehmern
und Kreditnehmereinheiten bzw. Gruppen verbunde-
ner Kunden als auch auf der Ebene des Gesamtkredit-
portfolios.

Ausgehend von dem fiir Adressenausfallrisiken

zur Verfligung gestellten Anteil des Risikodeckungs-
potenzials wird eine Gesamtobergrenze fiir alle
Adressenausfalllimite festgelegt. Daneben gelten ein-
zelne Landerkreditlimite und Landertransferlimite,
eine Blankoobergrenze sowie eine Hochstgrenze fiir
das Kreditgeschéft mit Unternehmen.

Ein Limitsystem regelt die Hohe und Struktur aller
Adressenausfallrisiken. Fiir alle Kreditnehmer, Emit-
tenten bzw. Kontrahenten sind Limite erfasst, die
produkt- und laufzeitspezifisch untergliedert sind.
Das Risikoklassifizierungsverfahren der Bank stellt die
zentrale Entscheidungsgrundlage fiir die Limitfest-
setzung dar. Daneben gibt es eine Gesamtobergrenze
je Kreditnehmereinheit bzw. je Gruppe verbundener
Kunden, deren Auslastung in Abhéngigkeit von

den einzelnen Geschiftsarten ermittelt wird. Zusétz-
lich ist fiir einzelne Geschifts- bzw. Limitarten eine
bestimmte Mindestbonitit erforderlich.



Der zustandige Marktfolge-Bereich tiberwacht taglich
samtliche Limite. Dabei wird die Ausnutzung der
Limite bei Geld- und Férderkreditgeschiften sowie
Beteiligungen anhand der jeweiligen Buchwerte ermit-
telt. Beim verbrieften Fordergeschift setzt sich die
Limitausnutzung aus den aktuellen Kurswerten und
im Falle von Derivaten aus den positiven Markt-
werten der Derivateportfolios, gegebenenfalls unter
Berticksichtigung erhaltener Barsicherheiten, zusam-
men. Limitreserven dienen als Puffer fiir Marktpreis-
schwankungen. Dem fiir den Martkfolge-Bereich
zustidndigen Vorstandsmitglied werden taglich die
risikorelevanten Limite sowie deren Auslastung ge-
meldet. Limittiberschreitungen werden dem Vorstand
unmittelbar angezeigt.

Die Bank hat mit allen Kontrahenten, mit denen
derivative Geschifte getitigt werden, Besicherungs-
vereinbarungen abgeschlossen, sodass der tiber die
vertraglich definierten Frei- und Mindesttransfer-

Maximales Ausfallrisiko nach IFRS 7:

betrége hinausgehende positive Marktwert aus dem
Derivategeschift durch Bareinlagen in Euro zu besi-
chern ist. Die Besicherungsvereinbarungen reduzieren
die Limitauslastungen und somit die Adressenaus-
fallrisiken.

Jeweils zum Quartalsende erstellt der Bereich Banken
(Marktfolge) fiir den Vorstand und fiir den vom
Verwaltungsrat gebildeten bis Ende 2013 aktiven
Kreditausschuss bzw. den ab 01.01.2014 aktiven Risi-
koausschuss nach den Vorgaben der MaRisk einen
Kreditrisikobericht.

Aktuelle Risikosituation

Nach IFRS 7 ist das maximale Ausfallrisiko ohne Be-
riicksichtigung von Sicherheiten anzugeben. Es ent-
spricht somit den Buchwerten der betreffenden finan-
ziellen Vermogenswerte bzw. den Nominalbetrégen
bei den unwiderruflichen Kreditzusagen.

31.12.2013 31.12.2012 Anderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Forderungen an Kreditinstitute 49 750,9 51 164,0 -1413,1
Forderungen an Kunden 5570,6 4 652,4 918,2
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 677,3 1210,7 -533,4
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 3236,1 7 486,4 -4 250,3
Finanzanlagen 20 894,4 22 588,7 -1694,3
Unwiderrufliche Kreditzusagen 115,2 496,2 -381,0
Gesamt 80 244,5 87 598,4 -7 353,9

Fiir einen Grofteil der dargestellten Risikopositionen
hat der Konzern Sicherheiten in Form von Forde-
rungsabtretungen, Gewéhrtragerhaftung sowie Staats-
garantien erhalten. Bei den restlichen Risikopositio-
nen handelt es sich im Wesentlichen um , gedeckte
Papiere”, wie Pfandbriefe.

Fiir die positiven Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten stellt das angegebene maximale Ausfall-
risiko von 3236,1 Mio. € (7 486,4 Mio. €) das bilanzielle
Forderungsvolumen auf Einzelvertragsebene dar.

Die risikorelevante wirtschaftliche Besicherung erfolgt
demgegentiber auf Kontrahentenebene. Mit allen Kon-
trahenten, mit denen derivative Finanzinstrumente
abgeschlossen wurden, bestehen Rahmenvertrdge mit
Nettingwirkung und darauf aufbauend Besicherungs-
vereinbarungen. Unter Beriicksichtigung der Netting-
vereinbarungen und der Barsicherheiten errechnete
sich zum 31.12.2013 ein maximales Ausfallrisiko nach
IFRS 7 fiir die derivativen Finanzinstrumente von

29,1 Mio. € (136 Mio. €).
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Adressenausfallrisiko nach Bonitdtsklassen:

31.12.2013
AAA AA A BBB BB-B CCC-C D

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 12 388,9 6 137,6 26 595,4 4 503,7 125,3 0,0 0,0
Forderungen an Kunden 5 536,6 0,0 13,4 20,5 0,0 0,1 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 146,7 38,9 389,0 102,7 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 1,6 1 058,5 1797,2 376,6 2,2 0,0 0,0
Finanzanlagen 10 383,9 4 995,4 2 938,3 2 393,9 158,0 24,9 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 115,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 28572,9 12230,4 31733,3 73974 285,5 25,0 0,0
31.12.2012

AAA AA A BBB BB-B CCC-C D

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 11509,6 21861,5 13725,3 3760,3 260,7 46,6 0,0
Forderungen an Kunden 4 600,5 0,0 24,1 26,1 0,2 1,5 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 238,4 353,2 479,7 139,4 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 0,0 2031,3 5172,0 192,0 91,1 0,0 0,0
Finanzanlagen 10 302,7 5329,8 4 852,0 1678,1 371,1 55,0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 496,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 27 147,4 29575,8 24 253,1 5795,9 723,1 103,1 0,0
Die Aggregation der Buchwerte bei den beiden folgenden Analysen basiert auf dem Sitzland bzw. der Gruppenzuge-
horigkeit auf Ebene des Geschiftspartners ohne Beriicksichtigung von Konzernzusammenhangen.
Risikokonzentration nach Landergruppen:
31.12.2013

Deutschland Europa OECD

(ohne Deutschland) (ohne Europa)
Mio. € % Mio. € % Mio. € %
Forderungen an Kreditinstitute 47 526,8 59,3 2224,0 2,8 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 5570,6 6,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 677,3 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 831,4 1,0 2134,8 2,7 269,9 0,3
Finanzanlagen 5 380,3 6,7 15456,1 19,3 58,0 0,1
Unwiderrufliche Kreditzusagen 115,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 60 101,6 74,8 19 814,9 24,8 328,0 0,4
31.12.2012
Deutschland Europa OECD
(ohne Deutschland) (ohne Europa)
Mio. € % Mio. € % Mio. € %
Forderungen an Kreditinstitute 48 412,7 55,3 2751,2 3,1 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 4 652,4 5,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 1210,7 1,4 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 1424,2 1,6 5091,3 5,8 970,9 1,1
Finanzanlagen 5707,3 6,5 16 843,9 19,3 37,5 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 496,2 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 61 903,5 70,7 24 686,4 28,2 1 008,5 1,1




Risikokonzentration nach Kontrahentengruppen:

31.12.2013
Privatbanken/ Auslandische Offentliche Genossen-
Sonstige Banken Banken Banken schaftsbanken  Zentralbanken Nichtbanken

Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %
Forderungen an
Kreditinstitute 7261,2 9,0 22234 2,7 30179,9 37,6 10086,4 12,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen an
Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 55706 6,9
Portfoliobewertung
Bilanzgeschafte 122,0 0,2 1,4 0,0 3159 0,4 238,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 418,6 0,5 2084,5 2,6 180,8 0,2 168,9 0,2 0,0 0,0 383,3 0,5
Finanzanlagen 16868 2,1 14667,0 18,4 2943,0 3,7 164,3 0,2 0,0 0,0 1433,3 1,8
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 0,0 0,0 0,0 0,0 115,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Gesamt 9488,6 11,8 18976,3 23,7 33734,6 42,0 10657,6 13,3 0,0 00 7387,4 9,2
31.12.2012

Privatbanken/ Auslandische Offentliche Genossen-
Sonstige Banken Banken Banken schaftsbanken  Zentralbanken Nichtbanken

Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %
Forderungen an
Kreditinstitute 8739,4 10,0 2750,9 3,1 293817 33,5 94919 10,8 800,1 0,9 0,0 0,0
Forderungen an
Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 46524 5,3
Portfoliobewertung
Bilanzgeschafte 216,3 0,2 1,2 0,0 561,5 0,6 431,7 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 840,2 1,0 5302,7 6,1 260,4 0,3 234,7 0,3 0,0 0,0 848,4 1,0
Finanzanlagen 15098 1,7 15998,9 18,3 3320,2 3,8 274,4 0,3 0,0 0,0 14854 1,7
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 0,0 0,0 0,0 0,0 496,0 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Gesamt 11 305,7 12,9 24 053,7 27,5 34019,8 38,8 10432,7 11,9 800,1 0,9 6986,4 8,0
Buchwerte in den Euro-Peripherie-Staaten:
31.12.2013 Italien Portugal Spanien Gesamt

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Staatsanleihen 314,4 126,8 94,7 535,9
Anleihen und Schuldscheindarlehen von Banken 924,0 413,0 2279,7 3616,7
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 2,2 2,2
Brutto-Engagement 1238,4 539,8 2 376,6 4 154,8
Sicherheiten 577,1 286,6 2 259,2 3122,9
Netto-Engagement 661,3 253,2 117,4 1031,9
31.12.2012 Italien Portugal Spanien Gesamt
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Staatsanleihen 345,6 125,6 95,3 566,5
Anleihen und Schuldscheindarlehen von Banken 1273,2 451,3 2 620,9 4 345,4
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 0,0 0,0
Brutto-Engagement 1618,8 576,9 2716,2 4911,9
Sicherheiten 676,1 278,6 24914 3446,1
Netto-Engagement 942,7 298,3 224,8 1 465,8
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Die Euro-Peripherie-Staaten werden vor dem Hinter-
grund der angespannten volkswirtschaftlichen und
fiskalpolitischen Entwicklung intensiv beobachtet. In
Irland besteht ausschliefllich Swapgeschéft mit dem
Tochterinstitut einer US-Grofsbank, das zum Jahres-
ende kein Adressenausfallrisiko aufwies.

Freie Kreditlinien oder unwiderrufliche Kreditzu-
sagen mit Kontrahenten in den Euro-Peripherie-

Staatsanleihen

Staaten bestehen nicht und wurden im Jahr 2013
auch nicht eingegangen. Bis auf weiteres diirfen
lediglich durch Barsicherheiten besicherte Derivate
abgeschlossen werden.

Den Staatsanleihen der Euro-Peripherie-Staaten sowie
den Anleihen und Schuldscheindarlehen von Banken
aus diesen Landern waren folgende Bewertungskate-
gorien nach IFRS zugeordnet:

Anleihen und
Schuldscheindarlehen

von Banken

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Available for Sale 304,0 324,2 3067,9 3231,8

Held to Maturity 196,5 197,5 174,6 262,0

Loans and Receivables 0,0 0,0 21,4 22,0

Designated as at Fair Value 35,4 44,8 352,8 829,6

Gesamt 535,9 566,5 3616,7 4 345,4
Risikovorsorge Standardszenarien

Eine Risikovorsorge auf Einzelebene wird bei aus-
fallgefdhrdeten Engagements gebildet. Dabei werden
die Wertminderungen aufgrund von Zahlungsaus-
fallen nur fiir bereits eingetretene Verluste ermittelt.
Die Wertminderung ergibt sich aus der Differenz
zwischen dem Buchwert und dem Barwert der er-
warteten Zahlungsstrome. Die Methode der Bildung
wird in Abschnitt (9) des Konzernanhangs niher
beschrieben. Im Berichtsjahr mussten keine Einzel-
wertberichtigungen auf Forderungen vorgenommen
werden. Ein einzelwertberichtigtes Engagement
wurde vertragsgeméf zuritickgezahlt. Zum 31.12.2013
bestanden keine Einzelwertberichtigungen auf Ebene
des Konzerns.

Auf Ebene des Jahresabschlusses der Rentenbank
besteht eine Einzelwertberichtigung von 5 Mio. €
(3,6 Mio. €). Diese ist im Konzern nicht gebildet
worden, da das Engagement hier erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bilanziert wird.

Fiir latente Kreditrisiken hat der Konzern eine Port-
foliowertberichtigung von 11,7 Mio. € (0,0 Mio. €) auf
Basis eines Modells zur Darstellung des erwarteten
Verlustes gebildet. Die Methode der Bildung wird in
Abschnitt (9) des Konzernanhangs beschrieben. Die
Rentenbank hat im Jahresabschluss eine Pauschalwert-
berichtigung von 15,0 Mio. € (31,6 Mio. €) bilanziert.
Die Abweichung zum Konzern basiert auf Engage-
ments, die im Konzernabschluss erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bilanziert werden und somit
nicht in die Berechnung einfliefSen.

Basis fiir die Berechnungen zur Messung potenzieller
Kreditausfélle im Standardszenario ist der unter Be-
riicksichtigung von 1-Jahres-Ausfallwahrscheinlich-
keiten ermittelte potenzielle Ausfall, bezogen auf die
Inanspruchnahme. Zum 31.12.2013 betrug der kumu-
lierte potenzielle Ausfall einschliefslich eines pau-
schalen Risikobetrags von 50,0 Mio. € fiir sektorale
Konzentrationsrisiken 70,4 Mio. € (88,9 Mio. €). Der
Riickgang gegentiber dem Vorjahr ist tiberwiegend
auf Félligkeiten in den schlechteren Bonitétsklassen
sowie Bonitdtsverbesserungen einzelner Bank-
Geschiftspartner zurtickzufithren. Der Durchschnitts-
wert des monatlich ermittelten potenziellen Ausfalls
belief sich im Geschéftsjahr 2013 auf 76,1 Mio. €

(60,2 Mio. €). Im Verhiltnis zum allokierten Risiko-
deckungspotenzial fiir Adressenausfallrisiken zum
Stichtag ergab sich ein durchschnittlicher potenzieller
Ausfall von 29,3 % (23,2 %). Die maximale Inanspruch-
nahme belief sich auf 87,7 Mio. € (88,9 Mio. €) und
lag somit innerhalb des vom Vorstand genehmigten
Limits fuir das Standardszenario in Hohe von

260 Mio. €. Die niedrigste Inanspruchnahme im
Berichtsjahr betrug 69,2 Mio. € (36,2 Mio. €).

Stressszenarien

In einem ersten Stressszenario wird der potenzielle
Ausfall bezogen auf eine volle Ausnutzung der intern
eingerdumten Limite unter Berticksichtigung von
1-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten berechnet. Zum
31.12.2013 belief sich der potenzielle Ausfall in diesem
Stressszenario auf 83,3 Mio. € (102,3 Mio. €). In zwei



weiteren Szenarien werden zudem eine Erh6hung der
Ausfallwahrscheinlichkeiten um einen landerspezifi-
schen Faktor - mindestens Verdopplung -, eine Ver-
schlechterung der Bonitét des Engagements um min-
destens zwei Stufen sowie hohere Verlustquoten fiir
potenzielle Ausfille besicherter Geschifte simuliert.
Bei der Risikotragfahigkeitsberechnung wird das
Stressszenario mit dem hochsten Risikowert zur An-
rechnung herangezogen. Zum Stichtag errechnete sich
aus den obigen Stressszenarien ein maximaler poten-
zieller Ausfall von 176,6 Mio. € (242,0 Mio. €). Die
Verringerung gegeniiber dem Vorjahr ist mafsgeblich
auf die risikoaverse Neugeschiftsstrategie sowie
Limitloschungen in schlechteren Bonitétsklassen zu-
riickzufiihren.

Auch in den Berechnungen zur Messung potenzieller
Kreditausfille in den Stressszenarien ist ein pauscha-
ler Risikobetrag fiir Konzentrationsrisiken im Banken-
sektor von 50,0 Mio. € enthalten.

Neben den Stressszenarien wurden auch zusitzliche
Extremszenarien zur Untersuchung von Risikokon-
zentrationen betrachtet. Im Extremszenario , Ausfall
der beiden Kreditnehmereinheiten mit dem grofsten
Risiko-Exposure” wurde zum 31.12.2013 ein poten-
zieller Ausfall von 1,3 Mrd. € (1,3 Mrd. €) ermittelt.
Im Extremszenario ,, Ausfall der beiden Linderen-
gagements mit dem grofiten Risiko-Exposure” (ohne
Deutschland) betrug der potenzielle Ausfall 2,0 Mrd. €
(2,3 Mrd. €). Fiir das Extremszenario , Ausfall aller
Engagements mit latenten Risiken” ergab sich ein
potenzieller Ausfall von 156 Mio. € (85 Mio. €). Der
Anstieg gegentiber dem Vorjahr ist auf eine Verschar-
fung der Szenarioannahmen zurtickzufiihren. Die
drei Extremszenarien stellen priméar auf Konzen-
trationsrisiken im Kreditportfolio ab und dienen der
kritischen Reflektion der Ergebnisse und der Ablei-
tung moglichen Handlungsbedarfs.

Marktpreisrisiken
Definition

Marktpreisrisiken bestehen in Form von Zinsande-
rungs-, Spread-, Fremdwiahrungs- und anderen Preis-
risiken. Den potenziellen Verlust ermittelt der Kon-
zern auf Basis des Bestands und durch Verdnderungen
in den gegebenen Marktparametern.

Organisation

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

Aufgabe des Risikomanagements ist es, Marktpreis-
risiken qualitativ und quantitativ zu identifizieren, zu
bewerten, zu steuern und zu tiberwachen. Die Risiko-
steuerung wird vom Bereich Treasury wahrgenom-
men. Das Risikocontrolling quantifiziert die Markt-
preisrisiken, tiberwacht die Limite und erstellt das
Reporting. Die Abteilung Operations kontrolliert die
Marktgerechtigkeit der abgeschlossenen Geschiifte.

Quantifizierung der Marktpreisrisiken
Zinsénderungsrisiken

Der Konzern begrenzt das Zinsénderungsrisiko wei-
testgehend, indem er Bilanzgeschifte mit derivativen
Geschiften absichert. Derivate werden auf Basis von
Mikro- oder Makro-Beziehungen abgeschlossen. Die
Effektivitdt der Mikro-Beziehungen wird durch die
Bildung von Bewertungseinheiten taglich tiberwacht.

Fristentransformationsergebnisse werden zum einen
bei Geldgeschiften realisiert und zum anderen in ge-
ringem Umfang im Forderkreditgeschift. Da Einzel-
positionen im Forderkreditgeschift aufgrund der ge-
ringen Volumina nicht zeitgleich abgesichert werden,
entstehen Fristentransformationsergebnisse nur kurz-
fristig aus offenen Positionen.

Zur Uberwachung der Zinsanderungsrisiken ermittelt
der Konzern taglich fiir alle zinssensitiven Geschifte
der Segmente ,Fordergeschift” und , Treasury
Management” Barwertsensitivitdten. Auf Gesamt-
bankebene erfolgt diese Untersuchung quartalsweise
fiir alle zinssensitiven Positionen des Konzerns mit
einem barwertorientierten Modell.

Die quartalsweise durchgefiihrte Analyse nach den
Vorgaben des Rundschreibens 11/2011 der Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) un-
tersucht stichtagsbezogen die Auswirkungen von
Zinsénderungen. Das Ergebnis stellt die geschétzte
Anderung des Barwerts dar. Bei der Berechnung des
Barwerts werden Szenarioanalysen segmentiiber-
greifend auf alle Finanzinstrumente, ohne Bertick-
sichtigung des Eigenkapitals, durchgefiihrt. Gemaf3
§ 24 Abs. 1 Nr. 14 KWG besteht ,,unverziigliche”
Anzeigepflicht, falls die negative Verdnderung des
Barwerts 20 % der gesamten regulatorischen Eigen-
mittel tibersteigt.

Das Zinsédnderungsrisiko aus offenen Positionen darf
die durch Beschluss des Vorstands festgelegten Risiko-
limite nicht tiberschreiten. Die Einhaltung der Limite
wird téglich tiberwacht und an den Vorstand berich-
tet, wobei die Auslastung der Risikolimite sensitivi-
titsbasiert gemessen wird.
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Nur zu Informationszwecken wird taglich fiir das
,Geldgeschift” ein Value at Risk (VaR) ermittelt. Pro-
gnostiziert wird der maximale, potenzielle Bewer-
tungsverlust aufgrund von Markteffekten bei einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von 99 % und einer Halte-
dauer von 10 Tagen. Die verwendeten Szenarien wer-
den aus der Historie abgeleitet. Die Einflussfaktoren
bei der Bewertung des Portfolios konzentrieren sich
auf die Zinskurven fiir Interbankenkredite (Deposit/
Swap-Kurve) und Derivate (EONIA-Swap-Kurve).

Spreadrisiken

Veranderungen von Marktparametern in Form von
Ausweitungen des EONIA-Deposit-Spreads oder Ver-
anderungen des Cross Currency-Basisswap-Spreads
(CCY-Basisswap-Spreads), Basisswap-Spreads sowie
Credit-Spreads wirken sich unmittelbar auf die Bewer-
tung bestehender Positionen aus und beeinflussen das
Risikodeckungspotenzial. Mittels Szenariobetrachtun-
gen werden mogliche Auswirkungen der Spreadrisi-
ken auf das Bewertungsergebnis simuliert und in der
Risikotragfahigkeitsanalyse mit Risikodeckungspoten-
zial unterlegt.

Das Spreadrisiko wiirde sich erst realisieren, wenn
die Buy and Hold-Strategie durchbrochen wird bzw.
wenn ein Geschéftspartner ausféllt. Unabhéngig davon
werden aber auch diese Bewertungsergebnisse sowohl
in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung als auch in
der Risikotragfahigkeitsrechnung berticksichtigt.

Fremdwihrungsrisiken

Fremdwihrungsrisiken und andere Preisrisiken aus
Bilanzgeschéften werden grundsétzlich durch Siche-
rungsgeschifte gesichert. Offene Wahrungspositionen
entstehen nur durch Abrechnungsspitzen und in
duflerst geringem Umfang.

Standardszenarien

Im Standardszenario werden bestimmte Marktpreis-
schwankungen angenommen. Fiir alle offenen zins-
sensitiven Geschifte der Portfolios ,Geldgeschéft”
und , Kreditgeschift” wird téglich eine Barwertsensiti-
vitdt mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 95 %
unter Verwendung einer positiven Parallelverschie-
bung der Zinskurven gerechnet und den jeweiligen
Limiten gegentibergestellt.

Stressszenarien

Um Risiken auflergewohnlicher Marktentwicklungen
abschétzen zu konnen, werden regelmafsig und an-
lassbezogen weitere Zinsanderungsszenarien jeweils
fiir die Portfolios ,Geldgeschift” und , Kreditge-
schift” berechnet. Im monatlichen Stressszenario wird

eine parallele Verschiebung der Zinskurve analog
zum Standardszenario untersucht.

Fur die Ermittlung von Spreadrisiken werden mogliche
Ausweitungen des EONIA-Deposit-Spreads fiir das
~Geldgeschift” simuliert. Im , Kreditgeschaft” werden
eine Erh6hung der CCY-Basisswap-Spreads und der
Basisswap-Spreads sowie eine Reduzierung der Credit-
Spreads berechnet. Bei der Aggregation der Einzelrisi-
ken werden Korrelationseffekte berticksichtigt.

Es wird eine Eintrittswahrscheinlichkeit von 99 %
unterstellt.

Limitierung und Reporting

Dem Marktpreisrisiko ist ein Risikodeckungspoten-
zial in Hohe des Risikolimits von 19 Mio. € (19 Mio. €)
zugewiesen. Das Zinsédnderungsrisiko aus offenen
Positionen darf die festgelegten Risikolimite nicht
tiberschreiten. Die Einhaltung der Limite wird tag-
lich tiberwacht und an den Vorstand berichtet. Der
Bilanz- und Priifungsausschuss und ab 01.01.2014 der
Risikoausschuss des Verwaltungsrats wird tiber die
Ergebnisse der Risikoanalysen durch den Risiko-
bericht quartalsweise informiert.

Backtesting

Die Verfahren zur Beurteilung der Marktpreisrisiken
und die den Standard- und Stressszenarien zugrunde
liegenden Marktparameter werden mindestens jahr-
lich validiert.

Unter Verwendung historischer Zinsentwicklungen
werden die Szenarioparameter im , Geldgeschift” und
im , Kreditgeschéft” taglich tiberpriift.

Zur Uberpriifung der Giite des VaR-Modells wird
téaglich ein Backtesting durchgefiihrt. Hier werden
die entstandenen potenziellen Bewertungsgewinne
und -verluste aus Markteffekten dem VaR gegen-
tibergestellt.

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

Aktuelle Risikosituation

Im Geschiftsjahr 2013 wurden die Annahmen und
Marktparameter zur Berechnung der Standard- und
Stressszenarien validiert und angepasst. Die Anpas-
sungen sind in den folgenden Standard- und Stress-
szenarien dargestellt.



Standardszenarien

Zum 31.12.2013 ergab sich fiir das Marktpreisrisiko im
»,Geldgeschift” und , Kreditgeschift” bei einer gegen-
tiber dem Vorjahr unveridnderten Parallelverschiebung
der Zinskurven um 40 Basispunkte (BP) eine Ausnut-
zung des Risikolimits von 5,2 Mio. € (6,7 Mio. €) bzw.
27,4 % (35,3 %). Die durchschnittliche Limitauslastung
im Geschiftsjahr 2013 betrug 3,2 Mio. € (5,9 Mio. €).
Dies entsprach einer durchschnittlichen Auslastung
von 16,8 % (14,3 %). Im Berichtsjahr betrug der maxi-
male Risikowert 7,5 Mio. € (15,6 Mio. €), der minimale
0,04 Mio. € (0,1 Mio. €). In den Jahren 2013 und 2012
wurden die Limite eingehalten.

Stressszenarien

Die Risikoberechnung in den Stressszenarien fiir das
Zinsanderungsrisiko erfolgt in den Portfolios , Geld-
geschift” und , Kreditgeschaft”. Fiir jedes Portfolio
werden die Zinskurven parallel verschoben (im Vor-
jahr: differenzierte Verschiebung im Rahmen von
zwei Einzelszenarien). Zum Berichtsstichtag ergab
sich bei der Parallelverschiebung der Zinskurven um
60 BP ein Risikowert von 7,7 Mio. €. Im Vorjahr betrug
der Risikowert 8,1 Mio. € bei einer differenzierten
Verschiebung der Zinskurven EONIA-Swap um 2 BP,
Deposit/Swap um 60 BP fiir kurze Restlaufzeiten,
EONIA-Swap von -2 BP und Deposit/Swap von

-60 BP fiir lange Restlaufzeiten.

Die Kosten fiir den Tausch von Zinszahlungsstromen
zwischen Zinsbasen unterschiedlicher Laufzeit in
gleicher Wahrung mittels Zinsswaps betrugen bei dem
parallelen Anstieg der Basisswap-Spreads um 11 BP
(16 BP) 85,4 Mio. € (105,1 Mio. €).

Bei den Kosten fiir den Tausch von Zahlungsstromen
mit gleicher Laufzeit zwischen unterschiedlichen
Wiéhrungen wird im Szenario eine Erthhung des
CCY-Basisswap-Spread von 116 BP (105 BP) unter-

stellt. Hieraus ergab sich ein Spreadrisiko von
989,1 Mio. € (1035,4 Mio. €).

Die Credit-Spreads basieren u.a. auf der Bonitétsein-
stufung eines Schuldners (strukturelle Bonitat), auf
Sicherheiten sowie auf marktspezifischen Parametern
(z.B. Liquiditét, Staatsanleihenspreads, Arbitrage-
moglichkeiten). Fiir die Messung der Sensitivitat wird
innerhalb der jeweiligen Bonitétsklasse eine Parallel-
verschiebung von 115 BP (125 BP) fiir Aktiv- und

120 BP (118 BP) fiir Passivgeschifte im Stressszenario
vorgenommen. Die Credit-Spread-Sensitivitit betrug
803,0 Mio. € (791,0 Mio. €).

Fiir das Bewertungsrisiko von EONIA-Swap-Deposit-
Spreads wird von einer Ausweitung um 56 BP ausge-
gangen. Der Risikowert betrug zum Berichtstichtag
0,9 Mio. €. Im Vorjahr waren keine EONIA-Swaps

im Bestand.

Value at Risk (VaR)

Der Value at Risk als der maximale Verlust aus Markt-
effekten im ,Geldgeschaft” bei 10-tdgiger Haltedauer
und einer Prognosegitite von 99 % betrug 1,1 Mio. €
(0,8 Mio. €) zum 31.12.2013.

Zinsdnderungsrisiken der Gesamtbank

Entsprechend dem BaFin Rundschreiben wurden die
plétzlichen und unerwarteten Zinsanderungen mit
einem Parallelshift von +(-)200 BP simuliert. Das Zins-
anderungsrisiko wird seit 30.09.2013 auf Gruppen-
ebene ermittelt, da der Konzern den Gruppen-Waiver
nach § 2a Abs. 6 KWG nutzt. Zum Berichtsstichtag
ergab sich bei steigenden Zinsen ein Risikowert von
418,9 Mio. € (323,1 Mio. €). In Relation zu den regula-
torischen Eigenmitteln errechnete sich eine Quote

von 10,6 % (8,6 %). Zu keinem Zeitpunkt lag die Quote
in den Jahren 2013 und 2012 oberhalb der Melde-
grenze von 20 %.
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Fremdwéahrungsrisiken

In keiner Wihrung war 2013 und 2012 ein materielles Risiko festzustellen. Die Fremdwéahrungsnominalbestdnde
gliederten sich wie folgt:

31.12.2013

Nominalwerte in Mio. € uUsD GBP CHF JPY CAD AUD Sonstige Gesamt
Aktiva

Forderungen an Kreditinstitute 0,1 0,0 48,9 0,0 0,0 0,0 0,0 49,0
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzanlagen 724,0 816,6 21,2 203,6 205,4 48,6 6,7 2026,1

Positive Marktwerte
aus derivativen Finanz-

instrumenten 21 651,5 1681,3 1417,4 1182,5 428,1 8031,3 3712,4 38104,5
Summe Aktiva 22375,6 2497,9 1487,5 1386,1 633,5 8079,9 3719,1 40179,6
Passiva

Verbindlichkeiten

geg. Kreditinstituten 61,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 61,6
Verbindlichkeiten

geg. Kunden 108,7 12,0 0,0 34,5 0,0 0,0 0,0 155,2
Verbriefte

Verbindlichkeiten 21 006,3 1669,3 1417,4 872,7 428,1 8031,3 3711,0 37136,1
Nachrangige

Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 345,5 0,0 0,0 0,0 345,5

Negative Marktwerte
aus derivativen

Finanzinstrumenten 1198,9 816,6 70,1 133,4 205,4 48,6 8,1 2481,1
Summe Passiva 22375,5 2497,9 1487,5 1386,1 633,5 8079,9 3719,1 40179,5
Netto-Wahrungsposition 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
31.12.2012

Nominalwerte in Mio. € UsD GBP CHF JPY CAD AUD Sonstige Gesamt
Aktiva

Forderungen an Kreditinstitute 0,1 0,0 49,7 0,0 0,0 0,0 0,0 49,8
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzanlagen 984,1 331,3 0,0 223,8 221,1 59,0 0,0 1819,3

Positive Marktwerte
aus derivativen Finanz-

instrumenten 27 203,8 1255,5 1 805,8 2582,5 729,1 8686,4 4242,0 46505,1
Summe Aktiva 28188,0 1586,8 18555 2806,3 950,2 87454 4242,0 48374,2
Passiva

Verbindlichkeiten

geg. Kreditinstituten 64,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 64,4
Verbindlichkeiten

geg. Kunden 136,4 12,3 0,0 44,0 0,0 0,0 0,0 192,7
Verbriefte

Verbindlichkeiten 26427,8 1243,2 1723,0 2 168,8 729,1 8686,4 4242,0 45220,3
Nachrangige

Verbindlichkeiten 22,7 0,0 82,8 457,7 0,0 0,0 0,0 563,2

Negative Marktwerte
aus derivativen

Finanzinstrumenten 1536,6 331,3 49,7 135,8 221,1 59,0 0,0 2333,5
Summe Passiva 28187,9 1586,8 18555 2806,3 950,2 8745,4 4242,0 48374,1
Netto-Wahrungsposition 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1




Liquidititsrisiken

Definition

Als Liquiditéatsrisiko wird das Risiko bezeichnet, ge-
genwirtigen oder zukiinftigen Zahlungsverpflichtun-
gen nicht uneingeschriankt nachkommen bzw. die
hierfiir erforderlichen Mittel nicht zu den erwarteten
Konditionen beschaffen zu kénnen.

Das Marktliquiditétsrisiko bezeichnet insbesondere
die Gefahr, dass Vermogensgegenstande nicht, nicht
sofort oder nur mit EinbufSen verdufSert bzw. liqui-
diert werden konnen.

Steuerung und Uberwachung

Die Liquiditatsrisiken aus den offenen Liquiditéts-
salden der Bank werden durch ein vom Vorstand vor-
gegebenes und an den Refinanzierungsmoglichkeiten
der Bank orientierten Limit begrenzt. Der Bereich
Finanzen tiberwacht die Liquidit&tsrisiken taglich und
informiert den Vorstand und den Bereich Treasury
tiber die Ergebnisse.

Als Instrumente fiir die Steuerung der kurzfristigen
Liquiditétsposition stehen Interbankengelder, be-
sichertes Geldgeschift, ECP Platzierungen und Offen-
marktgeschifte mit der Bundesbank zur Verfiigung.
Dartiber hinaus konnen Wertpapiere zur Liquiditéts-
steuerung angekauft und Gelder bis zu zwei Jahren
tiber das Euro Medium Term Note (EMTN)-Pro-
gramm, Loans, Globalanleihen bzw. inléndische Kapi-
talmarktinstrumente aufgenommen werden.

Zur Eingrenzung der kurzfristigen Liquiditétsrisiken
darf der Liquiditatsbedarf fiir einen Zeitraum bis zu
zwei Jahren das frei verftigbare Refinanzierungspoten-
zial nicht tiberschreiten. Der Konzern hilt gemafs den
Regelungen der MaRisk ausreichend bemessene, nach-
haltige, hochliquide Liquiditatsreserven vor, um den
kurzfristigen Refinanzierungsbedarf von mindestens
einer Woche zu tiberbriicken und einen zusétzlichen
Refinanzierungsbedarf aus Stressszenarien zu decken.

In der mittel- und langfristigen Liquiditdtsrechnung
werden die Kapitalzu- und -abfliisse der kommenden
ftinfzehn Jahre quartalsweise kumuliert und fortge-
schrieben. Die negativen kumulierten Zahlungsstrome
diirfen ein vom Vorstand festgelegtes Limit nicht
tiberschreiten.

Die Angemessenheit der Stresstests sowie die zugrun-
de liegenden Annahmen und Verfahren zur Beurtei-
lung der Liquiditatsrisiken werden mindestens jahr-
lich tiberprtift.

Die Liquiditatsrisiken werden im Risikotragfahig-
keitskonzept nicht mit Risikodeckungspotenzial
unterlegt, da der Konzern tiber ausreichende liquide
Mittel verfiigt und sich im Ubrigen aufgrund der
Triple-A-Ratings jederzeit weitere benétigte liquide
Mittel am Interbankengeldmarkt bzw. bei Markt-
storungen im Rahmen der hinterlegten Sicherheiten
bei der Eurex Clearing AG (besichertes Geldgeschéft)
und bei der Deutschen Bundesbank (Pfandkredite
und Sicherungsabtretung nach KEV-Verfahren) be-
schaffen kann.

Stressszenarien

Stressszenarien sollen den Einfluss von unerwarteten,
aufiergewohnlichen Ereignissen auf die Liquiditéts-
position untersuchen. Die wesentlichen Liquiditéts-
szenarien sind Bestandteil des internen Steuerungs-
modells und werden monatlich berechnet und iiber-
wacht. Die Szenarioanalysen berticksichtigen einen
Kursverfall fiir Wertpapiere, ein gleichzeitiges Abrufen
aller unwiderruflichen Kreditzusagen, den Ausfall
bedeutender Kreditnehmer und den Abruf der
Barsicherheiten aus Besicherungsvereinbarungen
aufgrund eines Anstiegs der negativen bzw. eines
Riickgangs der positiven Marktwerte von Derivate-
portfolios. Mit dem Szenario-Mix wird das kumulierte
Eintreten von Stressszenarien simuliert. Bei risiko-
relevanten Ereignissen werden Stresstests auch an-
lassbezogen durchgefiihrt.

Liquiditdtskennziffern nach der Liquiditatsver-
ordnung

Nach aufsichtsrechtlichen Anforderungen (Liquidi-
tiatsverordnung) werden die Zahlungsmittel und
-verpflichtungen taglich fiir die verschiedenen zah-
lungswirksamen bilanziellen und aufSerbilanziellen
Geschiiftsarten ermittelt. Diese werden nach aufsichts-
rechtlichen Vorgaben gewichtet und ins Verhéltnis
gesetzt. Ferner werden im Rahmen einer Hochrech-
nung diese Kennziffern auch fiir zukiinftige Stichtage
berechnet. Im Berichtsjahr 2013 lag die monatlich
gemeldete Liquiditdtskennziffer fiir den Zeitraum bis
30 Tage zwischen 2,36 und 3,98 (2,70 und 4,82) und
somit deutlich tiber dem aufsichtsrechtlich geforder-
ten Wert von 1,0.

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 sowie die Ermitt-
lung des Liquiditatspuffers nach MaRisk unterrichtet.
Der Bilanz- und Priifungsausschuss und ab 01.01.2014
der Risikoausschuss des Verwaltungsrats werden
hieriiber quartalsweise informiert.
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Aktuelle Risikosituation

Aufgrund der Triple-A-Ratings stehen der Bank kurz-
fristig Refinanzierungsmdoglichkeiten im Geld- und
Kapitalmarkt zur Verfiigung. Bei Marktstorungen
kann Liquiditédt in Hohe des frei verftigbaren Refinan-
zierungspotenzials beschafft werden. Dieses deckte
stets den Liquiditdtsbedarf bis zu zwei Jahren ab.

Das Limit fiir den mittel- und langfristigen Liquidi-
tatsbedarf wurde in den Geschiftsjahren 2013 und
2012 stets eingehalten.

Stressszenarien

Auch in Bezug auf die Liquiditatsrisiken fiihrt die
Rentenbank Szenarioanalysen durch. Hierbei wird
der aus allen Szenarien resultierende Liquiditéts-
bedarf zu den bereits bekannten Zahlungsstromen
hinzugerechnet, um so die Auswirkung auf die
Zahlungsfahigkeit der Bank zu untersuchen. Die Er-
gebnisse der Szenarioanalysen zeigten zum Berichts-
tag, ebenso wie im Vorjahr, dass der Konzern seinen
Zahlungsverpflichtungen jederzeit uneingeschrankt
hitte nachkommen kénnen.

Operationelle Risiken
Definition

Operationelle Risiken sind Risiken aus nicht funktio-
nierenden oder fehlerhaften Systemen, Prozessen,

aus Fehlverhalten von Personen oder aus externen Er-
eignissen. Zu den operationellen Risiken zdhlen
Rechtsrisiken, Risiken aus Geldwésche und Terroris-
musfinanzierung und sonstiger strafbaren Handlun-
gen, Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und
Ereignis- bzw. Umweltrisiken. Nicht dazu zahlen
unternehmerische Risiken, wie z. B. Geschiifts-, Re-
gulierungs- und Reputationsrisiken.

Organisation

Die operationellen Risiken des Konzerns werden
durch ein Biindel von Mafsnahmen gesteuert, die an
der Ursache, der Kontrolle oder der Schadensab-
sicherung ansetzen. Dazu zihlen organisatorische
Vorkehrungen (z. B. Trennung von Handel und Ab-
wicklung bzw. Markt und Marktfolge, striktes
Vier-Augen-Prinzip), detaillierte Arbeitsanweisun-
gen und qualifiziertes Personal.

Rechtsrisiken aus Geschéftsabschliissen reduziert
der Konzern, indem soweit wie moglich standardisier-
te Vertrage genutzt werden. Die Rechtsabteilung wird
hierbei frithzeitig in Entscheidungen einbezogen.

Auf Basis einer Gefdhrdungsanalyse geméf3 § 25c KWG
werden Risiken aus Geldwésche, Terrorismusfinan-
zierung und sonstiger strafbaren Handlungen, die das
Vermogen des Konzerns in Gefahr bringen kénnten,
identifiziert und organisatorische Maffinahmen zur
Optimierung der Organisation zur Prévention von
Risiken aus diesen Bereichen abgeleitet. Der Konzern
analysiert die Einhaltung genereller und institutsspe-
zifischer Anforderungen an eine wirksame Organisati-
on zur Pravention sonstiger strafbarer Handlungen.

Die Risiken aus Auslagerungen sind grundsétzlich un-
ter den operationellen Risiken erfasst. Auf Grundlage
einer standardisierten Risikoanalyse wird zwischen
wesentlichen und unwesentlichen Auslagerungen
unterschieden. Wesentliche Auslagerungen werden
durch Einrichtung eines dezentralen Outsourcing-
Controllings explizit in die Risikosteuerung und Uber-
wachung einbezogen, d. h. fiir wesentliche Auslage-
rungen gelten besondere Anforderungen, insbesondere
an den Auslagerungsvertrag, den Turnus der Risiko-
analyse und die Berichterstattung.

Betriebsrisiken und Ereignis- oder Umweltrisiken
werden konzernweit identifiziert und nach Wesent-
lichkeitsaspekten gesteuert und tiberwacht.

Der Konzern hat einen IT-Sicherheitsbeauftragten be-
nannt und ein IT-Sicherheitskonzept implementiert.
Der IT-Sicherheitsbeauftragte tiberwacht die Vertrau-
lichkeit, Verftigbarkeit und Integritit von informati-
onsverarbeitenden und -lagernden Systemen. Bei allen
IT-Storfallen ist er eingebunden.

Ein Notfall-Handbuch beschreibt die Vorgehensweise
hinsichtlich der Katastrophenvorsorge bzw. im Kata-
strophenfall. Weitere Notfallpldne regeln den Umgang
mit eventuell auftretenden Betriebsstérungen. Auch
Auslagerungen von zeitkritischen Aktivititen und Pro-
zessen werden in diese Plane integriert.

Quantifizierung der operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden im Rahmen des Risiko-
tragfahigkeitskonzepts mit einem an den aufsichts-
rechtlichen Basisindikatoransatz angelehnten Verfah-
ren quantifiziert. Die Faktoren, die dem Standard- und
Stressszenario zugrunde liegen, wurden auf Basis des
Geschaftsumfangs festgelegt.

Alle Schadensereignisse des Konzerns werden in
einer Schadensfalldatenbank strukturiert gesammelt
und ausgewertet. Alle laufenden Schéden und Beinahe-
Schiden erfassen dezentral die Operational-Risk-
Beauftragten. Das Risikocontrolling analysiert und
aggregiert die Schadensfille und entwickelt das In-
strumentarium methodisch weiter.



Basierend auf einer unternehmensweiten Prozess-
landkarte werden fiir die Self Assessments wesentli-
che, potenzielle operationelle Risikoszenarien auch
unter Aspekten der Betrugspravention innerhalb der
bedeutenden Geschiftsprozesse mindestens jahrlich
in einem Workshop identifiziert. Anschlieffend wer-
den Risikoereignisse identifiziert, nach Schadenshohe
und -héufigkeit bewertet und gegebenenfalls durch
zusétzliche Praventivmafinahmen reduziert.

Um friithzeitig auf Veranderungen im Risikoprofil
des Konzerns reagieren zu kénnen, wurden Risiko-
indikatoren fiir drohende Verluste fiir alle wesentli-
chen Risikoarten definiert. Auf dieser Basis koénnen
angemessene Mafinahmen zur Risikobewiltigung
ergriffen werden.

Limitierung und Reporting

Fiir die operationellen Risiken wird das Limit anhand
des modifizierten aufsichtsrechtlichen Basisindika-
torenansatzes ermittelt. Die Berichterstattung erfolgt
quartalsweise an den Vorstand, den Bilanz- und
Priifungsausschuss sowie den ab 01.01.2014 aktiven
Risikoausschuss des Verwaltungsrats und den
Fithrungskreis I.

Aktuelle Risikosituation

Die Auslastung des operationellen Risikos im Stan-
dardszenario betrug am Stichtag 29,7 Mio. €

(31,5 Mio. €). Im Stressszenario wurde zum Stichtag
ein Risikowert von 59,4 Mio. € (63,1 Mio. €) ermittelt.

Im Geschiftsjahr 2013 wurde ein bedeutendes
Schadensereignis (ab 5 Tsd. €) in der Schadensfall-
datenbank mit einem Verlust von 27 Tsd. € erfasst.
Im Vorjahr gab es vier bedeutende Einzelverluste aus
operationellen Risiken mit einem Nettoverlust von
zundchst erwarteten 97 Tsd. €, der sich im Geschifts-
jahr 2013 auf 4 Tsd. € verminderte.

Alle Risikoindikatoren blieben zum Berichtsstichtag
unter den festgelegten Schwellenwerten.

Regulierungs- und Reputationsrisiken
Definition

Das Regulierungsrisiko bezeichnet die Gefahr, dass
eine Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen
sich negativ auf die Geschéftstatigkeit oder das Be-
triebsergebnis des Konzerns auswirkt. Zusatzlich be-
steht das Risiko, dass regulatorische Anforderungen
unzureichend erfiillt werden.

Reputationsrisiken sind Gefahren aus einer Rufschadi-
gung des Konzerns, die sich wirtschaftlich negativ
auswirken. Sie konnen u. a. die Refinanzierungsfahig-
keit der Rentenbank gefdhrden. Aufgrund der Triple-
A-Ratings bestehen aber grundsitzlich entsprechende
Refinanzierungsmoglichkeiten. Bei der Vergabe der
Triple-A-Ratings stellen der gesetzliche Forderauftrag
der Rentenbank und die damit verbundene besondere
Haftung des Bundes mafSgebliche Faktoren dar.

Steuerung und Uberwachung

Regulierungs- und Reputationsrisiken kénnen sich
auf das Neugeschift und damit auf die Marge negativ
auswirken. Sie werden in den verschiedenen Szena-
rien der Ertragsplanung berticksichtigt. Die Uber-
wachung erfolgt monatlich im Rahmen von Abwei-
chungsanalysen der Gewinn- und Verlustrechnung.
Dariiber hinaus werden die Ergebnisse aus den
durchgefiihrten Self Assessments und die Eintrége

in die Schadenfalldatenbank berticksichtigt.

Reporting

Der vom Verwaltungsrat gebildete Verwaltungsaus-
schuss erortert die Ertragsplanung der Bank. Der Vor-
stand sowie der Bilanz- und Priifungsausschuss und
ab 01.01.2014 der Risikoausschuss des Verwaltungs-
rats werden quartalsweise dartiber informiert, ob be-
deutende Schadensereignisse eingetreten sind bzw.
wesentliche Risiken in den Self Assessments identifi-
ziert wurden.

Aktuelle Risikosituation

Das Risiko wird, wie die Ertragsplanung zeigt, als be-
herrschbar eingeschatzt, da kein Szenario die Risiko-
tragfahigkeit gefahrdet.

Schadensereignisse aus Regulierungs- oder Reputa-
tionsrisiken traten im Berichtszeitraum nicht ein.

Risikotragfihigkeit - ,,Going Concern-Ansatz”

In der Risikotragféhigkeitsrechnung wird die Summe
der Anrechnungsbetriage aus den Adressenausfall-,
Marktpreis- und operationellen Risiken des Konzerns
in Abhangigkeit von unterschiedlichen Risikoszenari-
en einem Anteil des Risikodeckungspotenzials gegen-
tibergestellt. Liquiditéts-, Reputations- und Regulie-
rungsrisiken werden geméfs dem Risikotragfahigkeits-
konzept nicht angerechnet. Sie werden aufgrund ihrer
Eigenart nicht einbezogen, da sie nicht sinnvoll mit
Risikodeckungspotenzial begrenzt werden kénnen.
Stattdessen werden diese Risikoarten im Rahmen der
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entsprechenden Risikosteuerungs- und -controlling-
prozesse berticksichtigt.

Das Risikotragfahigkeitskonzept basiert auf dem
,Going Concern-Ansatz”. Der Betrachtungshorizont
ist auf ein Jahr festgelegt.

Im ,Going Concern-Ansatz” wird von einer Unter-
nehmensfortfithrung ausgegangen. Nach Abzug
der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen
von 4 % (Kernkapital) bzw. 8 % (Gesamtkapital)
zum 31.12.2013 und aufsichtsrechtlichen Korrektur-
posten vom Risikodeckungspotenzial miissen noch
gentigend Kapitalbestandteile vorhanden sein, um

szenarien (Eintrittswahrscheinlichkeit von 99 %) ab-
decken zu kénnen.

Risikodeckungspotenzial

Mit dem Risikodeckungspotenzial werden erwartete
und unerwartete Verluste unterlegt. Das Risikode-
ckungspotenzial leitet sich aus den Konzernzahlen
nach IFRS ab. Das Risikodeckungspotenzial 1 unter-
legt dabei die Risiken aus den Standardszenarien und
das Risikodeckungspotenzial 2 unterlegt die Risiken
aus den Stressszenarien.

Das Risikodeckungspotenzial stellt sich zum Bilanz-

die Risiken aus den konservativ festgesetzten Stress- stichtag wie folgt dar:
31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. €
Verfligbares Betriebsergebnis 240,0 240,0
Gewinnrucklagen (anteilig) 74,0 74,0
Risikodeckungspotenzial 1 314,0 314,0
Gewinnrucklagen (anteilig) 1854,0 1978,8
Eigenbonitatseffekt 0,0 -16,8
Neubewertungsriicklage 46,5 -179,6
Stille Lasten in Wertpapieren -6,1 -8,1
Risikodeckungspotenzial 2 2 208,4 2 088,3
Gewinnrucklagen (anteilig) 1071,5 500,0
Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
Nachrangige Verbindlichkeiten - 924,4
Risikodeckungspotenzial 3 3414,9 3647,7

Das verfiigbare Betriebsergebnis in Hohe von 240 Mio. €
(240 Mio. €) leitet sich aus dem IFRS-Planergebnis ab.
Nachrangige Verbindlichkeiten werden seit dem
31.12.2013 nicht mehr im Risikodeckungspotenzial
angerechnet.

Die Allokation des Risikodeckungspotenzials 1 auf
die Risikoarten Adressenausfall-, Marktpreis-
und operationelles Risiko stellte sich wie folgt dar:

31.12.2013 31.12.2012

Mio. € % Mio. € %

Adressenausfallrisiko 260,0 82,8 260,0 82,8
Marktpreisrisiko 19,0 6,1 19,0 6,1
Operationelles Risiko 35,0 11,1 35,0 11,1
Gesamtrisiko 314,0 100,0 314,0 100,0
Risikodeckungspotenzial 1 314,0 100,0 314,0 100,0

Das Risikodeckungspotenzial 2 fungiert als Global-
limit und wird nicht auf die einzelnen Risikoarten
aufgeteilt.

Risikoszenarien

Zur Berechnung der moglichen Inanspruchnahme des
Risikodeckungspotenzials werden Standard- und

Stressszenarien analysiert. Geméafs den vordefinierten
Szenarien ermittelt der Konzern tiber Sensitivitéts-
analysen Risikowerte fiir Adressenausfall-, Markt-
preis- und operationelle Risiken.



Standardszenarien

In den Standardszenarien werden mogliche Markt-
preisschwankungen, Kreditausfélle und das Eintreten
bedeutender operationeller Schadensfélle angenom-
men. Die dadurch bedingte Veranderung der Risiko-
werte wird dem Risikodeckungspotenzial 1 gegen-
tibergestellt. Der mogliche Verlust aus den Standard-
szenarien soll das verfiigbare Betriebsergebnis zu-
ztiglich eines Anteils der Gewinnriicklagen nicht tiber-

steigen (Risikodeckungspotenzial 1). Die angenomme-
ne Eintrittswahrscheinlichkeit der Standardszenarien
fiir Adressenausfall-, Marktpreis- und operationelle
Risiken betrégt 95 %. Die Risiken werden auf Tages-
basis iiberwacht.

Die Risikowerte der einzelnen Risikoarten sowie
die Auslastung des Risikodeckungspotenzials zeigt
folgende Tabelle:

Standardszenarien

31.12.2013 31.12.2012
Mio. € % Mio. € %
Adressenausfallrisiko 70,4 66,9 89,0 69,9
Marktpreisrisiko 5,2 4,9 6,7 5,3
Operationelles Risiko 29,7 28,2 31,5 24,8
Gesamtrisiko 105,3 100,0 127,2 100,0

Risikodeckungspotenzial 1 314,0 314,0
Auslastung 33,5 40,5

Fiir sektorale Konzentrationsrisiken ist ein pauschaler
Risikobetrag in Hohe von 50 Mio. € in den Szenarien
fiir Adressenausfallrisiken enthalten. Der Riickgang
des Anrechnungsbetrags fiir Adressenausfallrisiken
gegeniiber dem Vorjahr ist auf Falligkeiten in den
schlechteren Bonitédtsklassen und die Bonitatsverbesse-
rung einzelner Bank-Geschiftspartner zuriickzufiihren.

Stressszenarien

Mit den Stressszenarien analysiert der Konzern die
Auswirkungen auSergewohnlicher Parameterdnde-
rungen. Fiir das Adressenausfallrisiko werden hier
eine volle Ausnutzung aller intern eingerdumten
Limite, Bonitétsverschlechterungen unserer Kontra-
henten, eine Erhohung der linderspezifischen Aus-
fallwahrscheinlichkeiten sowie héhere Verlustquoten
fiir potenzielle Ausfille besicherter Geschéfte inner-
halb des Gesamtkreditportfolios unterstellt.

Die Stressszenarien der Marktpreisrisiken umfassen
eine Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurven,
eine Ausweitung des EONIA-Deposit-Spreads, eine
Verdnderung der Kosten fiir den Tausch von Zins-

zahlungsstromen zwischen zwei Zinsbasen in gleicher
Wihrung und eine Verdanderung der Kosten fiir den
Tausch von Zahlungsstromen zwischen unterschied-
lichen Wahrungen sowie eine Verdnderung der
Credit-Spreads.

Fiir operationelle Risiken wird im Stressszenario ge-
geniiber dem Standardszenario eine Verdopplung der
Schadenshohe unterstellt.

Es wird von einer Eintrittswahrscheinlichkeit von
99 % ausgegangen.

Die Risikowerte aus den einzelnen Risikoarten (Adres-
senausfall-, Marktpreis- und operationelle Risiken)
werden addiert und dem Risikodeckungspotenzial 2
gegeniibergestellt. Bei der Aggregation der Einzel-
risiken innerhalb des Marktpreisrisikos, insbesondere
bei den Spreadrisiken, werden Korrelationseffekte
berticksichtigt.

Die folgende Tabelle stellt die Risikowerte der einzel-

nen Risikoarten sowie die kalkulatorische Inanspruch-
nahme des Risikodeckungspotenzials dar:

Stressszenarien

31.12.2013 31.12.2012

Mio. € % Mio. € %

Adressenausfallrisiko 176,6 34,2 242,0 36,5

Marktpreisrisiko 7,7 1,5 8,1 1,2

Marktpreisrisiko (Spreadrisiko) 272,4 52,8 349,5 52,8

Operationelles Risiko 59,4 11,5 63,1 9,5

Gesamtrisiko 516,1 100,0 662,7 100,0
Risikodeckungspotenzial 2 2208,4 2 088,3

Auslastung 23,4 31,7
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,Going Concern-Ansatz”

Nach Abzug von aufsichtsrechtlichen Eigenkapital-
anforderungen und Korrekturposten vom Risiko-
deckungspotenzial muss noch gentigend Kapital vor-
handen sein, um die Risiken aus den Stressszenarien
abdecken zu konnen. Dieses Kapital entspricht dem
Risikodeckungspotenzial 2.

Nach der Erfiillung der aufsichtsrechtlich vorgeschrie-
benen Mindestkapitalquoten von derzeit 4 % fiir das
Kernkapital und von 8 % fiir das Gesamtkapital stand
zum Berichtsstichtag ausreichend Risikodeckungs-
potenzial 2 zur Verfiigung, um die Risikowerte aus
den Stressszenarien zu unterlegen. Dies gilt ebenso fiir
die von der Bank gesetzte interne Warnmarke von

14 % fiir die Kernkapitalquote.

In der Dreijahresplanung vom 31.12.2013 wird nach
Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten
ebenfalls noch gentigend Kapital fiir die Unterlegung
der Stressszenarien im , Going Concern-Ansatz”
bereitgestellt.

Risikotragfihigkeit - ,Liquidationsansatz”

In einem weiteren Steuerungskreis wird die Risikotrag-
fahigkeit nach dem , Liquidationsansatz” beobachtet.

Bei einem , Liquidationsansatz” steht der Glaubiger-
schutz im Vordergrund. Daher werden samtliche stil-
len Reserven und Lasten im Risikodeckungspotenzial
berticksichtigt. Danach muss noch gentigend Risiko-
deckungspotenzial vorhanden sein, um die Effekte aus
den nochmals konservativeren Stressszenarien abzu-
decken. Liquidations- bzw. Extremszenarien mit einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von 99,99 % werden fiir
Adressenausfall-, Marktpreis- und operationelle Risi-
ken simuliert. Die Szenarien werden mit strengen,

auf seltene Verlustauspriagungen abstellenden Risiko-
mafien und Parametern quantifiziert.

Die Extremszenarien fiir Adressenausfallrisiken beur-
teilen Risikokonzentrationen des Kreditgeschéfts auf
Regionen, Branchen oder Adressen. Die Marktpreis-
risiken werden mit der hoheren Eintrittswahrschein-
lichkeit von 99,99 % unter den gleichen Pramissen wie
bei den Stressszenarien ermittelt. Fiir operationelle
Risiken wird im Liquidationsszenario gegeniiber dem
Standardszenario eine Vervierfachung der Schadens-
félle unterstellt.

Um Risiken aus den Extrem- bzw. Liquidationsszena-

rien mit Risikodeckungspotenzial zu unterlegen, wird

das maximal zur Risikoabdeckung eingesetzte Risiko-

deckungspotenzial bestimmt. Es werden keine geplan-
ten und noch nicht erzielten Gewinne (verftigbares

Betriebsergebnis) berticksichtigt. Stille Reserven und
stille Lasten fliefen dagegen vollstindig ein.

Der in den Liquidations- bzw. Extremszenarien er-
mittelte potenzielle Ausfall soll das Risikodeckungs-
potenzial nicht tiberschreiten. Dieser Steuerungskreis
dient vorrangig dazu, Ergebnisse zu beobachten

und kritisch zu reflektieren.

Die Risikotragfahigkeit nach dem , Liquidationsan-
satz” war in den Jahren 2013 und 2012 gegeben.

Inverse Stresstests und konjunktureller wirtschaft-

licher Abschwung

Adressenausfall-, Marktpreis-, Liquiditéts- und opera-
tionelle Risiken werden dartiber hinaus inversen Stress-
tests unterzogen. Ausgangspunkt ist ein maximal zu
tragender Verlust, abgeleitet aus dem Risikodeckungs-
potenzial des Konzerns. Die angenommenen Szena-
rien haben eine niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit.

Aufierdem werden die Auswirkungen eines konjunk-
turellen wirtschaftlichen Abschwungs auf die Risiko-
tragfahigkeit untersucht. Auch in diesem Szenario war
die Risikotragfahigkeit des Konzerns in den Jahren
2013 und 2012 nicht gefahrdet.

Aufsichtsrechtliche Eigenmittel

Aufsichtsrechtlich erhohten sich die Eigenmittel der
Institutsgruppe zum 31.12.2013 vor Beschluss tiber die
Verwendung des Jahrestiberschusses auf 3962,5 Mio. €
(37584 Mio. €). Der Konzern hat der Deutschen Bundes-
bank und der BaFin die Befreiung von den Solvenz-
und GrofSkreditmeldepflichten nach §§ 10, 13 und 13a
KWG auf Einzelinstitutsebene - geméf § 2a Abs. 6
KWG ,, Waiver-Regelung” - ab dem 30.09.2013 ange-
zeigt. Die nach § 10 Abs. 1 KWG auf Basis der Solva-
bilitdtsverordnung (SolvV) errechnete Gesamtkapital-
quote von 29,3 % (28,2 %) und die Kernkapitalquote
von 23,9 % (21,8 %) lagen am Bilanzstichtag weit tiber
den relevanten gesetzlichen Mindestanforderungen.

Rechnungslegungsprozess

Der Rechnungslegungsprozess umfasst samtliche
Téatigkeiten von der Kontierung und Verarbeitung
eines Geschiftsvorfalls bis zur Aufstellung der erfor-
derlichen Jahres- und Konzernabschliisse.

Ziel des rechnungslegungsbezogenen IKS/RMS ist es,
die Einhaltung der Rechnungslegungsstandards und
-vorschriften sicherzustellen und die Ordnungsmaéfig-
keit der Rechnungslegung zu gewahrleisten.



Der Konzernabschluss der Rentenbank wird nach

den in der EU verpflichtend anzuwendenden Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Die
Rentenbank bilanziert nach den Vorschriften des HGB
und der Verordnung tiber die Rechnungslegung der
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
(RechKredV).

Diese Regelungen werden in Handbtichern und
Arbeitsanweisungen dokumentiert. Der Bereich Finan-
zen iiberwacht diese regelméfiig und passt sie an ver-
anderte gesetzliche und regulatorische Anforderun-
gen an. Die Einbindung des Bereichs Finanzen in den
»~Neue-Produkte-Prozess” stellt die rechnungsle-
gungsbezogene Abbildung neuer Produkte sicher.

Die Dokumentation des Rechnungslegungsprozesses
entspricht den Grundsitzen ordnungsgemaéfier Buch-
fiihrung (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 Bereiche sind
klar getrennt. Die Geldgeschifts-, Darlehens-, Wert-
papier- und Passivbuchhaltung sind in Nebenbtichern
in verschiedenen Organisationseinheiten angesiedelt.
Die Daten der Nebenbiicher werden iiber automati-
sierte Schnittstellen ins Hauptbuch tibertragen. Fiir die
Buchhaltung, die Festlegung von Kontierungsregeln,
die Buchungssystematik, die Buchungsprogramm-
steuerung und die Administration des Finanzbuchhal-
tungssystems ist der Bereich Finanzen zustandig.

Die Bewertung zum Zeitwert erfolgt taglich automa-
tisiert anhand von externen Marktkursen und aner-
kannten Bewertungsmodellen.

Die Jahresabschliisse der Tochterunternehmen werden
unter Beachtung der konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsvorschriften nach IFRS {iberge-
leitet und in den Konzernabschluss einbezogen. Bei
der Kapital-, Schulden-, Aufwands- und Ertragskonso-
lidierung wird das Vier-Augen-Prinzip beachtet.

In der Finanzbuchhaltung wird eine eigenentwickelte
Finanzsoftware eingesetzt. Die Vergabe aufgaben-
spezifischer Berechtigungen schiitzt den Rechnungsle-
gungsprozess vor unbefugten Zugriffen. Plausibilitéts-
priifungen sollen Fehler vermeiden. AufSerdem sollen
das Vier-Augen-Prinzip, standardisierte Abstim-
mungsroutinen sowie Soll-Ist-Vergleiche im Finanz-
system sicherstellen, Fehler zeitnah zu entdecken und
zu korrigieren. Gleichzeitig dienen diese Mafinahmen
dem korrekten Ansatz, dem Ausweis und der Bewer-
tung von Vermogenswerten und Schulden.

Die Funktionsfdhigkeit des rechnungslegungsbe-
zogenen IKS/RMS wird durch regelméfsiige pro-
zessunabhangige Priifungen der Internen Revision
tiberwacht.

Im Rahmen des Management-Informations-Systems
wird zeitnah, verlasslich und relevant an die Verant-
wortlichen berichtet. Uber die aktuelle Geschiiftsent-
wicklung werden der Verwaltungsrat und seine Aus-
schiisse regelmafiig vom Vorstand in Kenntnis gesetzt.
Aufierdem werden diese bei besonderen Ereignissen
zeitnah informiert.
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013

Abschnitt 01.01. bis 01.01. bis
im 31.12.2013 31.12.2012
1) Gewinn- und Verlustrechnung Anhang Mio. € Mio. €
Zinsertrage 3678,3 3 959,5
Zinsaufwendungen 3 344,6 3593,6
Zinsiiberschuss 26 333,7 365,9
Risikovorsorge/Foérderbeitrag 27 34,5 20,7
davon Zufiihrung Férderbeitrag 81,6 74,9
davon Verbrauch Férderbeitrag 58,7 54,1
Zinsliiberschuss nach Risikovorsorge/Forderbeitrag 299,2 345,2
Provisionsertrage 0,2 0,3
Provisionsaufwendungen 1,9 2,5
Provisionsergebnis 28 -1,7 -2,2
Ergebnis aus Finanzanlagen 29 0,0 3,1
Verwaltungsaufwendungen 30 55,2 48,9
Sonstiges betriebliches Ergebnis 31 -4,1 2,0
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 32 221,2 -55,7
Ergebnis aus Steuern 33 0,6 0,3
Konzernjahresiiberschuss 460,0 243,8
2) Sonstiges Ergebnis
Posten, die unter bestimmten Bedingungen in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden:
Ergebnis aus Available for Sale-Instrumenten 57 250,4 583,8
Posten, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert werden:
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus
Pensionsverpflichtungen 53 -5,8 -18,0
Sonstiges Ergebnis 244,6 565,8
3) Konzerngesamtergebnis 704,6 809,6
Informativ: Uberleitungsrechnung zum Bilanzgewinn
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. €
Konzernjahrestiberschuss 460,0 243,8
Entnahmen aus den Gewinnrlicklagen
a) aus der Deckungsriicklage nach § 2 (3) des Gesetzes 48,5 21,8
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank
b) aus den Anderen Gewinnriicklagen 0,0 0,0
Einstellungen in die Gewinnricklagen
a) in die Hauptricklage nach § 2 (2) des Gesetzes 88,3 60,1
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank
b) in die Anderen Gewinnriicklagen 406,9 192,7
Bilanzgewinn 13,3 12,8




Konzernbilanz zum 31. Dezember 2013

Abschnitt im 31.12.2013 31.12.2012

Aktiva Anhang Mio. € Mio. €
Barreserve 36 32,5 204,4
Forderungen an Kreditinstitute 37 49 750,9 51 164,0
davon Foérderbeitrag 39 -310,8 -291,1
Forderungen an Kunden 38 5570,6 4 652,4
davon Foérderbeitrag 39 -0,1 -0,1
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 40 677,3 1210,7
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 41 3236,1 7 486,4
Finanzanlagen 42 20 894,4 22 588,7
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 43 15,4 15,9
Sachanlagen 44 22,3 22,5
Immaterielle Vermdgenswerte 45 15,9 14,9
Laufende Ertragsteueranspriiche 46 1,9 1,1
Aktive latente Steuern 47 1,5 0,9
Sonstige Vermodgenswerte 48 1713,6 1035,6
Summe Aktiva 81932,4 88 397,5
Abschnitt im 31.12.2013 31.12.2012

Passiva Anhang Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegentliber Kreditinstituten 49 5549,9 2 868,0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 50 5148,8 5802,6
Verbriefte Verbindlichkeiten 51 60 860,9 66 632,3
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 52 5796,6 5832,2
Rickstellungen 53 131,6 122,4
Nachrangige Verbindlichkeiten 54 686,8 924,4
Passive latente Steuern 55 0,0 0,2
Sonstige Verbindlichkeiten 56 563,5 3712,9
Eigenkapital 57 3194,3 2502,5
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
Gewinnriicklagen 2999,5 2552,8
Neubewertungsriicklage 46,5 -198,1
Bilanzgewinn 13,3 12,8
Summe Passiva 81932,4 88 397,5
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Neube- Summe
Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- Eigen-
Mio. € Kapital ricklagen ricklage gewinn kapital
01.01.2013 135,0 2552,8 -198,1 12,8 2502,5
Konzernjahrestiberschuss 446,7 13,3 460,0
Unrealisierte Gewinne/
Verluste aus Available
for Sale-Instrumenten 250,4 250,4
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsverpflichtungen -5,8 -5,8
Konzerngesamtergebnis 0,0 446,7 244,6 13,3 704,6
Auszahlung des Bilanzgewinns -12,8 -12,8
31.12.2013 135,0 2999,5 46,5 13,3 3194,3
Neube- Summe
Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- Eigen-
Mio. € Kapital ricklagen ricklage gewinn kapital
01.01.2012 135,0 2321,8 -763,9 12,3 1705,2
Konzernjahrestberschuss 231,0 12,8 243,8
Unrealisierte Gewinne/
Verluste aus Available
for Sale-Instrumenten 583,8 583,8
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsverpflichtungen -18,0 -18,0
Konzerngesamtergebnis 0,0 231,0 565,8 12,8 809,6
Auszahlung des Bilanzgewinns -12,3 -12,3
31.12.2012 135,0 2552,8 -198,1 12,8 2502,5
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Abschnitt im 2013 2012
Anhang Mio. € Mio. €
Konzernjahresiiberschuss 460,0 243,8
Im Konzernjahresliberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten
und Uberleitung auf den Cash-Flow aus operativer Geschaftstatigkeit:
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Vermdgens-
werte, Sachanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 30 4,6 2,2
Risikovorsorge/Forderbeitrag 27 33,9 20,8
Zufuhrung zu bzw. Auflésung von Rickstellungen 53 16,0 11,9
Gewinn/Verlust aus der VerauBerung von Sachanlagen 0,2 0,0
Gewinn aus der VerauBerung von Finanzanlagen 29 0,0 -3,1
Verdnderung anderer zahlungsunwirksamer Posten -0,8 -0,3
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 32 -221,2 55,7
Zinsliberschuss 26 -333,7 -365,9
Zwischensumme -41,0 -34,9
Veranderung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
Forderungen an Kreditinstitute 37 1382,4 198,6
Forderungen an Kunden 38 -918,3 -1798,5
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 41 4 250,3 361,2
Finanzanlagen 42 154,6 -963,9
Andere Aktiva -145,4 -1015,7
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 49 2681,9 -239,5
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 50 -653,8 -345,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 51 -5771,4 -1529,5
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 52 -35,6 1569,7
Andere Passiva -3032,2 -179,2
Erhaltene Zinsen 26 3673,9 3956,7
Erhaltene Dividenden 26 4,4 2,8
Gezahlte Zinsen 26 -3 344,6 -3 593,6
Bestandsverdnderungen aus Bewertung 221,2 -55,7
Cash-Flow aus operativer Geschaftstatigkeit -1573,6 -3 666,5
Einzahlungen aus der Rickzahlung/VerauBerung von:
Finanzanlagen 42 3633,3 5281,6
Sachanlagen 44 0,8 0,0
Auszahlungen fiir den Erwerb von:
Finanzanlagen 42 -2093,6 -2 165,6
immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen 44, 45 -5,9 -11,4
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit 1534,6 3104,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 54 -120,1 0,0
Auszahlung des Bilanzgewinns gemaB § 9 LwRentBkG -12,8 -12,3
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -132,9 -12,3
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 01.01. 204,49 778,6
Cash-Flow aus operativer Geschaftstatigkeit -1573,6 -3666,5
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit 1534,6 3104,6
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -132,9 -12,3
Effekte aus Wechselkursanderungen 0,0 0,0
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 31.12. 32,5 204,4
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Die Konzern-Kapitalflussrechnung zeigt die Ver-
anderung des Zahlungsmittelbestands der Geschifts-
jahre 2013 und 2012 aus operativer Geschaftstatig-
keit, Investitions- und Finanzierungstatigkeit. Der
Zahlungsmittelbestand entspricht der Bilanzposi-
tion Barreserve.

Die Cash-Flows aus operativer Geschaftstatigkeit
wurden nach der indirekten Methode ermittelt.
Hierbei wird zunichst der Konzernjahrestiberschuss
um zahlungsunwirksame Bestandteile, wie z. B.
Abschreibungen, Bewertungen und Zufitihrungen
bzw. Auflésungen von Riickstellungen, bereinigt.
Dieser Wert wird anschlieSend korrigiert um die
zahlungswirksamen Veranderungen der Vermodgens-

werte und Verpflichtungen, die der operativen
Geschiftstatigkeit zuzuordnen sind. Erhaltene und
gezahlte Zinsen und Dividenden werden den
Cash-Flows aus operativer Geschiftstatigkeit zu-
gerechnet. Die Cash-Flows aus Investitions- und
Finanzierungstatigkeit wurden direkt aus dem
Rechnungswesen abgeleitet.

Die Liquiditédtssteuerung des Konzerns ist auf die
Rentenbank konzentriert. Die pflichtgemafs nach

IAS 7 erstellte Konzern-Kapitalflussrechnung hat als
Indikator fiir die Liquiditdtslage nur eine geringe
Aussagekraft. In diesem Zusammenhang wird auf die
Ausfithrungen im zusammengefassten Lagebericht
zur Liquiditdtssteuerung des Konzerns verwiesen.
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Grundlagen der Rechnungslegung

Der vorliegende Konzernabschluss der Rentenbank
wurde in Ubereinstimmung mit allen in der Euro-
péischen Union (EU) fiir das Geschéftsjahr 2013 ver-
pflichtend anzuwendenden International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den ergénzend ge-
méfs § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften aufgestellt. Er basiert auf der
Verordnung 1606/2002 des Européischen Parlaments
und Rates vom 19. Juli 2002 sowie den Verordnungen,
mit denen die IFRS in das EU-Recht iibernommen
wurden. Die IFRS umfassen neben den als IFRS be-
zeichneten Standards auch die International Accoun-
ting Standards (IAS) sowie Interpretationen des
International Financial Reporting Standards Inter-
pretations Committee (IFRS IC) und des Standing
Interpretations Committee (SIC).

Der Konzernabschluss besteht aus der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung, der Konzernbilanz, der
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung, der
Konzern-Kapitalflussrechnung und dem Konzern-
anhang. Erginzend wird ein zusammengefasster
Lagebericht erstellt, der den Konzernlagebericht und
den Lagebericht der Landwirtschaftlichen Renten-

bank (Rentenbank) umfasst. Der Konzernabschluss so-
wie der zusammengefasste Lagebericht wurden vom
Vorstand der Rentenbank aufgestellt. Mit Billigung
des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts durch den Verwaltungsrat voraussicht-
lich am 27.03.2014 werden diese zur Veroffentlichung
freigegeben.

Die Berichtswahrung ist Euro. Alle Betrége werden
grundsitzlich in Millionen Euro angegeben, wenn
nicht anders erw&hnt.

Die erforderlichen Informationen zu den Bonitits-,
Liquiditéts- und Marktpreisrisiken aus Finanzinstru-
menten geméf3 IFRS 7.31 bis 7.42 enthilt grundsétz-
lich der zusammengefasste Lagebericht.

Die Offenlegungsvorschriften im Rahmen der Solva-
bilitdtsverordnung (SolvV) werden in einem gesonder-
ten Offenlegungsbericht erfiillt. Dieser verweist u.a.
auf Darstellungen im Risikobericht als Teil des zusam-
mengefassten Lageberichts sowie im Konzernanhang
ab Abschnitt (63).

Anwendung neuer oder geanderter Standards und Interpretationen

Nachfolgend wird pflichtgemaéf auf Standards und In-

terpretationen bzw. deren Anderungen hingewiesen,

Standard/

die von der Rentenbank im Geschéftsjahr 2013 erst-
mals verpflichtend anzuwenden waren.

anzuwenden in der EU

Interpretation Bezeichung fiir Geschiftsjahre ab
IAS 1 Darstellung von Posten des 1.Juli 2012
(geandert) Sonstigen Ergebnisses
IAS 12 Ertragsteuern - Latente Steuern: 1. Januar 2013
(gedndert) Realisierung zugrunde liegender Vermdgenswerte
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer 1. Januar 2013
(geandert)
IFRS 1 Erstmalige Anwendung 1. Januar 2013
(geandert) * Ausgepragte Hochinflation
* Beseitigung der festen Zeitpunkte fir Erstanwender
¢ Darlehen der 6ffentlichen Hand
IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben - Saldierung von 1. Januar 2013
(geandert) finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten
IFRIC 20 Abraumkosten in der Produktionsphase eines 1. Januar 2013
Tagebaubergwerks
Diverse Jahrliche Verbesserungen der IFRS (2009-2011) 1. Januar 2013

13
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Die IAS 1-Anderungen hinsichtlich der Darstellung
von Posten des Sonstigen Ergebnisses sind verpflich-
tend fiir Geschiftsjahre seit dem 01.07.2012 anzu-
wenden. Sie wirkten sich nicht auf die Hohe der im
Konzernabschluss dargestellten Vermogenswerte,
Verpflichtungen und Ergebnisse aus. Die im Sonstigen
Ergebnis dargestellten Posten werden lediglich grup-
piert in Posten, die unter bestimmten Bedingungen
in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert
werden, und in Posten, die nicht in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden.

Der tiberarbeitete IAS 19 ist verpflichtend fiir Ge-
schiftsjahre seit dem 01.01.2013 anzuwenden. In Uber-
einstimmung mit den Ubergangsvorschriften wurden
die Anderungen des IAS 19 riickwirkend umgesetzt.

Damit entfallt die sogenannte Korridorregelung, nach
der versicherungsmathematische Gewinne oder Ver-
luste erst erfasst werden, wenn diese 10 % der tatsdch-
lichen Pensionsverpflichtung tibersteigen. Die versi-
cherungsmathematischen Gewinne oder Verluste
werden zukiinftig direkt bei Entstehung im Sonstigen
Ergebnis respektive im Eigenkapital erfasst. Zudem
fordert der neue IAS 19 zusitzliche Anhangangaben
fuir Pensionsverpflichtungen. Diese umfassen - neben
einer detaillierten Beschreibung der Versorgungszu-
sagen - ein Falligkeitsprofil und eine Sensitivitdtsana-
lyse fiir alle wesentlichen versicherungsmathemati-
schen Annahmen, die den Einfluss auf die Pensions-
verpflichtung zeigt.

Die Anwendung des IAS 19 wirkte sich auf folgende Posten des Konzernabschlusses aus:

31.12.2013 Anpassung 31.12.2012 Anpassung
Konzernbilanz: Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Riickstellungen 131,0 23,7 122,4 18,5
Eigenkapital:
Neubewertungsricklage 46,5 -24,3 -198,1 -18,5
Konzern-Gesamtergebnisrechnung: 31.12.2013 Anpassung 31.12.2012 Anpassung
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
1) Gewinn- und Verlustrechnung
Verwaltungsaufwendungen 55,2 -0,6 48,9 0,0
2) Sonstiges Ergebnis
Posten, die nicht in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden:
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste aus Pensions-
verpflichtungen -5,8 -5,8 -18,0 -18,0

Der IFRS 13 wurde bereits im Vorjahr von der Renten-
bank umgesetzt. Die Auswirkungen auf die Vermo-
genswerte, Verbindlichkeiten und das Ergebnis sind
im Konzernabschluss zum 31.12.2012 dargestellt.

Die tibrigen erstmalig anzuwendenden Standards und
Interpretationen wirkten sich nicht auf den vorliegen-
den Konzernabschluss aus.



Folgende Standardénderungen sind bereits veroffentlicht, aber in der EU erst fiir zukiinftige Geschiftsjahre

verpflichtend anzuwenden:

Standard/ anzuwenden in der EU
Interpretation Bezeichung fiir Geschiaftsjahre ab
IAS 27 1. Januar 2014
(geandert) Einzelabschlisse

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen 1. Januar 2014
(geandert) und Gemeinschaftsunternehmen

IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung — Saldierung von finanziellen 1. Januar 2014
(gedndert) Vermogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten

IAS 36 Angaben zum erzielbaren Betrag bei nicht-finanziellen 1. Januar 2014
(geandert) Vermdgenswerten

IAS 39 Novation von Derivaten und Fortsetzung der 1. Januar 2014
(geandert) Bilanzierung von Sicherungsgeschaften

IFRS 10 Konzernabschlisse 1. Januar 2014

IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen 1. Januar 2014

IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen 1. Januar 2014

Die neuen und gednderten Standards werden sich vor-

aussichtlich nicht auf den Konzernabschluss auswir-
ken. Die entsprechenden Vorschriften sowie die vom

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Allgemeine Angaben

Bei der Bilanzierung und Bewertung wurde angenom-
men, dass das Unternehmen fortgefiihrt wird. Die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden,
sofern nicht anders vermerkt, einheitlich und stetig
auf die dargestellten Berichtsperioden angewandt.

Dem Konzernabschluss liegen sowohl Bewertungen
zum beizulegenden Zeitwert als auch zu (fortgefiihr-
ten) Anschaffungs- oder Herstellungskosten zugrun-
de. Ertrdage und Aufwendungen werden in der Perio-
de erfasst und ausgewiesen, der sie wirtschaftlich zu-
zurechnen sind (periodengerechte Abgrenzung). Bei
Finanzinstrumenten werden direkt zuzuordnende
Anschaffungsnebenkosten (z. B. Provisionen) sowie
Zinsbestandteile, die einmalig gezahlt werden (z. B.
Agien und Disagien, Upfront/Backend Payments bei
Derivaten) nach der Effektivzinsmethode tiber die
Laufzeit GuV-wirksam abgegrenzt und direkt mit
dem Bilanzposten verrechnet. Anteilige Zinsen wer-
den in dem Bilanzposten ausgewiesen, in dem das
zugrunde liegende Finanzinstrument bilanziert wird.

(2) Schatzungen und Ermessensentscheidungen
Die Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS

erfordert bestimmte Schéatzungen. Diese konnen sich
wesentlich auf die Vermogens- und Ertragslage aus

Standardsetzer zum 31.12.2013 verabschiedeten, aber
von der EU noch nicht iibernommenen Standards wer-
den nicht vorzeitig angewendet.

wirken. Die verwendeten Schiatzungen werden lau-
fend validiert. Sie basieren - neben Erfahrungswerten
aus der Vergangenheit - auch auf Erwartungen hin-
sichtlich zukiinftiger Ereignisse.

Schétzungen beeinflussen wesentlich insbesondere

die Ermittlung von Wertminderungen aufgrund er-
warteter Zahlungsausflle, die Bestimmung des beizu-
legenden Zeitwerts fiir Finanzinstrumente und die
Berechnung von Pensionsverpflichtungen und werden
deshalb im Rahmen der jeweiligen Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden detailliert erldutert.

Getroffene Ermessensentscheidungen in Form von
Wabhlrechten werden in den jeweiligen Abschnitten
beschrieben.

(3) Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss der Rentenbank fiir das Ge-
schiftsjahr 2013 wurden neben der Bank als Konzern-
muttergesellschaft die beiden Tochter LR Beteiligungs-
gesellschaft mbH (LRB), Frankfurt am Main, und

DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH (DSV),
Frankfurt am Main, einbezogen. Eine detaillierte Auf-
stellung der von der Bank gehaltenen Anteile enthalt
Abschnitt (67).
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Zwei Unternehmen (Getreide-Import-Gesellschaft
mbH, Frankfurt am Main, und Deutsche Bauernsied-
lung - Deutsche Gesellschaft fiir Landentwicklung
GmbH, Frankfurt am Main) mit untergeordneter Be-
deutung fiir die Beurteilung der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage wurden nicht als Tochter- bzw. asso-
ziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss ein-
bezogen. Die Anteile an diesen Unternehmen werden
in den Finanzanlagen ausgewiesen. Anhand der Jah-
resabschlussdaten der zwei Gesellschaften ergab sich
bezogen auf die Bilanzsumme des Konzerns bzw.
den Konzernjahresiiberschuss ein Anteil von jeweils
unter 1 %. Diese Daten basieren fiir die Getreide-
Import-Gesellschaft mbH (GiG), Frankfurt am Main,
auf dem Jahresabschluss zum 31.12.2013, fiir die
Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft fiir
Landentwicklung GmbH (DGL), Frankfurt am Main,
auf dem Jahresabschluss zum 31.12.2012. Der Jahres-
abschluss der Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche
Gesellschaft fiir Landentwicklung GmbH fiir das Jahr
2013 steht noch aus, wird aber voraussichtlich nur
unwesentlich abweichen.

(4) Konsolidierungsgrundsdtze

Der Konzernabschluss wurde unter einheitlicher An-
wendung der fiir die Bank geltenden Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden erstellt. Konzerninterne
Forderungen, Schulden und Zwischenergebnisse wer-
den ebenso wie konzerninterne Ertrdge und Aufwen-
dungen im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

Zum 31.12.2013 betrug die Bilanzsumme des handels-
rechtlichen Jahresabschlusses der LRB 222,1 Mio. €
(220,5 Mio. €), die der DSV 13,8 Mio. € (14,5 Mio. €).

(5) Finanzinstrumente

Alle finanziellen Vermoégenswerte und Verpflichtun-
gen einschliefllich aller derivativen Finanzinstrumente
werden gemafs IAS 39 in der Bilanz erfasst. Nicht-deri-
vative Finanzinstrumente werden zum Erfiillungstag
angesetzt und Derivate zum Handelstag.

Finanzinstrumente werden im Zeitpunkt ihres Zu-
gangs zum beizulegenden Zeitwert bewertet, der in
der Regel dem Kauf-/Verkaufspreis entspricht. Die
Folgebewertung von finanziellen Vermogenswerten
und Verpflichtungen héngt von der Kategorisierung
nach IAS 39 ab.

Kategorien der Finanzinstrumente

Financial Assets/Liabilities at Fair Value through
Profit or Loss

Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

e Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermogenswerte oder Verpflichtungen (,Held
for Trading”)

e Als ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert zu bewerten” eingestufte finanzielle Vermo-
genswerte oder Verpflichtungen (,, Designated as
at Fair Value)

Der Unterkategorie ,Held for Trading” sind neben
allen Derivaten auch finanzielle Vermogenswerte oder
Verpflichtungen zuzuordnen, die mit einer kurzfristi-
gen Verkaufsabsicht abgeschlossen worden sind.

Im Konzern sind dies ausschlieSlich Derivate inklusi-
ve zu trennender eingebetteter Derivate. Die Derivate
dienen ausschliefSlich dazu, bestehende oder abseh-
bare Marktpreisrisiken abzusichern.

Bestimmte finanzielle Vermogenswerte oder Ver-
pflichtungen konnen beim erstmaligen Ansatz der
Unterkategorie ,, Designated as at Fair Value” zuge-
ordnet werden (Fair Value Option). Gemifs IAS 39
kommt die Fair Value Option nur unter folgenden
Bedingungen in Betracht:

e Die Anwendung beseitigt oder verringert ansonsten
entstehende Bewertungsinkongruenzen, oder

e die finanziellen Vermogenswerte und/oder Ver-
pflichtungen sind Teil eines Portfolios, welches auf
Grundlage des beizulegenden Zeitwerts gesteuert
wird, oder

e der finanzielle Vermogenswert oder die Verpflich-
tung enthalten zu trennende eingebettete Derivate.

Befinden sich finanzielle Vermogenswerte und Ver-
pflichtungen mit Derivaten in einer wirtschaftlichen
Sicherungsbeziehung und kénnen die restriktiven
bilanziellen Vorschriften des Hedge Accountings
(siehe Abschnitt (7)) nicht dauerhaft angewendet
werden, so wird fiir die finanziellen Vermogenswerte
und Verpflichtungen die Fair Value Option genutzt.
Die betreffenden finanziellen Vermogenswerte und
Verpflichtungen wiirden ansonsten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten oder GuV-neutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet, wohingegen die Siche-
rungsderivate GuV-wirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden miissen. Diese drohende Be-
wertungsinkongruenz wird durch die Anwendung
der Fair Value Option vermieden.

Die finanziellen Vermogenswerte oder Verpflichtun-
gen der Kategorie , Financial Assets/Liabilities at Fair
Value through Profit or Loss” werden GuV-wirksam



zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Gewinne oder
Verluste aus Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts werden im Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-
Bewertung ausgewiesen. Vorliegende Wertminderun-
gen bzw. -aufholungen sind hierbei in der Bewertung
enthalten. Ertrédge oder Aufwendungen aus der Amor-
tisation von Agien oder Disagien werden mit der Zins-
abgrenzung im Zinsergebnis berticksichtigt.

Loans and Receivables

Der Kategorie ,, Loans and Receivables” werden alle
finanziellen Vermogenswerte zugeordnet, die folgen-
de Kriterien kumulativ erfiillen:

o Kein Derivat
® Nicht an einem aktiven Markt notiert
e Feste oder bestimmbare Zahlungen

Von dieser Kategorie ausgeschlossen sind:

e Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermo-
genswerte (,,Held for Trading”) und solche, fiir die
die Fair Value Option angewendet wurde

e Finanzielle Vermdgenswerte, die beim erstmaligen
Ansatz per Designation der Kategorie ,, Available
for Sale” zugeordnet wurden

e Finanzielle Vermogenswerte, fiir die der Inhaber
seine urspriingliche Investition infolge anderer
Griinde als einer Bonitétsverschlechterung nicht
mehr nahezu vollstindig wiedererlangen kénnte
(z.B. Indexzertifikate, deren Riickzahlung von einer
Indexentwicklung abhéngig ist)

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,, Loans
and Receivables” werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Hierbei werden eventuelle
Agien oder Disagien bzw. sonstige Anschaffungsne-
benkosten dem Bilanzposten direkt zu- bzw. abge-
schrieben und effektivzinsgerecht amortisiert. Die
Ertrage oder Aufwendungen aus der Amortisation
werden mit der Zinsabgrenzung im Zinsergebnis aus-
gewiesen. Vorliegende Wertminderungen bzw.
-aufholungen werden direkt mit dem Buchwert ver-
rechnet und in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung
im Posten Risikovorsorge erfasst.

Held to Maturity
Der Kategorie ,Held to Maturity” werden alle finan-
ziellen Vermogenswerte zugeordnet, die folgende

Kriterien kumulativ erfiillen:

e Kein Derivat
e Feste oder bestimmbare Zahlungen

e Absicht und Fahigkeit, diese bis zur Endfalligkeit
zu halten

Von dieser Kategorie ausgeschlossen sind:

e Finanzielle Vermogenswerte, die beim erstmali-
gen Ansatz per Designation den Kategorien , Desi-
gnated as at Fair Value” oder , Available for Sale”
zugeordnet wurden

e Finanzielle Vermogenswerte, die per Definition der
Kategorie ,Loans and Receivables” zugeordnet sind

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,Held to
Maturity” werden zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien oder
Disagien bzw. sonstige Anschaffungsnebenkosten
dem Bilanzposten direkt zu- bzw. abgeschrieben und
effektivzinsgerecht amortisiert. Die Ertrage oder Auf-
wendungen aus der Amortisation werden mit der
Zinsabgrenzung im Zinsergebnis ausgewiesen. Vor-
liegende Wertminderungen bzw. -aufholungen wer-
den direkt mit dem Buchwert verrechnet und in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung im Ergebnis aus
Finanzanlagen erfasst.

Awailable for Sale

Der Kategorie ,, Available for Sale” werden alle finan-
ziellen Vermogenswerte zugeordnet, die zu keiner der
anderen aktivischen Kategorien gehoren.

Die finanziellen Vermogenswerte dieser Kategorie
werden GuV-neutral zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet. Gewinne oder Verluste aus Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts werden in der Neubewer-
tungsriicklage im Eigenkapital ausgewiesen. Ertrége
oder Aufwendungen aus der Amortisation von Agien
oder Disagien werden mit der Zinsabgrenzung im
Zinsergebnis berticksichtigt.

Bei Abgang oder Wertminderung werden die in
der Neubewertungsriicklage kumulierten Gewinne
oder Verluste in die Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, und zwar in das Ergebnis aus Finanzan-
lagen, umgegliedert.

Nicht notierte Eigenkapitaltitel, deren beizulegender
Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden kann,
werden zu Anschaffungskosten abziiglich eventu-
eller Wertminderungen bewertet. Im Konzern betrifft
dies die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen
Beteiligungen.
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Other Liabilities

Der Kategorie , Other Liabilities” werden alle finanzi-

ellen Verpflichtungen zugeordnet, die nicht in der

Kategorie ,Financial Liabilities at Fair Value through

Profit or Loss” erfasst sind.

Finanzielle Verpflichtungen der Kategorie ,Other

Liabilities” werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-

kosten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien

oder Disagien bzw. sonstige Anschaffungsneben-

kosten dem Bilanzposten direkt zu- bzw. abgeschrie-

ben und effektivzinsgerecht amortisiert. Die Ertrége

oder Aufwendungen aus der Amortisation werden

mit der Zinsabgrenzung im Zinsergebnis ausgewiesen.

Uberblick der im Konzern verwendeten Klassen von

Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermégenswerte

Klasse Bewertungskategorie
Barreserve Loans and Receivables
Forderungen Loans and Receivables

an Kreditinstitute

Designated as at Fair Value

Forderungen an Kunden

Loans and Receivables
Designated as at Fair Value

Portfoliobewertung
Bilanzgeschafte

Loans and Receivables

Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten

Held for Trading

Finanzanlagen

Available for Sale
Held to Maturity
Designated as at Fair Value

Sonstige Vermdgenswerte

Loans and Receivables

Unwiderrufliche
Kreditzusagen

Finanzielle Verbindlichkeiten

Klasse

Bewertungskategorie

Verbindlichkeiten
gegenulber Kreditinstituten

Other Liabilities
Designated as at Fair Value

Verbindlichkeiten
gegenilber Kunden

Other Liabilities
Designated as at Fair Value

Verbriefte
Verbindlichkeiten

Other Liabilities
Designated as at Fair Value

Negative Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten

Held for Trading

Nachrangige
Verbindlichkeiten

Other Liabilities
Designated as at Fair Value

Sonstige Verbindlichkeiten

Other Liabilities

Umgliederung von finanziellen Vermogenswerten

Gemif3 IAS 39 kénnen nicht-derivative, urspriinglich
zu Handelszwecken erworbene finanzielle Vermo-
genswerte, fiir die keine kurzfristige Verkaufsabsicht
mehr besteht, nur bei Vorliegen aufiergewthnlicher
Umstiande aus der Kategorie ,Held for Trading” um-
gegliedert werden. Finanzielle Vermogenswerte, die
beim erstmaligen Ansatz der Definition , Loans and
Receivables” entsprochen hitten (z. B. Schuldschein-
darlehen), konnen aus den Kategorien , Held for
Trading” und , Available for Sale” umgegliedert wer-
den, wenn sie auf absehbare Zeit oder bis zur End-
falligkeit gehalten werden sollen und konnen.

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie , Available
for Sale” diirfen in die Kategorie ,Held to Maturity”
umgegliedert werden, wenn sie bis zur Endfalligkeit
gehalten werden sollen und konnen. Eine umgekehrte
Umgliederung von der Kategorie ,Held to Maturity”
in die Kategorie , Available for Sale” ist nur unter be-
stimmten Voraussetzungen moglich.

(6) Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fiir
Finanzinstrumente

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, den Marktteil-
nehmer in einer marktgerechten Transaktion zum Be-
wertungsstichtag bei Verkauf eines Vermogenswertes
erhalten bzw. bei Ubertragung einer Verbindlichkeit
zahlen.

Er wird mithilfe verschiedener Bewertungsmethoden
ermittelt. Die dort einflieSenden Inputparameter
werden nach IFRS 13 folgenden drei Stufen (Level)
zugeordnet:

® Level 1: quotierte Preise auf aktiven Markten fiir
identische Vermogenswerte und Verpflichtungen

® Level 2: andere beobachtbare Parameter aufier den
in Level 1 genannten quotierten Preisen

® Level 3: nicht beobachtbare Parameter

Fiir Finanzinstrumente, fiir die keine quotierten Preise
auf aktiven Markten fiir identische Vermogenswerte
oder Verpflichtungen vorliegen (Level 1), wird der
beizulegende Zeitwert anhand folgender Bewertungs-
methoden ermittelt:

® Quotierte Preise vergleichbarer Vermogenswerte
oder Verpflichtungen auf aktiven Mérkten (Level 2)

® Quotierte Preise identischer oder vergleichbarer
Vermogenswerte oder Verpflichtungen auf Mark-
ten, die nicht aktiv sind (Level 2)



e anerkannte Bewertungsmodelle, denen fiir den zu
bewertenden Vermogenswert bzw. die zu bewer-
tende Verpflichtung im Wesentlichen beobachtbare
(Level 2) oder im Wesentlichen nicht beobachtbare
(Level 3) Inputparameter zugrunde liegen

Quotierte Preise werden von Preisserviceagenturen
bezogen. Fiir die Zuordnung der quotierten Preise

zu den Hierarchieleveln werden die von den Dienst-
leistern zur Verfiigung gestellten Dokumentationen
und Informationen zur Preisfeststellung herangezo-
gen. Sofern keine quotierten Preise vorliegen wird der
beizulegende Zeitwert von Kontrakten ohne optionale
Bestandteile auf Basis der abgezinsten erwarteten zu-
kiinftigen Zahlungsstrome (Discounted Cash-Flow
(DCF)-Methode) ermittelt.

Bei nicht-derivativen finanziellen Vermogenswerten
und Verbindlichkeiten wird zur Abzinsung die Depo-
sit/Swap-Kurve zuziiglich eines geschéftsspezifischen
Credit-Spreads herangezogen. Bei den Credit-Spreads
wird nach Rating, Laufzeit, Wahrung und Besiche-
rungsgrad differenziert. In den Credit-Spreads fiir die
eigenen finanziellen Verbindlichkeiten ist die Bonit&t
der Bundesrepublik Deutschland durch die Anstalts-
last berticksichtigt. Bei der Entscheidung, aus welchen
Marktdatenquellen die Credit-Spreads abgeleitet wer-
den, bestehen Ermessensspielrdume. Anderungen bei
den Marktdatenquellen fiir die Credit-Spreads wirken
sich auf die im Konzernabschluss dargestellten beizu-
legenden Zeitwerte der Finanzinstrumente aus.

Fiir alle Derivate werden zur Diskontierung neben der
OIS-Kurve (Overnight-Interest-Rate-Swap) zusatzlich
sogenannte Basisswap-Spreads und Cross Currency-
Basisswap-Spreads (CCY-Basisswap-Spreads) ver-
wendet. Sie werden differenziert nach Laufzeit und
Waihrung von einem externen Marktdatenanbieter be-
zogen. Die Umstellung der Diskontierung von der
EONIA-Swap- oder Deposit/Swap-Kurve auf die OIS-
Kurve fiihrte im Berichtsjahr zu einem einmaligen
Effekt von -12,7 Mio. €, der im Ergebnis aus Fair
Value- und Hedge-Bewertung ausgewiesen wurde.

Kontrakte mit optionalen Bestandteilen werden mit
anerkannten Optionspreismodellen bewertet. Neben
den oben erwéhnten Zinskurven bzw. Spreads gehen
zudem Volatilitdten und Korrelationen zwischen be-
obachtbaren Marktdaten in die Berechnung ein.

Eine Erhohung der eigenen Credit-Spreads fiihrt zu
Bewertungsgewinnen, da der Wert der Verbindlich-
keiten sinkt. Dagegen fiihren sinkende Credit-Spreads
zu Bewertungsverlusten, da der Wert der Verbind-
lichkeiten steigt. Fiir finanzielle Vermogenswerte ist
der Effekt aus der Verdnderung der Credit-Spreads
umgekehrt. Steigende Credit-Spreads fiihren zu
Bewertungsverlusten, sinkende Credit-Spreads zu
Bewertungsgewinnen.

Im Rahmen der Bilanzierung von Sicherungszusam-
menhdngen werden beim Grundgeschéft nur die
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts bertick-
sichtigt, die auf das gesicherte Risiko zuriickzufiihren
sind. Im Konzern beschrankt sich in diesem Zusam-
menhang das gesicherte Risiko ausnahmslos auf das
Zinsrisiko. Der zinsinduzierte beizulegende Zeit-
wert wird anhand der OIS-Kurve zuzitiglich der kons-
tanten geschiftsspezifischen Marge ermittelt.

Die Bewertungsprozesse, einschliefilich der Festle-
gung der Bewertungsmethoden und der Bestimmung
der Bewertungsparameter, werden im Bereich Finan-
zen in Abstimmung mit dem Bereich Treasury defi-
niert. Die Ergebnisse aus der Bewertung zum beizu-
legenden Zeitwert analysiert der Bereich Finanzen
und berichtet an den Vorstand und die zustindigen
Fiithrungskrifte. Die Entwicklung der Bewertungs-
ergebnisse wird tdglich anhand der Verdanderung

der zugrunde liegenden Marktdaten plausibilisiert.

Die in den Bewertungsmodellen verwendeten Para-
meter werden laufend validiert. Hierzu wird z.B. der
mit dem Bewertungsmodell berechnete beizulegende
Zeitwert zum Abschlussstichtag eines Geschifts mit
dem Transaktionspreis verglichen.

(7) Bilanzierung von Sicherungszusammenhadngen

Die Bank schliefst Derivate ausschlieflich zur Siche-
rung von bestehenden oder absehbaren Marktpreis-
risiken ab. Derivate werden immer GuV-wirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Die abgesicherten
Grundgeschifte dagegen werden zunéchst zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten oder GuV-neutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Durch die unter-
schiedlichen Ansitze kommt es zu entsprechenden
Bewertungsinkongruenzen und damit zu Schwan-
kungen in der GuV.

Die IFRS erlauben eine bilanzielle Abbildung dieser
wirtschaftlichen Sicherungszusammenhénge im
Rahmen des Hedge Accounting. Koénnen die sehr rest-
riktiven Anforderungen zum Hedge Accounting
nicht dauerhaft erfiillt werden, ordnet die Bank die
abgesicherten Grundgeschéfte der Kategorie ,Desig-
nated as at Fair Value” zu.

Bei den bilanziellen Sicherungszusammenhéangen
wird zwischen Fair Value Hedges und Cash-Flow
Hedges unterschieden. Durch die geschiftspolitische
Ausrichtung der Bank, Zinsrisiken im Wesentlichen
iiber Derivate in einen variablen Zins in Euro zu trans-
ferieren, kommt bilanziell nur der Fair Value Hedge
zum Einsatz.

Beim Fair Value Hedge wird im Konzern bilanziell
ausschliefslich das Zinsrisiko abgesichert. Die Ande-
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rungen des beizulegenden Zeitwerts des abgesicherten
Grundgeschifts, die auf das abgesicherte Zinsrisiko
zuriickzufiihren sind, werden unabhéngig von der
Kategorie GuV-wirksam erfasst. Die GuV-wirksam er-
fassten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der
Derivate werden dadurch in hohem Mafie kompensiert.

Geschifte mit grofleren Volumina werden grundsitz-
lich auf Einzelbasis (Mikro Hedge) abgesichert. Die im
Rahmen des Forderauftrags begebenen Programmbkre-
dite werden aufgrund der geringen Volumina je Ein-
zelgeschift im Wesentlichen auf Portfoliobasis (Makro
Hedge) abgesichert.

Bei Abschluss einer Transaktion werden die Bezie-
hung zwischen Grund- und Sicherungsgeschift sowie
die Art des gesicherten Risikos dokumentiert. Ebenso
wird sowohl zu Beginn (ex ante) als auch fortlaufend
(ex ante und ex post) die Einschédtzung dokumentiert,
dass die Absicherung in hohem Mafie effektiv ist.

Im Mikro Hedge-Bereich werden ein oder auch meh-
rere gleichartige Grundgeschéfte mit einem oder
mehreren Sicherungsderivaten in einer Sicherungsbe-
ziehung zusammengefasst. Zu Beginn der Sicherungs-
periode wird ex ante von Effektivitidt ausgegangen,
sofern die wesentlichen Ausstattungsmerkmale des
Sicherungsderivats und des Grundgeschiifts tiberein-
stimmen (Critical Term Match). Die Ex post-Effektivi-
tiat sowie die Ex ante-Effektivitat werden wahrend der
Sicherungsperiode zu den Bilanzierungsstichtagen
mittels einer Regressionsanalyse gemessen. Ein Siche-
rungszusammenhang gilt als effektiv, wenn die Stei-
gung der durch die zinsinduzierten Wertdnderungen
von Grund- und Sicherungsgeschift bestimmten linea-
ren Regressionsgeraden zwischen -0,8 und -1,25 liegt.
Dartiber hinaus muss die Giite der Regression, gemes-
sen mittels Bestimmtheitsmafs, einen Wert von grofser
oder gleich 0,8 aufweisen. Fiir die halbjahrlich durch-
gefiihrte Regressionsanalyse werden Daten der letzten
sechs Monate herangezogen. Bei effektiven Sicherungs-
beziehungen wird der Buchwert der abgesicherten
Grundgeschifte um die zinsinduzierte Verdnderung
des beizulegenden Zeitwerts angepasst und zusam-
men mit der Verdnderung des beizulegenden Zeit-
werts der Sicherungsgeschifte GuV-wirksam im Er-
gebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung erfasst.

Fiir ineffektive Sicherungsbeziehungen konnen die
Vorschriften des Hedge Accounting fiir den ent-
sprechenden Zeitraum nicht angewendet werden.
Das Grundgeschift wird fiir diesen Zeitraum ent-
sprechend seiner Kategoriezuordnung bewertet. In
vorangegangenen effektiven Sicherungsperioden
erfasste zinsinduzierte Wertdnderungen des des-
ignierten Grundgeschafts werden unter Verwendung
der Effektivzinsmethode GuV-wirksam im Ergebnis
aus Fair Value- und Hedge-Bewertung tiber die Rest-
laufzeit amortisiert.

Die im Rahmen des Fair Value Hedge auf Portfolio-
basis (Makro Hedge) abgesicherten Grundgeschifte
werden zu Beginn jeder Sicherungsperiode auf Basis
der Filligkeit der einzelnen erwarteten Zahlungsstrome
einem vierteljahrlichen Laufzeitband zugeordnet. Fiir
jedes Laufzeitband werden Zinsswaps als Sicherungs-
instrumente maximal in Hohe des Nominalwerts der
kumuliert zugrunde liegenden Grundgeschifte be-
stimmt. Die Sicherungsperiode umfasst in der Regel
einen Monat. Ubersteigt das Neugeschift in einem
Laufzeitband innerhalb der Sicherungsperiode ein be-
stimmtes Volumen, kann die Sicherungsbeziehung
fuir dieses Laufzeitband vorzeitig beendet und neu
definiert werden.

Beim Makro Hedge wird die Ex ante-Effektivitat ab-
weichend zum Mikro Hedge mittels einer Sensitivi-
tdtsanalyse bestimmt, bei der die relevante Zinskurve
um 100 Basispunkte parallel verschoben wird. Die

Ex post-Effektivitidt wird nach der Dollar Offset-
Methode gemessen. Hier werden die zinsinduzierten
Wertanderungen der Grund- und Sicherungsgeschifte
zueinander in Relation gesetzt. Effektivitat ist gege-
ben, wenn das Verhiltnis der Wertverdnderungen von
Grund- und Sicherungsgeschiften in einer Bandbreite
von -80 % bis -125 % liegt.

Bei effektiven Laufzeitbandern werden am Ende der
Sicherungsperiode die zinsinduzierten Wertanderun-
gen der Grundgeschéfte zusammen mit den gegen-
laufigen Wertdanderungen der Sicherungsgeschifte
GuV-wirksam im Ergebnis aus Fair Value- und
Hedge-Bewertung erfasst. In der Bilanz wird im Ge-
gensatz zum Mikro Hedge Accounting nicht der
Buchwert der einzelnen Grundgeschifte angepasst.
Stattdessen wird die Anpassung des Buchwerts der
Grundgeschifte in dem separaten Bilanzposten Port-
foliobewertung Bilanzgeschifte ausgewiesen. Dieser
wird tiber die Restlaufzeit der jeweiligen Laufzeitban-
der GuV-wirksam gegen das Ergebnis aus Fair Value-
und Hedge-Bewertung amortisiert bzw. bei aufler-
planméfiiger Riickzahlung der Grundgeschifte antei-
lig ausgebucht. Fiir ineffektive Laufzeitbander werden
zinsinduzierte Wertinderungen der Grundgeschifte
nicht erfasst.

(8) Hybride Finanzinstrumente
(Embedded Derivatives)

Als hybride Finanzinstrumente werden Geschifte be-
zeichnet, die sich aus einem Basisvertrag und einem
oder mehreren derivativen Finanzinstrumenten zu-
sammensetzen. Hierbei sind die eingebetteten Deri-
vate integraler Vertragsbestandteil und kénnen nicht
separat gehandelt werden.

Bestimmte eingebettete Derivate werden bilanziell als
eigenstandige Derivate behandelt, wenn deren wirt-



schaftliche Charakteristika und Risiken keine eindeu-
tige und enge Beziehung zu denen des Basisvertrags
aufweisen. Dariiber hinaus darf das strukturierte
Finanzinstrument nicht bereits GuV-wirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Im Konzern werden grundsatzlich alle strukturierten
Produkte mit ansonsten trennungspflichtigen ein-
gebetteten Derivaten der Kategorie , Designated as at
Fair Value” zugeordnet. Davon ausgenommen sind
Liquiditétshilfedarlehen mit taglichem Kiindigungs-
recht, bei denen der Basisvertrag zur Kategorie , Loans
and Receivables” gehort.

Bei nicht trennungspflichtigen eingebetteten Derivaten
ist fiir die Bewertung des gesamten strukturierten
Produkts die Kategorie des Basisvertrags mafsgeblich.
Trennungspflichtige eingebettete Derivate werden
GuV-wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Nicht trennungspflichtige eingebettete Derivate
werden zusammen mit dem Basisvertrag unter dem
jeweiligen Konzernbilanzposten ausgewiesen. Tren-
nungspflichtige eingebettete Derivate werden je nach
aktuellem Marktwert unter den Positiven bzw. Nega-
tiven Marktwerten aus derivativen Finanzinstrumen-
ten ausgewiesen.

(9) Wertberichtigung von finanziellen
Vermogenswerten

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

Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden
konnen. Dies wird anhand folgender Kriterien beurteilt:

e Interne Bonitétseinstufung im , Non-Investment-
Grade”

e Leistungsgestorte, gestundete oder restrukturierte
Engagements

® 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 erfordern Ermessensentschei-
dungen. Die Kriterien zur Uberwachung der Adres-
senausfallrisiken und zur Bonitdtsklasseneinstufung
werden detailliert im zusammengefassten Lagebericht
dargestellt.

Fiir finanzielle Vermogenswerte der Kategorie
,Designated as at Fair Value” entfallt aufgrund der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert eine geson-
derte Uberpriifung auf Wertminderungen, da diese

bereits im beizulegenden Zeitwert enthalten und
GuV-wirksam erfasst sind.

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten bewertete
Forderungen und Finanzanlagen

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. Die so ermittelte Wertberichti-
gung wird fiir Forderungen in der GuV-Position Risi-
kovorsorge/Forderbeitrag und fiir Wertpapiere der
Kategorie , Held to Maturity” sowie fiir die Beteiligun-
gen im Ergebnis aus Finanzanlagen erfasst.

Nach IFRS werden Wertminderungen aufgrund von
Zahlungsausféllen nur fiir bereits eingetretene Ver-
luste ermittelt. Da der Konzern Kredite nahezu aus-
schlief8lich an andere Banken auslegt, werden eventuelle
Verluste zeitnah identifiziert. Fiir das grundsétzlich
bestehende Restrisiko, bereits entstandene Verluste
noch nicht erkannt zu haben, wird fiir zu (fortgefiihr-
ten) Anschaffungskosten bewertete Forderungen erst-
malig zum Bilanzstichtag eine Portfoliowertberichti-
gung auf Basis eines Modells zur Darstellung des er-
warteten Verlustes gebildet. Hierbei wird zwischen
Portfolien fiir Kreditinstitute, Unternehmen und Staaten
unterschieden. Ratingbasiert werden die Buchwerte
der Portfolien mit Ausfallwahrscheinlichkeiten und
Wiedereinbringungsraten gewichtet. Da es keine sta-
tistisch relevante Anzahl von Ausfillen im Konzern
gibt, werden Ausfallwahrscheinlichkeiten aus exter-
nen Daten von Ratingagenturen ermittelt und die
Wiedereinbringungsraten an aufsichtsrechtliche Vor-
gaben angelehnt. Die gegentiber dem Vorjahr ge-
dnderte Schatzung noch nicht erkannter Verluste,
fuihrte zur Bildung einer Portfoliowertberichtigung in
Ho6he von 11,7 Mio. €, die in der GuV-Position Risiko-
vorsorge/Forderbeitrag erfasst wird.
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Finanzanlagen der Kategorie ,Available for Sale”, die
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Sofern bei den Finanzanlagen objektive Hinweise
darauf schlieflen lassen, dass eine Wertminderung
vorliegt, wird diese als Differenz zwischen den fort-
gefiihrten Anschaffungskosten und dem aktuellen bei-
zulegenden Zeitwert ermittelt. Der so berechnete
Verlust wird als Korrektur der Neubewertungsriick-
lage im Ergebnis aus Finanzanlagen erfasst.

Entfallen die Griinde fiir eine Wertminderung, ist
ftir Schuldtitel eine GuV-wirksame Wertaufholung
vorzunehmen.

(10) Wahrungsumrechnung

Monetédre Fremdwéahrungspositionen werden téglich
zum Stichtagskurs umgerechnet. Nicht-monetére, in
Fremdwihrung erworbene Positionen (z. B. Sachan-
lagen) befinden sich nicht im Bestand.

Die Ergebnisse aus der Wahrungsumrechnung wer-
den in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.
Fiir gesicherte Wahrungspositionen werden sie im
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung und
fiir offene Wahrungspositionen aus den Zahlungs-
verrechnungskonten im Sonstigen betrieblichen Er-
gebnis gebucht.

Aufwendungen und Ertrédge werden mit dem Stich-
tagskurs des Tages umgerechnet, an dem sie erfolgs-
wirksam werden.

(11) Echte Pensionsgeschifte, Pfandkredite und
Wertpapierleihegeschafte

Im Konzern werden - neben den Pfandkrediten mit
der Deutschen Bundesbank - besicherte Termin- und
Tagesgelder bei der Eurex Clearing AG aufgenommen
bzw. an die Eurex Clearing AG gegeben (siehe Ab-
schnitt (65)).

(12) Bilanzierung von Leasingverhaltnissen

Leasingverhaltnisse werden unterschieden in Finan-
zierungsleasing und Operating-Lease. Werden im
Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem
rechtlichen Eigentum am Leasinggegenstand verbun-
den sind, auf den Leasingnehmer tibertragen, gilt dies
als Finanzierungsleasing. In allen anderen Féllen liegt
ein Operating-Lease vor.

Der Konzern tritt als Leasingnehmer auf. Die abge-
schlossenen Leasingvertrage sind als Operating-Lease
eingestuft. Gegenstand sind technische Biiroausstat-

tung und Kraftfahrzeuge. Die vom Konzern zu leisten-
den Leasingraten werden als Verwaltungsaufwand
erfasst. Untermietverhéltnisse liegen nicht vor.

(13) Risikovorsorge/Forderbeitrag

Der Posten Risikovorsorge/Forderbeitrag in der Kon-
zern-Gesamtergebnisrechnung beinhaltet im Wesent-
lichen die im Berichtsjahr zugesagten, diskontierten
Forderaufwendungen fiir die Programmkredite und
deren Verbrauch iiber die Restlaufzeit. Die Férderauf-
wendungen ergeben sich aus der Differenz zwischen
dem Zinssatz des jeweiligen zinsverbilligten Pro-
grammbkredits und dem Refinanzierungssatz zum
Zeitpunkt der Kreditzusage zuztiglich eines Verwal-
tungskostensatzes.

Daneben werden hier Wertberichtigungen bzw.
Abschreibungen auf Forderungen aufgrund von Zah-
lungsausféllen sowie Ertrége aus abgeschriebenen
Forderungen ausgewiesen.

(14) Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte

Der Posten Zur Verdufierung gehaltene langfristige
Vermogenswerte wird ausgewiesen, wenn langfristige
Vermogenswerte (z. B. Immobilien) innerhalb eines
Jahres verdufsert werden sollen und der Verkauf
hochstwahrscheinlich ist.

Der Ansatz erfolgt zum niedrigeren Wert aus Buch-
wert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der Ver-
duflerungskosten. Auflerplanméflige Abschreibungen
werden als Wertminderungsaufwand in den Verwal-
tungsaufwendungen berticksichtigt.

(15) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Die als Finanzinvestition gehaltenen fremdgenutzten
Immobilien dienen dazu, Mieten einzunehmen. Sie
werden - analog zu den Sachanlagen - zu Anschaf-
fungskosten abztiglich kumulierter Abschreibungen
und eventueller kumulierter Wertminderungen be-
wertet. Die Abschreibungen werden in den Verwal-
tungsaufwendungen berticksichtigt.

(16) Sachanlagen
Die selbst genutzten Grundstiicke und Gebdude so-
wie die Betriebs- und Geschiftsausstattung werden als

Sachanlagen ausgewiesen.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten ab-
ziiglich kumulierter planmafliger Abschreibungen



und kumulierter aufierplanméfiiger Wertminderungs-
aufwendungen bewertet. Die planmafiige Abschrei-
bung erfolgt linear, fiir Gebdude tiber eine Nutzungs-
dauer von 33 bis 50 Jahre und fiir die Betriebs- und
Geschaftsausstattung tiber drei bis sechs Jahre. Grund-
stiicke werden nicht planméfSig abgeschrieben.

Geringwertige Vermogenswerte werden sofort als
Aufwand erfasst.

Alle anfallenden Abschreibungen werden in den Ver-
waltungsaufwendungen ausgewiesen.

(17) Immaterielle Vermoégenswerte

Unter den immateriellen Vermogenswerten wird er-
worbene und selbst erstellte Software ausgewiesen.

Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten. Planméfiige Abschreibungen werden
linear tiber vier Jahre vorgenommen. Sofern dauer-
hafte Wertminderungen vorliegen, werden diese
GuV-wirksam als aufierplanméfiige Abschreibungen
berticksichtigt. Planméfiige und auflerplanmafiige
Abschreibungen werden im Verwaltungsaufwand
dargestellt.

(18) Wertminderung bei nicht-finanziellen
Vermoégenswerten

Zu jedem Bilanzstichtag werden die Sachanlagen, die
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und die
immateriellen Vermogenswerte auf eine Wertminde-
rung iiberpriift. Wenn der erzielbare Betrag unter dem
Buchwert liegt, wird der Wert herabgesetzt. Der er-
zielbare Betrag entspricht hierbei dem Nutzungswert
oder dem beizulegenden Zeitwert abztiglich Verauf3e-
rungskosten, je nachdem, welcher Wert hoher ist.

(19) Sonstige Vermoégenswerte

Der Bilanzposten Sonstige Vermogenswerte beinhaltet
im Rahmen von Besicherungsvereinbarungen fiir deri-
vative Geschifte gegebene Barsicherheiten. Daneben
werden hier Vermogenswerte ausgewiesen, die ein-
zeln betrachtet keine wesentliche Bedeutung haben
und keinem anderen Bilanzposten zugeordnet werden
konnen. Der Ansatz erfolgt mit den Anschaffungs-
kosten, die dem Nominalwert entsprechen.

(20) Steuerforderungen/-verbindlichkeiten
Die Steuerforderungen/-verbindlichkeiten unterteilen

sich in laufende Ertragsteueranspriiche/-verbindlich-
keiten und in latente Steueranspriiche/-verpflich-

tungen und entstehen ausschliefSlich bei den konsoli-
dierten Konzerntochtern LRB und DSV. Tatséchlich
laufende Ertragsteueranspriiche, die von den Steuer-
behorden erstattet werden, sind mit den aktuell
guiltigen Steuersétzen berechnet worden. Latente
Steueranspriiche und -verpflichtungen basieren auf
unterschiedlichen Wertansitzen fiir bilanzierte Ver-
mogenswerte bzw. Verpflichtungen in der Konzern-
bilanz nach IFRS und der Steuerbilanz. Dartiber
hinaus werden die bestehenden steuerlichen Verlust-
vortréage berticksichtigt. Es werden die fiir die Tochter-
unternehmen erwarteten Steuersitze angesetzt.

(21) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen

Die Pensionsverpflichtungen beruhen auf Direktzu-
sagen. Sie sehen (vorgezogene) Altersrenten, Invali-
denrenten, Hinterbliebenenrenten und zum Teil
Gehaltsfortzahlungen im Todesfall vor. Neben den
Pensionsverpflichtungen fiir Vorstandsmitglieder auf
Basis von einzelvertraglichen Zusagen bestehen Ver-
pflichtungen gegeniiber den Mitarbeitern auf der
Grundlage unterschiedlicher Versorgungsregelungen
je nach Diensteintritt.

Die Hohe der Versorgungsleistung bestimmt sich un-
ter Berticksichtigung der anrechnungsfahigen Dienst-
zeit und des ruhegeldfahigen Jahresgehalts. Nach
Auszahlungsbeginn werden die Renten dynamisiert;
teils steigen sie entsprechend der Tariferhtchung, teils
auf Basis eines Inflationsausgleichs und teils um einen
festen Prozentsatz. Die Verpflichtung ist somit insbe-
sondere von der Einkommens- und Inflationsentwick-
lung abhéngig. Fiir Versorgungszusagen, bei denen
die Sozialrente und gegebenenfalls weitere Renten-
leistungen angerechnet werden, ist die Verpflichtung
unmittelbar an die Entwicklung der gesetzlichen
Rente gekoppelt.

Die Pensionsverpflichtungen werden ausschliefilich
intern refinanziert. Planvermodgen besteht nicht.

Fiir leistungsorientierte Versorgungszusagen wird als
Riickstellung der Barwert des zum Bilanzstichtag er-
reichten Verpflichtungsumfangs angesetzt. Den Ver-
pflichtungsumfang ermittelt jahrlich ein unabhéangiger
Versicherungsmathematiker nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren.

Veranderungen der Riickstellung werden sowohl
GuV-wirksam als laufender Dienstzeitaufwand und
Zinsaufwand im Personalaufwand erfasst als auch
GuV-neutral als versicherungsmathematische Gewin-
ne bzw. Verluste im Sonstigen Ergebnis im Eigen-
kapital. Der laufende Dienstzeitaufwand ergibt sich
aus den im laufenden Dienstjahr erworbenen Leistun-
gen. Der Zinsaufwand stellt den Barwerteffekt dar,

123



124

der sich aus der um ein Jahr verkiirzten Dauer bis zur
Verpflichtungserfiillung ergibt. Versicherungsmathe-
matische Gewinne bzw. Verluste entstehen durch
Abweichungen zwischen tatsédchlicher und erwarteter
Entwicklung der Bemessungsgrundlagen bzw. der
Parameter.

Der Barwert des Verpflichtungsumfangs ist von diver-
sen Parametern abhangig, fiir die Annahmen und
Schétzungen erforderlich sind. Deren Verdnderungen
beeinflussen den Buchwert der ausgewiesenen Pensi-
onsriickstellungen. Ein wesentlicher Parameter ist der
zur Diskontierung des Verpflichtungsumfangs heran-
gezogene Zinssatz. Dieser orientiert sich zum jeweili-
gen Bilanzstichtag am Zinssatz fiir erstrangige Unter-
nehmensanleihen in Euro mit Restlaufzeiten, die der
Pensionsverpflichtung entsprechen.

(22) Andere Riickstellungen

Fiir Verpflichtungen gegentiber Dritten, die hinsicht-
lich Falligkeit oder Hohe ungewiss sind, werden
Riickstellungen nach bestméglicher Schiatzung in
Hohe der wahrscheinlichen Inanspruchnahme gebil-
det. Verdnderte Schitzgrofien beeinflussen den Buch-
wert der ausgewiesenen Riickstellungen. Langfristige
Riickstellungen werden abgezinst, sofern ein wesent-
licher Effekt entsteht. Die Bildung und Auflosung
der Riickstellungen erfolgt GuV-wirksam tiber die
Verwaltungsaufwendungen bzw. das Sonstige betrieb-
liche Ergebnis.

(23) Sonstige Verbindlichkeiten

Der Bilanzposten Sonstige Verbindlichkeiten umfasst
im Rahmen von Besicherungsvereinbarungen fiir
derivative Geschiifte erhaltene Barsicherheiten. Da-
neben werden hier die Bewertung fiir die offenen Zu-
sagen der Programmkredite sowie sonstige Verpflich-
tungen ausgewiesen, die einzeln betrachtet keine
wesentliche Bedeutung haben und keinem anderen
Bilanzposten zugeordnet werden konnen. Der Ansatz
erfolgt zu Anschaffungskosten mit Ausnahme der
diskontierten Forderbeitrége fiir die offenen Zusagen
der Programmbkredite.

(24) Eigenkapital

Im Eigenkapital werden nach IFRS die Komponenten
gezeichnetes Kapital, Gewinnriicklagen, Neubewer-
tungsriicklage und Bilanzgewinn zusammengefasst.

Das gezeichnete Kapital spiegelt das eingezahlte Kapi-
tal wider. Es wurde in den Jahren 1949 bis 1958 von
der Land- und Forstwirtschaft der Bundesrepublik
Deutschland aufgebracht. Das gezeichnete Kapital ist

mit keinerlei Rechten verbunden. Die Gewinnriick-
lagen beinhalten neben der aus dem Jahresabschluss
nach HGB iibernommenen und nach dem Gesetz iiber
die Landwirtschaftliche Rentenbank bestimmten
Haupt- und Deckungsriicklage die anderen Gewinn-
riicklagen.

In der Neubewertungsriicklage werden im Wesentli-
chen die versicherungsmathematischen Gewinne oder
Verluste aus Pensionsverpflichtungen (siehe Abschnitt
(21)) und die Credit-Spread-induzierten Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts der Wertpapiere der Ka-
tegorie , Available for Sale” erfasst. Credit-Spread-in-
duzierte Wertanderungen resultieren aus Anderungen
der Risikoaufschlége. Die zinsinduzierten Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwerts von Wertpapieren in
bilanziell effektiven Sicherungsbeziehungen werden
zusammen mit den Wertdnderungen der dazugehori-
gen Sicherungsderivate im Ergebnis aus Fair Value-
und Hedge-Bewertung ausgewiesen.

(25) Eventualverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen

Eventualverpflichtungen beruhen auf vergangenen
Ereignissen, die entweder

e zu moglichen Verpflichtungen fithren, deren
Bestehen erst noch durch das Eintreten ungewisser
zukiinftiger Ereignisse, die nicht in der Kontrolle
des Unternehmens liegen, bestitigt werden muss
(z.B. Burgschaften), oder

e zu gegenwirtigen Verpflichtungen fithren, bei
denen es nicht wahrscheinlich ist, dass sie das Ver-
mogen mindern werden bzw. bei denen der Er-
fullungsbetrag nicht mit ausreichender Zuverlas-
sigkeit geschétzt werden kann (z. B. unentschiedene
Rechtsstreitigkeiten).

Diese Verpflichtungen werden gemafs IAS 37.27
nicht passiviert. Eventualverpflichtungen werden
in Abschnitt (66) offengelegt.



Erlduterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

(26) Zinsiiberschuss

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsertrage aus
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 1309,9 1421,5 -111,6
Derivativen Finanzinstrumenten 1772,9 1 830,6 -57,7
Finanzanlagen 591,1 704,6 -113,5
Laufende Ertrage aus
Beteiligungen 4,4 2,8 1,6
Summe Zinsertrage 3678,3 3959,5 -281,2
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 1774,0 1850,3 -76,3
Zinsaufwendungen fiir
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten und Kunden 239,6 291,7 -52,1
Verbriefte Verbindlichkeiten 1608,7 2 046,2 -437,5
Derivative Finanzinstrumente 1476,0 1221,4 254,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 19,4 24,7 -5,3
Sonstiges 0,9 9,6 -8,7
Summe Zinsaufwendungen 3 344,6 3593,6 -249,0
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 543,4 645,2 -101,8
Zinsiiberschuss 333,7 365,9 -32,2
(27) Risikovorsorge/Forderbeitrag 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Aufwendungen fur Zufiihrung Forderbeitrag 81,6 74,9 6,7
Ertréage aus Verbrauch Férderbeitrag 58,7 54,1 4,6
Zufuihrung zur Portfoliowertberichtung 11,7 0,0 11,7
Aufldsung von Einzelwertberichtigungen 0,1 0,0 0,1
Ertrédge aus abgeschriebenen Forderungen 0,0 0,1 -0,1
Risikovorsorge/Forderbeitrag 34,5 20,7 13,8

Der Posten Risikovorsorge/Forderbeitrag beinhaltet
insbesondere die diskontierten zukiinftigen Férderauf-

(28) Provisionsergebnis

wendungen fiir die Programmkredite (Zuftihrung For-

derbeitrag) und deren Verbrauch tiber die Restlaufzeit.

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Provisionsertrage aus
Verwaltungskostenvergitungen 0,2 0,2 0,0
Treuhand- und Durchleitungskrediten 0,0 0,1 -0,1
Summe Provisionsertrdage 0,2 0,3 -0,1
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 0,2 0,2 0,0
Provisionsaufwendungen fiir
Depotgebiihren 1,6 2,2 -0,6
Sonstiges 0,3 0,3 0,0
Summe Provisionsaufwendungen 1,9 2,5 -0,6
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 1,4 1,7 -0,3
Provisionsergebnis -1,7 -2,2 0,5
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(29) Ergebnis aus Finanzanlagen 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren 0,0 3,1 -3,1
Ergebnis aus Finanzanlagen 0,0 3,1 -3,1
(30) Verwaltungsaufwendungen 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Personalaufwand 32,0 31,1 0,9
Abschreibungen
Immaterielle Vermégenswerte 3,4 0,8 2,6
davon selbstentwickelte Software 0,1 0,2 -0,1
IT-Anlagen 0,5 0,5 0,0
Wohn- und Blrogebaude 0,5 0,5 0,0
Biroeinrichtungen und Fahrzeuge 0,1 0,3 -0,2
Technische und sonstige Einrichtungen 0,1 0,1 0,0
Summe Abschreibungen 4,6 2,2 2,4
Andere Verwaltungsaufwendungen
IT-Lizenzen, -Geblhren, -Beratung 6,4 6,8 -0,4
Softwarewartung 3,5 1,0 2,5
Offentlichkeitsarbeit 2,2 2,1 0,1
Prifungen, Beitrage, Spenden 1,9 1,8 0,1
Refinanzierungsmittel 1,6 1,4 0,2
Raum- und Gebaudekosten 1,2 1,0 0,2
Sonstiges 1,8 1,5 0,3
Summe andere Verwaltungsaufwendungen 18,6 15,6 3,0
Verwaltungsaufwendungen 55,2 48,9 6,3

Im Posten Sonstige Verwaltungsaufwendungen sind
Leasingaufwendungen in Héhe von 137,6 Tsd. €

(83,9 Tsd. €) enthalten. Die kiinftigen Leasingzahlun-

gen verteilen sich wie folgt:

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Kilnftige Leasingzahlungen
bis zu einem Jahr 98,2 76,9 21,3
Uber einem Jahr und bis zu funf Jahren 196,0 95,3 100,7
mehr als finf Jahre 0,0 0,0 0,0

Es handelt sich um Mindestleasingzahlungen (feste
Leasingraten). Durch Leasingvereinbarungen auf-
erlegte Beschrankungen lagen nicht vor. Der Konzern

war zum Jahresende an 15 (11) Leasingvertréage

gebunden, von denen kein Vertrag (6) eine mogliche

Verldngerung von jeweils einem Jahr vorsieht.



(31) Sonstiges betriebliches Ergebnis 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Sonstige betriebliche Ertrage
Mietertrage 1,8 1,8 0,0
Auflésung Riickstellungen/Verbindlichkeiten 0,8 2,4 -1,6
Kostenerstattungen 0,3 0,5 -0,2
Ubrige Ertrage 0,9 0,4 0,5
Summe Sonstige betriebliche Ertrdage 3,8 51 -1,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Kapitalaufstockung Edmund Rehwinkel-Stiftung 3,0 2,0 1,0
Forderung Forschung und Innovation 3,0 0,0 3,0
Bankeigene Wohnungen 0,6 0,4 0,2
Ubrige Aufwendungen 1,3 0,7 0,6
Summe Sonstige betriebliche Aufwendungen 7,9 3,1 4,8
Sonstiges betriebliches Ergebnis -4,1 2,0 -6,1
(32) Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Fair Value-Bewertung
Grundgeschéfte 693,7 -368,9 1062,6
Derivate -535,0 556,5 -1091,5
Ergebnis aus Wahrungsbewertung 32,8 2,0 30,8
Summe Fair Value-Bewertung 191,5 189,6 1,9
Mikro Hedge Accounting
Grundgeschafte -163,8 89,4 -253,2
Sicherungsgeschafte 174,2 -85,9 260,1
Summe Mikro Hedge Accounting 10,4 3,5 6,9
Makro Hedge Accounting
Grundgeschéfte -327,7 438,2 -765,9
Sicherungsgeschéfte 347,0 -687,0 1034,0
Summe Makro Hedge Accounting 19,3 -248,8 268,1
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 221,2 -55,7 276,9

Derivate und Finanzinstrumente der Kategorien
,Financial Assets/Liabilities at Fair Value through
Profit or Loss” werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Die Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts werden als unrealisierte Gewinne oder Verluste
GuV-wirksam im Ergebnis aus Fair Value- und
Hedge-Bewertung erfasst.

Zudem flieen aus Grundgeschiften in bilanziell
effektiven Sicherungsbeziehungen die Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts, die aus Anderungen der
OIS-Kurve resultieren, in das Ergebnis aus Fair Value-
und Hedge-Bewertung ein. Nach bilanzieller Auf-
l6sung von Sicherungsbeziehungen wegen Ineffekti-
vitdt werden die zuvor gebuchten zinsinduzierten

Wertdnderungen der Grundgeschifte tiber die Rest-
laufzeit amortisiert.

Im Konzern bestehen grundsitzlich keine offenen
Fremdwihrungspositionen. Durch die Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert kommt es dennoch zu
einem Ergebnis aus der Wiahrungsumrechnung, das
hier ausgewiesen wird.

Die Ertrage und Aufwendungen aus der Amortisation
von Agien/Disagien, Upfront-Zahlungen, Férder-
beitrdgen usw., die Teil der Anderungen der beizu-
legenden Zeitwerte sind, werden aufgrund ihres Zins-
charakters im Zinsergebnis ausgewiesen.
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(33) Ergebnis aus Steuern 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Latente Steuern auf Verlustvortrage 0,4 0,4 0,0
Latente Steuern auf temporare Differenzen 0,4 -0,1 0,5
Laufende Steuern vom Einkommen und Ertrag -0,2 0,0 -0,2
Ergebnis aus Steuern 0,6 0,3 0,3

Segmentberichterstattung

(34) Erldauterungen zur Segmentberichterstattung

IFRS 8 regelt, dass wesentliche Ergebnisse nach opera-
tiven Geschiftsfeldern und Landern aufzugliedern
sind. Die Segmente wurden vor dem Hintergrund der
Organisations- und Fithrungsstruktur sowie der
internen finanziellen Berichterstattung des Konzerns
definiert. Es sind:

e Das Fordergeschiift:
Dieses Segment zeigt die Fordergeschaftstatigkeit
und die Refinanzierung mit Ausnahme der Kapi-
talstockanlage. Neben den Ergebnissen der Bank
sind sémtliche Ergebnisse der Tochtergesellschaften
einschlieflich deren Beteiligungen enthalten.

e Die Kapitalstockanlage:
In diesem Segment werden die Ergebnisbeitrage aus
der Anlage der eigenen Mittel und der mittel- bzw.
langfristigen Riickstellungen in Form von Wert-
papieren, Forderkrediten und der direkten Beteili-
gungen der Bank dargestellt.

® Das Treasury Management:
In diesem Segment werden die Ergebnisse der
Liquiditétssicherung und -steuerung sowie der
kurzfristigen Zinssteuerung des Konzerns darge-
stellt. Es handelt sich um Geschifte, die eine Zins-
bindung von maximal einem Jahr aufweisen
(z.B. Tages- und Termingelder, Euro Commercial
Papers (ECP), Derivate).

Der Konzern wird ausschliefilich aus Frankfurt am
Main zentral gesteuert. Simtliche Ertrige und Auf-
wendungen werden an diesem Standort generiert.
Somit eriibrigen sich die nach IFRS 8 geforderten
Angaben nach geografischen Gebieten.

Die Ergebnisse werden geméf3 der margenorientierten
Steuerung der Bank in der Segmentberichterstattung
netto dargestellt. Segmentvermogen/-schulden beste-
hen gegeniiber Dritten und entsprechend werden die
Segmentergebnisse nur mit externen Kontrahenten er-
zielt. Zwischen den Segmenten werden keine internen
Geschifte abgeschlossen. Es gibt keine wesentlichen
Abweichungen zwischen der internen Berichterstat-
tung und der Rechnungslegung nach IFRS. Aufgrund
von fehlenden internen Geschiften und der Uberein-
stimmung zwischen dem internen Reporting und dem
externen Rechnungswesen wird auf weitergehende
Uberleitungsrechnungen verzichtet.

Die Verteilung der Komponenten aus dem Zins-,
Provisions- und Finanzanlageergebnis sowie dem Er-
gebnis aus der Fair Value- und Hedge-Bewertung
erfolgt auf Einzelgeschiftsbasis. Die Verwaltungsauf-
wendungen, das Sonstige betriebliche Ergebnis sowie
das Ergebnis aus Steuern aus den konsolidierten
Tochtergesellschaften werden entweder direkt oder
indirekt anhand von Schliisseln den jeweiligen Seg-
menten zugeordnet. Diese Schliissel basieren im
Wesentlichen auf der Anzahl der jeweiligen Mitarbei-
ter, dem Ressourcenverbrauch und den sonstigen
Ressourcenzuordnungen.

Segmentvermogen/-verbindlichkeiten werden ana-
log der Ergebnisbeitrédge den einzelnen Segmenten
zugeordnet.



(35) Segmente

Forder- Kapitalstock- Treasury
geschaft anlage Management Summe

01.01. bis zum 31.12. 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsuberschuss vor
Risikovorsorge/
Forderbeitrag 184,5 194,5 118,1 114,2 31,1 57,2 333,7 365,9
Risikovorsorge/
Forderbeitrag 34,5 20,7 0,0 0,0 0,0 0,0 34,5 20,7
Provisionsergebnis -1,7 -2,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 -1,7 -2,2
Ergebnis aus Finanzanlagen 0,0 3,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 3,1
Verwaltungsaufwendungen 42,2 37,0 8,0 7,0 5,0 4,9 55,2 48,9
Sonstiges betriebliches
Ergebnis -4,1 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -4,1 2,0
Ergebnis aus Steuern 0,6 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 0,3
Operatives Ergebnis 102,6 140,1 110,1 107,2 26,1 52,2 238,8 299,5
Ergebnis aus Fair Value-
und Hedge-Bewertung 224,6 -53,0 0,0 0,0 -3,4 -2,7 221,2 -55,7
Konzernjahresiiberschuss 327,2 87,1 110,1 107,2 22,7 49,5 460,0 243,8
31.12. 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Mrd. € Mrd. € Mrd. € Mrd. € Mrd. € Mrd. € Mrd. € Mrd. €
Segmentvermogen 71,3 75,5 3,7 3,1 6,9 9,8 81,9 88,4
Segmentschulden
(inkl. Eigenkapital) 70,3 76,1 3,7 3,1 7,9 9,2 81,9 88,4
Es wurden - wie im Vorjahr - keine Zinsertrdge aus
Geschiften mit einem einzelnen Geschéftspartner
generiert, deren Anteil 10 % oder mehr am gesamten
Zinsertrag betrug.
Erlauterungen zur Bilanz
(36) Barreserve 31.12.2013 31.12.2012 Anderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Kassenbestand 0,1 0,2 -0,1
Guthaben bei Zentralnotenbanken 32,4 204,2 -171,8
Summe 32,5 204,49 -171,9

Bei den Guthaben bei Zentralnotenbanken handelte
es sich - wie im Vorjahr - um Guthaben bei der
Deutschen Bundesbank.
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(37) Forderungen an Kreditinstitute

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Téglich fallig 304,4 808,4 -504,0
Termingelder 1536,2 3718,3 -2182,1
Offenmarktgeschafte 0,0 800,1 -800,1
Schuldscheindarlehen/Namensschuldverschreibungen 14 301,7 15 689,6 -1387,9
Programmkredite 33307,1 29 661,1 3646,0
davon Foérderbeitrag -310,8 -291,1 -19,7
Globalrefinanzierungsdarlehen 201,6 385,9 -184,3
Sonstige 99,9 100,6 -0,7
Summe 49 750,9 51 164,0 -1413,1
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 45410,7 42 320,8 3089,9
(38) Forderungen an Kunden
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Taglich fallig 0,1 0,2 -0,1
Mittel- und langfristige Kredite 0,1 0,2 -0,1
Schuldscheindarlehen 5232,0 4241,3 990,7
davon Kommunalkredite 5198,2 4189,7 1008,5
Programmkredite 336,9 409,1 -72,2
davon Foérderbeitrag -0,1 -0,1 0,0
Sonstige 1,5 1,6 -0,1
Summe 5570,6 4652,4 918,2
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 3526,0 4232,4 -706,4
(39) Risikovorsorge/Forderbeitrag im Kreditgeschaft
Einzelwert- Portfoliowert-
Férderbeitrag berichtigungen berichtigung
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Bestand zum 01.01. 308,1 287,3 0,1 0,1 0,0 0,0
Zufihrungen 81,6 74,9 0,0 0,0 11,7 0,0
Verbrauch 58,7 54,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Auflésungen 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Bestand zum 31.12. 331,0 308,1 0,0 0,1 11,7 0,0
davon fur
Forderungen an Kreditinstitute 310,8 291,1 0,0 0,0 11,0 0,0
Forderungen an Kunden 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0
Kreditzusagen 20,1 16,9 0,0 0,0 0,6 0,0
Summe 331,0 308,1 0,0 0,1 11,7 0,0
(40) Portfoliobewertung Bilanzgeschifte
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsinduzierte Wertanderungen aus
Krediten im Makro Hedge Accounting 677,3 1210,7 -533,4
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 671,9 1198,9 -527,0
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(41) Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Absicherung fir:
Grundgeschéafte im Hedge Accounting
(Fair Value Hedge) 1159,2 1531,8 -372,6
Grundgeschéfte Designated as at Fair Value 2059,1 5900,1 -3841,0
Sonstige Grundgeschafte 17,8 54,5 -36,7
Summe 3 236,1 7 486,4 -4 250,3
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 2 493,6 5652,6 -3159,0
Derivate zur Absicherung von sonstigen Grundge-
schiften resultieren im Wesentlichen aus Sicherungs-
beziehungen, die nach den Vorschriften zum Hedge
Accounting ineffektiv waren.
(42) Finanzanlagen
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Anleihen und Schuldverschreibungen 20775,2 22 469,7 -1694,5
Beteiligungen 118,8 118,8 0,0
Sonstige Finanzanlagen 0,4 0,2 0,2
Summe 20894,4 22 588,7 -1694,3
davon:
nach mehr als zwélf Monaten féllig 17 645,0 18 574,4 -929,4
beleihbar 19474,0 21192,1 -1718,1
Die Beteiligungen wurden gemafs IAS 39.46 (c) mit
den Anschaffungskosten angesetzt, da sowohl quo-
tierte Preise als auch sonstige Bewertungsinformatio-
nen fehlten. Abschreibungen waren zum 31.12.2013
nicht erforderlich.
(43) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Der Posten Als Finanzinvestition gehaltene Immobili- 2013 2012
en enthilt eine komplett fremd vermietete Immo- Mio. € Mio. €
bilie. Die voraussichtliche Nutzungsdauer wurde auf Anschaffungskosten/
33 Jahre geschatzt. Herstellungskosten
per 01.01. 19,8 19,7
Es gab keine Beschrédnkungen, die eine Verdufierung Zugénge 0,0 0,1
dieser Immobilie beeintrachtigen wiirden. Abgénge 0,0 0,0
Abschreibungen kumuliert 4,4 3,9
Der Impairmenttest nach IAS 36 fiir die als Finanz- Abschreibungen 0,5 0,5
investition gehaltene Immobilie ergab keinen Ab- Buchwert per 31.12. 15,4 15,9

schreibungsbedarf, da keine dauerhafte Wertminde-
rung vorlag.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie ent-
wickelte sich wie folgt:

Der beizulegende Zeitwert der Immobilie betrug rund
18,8 Mio. € (rund 18,5 Mio. €). Er wurde nach dem
Ertragswertverfahren unter Einbeziehung eines unab-
hangigen Gutachtens bestimmt.
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In den Sonstigen betrieblichen Ertragen wurden Miet-
einnahmen in Héhe von 0,9 Mio. € (0,9 Mio. €) ausge-
wiesen. Der Immobilie direkt zurechenbare Ausgaben

(44) Sachanlagen
Unter den Grundstiicken und Gebduden wird das

eigengenutzte Biirogebdude in der Hochstrafle 2,
Frankfurt am Main, ausgewiesen. Des Weiteren be-

Das Sachanlagevermogen entwickelte sich wie folgt:

von 10,0 Tsd. € (7,3 Tsd. €) sowie die Grundsteuer von
35,9 Tsd. € (35,9 Tsd. €) wurden unter den Sonstigen
betrieblichen Aufwendungen erfasst.

sitzt die Bank Mitarbeiterwohnungen, die gemaf3
IAS 40.9 (c) nicht zu den als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien zdhlen, sondern den Vorschriften
des IAS 16 unterliegen und damit den Sachanlagen
zugeordnet wurden.

Grundsticke Betriebs- und
und Gebaude Geschaftsausstattung Summe
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungs-/
Herstellungskosten per 01.01. 23,1 23,1 10,3 9,6 33,4 32,7
Zugange 0,0 0,0 1,5 1,3 1,5 1,3
Abgdnge 0,0 0,0 1,3 0,6 1,3 0,6
Abschreibungen kumuliert 0,1 0,1 9,5 9,1 9,6 9,2
Abschreibungen 0,0 0,0 0,7 0,9 0,7 0,9
Wertminderungen kumuliert 1,7 1,7 0,0 0,0 1,7 1,7
Wertminderungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Buchwert per 31.12. 21,3 21,3 1,0 1,2 22,3 22,5

Die Werthaltigkeit der Grundstticke wurde anhand
aktueller Bodenrichtwerte tiberpriift. Es gab fiir 2013
- wie im Vorjahr - keinen Wertberichtigungsbedarf.

(45) Immaterielle Vermogenswerte

Im Konzern wird bei den Immateriellen Vermogens-
werten in erworbene und selbst entwickelte Software
unterschieden.

Die Immateriellen Vermogenswerte entwickelten sich wie folgt:

Die Abschreibungen werden unter den Verwaltungs-
aufwendungen ausgewiesen. Ein Wertberichtigungs-
bedarf gemafs IAS 36 lag - wie im Vorjahr - nicht vor.

Erworbene Selbstentwickelte
Software Software Summe
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungs-/
Herstellungskosten per 01.01. 16,2 7,4 8,3 10,4 24,5 17,8
Zugange 4,4 9,6 0,0 0,5 4,4 10,1
Abgdnge 0,2 0,8 2,8 2,6 3,0 3,4
Abschreibungen kumuliert 5,1 2,0 4,9 7,6 10,0 9,6
Abschreibungen 3,3 0,6 0,1 0,2 3,4 0,8
Buchwert per 31.12. 15,3 14,2 0,6 0,7 15,9 14,9




(46) Laufende Ertragsteueranspriiche

31.12.2013 31.12.2012 Anderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Erstattungsanspriiche 1,5 0,6 0,9
Ertragsteueranspriiche 0,4 0,5 -0,1
Summe 1,9 1,1 0,8

Die Erstattungsanspriiche an das Finanzamt resultier-
ten aus Geschiftsvorgéngen, in denen Kapitalertrag-
steuer erhoben wurde. Dartiiber hinaus ergaben sich

(47) Aktive latente Steuern

Im Konzern sind die konsolidierten Tochtergesell-
schaften steuerpflichtig. Die Bank ist von der Koérper-
schaftsteuer geméafd § 5 Abs. 1 Nr. 2 KStG und von
der Gewerbesteuer gemafs § 3 Nr. 2 GewStG befreit.
Zur Ermittlung der latenten Steuern wurden generell
ein Korperschaftsteuersatz (inklusive Solidaritatszu-

Laufende Ertragsteueranspriiche aus der Verrechnung
der Vorauszahlungen mit dem voraussichtlichen Er-
gebnis aus dem Steuerbescheid.

schlag) von 15,8 % (15,8 %) und ein einheitlicher
Gewerbesteuersatz von 16,1 % (16,1 %) verwendet.

Aktive latente Steuern ergeben sich aus den bestehen-
den Verlustvortridgen im Konzern und aus tempo-
réren Differenzen zwischen IFRS- und Steuerbilanz.

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Aktive latente Steuern aus
steuerlichen Verlustvortragen 1,3 0,9 0,4
temporaren Differenzen 0,2 0,0 0,2
Summe 1,5 0,9 0,6

Im Konzern bestanden nach den aktuellen Steuerbe-
scheiden zum 31.12.2012 steuerliche Verlustvortridge
bei der DSV in Hohe von 51,3 Mio. € (50,5 Mio. €).
Davon entfielen 26,7 Mio. € (26,3 Mio. €) auf die
Korperschaftsteuer und 24,6 Mio. € (24,2 Mio. €) auf
die Gewerbesteuer. Die Verlustvortridge der DSV
stammen im Wesentlichen aus Wertberichtigungen,
die in den vorangegangenen Geschiiftsjahren vor-
genommen worden sind.

Bei der LRB betrugen die steuerlichen Verlustvor-
trdge 73,1 Mio. € (73,0 Mio. €), die sich mit 68,8 Mio. €
(67,7 Mio. €) aus der Koérperschaftsteuer und mit

4,3 Mio. € (5,3 Mio. €) aus der Gewerbesteuer zusam-
mensetzen. Die Verlustvortrdge der LRB sind im
Wesentlichen aus der Abschreibung von Beteiligun-
gen bis zum Geschiftsjahr 1999 entstanden.

Fiir die Ermittlung der latenten Steuern auf die steuer-
lichen Verlustvortridge wurde bei der DSV auf einen
Planungshorizont von 20 Jahren (Basis 01.01.2006) zur
Abwicklung ihrer Pensionsverpflichtungen und den
Durchschnittsgewinn der letzten Jahre abgestellt. Auf
Basis in Zukunft erwarteter negativer Ergebnisse
wurden keine latenten Steuern auf die Korperschaft-
steuer und die Gewerbesteuer gebildet.

Der Planungshorizont der LRB wurde aufgrund der
Planungsunsicherheiten ihrer Einkiinfte, die im
Wesentlichen auf Dividendenzahlungen basieren,
auf funf Jahre festgelegt.

Auf die Differenz im Ausweis der Pensionsriickstel-
lungen zwischen Steuerbilanz und IFRS-Bilanz in
Hohe von -0,5 Mio. € (0,5 Mio. €) wurde eine aktive
latente Steuer von 162,2 Tsd. € (passive latente Steuer
von 172,0 Tsd. €) gebildet.
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31.12.2012 Verbrauch Zufuhrung 31.12.2013
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
DSV
Kdrperschaftsteuer 0,0 0,0 0,1 0,1
Gewerbesteuer 0,0 0,0 0,1 0,1
Summe DSV 0,0 0,0 0,2 0,2
LRB
Kdrperschaftsteuer 0,0 0,0 0,0 0,0
Gewerbesteuer 0,9 0,2 0,6 1,3
Summe LRB 0,9 0,2 0,6 1,3
Summe 0,9 0,2 0,8 1,5
(48) Sonstige Vermogenswerte
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Barsicherheiten Collateral Management (téglich fallig) 1711,3 1033,5 677,8
Periodenabgrenzung 1,4 1,2 0,2
Sonstiges 0,9 0,9 0,0
Summe 1713,6 1035,6 678,0
(49) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Téaglich fallig 0,0 1,0 -1,0
Termingelder 1404,0 204,0 1200,0
Offenmarktgeschafte 1750,0 0,0 1750,0
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 1136,6 1405,4 -268,8
Globaldarlehen 1259,3 1257,6 1,7
Summe 5549,9 2 868,0 2681,9
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 2279,2 2274,1 51
(50) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Téaglich fallig 104,7 67,6 37,1
Termingelder 303,5 39,4 264,1
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 4679,1 5592,9 -913,8
Loan Agreements 36,8 47,4 -10,6
Sonstige 24,7 55,3 -30,6
Summe 5148,8 5802,6 -653,8
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 4 705,7 4977,9 -272,2




(51) Verbriefte Verbindlichkeiten

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Medium Term Notes 46 256,8 48 946,3 -2689,5
Globalanleihen 10632,7 12 432,6 -1799,9
Euro Commercial Papers 3912,5 5190,7 -1278,2
Inhaberschuldverschreibungen 58,9 61,6 -2,7
Rentenbankbriefe 0,0 1,1 -1,1
Summe 60 860,9 66 632,3 -5771,4
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 48 628,4 50 732,9 -2104,5
(52) Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten
Die Derivate gliederten sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Absicherung fiir:
Grundgeschafte im Hedge Accounting
(Fair Value Hedge) 3487,5 4 296,9 -809,4
Grundgeschéfte Designated as at Fair Value 2188,9 940,8 1248,1
Sonstige Grundgeschafte 120,2 594,5 -474,3
Summe 5796,6 5832,2 -35,6
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 4 730,6 4678,1 52,5

Derivate zur Absicherung von sonstigen Grundge-
schiften resultieren im Wesentlichen aus Sicherungs-

(53) Riickstellungen

Accounting ineffektiv waren.

beziehungen, die nach den Vorschriften zum Hedge

31.12.2012 Verbrauch Auflésung Zuweisung 31.12.2013
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Rickstellungen flir Pensionen
u. a. Verpflichtungen 110,0 5,6 0,1 12,2 116,5
Andere Rickstellungen 12,4 1,2 0,3 4,2 15,1
Summe 122,4 6,8 0,4 16,4 131,6

a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Entwicklung der Pensionsverpflichtungen sowie die in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfassten

Betrige zeigt folgende Aufstellung:

2013 2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Barwert der Pensionsverpflichtung zum 01.01. 110,0 91,3 18,7
Laufender Dienstzeitaufwand 2,3 1,7 0,6
Zinsaufwand 3,6 4,1 -0,5
Entgeltumwandlung 0,4 0,5 -0,1
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/
Verluste (+) aus der Anderung
demografischer Annahmen 3,4 0,1 3,3
finanzieller Annahmen 2,4 17,9 -15,5
Pensionsleistungen -5,6 -5,6 0,0
Barwert der Pensionsverpflichtung zum 31.12. 116,5 110,0 6,5
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Der laufende Dienstzeitaufwand und der Zinsauf-
wand sind als Verwaltungsaufwendungen erfasst, die
versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste
in der Neubewertungsriicklage.

Die Pensionsverpflichtungen wurden im Wesentlichen
unter folgenden versicherungsmathematischen Annah-
men berechnet:

Von den Pensionsriickstellungen waren 111,0 Mio. €
(104,6 Mio. €) nach mehr als zw6lf Monaten féllig.

31.12.2013 31.12.2012
Rechnungszins 3,25% 3,40%
Einkommenstrend
Tariferhéhung 2,25% 2,25%
Karrieretrend bis Alter 45 1,00% 1,00%
Rententrend 2,00% 2,00 %
Inflationsrate 2,00% 2,00 %
Fluktuationsrate 2,00% 2,00 %
Die Sensitivititsanalyse zeigt, wie sich Anderungen
der wesentlichen Bewertungsannahmen auf die
Pensionsverpflichtung zum 31.12.2013 ausgewirkt
hitten:
Bewertungsparameter Auswirkung auf
Pensions-
Sensitivitat verpflichtung
31.12.2013
Mio. €
Rechnungszins 0,50% -7,6
-0,50% 8,5
Gehaltstrend 0,50 % 7,5
-0,50% -6,8
Inflationsrate/Rententrend 0,25% 1,2
-0,25% -1,2
Lebenserwartung + 1 Jahr 6,4
-1 Jahr -6,5
Das Filligkeitsprofil zeigt, welche Zahlungsstrome mit
der Pensionsverpflichtung wahrscheinlich verbunden
sein werden:
31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. €
Erwartete Leistungszahlungen im Geschaftsjahr
2014 5,6 5,4
2015 5,6 5,4
2016 5,7 5,5
2017 5,8 5,6
2018 5,9 5,7
2019 bis 2023 (2022) 29,5 22,8
Durchschnittliche zahlungsgewichtete Restlaufzeit (Duration) 15 Jahre 15 Jahre




b) Andere Riickstellungen

31.12.2013 31.12.2012 Anderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Beteiligungsabwicklung 5,9 6,5 -0,6
Forderung der Landwirtschaft 6,0 3,0 3,0
Sonstige Ruckstellungen 3,2 2,9 0,3
Summe 15,1 12,4 2,7

Die Riickstellungen fiir Beteiligungsabwicklung be-
treffen die von der Rentenbank vertraglich tibernom-
mene Verpflichtung zur Deckung von Pensionszah-
lungen der in Abwicklung befindlichen Deutschen
Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft fiir Landent-
wicklung (DGL) GmbH, Frankfurt am Main. Die Bank
hat sich zusammen mit den anderen Gesellschaftern
der DGL verpflichtet, anteilige Deckungsbeitrdge zu
leisten, um die Zahlungsféhigkeit der DGL bis zu
deren voraussichtlicher Abwicklung in rund 50 Jahren
sicherzustellen.

(54) Nachrangige Verbindlichkeiten

Bei den Riickstellungen fiir die Férderung der Land-
wirtschaft handelt es sich um noch nicht vergebene
Mittel aus dem Foérderungsfonds und dem Programm
,Forschung fiir Innovationen in der Agrarwirtschaft”.

Die Sonstigen Riickstellungen wurden im Wesent-
lichen gebildet fiir eventuelle Zahlungen wegen Jubi-
ldien, dem Vorruhestand und Prozesskosten.

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Medium Term Notes 512,7 698,8 -186,1
Loan Agreements 108,9 157,8 -48,9
Schuldscheindarlehen 65,2 67,8 -2,6
Summe 686,8 924,4 -237,6
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 681,9 792,2 -110,3
(55) Passive latente Steuern
Die passiven latenten Steuern aus temporaren Diffe-
renzen zwischen IFRS- und Steuerbilanz wurden zum
31.12.2013 aufgelost.
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Tempordre Differenzen 0,0 0,2 -0,2
Summe 0,0 0,2 -0,2
31.12.2012 Auflésung Zufiihrung 31.12.2013
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
DSV
Kérperschaftsteuer 85,3 85,3 0,0 0,0
Gewerbesteuer 86,7 86,7 0,0 0,0
Summe 172,0 172,0 0,0 0,0
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(56) Sonstige Verbindlichkeiten

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Barsicherheiten Collateral Management
(taglich fallig) 524,8 3669,7 -3144,9
Diskontierte Férderbeitrdage 20,1 16,9 3,2
Rechnungsabgrenzungsposten 9,7 16,2 -6,5
Abzugrenzende Schulden 5,5 5,7 -0,2
Sonstige Verbindlichkeiten 3,4 4,4 -1,0
Summe 563,5 37129 -3149,4

Die Bank hat Barsicherheiten aus Besicherungsver-
einbarungen (Credit Support Annex) erhalten. Diese
werden kontrahentenbezogen aus den positiven
Marktwerten unter Berticksichtigung der vertraglich
definierten Frei- und Mindesttransferbetrdge ermittelt.

Die diskontierten Forderbeitrdge betreffen die Zins-
unterdeckungen und Verwaltungskostenpauschalen
von zugesagten, aber noch nicht ausgezahlten Pro-
grammbkrediten.

In den Rechnungsabgrenzungsposten sind die barwer-
tig erhaltenen Vorauszahlungen von Zinsverbilligun-

(57) Eigenkapital

gen dargestellt. Diese Zinsverbilligungen verringern
die Zinskosten und werden von Bundeslandern im
Rahmen der Investitionsforderprogramme geleistet.
Die Bank gibt sie in Verbindung mit ihren Forder-
krediten an die Landwirtschaft weiter.

Die abzugrenzenden Schulden beinhalten im Wesent-
lichen Verpflichtungen aus Abschlussvergiitungen.

In den Sonstigen Verbindlichkeiten waren als grofiter
Posten Verbindlichkeiten gegentiber dem Finanzamt
in Hohe von 1,2 Mio. € (1,3 Mio. €) enthalten.

31.12.2013 31.12.2012 Anderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnriicklagen

Hauptricklage 858,2 769,9 88,3

Deckungsriicklage 67,4 115,9 -48,5

Andere Gewinnrtcklagen 2073,9 1667,0 406,9
Summe Gewinnriicklagen 2999,5 2552,8 446,7
Neubewertungsricklage

Unrealisierte Gewinne/Verluste aus

Available for Sale-Instrumenten 70,8 -179,6 250,4

Versicherungsmathematische Gewinne/

Verluste aus Pensionsverpflichtungen -24,3 -18,5 -5,8
Summe Neubewertungsricklage 46,5 -198,1 244,6
Bilanzgewinn 13,3 12,8 0,5
Summe 3194,3 2502,5 691,8

Die Haupt- und Deckungsriicklage nach dem LwRent-
BkG werden aus dem Jahresabschluss der Bank in den
Konzern iibergeleitet. Der verbleibende Konzernjah-

restiberschuss wurde unter Anrechnung des auszu-
schiittenden Bilanzgewinns in den anderen Gewinn-
riicklagen berticksichtigt.



Erlduterungen zu Finanzinstrumenten

(58) Finanzinstrumente nach Bewertungskategorien

31.12.2013 Designa- Summe
Loans and Available Held to Held for ted as at
Receivables for Sale Maturity Trading Fair Value
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Guthaben Zentralnotenbanken 32,4 32,4
Forderungen an Kreditinstute 41 142,7 8608,2 49750,9
Forderungen an Kunden 5269,5 301,1 5570,6
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 677,3 677,3
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 3236,1 3236,1
Finanzanlagen 13 148,1 3018,0 4728,3 20894,4
Sonstige Vermdgenswerte 1711,3 1711,3
Summe Aktiva 48 833,2 13 148,1 3018,0 3236,1 13637,6 81873,0
Designa- Summe
Other Held for ted as at
Liabilities Trading Fair Value
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 1071,9 4 478,0 5549,9
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 3423,0 1725,8 5148,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 20 894,1 39 966,8 60 860,9
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 5 796,6 5796,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 65,2 621,6 686,8
Sonstige Verbindlichkeiten 525,0 525,0
Summe Passiva 25979,2 5796,6 46792,2 78568,0
31.12.2012 Desigha- Summe
Loans and Available Held to Held for ted as at
Receivables for Sale Maturity Trading Fair Value
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Guthaben Zentralnotenbanken 204,2 204,2
Forderungen an Kreditinstute 38 364,7 12799,3 51164,0
Forderungen an Kunden 4 299,8 352,6 4 652,4
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 1210,7 1210,7
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 7 486,4 7 486,4
Finanzanlagen 14 240,7 2422,5 5925,5 22 588,7
Sonstige Vermoégenswerte 1033,5 1033,5
Summe Aktiva 45112,9 14 240,7 24225 7486,4 19077,4 88339,9
Desigha- Summe
Other Held for ted as at
Liabilities Trading Fair Value
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 1336,0 1532,0 2 868,0
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 4 234,8 1567,8 5802,6
Verbriefte Verbindlichkeiten 18 859,9 47 772,4 66 632,3
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 5832,2 5832,2
Nachrangige Verbindlichkeiten 67,8 856,6 924,4
Sonstige Verbindlichkeiten 3669,9 3669,9
Summe Passiva 28 168,4 5832,2 517288 85729,4
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(59) Finanzinstrumente der Kategorie ,Designated as at Fair Value™

Forderungen Finanzanlagen Verbindlichkeiten
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
maximales Ausfallrisiko zum 31.12. 8909,3 13151,9 4728,3 5925,5 - -
Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts aufgrund von Anderungen
beim Ausfallrisiko
- in der Berichtsperiode 0,9 -3,2 -0,6 -5,5 0,0 0,0
— kumuliert -0,7 -55,7 -4,5 -91,9 0,0 0,0

Die ausfallrisikobedingten Anderungen des beizu-
legenden Zeitwerts werden als der Betrag der Ande-
rungen des beizulegenden Zeitwerts bestimmt, der
nicht auf marktpreisrisikobedingte Anderungen zu-
riickzufiihren ist. Das bedeutet, dass diese Grof3e auf

Die Bewertung der Verbindlichkeiten enthielt in der
Berichtsperiode sowie in den Vorjahren nur markt-
bedingte Anderungen. Das Bonititsrating der Bank
und damit der Verbindlichkeiten blieb im Jahr 2013 -
ebenso wie in den Vorjahren - unverdndert.

Basis der Bewertungseffekte aus Anderungen der
Bonititseinstufung von Geschiftspartnern bzw. der
eigenen Bonitit ermittelt wird.

Verbindlichkeiten

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Buchwert 42 864,6 50 844,3 -7979,7
Riickzahlungsbetrag bei Falligkeit 42 668,2 49 701,4 -7 033,2
Differenz -196,4 -1142,9 946,5
davon:
Kapitalisierung zukdiinftig félliger Zinsen -962,1 -1052,5 90,4
Der Unterschiedsbetrag zwischen Buchwert und ver- Zeitwert - aus der Kapitalisierung zukiinftig falliger
traglich vereinbarter Riickzahlung bei Falligkeit Zinsen, insbesondere bei Null-Kupon-Anleihen.

resultiert - neben der Bewertung zum beizulegenden

(60) Nettogewinne oder -verluste nach Bewertungskategorien

Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstiges Ergebnis

Ergebnis aus

Ergebnis aus

Ergebnis aus Fair Value- und Available for

Finanzanlagen Hedge-Bewertung Sale-Instrumenten
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Held for Trading 0,0 0,0 -58,8 -211,0 0,0 0,0
Designated as at Fair Value 0,0 0,0 1003,3 -356,8 0,0 0,0
Loans and Receivables 0,0 0,0 -864,4 736,2 0,0 0,0
Available for Sale 0,0 3,1 -385,2 275,0 248,3 575,3
Held to Maturity 0,0 0,0 0,0 0,0 2,1 8,5
Other Liabilities 0,0 0,0 526,3 -499,1 0,0 0,0
Summe 0,0 3,1 221,2 -55,7 250,4 583,8
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(61) Angaben zum beizulegenden Zeitwert

Finanzinstrumente mit Bilanzansatz zum beizulegen-
den Zeitwert zeigen die folgenden Ubersichten:

31.12.2013 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 8608,2 0,0 4 899,5 3708,7
Forderungen an Kunden 301,1 0,0 299,5 1,6
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 3236,1 0,0 3236,1 0,0
Finanzanlagen 17 757,6 11 069,2 6 639,2 49,2
Summe Aktiva 29903,0 11 069,2 15 074,3 3759,5
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 4 478,0 0,0 4 478,0 0,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 1725,8 0,0 467,8 1258,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 39 966,8 19671,3 20139,1 156,4
Negative Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 5796,6 0,0 5796,6 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 621,6 0,0 0,0 621,6
Summe Passiva 52588,8 19671,3 30 881,5 2036,0
Die Forderungen an Kreditinstitute in Level 3 betreffen
im Wesentlichen die zinsverbilligten Programmbkredite.
31.12.2012 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 12 799,3 0,0 4518,4 8 280,9
Forderungen an Kunden 352,6 0,0 0,0 352,6
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 7 486,4 0,0 7 486,4 0,0
Finanzanlagen 20047,4 15520,1 4417,1 110,2
Summe Aktiva 40 685,7 15520,1 16 421,9 8 743,7
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 1532,0 0,0 1532,0 0,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 1567,8 0,0 290,6 1277,2
Verbriefte Verbindlichkeiten 47 772,4 31551,4 16 104,0 117,0
Negative Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 5832,2 0,0 5832,2 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 856,6 0,0 0,0 856,6
Summe Passiva 57 561,0 31551,4 23 758,8 2 250,8
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In Buchwerten zum 31.12.2013 wurden zwischen den
Leveln 1 und 2 tibertragen:

31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. €
Ubertragungen von Level 1 nach Level 2
Finanzanlagen 3500,0 2977,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 8761,8 6 759,1
Ubertragungen von Level 2 nach Level 1
Finanzanlagen 0,0 507,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 0,0 1625,9
Die Ubertragungen wurden vorgenommen, da quo-
tierte Preise auf aktiven Mérkten vorlagen bzw. weg-
gefallen sind.
Uberleitungsrechnung fiir die Bewertungen zum bei-
zulegenden Zeitwert in Level 3:
Forderungen an Forderungen an
Kreditinstitute Kunden Finanzanlagen
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Beizulegender Zeitwert
zum 01.01. 8280,9 0,0 352,6 0,0 110,2 0,0
Ubertragungen in Level 3 0,0 8217,7 0,0 353,4 16,6 90,7
Ubertragungen aus Level 3 3 058,5 0,0 299,3 0,0 0,0 0,0
Gewinne und Verluste
in der Gewinn- und
Verlustrechnung -28,0 48,6 -1,7 -1,1 -4,2 -2,1
im Sonstigen Ergebnis 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,1
Kaufe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 20,5
Verk&ufe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Falligkeiten 1478,1 0,0 50,0 0,0 72,7 0,0
Veranderung Zinsabgrenzung -7,6 14,6 0,0 0,3 -0,6 1,0
Beizulegender Zeitwert
zum 31.12. 3708,7 8 280,9 1,6 352,6 49,2 110,2
Unrealisierte Gewinne und
Verluste in der GuV aus den
Vermdgenswerten zum 31.12. -25,5 48,6 -1,4 -1,1 -4,3 -2,1
Die Ubertragungen aus Level 3 fiir die Forderungen Wesentlichen auf nicht beobachtbaren Inputpara-
an Kreditinstitute und Kunden erfolgten fiir Schuld- metern. Diese konnten im Geschéftsjahr 2013 durch

scheindarlehen und Namenspapiere. Fiir diese Finanz-  entsprechend beobachtbare Marktparameter ersetzt
instrumente basierte der Credit-Spread im Vorjahrim  werden.



Verbindlichkeiten Verbriefte Nachrangige
gegenliber Kunden Verbindlichkeiten Verbindlichkeiten
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Beizulegender Zeitwert
zum 01.01. 1277,2 0,0 117,0 0,0 856,6 0,0
Ubertragungen in Level 3 0,0 940,8 178,7 125,5 0,0 844,6
Ubertragungen aus Level 3 0,0 0,0 117,0 0,0 0,0 0,0
Gewinne und Verluste
in der Gewinn- und
Verlustrechnung -44,6 -323,7 22,1 11,7 111,9 -6,6
im Sonstigen Ergebnis 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Neuemissionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Falligkeiten 63,8 0,0 0,0 0,0 120,4 0,0
Verdanderung Zinsabgrenzung 0,0 12,7 -0,2 3,2 -2,7 5,4
Beizulegender Zeitwert
zum 31.12. 1 258,0 1277,2 156,4 117,0 621,6 856,6
Unrealisierte Gewinne und
Verluste in der GuV aus den
Verbindlichkeiten zum 31.12. -42,4 -323,7 22,1 11,7 107,8 -6,6
Ubertragungen werden unabhéngig vom tatsachlichen
Zeitpunkt des Ereignisses, das die Ubertragung
verursacht hat, immer zu Beginn der Berichtsperiode
erfasst.
Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte in Level 3
wurden folgende unbeobachtbare Bewertungspara-
meter verwendet:
31.12.2013 Beizulegender Bewertungs- Wesentliche Bandbreite Sensitivitat
Zeitwert methode unbeobachtbare (gewichteter +40BP
Bewertungsparameter Durchschnitt)
Mio. € in BP Mio. €
Forderungen 3708,7 Discounted Credit-Spread flr -5 bis 36 -44.8
an Kreditinstitute Cash-Flow Programmkredite mit (4,3)
Riickzahlungsstruktur
Forderungen 1,6 Discounted Credit-Spread flr 17 bis 1293 0,0
an Kunden Cash-Flow Schuldscheindarlehen von (0,4)
Unternehmen
Finanzanlagen 49,2 Discounted Credit-Spread flr -6 bis 5 -0,4
Cash-Flow Anleihen mit (=3)
Gewahrtragerhaftung
Verbindlichkeiten 1 258,0 Discounted Credit-Spread flr -2 bis 28 97,4
gegeniiber Cash-Flow eigene Emissionen (14)
Kunden in EUR fir Restlauf-
zeiten > 9 Jahre
Verbriefte 156,4 Discounted Credit-Spread flr 4 bis 7 0,0
Verbindlichkeiten Cash-Flow eigene Emissionen 4,7)
in NOK
Nachrangige 621,6 Discounted Credit-Spread flr 0 bis 48 26,1
Verbindlichkeiten Cash-Flow nachrangige Emissionen (15,2)
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31.12.2012 Beizulegender Bewertungs- Wesentliche Bandbreite Sensitivitat
Zeitwert methode unbeobachtbare (gewichteter +40BP
Bewertungsparameter Durchschnitt)
Mio. € in BP Mio. €
Forderungen 8 280,9 Discounted Credit-Spread flr —-79 bis 1293 -101,4
an Kreditinstitute Cash-Flow Darlehensgeschdfte (13,4)
Forderungen 352,6 Discounted Credit-Spread fir 1 bis 6846 -3,6
an Kunden Cash-Flow Darlehensgeschafte (31,9)
Finanzanlagen 110,2 Discounted Credit-Spread fir -1bis5 -0,6
Cash-Flow Anleihen mit (3,3)
Gewahrtragerhaftung
Creditspread fiir von -26 -0,1
auslandischen Regierun- (-26)
gen garantierte Anleihen
Credit-Spread flr 322 0,0
ungesicherte Anleihen (322)
mit BBB-Rating
Verbindlichkeiten 1277,2 Discounted Credit-Spread fur 6 bis 26 115,6
gegeniliber Kunden Cash-Flow eigene Emissionen (17)
in EUR fur Restlauf-
zeiten > 9 Jahre
Verbriefte 117,0 Discounted Credit-Spread fur 20 0,0
Verbindlichkeiten Cash-Flow eigene Emissionen (20)
in BRL
Nachrangige 856,6 Discounted Credit-Spread flr 2 bis 45 34,1
Verbindlichkeiten Cash-Flow nachrangige Emissionen (24,1)

Angabe des beizulegenden Zeitwerts im Anhang:

Bei allen Finanzinstrumenten, die in der Bilanz nicht zum beizulegenden Zeitwert angesetzt werden, wird dem
beizulegenden Zeitwert der Buchwert gegentibergestellt.

31.12.2013 31.12.2012
Beizulegen- Beizulegen-
der Zeitwert Buchwert Differenz der Zeitwert Buchwert Differenz
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Barreserve 32,4 32,4 0,0 204,2 204,2 0,0
Forderungen an Kreditinstitute 41 819,5 41 142,7 676,8 39 985,6 38 364,7 1620,9
Forderungen an Kunden 5319,2 5269,5 49,7 4 386,5 4 299,8 86,7
Portfoliobewertung
Bilanzgeschafte 677,3 677,3 0,0 1210,7 1210,7 0,0
Finanzanlagen 3124,1 3018,0 106,1 2552,1 2422,5 129,6
Summe Aktiva 50972,5 50139,9 832,6 48 339,1 46 501,9 1837,2
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 1117,3 1071,9 45,4 1399,5 1336,0 63,5
Verbindlichkeiten gegentiber
Kunden 3469,4 3423,0 46,4 4390,7 4234,8 155,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 21051,1 20 894,1 157,0 19 005,7 18 859,9 145,8
Nachrangige Verbindlichkeiten 63,7 65,2 -1,5 67,0 67,8 -0,8
Summe Passiva 25701,5 25454,2 247,3 24 862,9 24 498,5 364,4

In den Finanzanlagen sind Beteiligungen an zwei
Banken und mehreren Unternehmen mit Buchwerten
von insgesamt 118,8 Mio. € (118,8 Mio. €) enthalten.
Fiir diese Beteiligungen liefs sich der beizulegende
Zeitwert nicht verlasslich ermitteln. Die Beteiligungen
werden nicht auf einem aktiven Markt gehandelt,

sodass keine quotierten Preise zur Verfiigung stehen.
Auch eine Modellbewertung ist nicht moglich, da

die zukiinftigen Zahlungsstrome nicht verldsslich ge-
schitzt werden konnen. Es ist nicht beabsichtigt,
diese Beteiligungen zu verduflern.



Die im Anhang angegebenen beizulegenden Zeitwerte
waren folgenden Hierarchieleveln zugeordnet:

31.12.2013 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 41819,5 0,0 11413,4 30 406,1
Forderungen an Kunden 5319,2 0,0 4946,4 372,8
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 677,3 0,0 677,3 0,0
Finanzanlagen 3124,1 1519,5 1604,6 0,0
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 18,8 0,0 0,0 18,8
Summe Aktiva 50 958,9 1519,5 18 641,7 30 797,7
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 1117,3 0,0 1 086,8 30,5
Verbindlichkeiten gegentliber Kunden 3469,4 0,0 2277,6 1191,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 21051,1 17 814,5 3236,6 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 63,7 0,0 0,0 63,7
Summe Passiva 25701,5 17 814,5 6 601,0 1 286,0
Die Forderungen an Kreditinstitute und Kunden in
Level 3 betreffen im Wesentlichen die zinsverbilligten
Programmkredite.
31.12.2012 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 39985,6 0,0 0,0 39 985,6
Forderungen an Kunden 4 386,5 0,0 0,0 4 386,5
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 1210,7 0,0 1210,7 0,0
Finanzanlagen 2552,1 2 065,6 486,5 0,0
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 18,5 0,0 0,0 18,5
Summe Aktiva 48 153,4 2 065,6 1697,2 44 390,6
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 1399,5 0,0 1367,4 32,1
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 4 390,7 0,0 3171,8 1218,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 19 005,7 17 868,7 1137,0 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 67,0 0,0 0,0 67,0
Summe Passiva 24 862,9 17 868,7 5676,2 1318,0
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(62) Derivative Geschafte

Aufteilung nach Risiken: Marktwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsrisiken 91 070,6 89 243,6 1921,5 2816,0 3775,0 5008,2
Wahrungsrisiken 40 292,8 48 700,0 1310,5 4 667,1 2021,6 824,0
Aktien- und sonstige Preisrisiken 30,0 30,0 4,1 3,3 0,0 0,0
Summe 131393,4 137 973,6 3 236,1 7 486,4 5796,6 5832,2
Aufteilung nach Kontrahenten: Marktwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Banken in der OECD 119 186,7 126 349,7 2852,9 6638,0 5352,1 5293,1
Nichtbanken in der OECD 10 437,5 9565,1 381,7 846,3 294,7 317,3
Offentliche Stellen in der OECD 1769,2 2 058,8 1,5 2,1 149,8 221,8
Summe 131393,4 137973,6 3 236,1 7 486,4 5796,6 5832,2

Sonstige Angaben

(63) Eigenkapitalmanagement

Uber die Anlage des Eigenkapitals im Segment
,Kapitalstockanlage” entscheidet der Vorstand. Von
zentraler Bedeutung sind dabei die prognostizierten
Zinsentwicklungen als auch Falligkeitsstrukturen.

(64) Bankaufsichtsrechtliches Eigenkapital

Gemiif3 TAS 1.135 ist im Konzernabschluss tiber
die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zu berichten.

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel des Konzerns
wurden nach den Vorschriften der §§ 10 und 10a KWG
ermittelt. Gemifs dem im § 10a Abs. 7 KWG verankerten
Wahlrecht wurde dabei nicht der nach den IFRS auf-
gestellte Konzernabschluss zugrunde gelegt. Die Ei-
genmittel wurden geméf § 64h Abs. 4 KWG nach dem
Aggregationsverfahren auf Basis der nach HGB auf-
gestellten Jahresabschliisse der Konzerngesellschaften
ermittelt. Somit bestehen in den folgenden ausgewie-
senen Posten Abweichungen sowohl zum Konzernab-
schluss nach IFRS als auch zum Jahresabschluss nach
HGB. Beim Aggregationsverfahren werden die Eigen-
mittel der einbezogenen Gesellschaften nicht konsoli-
diert, sondern unter Abzug der Beteiligungsbuchwerte
addiert. Die Eigenmittel setzen sich aus Kern- und Er-
ganzungskapital (haftendes Eigenkapital) zusammen.

Die Zusammensetzung der aggregierten Eigenmittel zum 31.12.2013 auf Basis der HGB-Werte ist folgender

Tabelle zu entnehmen:

31.12.2013 31.12.2012 Anderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital 176 176 0
Offene Riicklagen 920 882 38
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 2175 1 884 291
Immaterielle Vermdgensgegenstande -18 =15 -3
Verlustvortrag -13 -13 0
Kernkapital 3240 2914 326
Nachrangige Verbindlichkeiten 623 765 -142
Ubrige Bestandteile 100 79 21
Erganzungskapital 723 844 -121
Haftendes Eigenkapital 3963 3758 205
Drittrangmittel 0 0 0
davon genutzte Drittrangmittel 0 0 0
Summe Eigenmittel 3963 3758 205




Gemaif Solvabilitidtsverordnung darf die Kernkapital-
quote 4 % und die Gesamtkapitalquote 8 % nicht unter-
schreiten.

Zum Berichtstag ergaben sich fiir die Institutsgruppe
folgende Kennziffern:

31.12.2013 31.12.2012

% %

Kernkapitalquote gemaB SolvV 23,9 21,9
Gesamtkapitalquote gemaB SolvV 29,3 28,2

Die bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen
wurden im Berichtsjahr - ebenso wie im Vorjahr - jeder-
zeit eingehalten.

(65) Als Sicherheit libertragene bzw. erhaltene
Vermodgenswerte

Das Derivategeschift wird im Konzern von der Bank
ausschliefslich zur Sicherung von bestehenden oder
absehbaren Marktpreisrisiken getétigt und beschrankt
sich auf Geschiftspartner im EU-/ OECD-Raum. Die
Bank hat mit allen solchen Kontrahenten Rahmenver-
trdge mit Nettingwirkung und darauf aufbauend Be-
sicherungsvereinbarungen abgeschlossen. Dadurch
werden die {iber die vertraglich definierten, bonitéts-
abhéngigen Frei- und Mindesttransferbetrége hinaus-
gehenden positiven Marktwerte aus dem Derivatege-
schift durch Bareinlagen in Euro besichert. Anderer-

Positive Marktwerte

seits verpflichtet sich die Bank bei negativem Markt-
wert Bareinlagen in Euro bereitzustellen, sofern diese
tiber dem entsprechenden Frei- und Mindesttransfer-
betrag liegen. Die gestellten und erhaltenen Sicherhei-
ten werden tédglich mit EONIA verzinst, die Zinsen
monatlich gezahlt.

Die positiven und negativen Marktwerte aus deriva-

tiven Finanzinstrumenten werden nicht geméas3 IAS
32.42 bilanziell saldiert, sondern brutto ausgewiesen.

Negative Marktwerte

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Brutto-Buchwert 3236,1 7 486,4 5796,6 5832,2
Barsicherheiten aus Collateral Management 524,8 3669,7 1711,3 1033,5
Fiir gedeckte Schuldverschreibungen in Hohe von
1 342,6 Mio. € (2 347,9 Mio. €) waren folgende Ver-
mogenswerte als Sicherheiten in die Deckungsregister
eingetragen:
31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 4 960,0 6 718,5 -1758,5
Forderungen an Kunden 572,4 627,4 -55,0

Zur Sicherstellung der Zahlungsbereitschaft bestan-
den zum Bilanzstichtag frei verfiigbare Refinan-
zierungsfazilitdten in Hohe von insgesamt nominal
20169 Mio. € (24104 Mio. €). Zum 31.12.2013 hatte die
Bank besicherte Termingelder in Hohe von 800 Mio. €
(0 Mio. €) aufgenommen. Ende 2013 waren Wertpa-
piere mit einem Nominalwert von 1750 Mio. € im
Rahmen eines Offenmarktgeschéfts mit der Deutschen
Bundesbank dort kreditiert.

Zum 31.12.2013 bestanden Forderungen aus Geldge-
schiften in Hohe von 1,1 Mrd. € (2,5 Mrd. €) gegen-
tiber der Eurex Clearing AG. Hierfiir hatte die Bank
Wertpapiere mit einem Nominalwert von 1,1 Mrd. €
(2,5 Mrd. €) als Sicherheit erhalten. Im Rahmen der
Besicherungsvereinbarung hinterlegte die Bank Wert-
papiere mit einem Nominalwert von 0,4 Mrd. €

(1,5 Mrd. €) als Initial Margin.
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(66) Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

31.12.2013 31.12.2012 Anderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Blrgschaften
und Gewahrleistungsvertragen 2,0 3,0 -1,0
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 115,2 496,2 -381,0
Summe 117,2 499,2 -382,0

Die Eventualverbindlichkeiten beinhalten ausschlief3-
lich Ausfallbiirgschaften fiir zinsverbilligte Kredite.
Hierfiir bestehen Riickbiirgschaften der 6ffentlichen
Hand zugunsten der Bank, die die Ausfallbiirgschaf-
ten zu 100 % absichern. Mit der Inanspruchnahme
aus den Biirgschaften ist nicht zu rechnen.

(67) Anteilsbesitzliste

Die anderen Verpflichtungen enthalten unwiderruf-
liche Kreditzusagen aus dem Kreditbereich. Diese
Zusagen werden voraussichtlich im Jahr 2014 in An-
spruch genommen.

Gezeichnetes Anteil am Einbezug in den
Kapital Kapital Konzernabschluss
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
Mio. € Mio. € % %

LR-Beteiligungsgesellschaft mbH,
Frankfurt 28,6 28,6 100,0 100,0 ja ja
DSV Silo- und Verwaltungs-
gesellschaft mbH, Fankfurt 17,9 17,9 100,0 100,0 ja ja
Getreide-Import-Gesellschaft mbH,
Frankfurt 7,7 7,7 100,0 100,0 nein nein
Deutsche Bauernsiedlung -
Deutsche Gesellschaft fir Landent-
wicklung (DGL) GmbH, Frankfurt 8,7 8,7 25,1 25,1 nein nein
LAND-DATA Beteiligungs GmbH,
Hannover 0,8 0,8 10,9 10,9 nein nein
LAND-DATA GmbH, Hannover 1,0 1,0 10,9 10,9 nein nein
Landgesellschaft Mecklenburg-
Vorpommern mbH, Leezen 10,2 10,2 9,8 9,8 nein nein
Niedersachsische
Landgesellschaft mbH, Hannover 0,8 0,8 6,3 6,3 nein nein
Landgesellschaft
Sachsen-Anhalt mbH, Magdeburg 9,2 9,2 5,6 5,6 nein nein
DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Frankfurt 3160,1 3160,1 3,4 3,4 nein nein
Landgesellschaft
Schleswig-Holstein mbH, Kiel 27,5 27,5 3,2 3,2 nein nein

Die Anteile der Getreide-Import-Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, und der Deutschen Bauernsied-
lung - Deutsche Gesellschaft fiir Landentwicklung
(DGL) GmbH, Frankfurt am Main, wurden aufgrund
von Wesentlichkeitsaspekten nicht in den Konzern-

abschluss einbezogen. Die restlichen Gesellschaften
werden weder beherrscht noch kann ein mafigeb-
licher Einfluss ausgetibt werden. Die Anteile an die-
sen Unternehmen werden unter den Finanzanlagen
ausgewiesen.



Die aktuell verfiigbaren Finanzinformationen nach
HGB der Deutschen Bauernsiedlung - Deutsche
Gesellschaft ftir Landentwicklung (DGL) GmbH,

Frankfurt am Main, als assoziiertes Unternehmen
stellen sich zusammenfassend wie folgt dar:

31.12.2012 31.12.2011

Tsd. € Tsd. €

Vermogenswerte 21554,1 22 588,1
Schulden 13936,7 14 807,2
Jahresfehlbetrag -0,2 -0,2

(68) Angaben iiber Geschidftsbeziehungen zu
nahestehenden Unternehmen und Personen

Nach den Vorschriften des IAS 24 sind die Geschifte
zwischen nahestehenden Personen und dem Konzern
der Rentenbank darzustellen. Als nahestehende Perso-
nen gelten die Mitglieder des Vorstands und des Ver-
waltungsrats, das Bundesministerium fiir Erndhrung

und Landwirtschaft sowie die nicht in den Konzern-
abschluss einbezogenen Tochterunternehmen und
die nicht at equity-bewerteten assoziierten Unterneh-
men (Getreide-Import-Gesellschaft mbH, Frankfurt
am Main, und Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche
Gesellschaft fiir Landentwicklung (DGL) GmbH,
Frankfurt am Main).

Folgende Geschifte wurden mit nahestehenden Personen und Unternehmen getitigt:

Vorstand Tochterunternehmen Assoziierte Unternehmen
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013  31.12.2012
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Einlagen 172,4 289,6 472,2 9160,5 437,6 430,5

Die genannten Einlagen sind unbesichert, variabel
verzinst, taglich fallig und entsprechen den allgemein
giltigen Konditionen fiir Mitarbeiter der Rentenbank.
Kredit- und Wertpapiergeschifte wurden nicht getatigt.

Fiir die von der Rentenbank vertraglich tibernommene
Verpflichtung zur Deckung von Pensionszahlungen
der in Abwicklung befindlichen Deutschen Bauern-
siedlung - Deutsche Gesellschaft fiir Landentwicklung
(DGL) GmbH, Frankfurt am Main, bestanden Riick-
stellungen von 5,9 Mio. € (6,5 Mio. €).

Im Berichtsjahr hat die Getreide-Import-Gesellschaft
mbH, Frankfurt am Main, (GiG) dem Konzern ein
Darlehen in Hohe von 8,5 Mio. € gewéhrt. Hierfiir
wurden 6,6 Tsd. € an Zinszahlungen geleistet.
Zwischen der GiG und dem Konzern besteht ein Ge-
schiftsbesorgungsvertrag. Daraus flossen Ertrége

in Hohe von 90,3 Tsd. € (89,4 Tsd. €) zu. Fiir Revisions-
leistungen des Konzerns entstand bei der GiG in

2013 ein Aufwand von 7,5 Tsd. € (4,5 Tsd. €). Aus Pen-
sionsunterdeckungsverpflichtungen hatte die GiG fiir
2013 einen Anspruch von 108,8 Tsd. € (54,9 Tsd. €) ge-
geniiber dem Konzern. Auf Grundlage eines Ergebnis-
abfithrungsvertrags hat der Konzern den Jahresfehl-
betrag der GiG in Hohe von 70,0 Tsd. € (62,7 Tsd. €)
tibernommen.

Auf Grundlage eines Dienstleistungsvertrags zahlte
die Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft
ftir Landentwicklung (DGL) GmbH, Frankfurt am
Main, im Jahr 2013 24,6 Tsd. € (24,6 Tsd. €) an die
Rentenbank.

Es wurden keine Geschafte mit Verwaltungsrats-
mitgliedern abgeschlossen.

Die Bank untersteht der Aufsicht des Bundesministe-
riums fiir Erndhrung und Landwirtschaft (Aufsichts-
behorde), das seine Entscheidungen im Einvernehmen
mit dem Bundesministerium der Finanzen trifft. Die
Aufsichtsbehorde tragt dafiir Sorge, dass der Geschéfts-
betrieb der Bank mit dem 6ffentlichen Interesse ins-
besondere an der Forderung der Landwirtschaft und
des landlichen Raums sowie mit den Gesetzen und
der Satzung in Einklang steht.

Wesentliche Geschiftsvorfille mit der Aufsichtsbe-
horde oder mit Unternehmen, die ebenfalls unter der
Kontrolle oder dem mafigeblichen Einfluss der Auf-
sichtsbehorde stehen, wurden im Jahr 2013 - ebenso
wie im Vorjahr - nicht getatigt.
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Fiir die einzelnen Mitglieder des Vorstands wurde folgende Vergiitung fiir das Geschiiftsjahr 2013 festgesetzt:

Fixe Bezluge Variable Beziige Sonstige Bezlige Gesamtbeziige
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Hans Bernhardt 510,0 510,0 245,0 235,0 37,0 35,9 792,0 780,9
Dr. Horst Reinhardt 510,0 510,0 245,0 235,0 24,7 24,6 779,7 769,6
Summe 1020,0 1020,0 490,0 470,0 61,7 60,5 1571,7 1550,5

Die Beziige sind ausschliefilich kurzfristige Leistun-
gen, die spatestens innerhalb von zwolf Monaten nach
Ende des Geschiftsjahres gezahlt werden.

Die Pensionsverpflichtungen gegeniiber den Mitglie-
dern des Vorstands beliefen sich zum 31.12.2013 auf
6438,6 Tsd. € (5792,3 Tsd. €). Der Personalaufwands-
anteil der Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellun-
gen der Mitglieder des Vorstands betrug im Jahr 2013
421,6 Tsd. € (292,9 Tsd. €).

Gegentiber fritheren Mitgliedern des Vorstands sowie
fritheren Geschiftsfiihrern und ihren Hinterbliebenen
bestanden zum 31.12.2013 Pensions- und andere Ver-
pflichtungen in Hohe von insgesamt 18122,2 Tsd. €
(17700,5 Tsd. €). An laufenden Versorgungsleistungen

und anderen Beziigen sind 1247,9 Tsd. € (1219,6 Tsd. €)
gezahlt worden.

Gemif3 der Vergiitungsregelung fiir die Mitglieder
des Verwaltungsrats erhalten der Vorsitzende des
Verwaltungsrats 30,0 Tsd. € (30,0 Tsd. €), sein Stell-
vertreter 20,0 Tsd. € (20,0 Tsd. €) und alle weiteren
Verwaltungsratsmitglieder jeweils 10,0 Tsd. €

(10,0 Tsd. €) jahrliche Grundvergiitung. Hinzu kom-
men je Ausschussmitgliedschaft 2,0 Tsd. € (2,0 Tsd. €)
bzw. fiir den jeweiligen Ausschussvorsitzenden

4,0 Tsd. € (4,0 Tsd. €).

Fiir ihre Tatigkeit im Geschiftsjahr erhielten die
Verwaltungsratsmitglieder insgesamt 298,1 Tsd. €
(295,1 Tsd. €) inklusive Umsatzsteuer.

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

Mitgliedschaft Vergltung

2013 2012 2013 2012

Tsd. € Tsd. €

Gerd Sonnleitner (Vorsitzender bis 07.11.2013) 01.01.-07.11. 01.01. - 31.12. 43,4 44,0
Joachim Rukwied (Vorsitzender ab 08.11.2013) 01.01. -31.12. 29.06. - 31.12. 16,7 5,6
Ilse Aigner* 01.01. - 30.09. 01.01. - 31.12. 16,5 22,0
Dr. Hans-Peter Friedrich* 01.10.-31.12. - 5,0 -
Dr. Hermann Onko Aeikens 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 10,0 10,0
Dr. Helmut Born 01.01. - 30.09. 01.01. - 31.12. 10,5 14,0
Georg Fahrenschon 01.01. -31.12. 05.07. -31.12. 12,0 5,6
Udo Folgart 08.11. -31.12. = 2,0 =
Heinrich Haasis - 01.01. - 04.07. - 7,0
Dr. Robert Habeck 01.01. -31.12. 14.06. - 31.12. 10,0 5,4
Dr. Werner Hildenbrand 01.01. -31.12. 01.01. - 31.12. 10,0 10,0
Werner Hilse 01.01. -31.12. 01.01. - 31.12. 12,0 12,0
Ulrike Hofken 01.01. -31.12. 01.01. -31.12. 10,0 10,0
Wolfgang Kirsch 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 14,0 14,0
Dr. Robert Kloos 01.01. -31.12. 01.01. - 31.12. 14,0 14,0
Bernhard Kriisken 01.10.-31.12. - 3,2 -
Franz-Josef Méllers - 01.01. - 28.06. - 6,0
Klaus-Peter Miiller 01.01. -31.12. 01.01. -31.12. 16,0 16,0
Manfred Nussel 01.01. -31.12. 01.01. -31.12. 12,0 12,0
Dr. Juliane Rumpf** - 01.01. - 13.06. - 4,6
Harald Schaum 27.12. -31.12. = - =
Brigitte Scherb 01.01. -31.12. 01.01. - 31.12. 12,0 12,0
Norbert Schindler 01.01. -31.12. 01.01. -31.12. 12,0 10,6
Dr. Klaus Stein 01.01. -31.12. 01.01. -31.12. 14,0 14,0
Klaus Wiesehtigel 01.01. - 30.09. 01.01.-31.12. 9,0 12,0
Gesamtvergiitung 264,3 260,8

* direkte Spende an den Férderverein Caritas Kinderdorf Irschenberg

** oder Vertreter



Zusatzangaben nach HGB

(69) Durchschnittliche Anzahl der beschiftigten Arbeitnehmer

mannlich weiblich Summe
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Vollzeitbeschéftigte 132 129 80 81 212 210
Teilzeitbeschaftigte 5 4 39 36 44 40
Summe 137 133 119 117 256 250
(70) Abschlusspriiferhonorare
2013 2012
Tsd. € Tsd. €
Abschlusspriifungsleistungen 233,3 308,0
Andere Bestatigungsleistungen 83,6 68,7
Sonstige Leistungen 39,4 4,0

Die Erklarung zum Public Corporate Governance Kodex des Bundes wurde abgegeben und ist auf der Internet-

seite der Rentenbank offentlich zuganglich.

Frankfurt am Main, den 4. Mirz 2014

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

feidoelt Bl

Dr. Horst Reinhardt

Hans Bernhardt
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Versicherung
der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafs den schlieflich des Geschéftsergebnisses und die Lage
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatséch-
Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen  lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im zusam- der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns be-
mengefassten Lagebericht der Geschaftsverlauf ein- schrieben sind.

Frankfurt am Main, den 4. Mirz 2014

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand
Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt



Bestatigungsvermerk
des Abschlussprifers

Wir haben den von der Landwirtschaftlichen Renten-
bank, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzern-
abschluss - bestehend aus Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, Konzernbilanz, Konzern-Eigenkapitalver-
danderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung
und Konzernanhang - sowie den zusammengefassten
Lagebericht fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2013 gepriift. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und zusammengefasstem Lagebericht
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter des Mutter-
unternehmens. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Be-
urteilung tiber den Konzernabschluss und den zusam-
mengefassten Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sédtze ordnungsmaéfBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durch-
zufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofe, die sich
auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungs-
legungsvorschriften und durch den zusammengefass-
ten Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Fest-
legung der Priifungshandlungen werden die Kennt-
nisse tiber die Geschiftstéitigkeit und tiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie

Frankfurt am Main, den 4. Marz 2014

die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit

des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise fiir die Angaben im Kon-
zernabschluss und zusammengefassten Lagebericht
iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Kon-
solidierungsgrundsitze und der wesentlichen Ein-
schitzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prii-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt

ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Bernhard
Wirtschaftspriifer

Liebermann
Wirtschaftspriifer
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Dr. Horst Reinhardt (Sprecher), Dipl.-Volkswirt, MBA
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Brandenburg:

Jorg Vogelsénger

Minister fiir Infrastruktur und Landwirtschaft, Potsdam
(ab 01.01.2014)

Bremen:
Prof. Matthias Stauch

Staatsrat beim Senator fiir Wirtschaft, Arbeit und Héfen, Bremen
(ab 01.01.2014)
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Dr. Robert Kloos

Staatssekretir, Berlin

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:

Dr. Klaus Stein

Ministerialdirigent, Berlin
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Dr. Hermann Onko Aeikens
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Dr. Robert Habeck
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Frankfurt am Main (bis 30.09.2013)

Vertreter von Kreditinstituten oder andere Kreditsachverstindige:
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Berlin

Wolfgang Kirsch
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Anstaltsversammlung

Vom Land Baden-Wiirttemberg berufen:

Gerd Hockenberger
Ehrenpriasident des Landesbauernverbands

in Baden-Wiirttemberg e. V., Stuttgart

Vom Freistaat Bayern berufen:

Werner Reihl
Arzberg-Bergnersreuth

Klaus-Peter Miiller
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Jiirgen Strobel
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Von den Liandern Berlin und Brandenburg berufen:

Jiirgen Ebel
Oberkréamer-Vehlefanz

Bernhard Grof3

Landesbauernverband Brandenburg e. V., Tauche

Von der Freien Hansestadt Bremen berufen:
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Bericht
des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat und die von ihm gebildeten Aus-
schiisse haben wihrend des Geschiiftsjahres die ihnen
nach Gesetz, Satzung und den Corporate-Governance-
Grundsatzen der Rentenbank tibertragenen Aufgaben
wahrgenommen und den Vorstand in der Ordnungs-
méfiigkeit seiner Geschéftsfithrung beraten und tiber-
wacht.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss sowie
erganzend der zusammengefasste Lagebericht nach
den Rechnungslegungsvorschriften des HGB zum

31. Dezember 2013 sind durch die KPMG AG - Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft -, Berlin, gepriift und mit
einem uneingeschrankten Bestitigungsvermerk ver-
sehen. Der Konzernabschluss sowie ergéanzend der zu-
sammengefasste Lagebericht wurden zum 31. Dezem-
ber 2013 nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) und den ergénzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
vom Vorstand aufgestellt und durch die KPMG AG -
Wirtschaftspriifungsgesellschaft -, Berlin, gepriift
sowie mit einem uneingeschrénkten Bestatigungsver-
merk versehen. Der Verwaltungsrat hat von den Prii-
fungsergebnissen zustimmend Kenntnis genommen.

Der Verwaltungsrat hat den Jahresabschluss und den
Konzernabschluss inklusive des ergianzenden zusam-
mengefassten Lageberichts sowie den Geschiéftsbericht
2013 fiir die Landwirtschaftliche Rentenbank gepriift.
Er beschliefst den Jahresabschluss mit dem zusammen-

Frankfurt am Main, den 27. Mirz 2014

gefassten Lagebericht 2013 der Bank und billigt den
Konzernabschluss sowie erganzend den zusammenge-
fassten Lagebericht 2013.

Der Verwaltungsrat beschliefit dartiber hinaus, dass
aus der Deckungsriicklage aufgrund der gesetzlichen
Regelung in § 2 Abs. 3 LR-Gesetz, die die Deckungs-
riicklage auf maximal 5 % der jeweils im Umlauf be-
findlichen gedeckten Schuldverschreibungen begrenzt,
48 510 808,63 € entnommen und der Hauptriicklage in
derselben Hohe zugefiihrt werden.

Von dem in der Gewinn- und Verlustrechnung aus-
gewiesenen Jahrestiberschuss von 53 000 000 € werden
39 750 000 € der Hauptriicklage nach § 2 Abs. 2 LR-
Gesetz zugewiesen.

Der Verwaltungsrat beschliefst weiterhin, den verblei-

benden Bilanzgewinn von 13 250 000 € in der Weise zu
verwenden, dass 6 625 000 € dem Zweckvermogen des
Bundes zugefiihrt werden und 6 625 000 € dem Forde-
rungsfonds 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 Entsprechenserklarung.

DER VERWALTUNGSRAT
DER LANDWIRTSCHAFTLICHEN RENTENBANK

/peaﬁfm %M
Der Vorsitzende
Joachim Rukwied



Glossar

Adressenausfallrisiko: Risiko, dass ein Vertrags-
partner seinen Verpflichtungen nicht oder nur
teilweise nachkommt. Es wird zwischen Kredit-
ausfall-, Wiedereindeckungs- und Settlementrisiko
unterschieden.

Adresslimite: Intern festgelegte Grenzen fiir die je
Kontrahent moglichen Engagements.

Aktiver Markt: Ein aktiver Markt liegt vor, wenn

fiir ein Finanzinstrument Preise von Borsen, Brokern,
Maklern, Industriegruppen, Preisagenturen oder
Aufsichtsbehorden leicht und regelméafiig verftigbar
sind und tatsdchlich und regelméflig Markttrans-
aktionen zu diesen Preisen stattfinden.

Amortisation: Prozess, in dem anfangliche Aufwen-
dungen fiir eine Investition durch hieraus entstehende
zukiinftige Ertrage gedeckt werden. Fiir Finanz-
instrumente bezieht sich die Amortisation auf eine
periodengerechte Abgrenzung von einmaligen Auf-
wendungen oder Ertragen tiber die Laufzeit des
jeweiligen Geschafts.

Annuititendarlehen: Darlehen, das der Kredithehmer
durch gleich bleibende Jahresleistungen (Annuitéten)
zuriickzahlt, wobei im Zeitablauf der Zinsanteil ab-
nimmt und der Tilgungsanteil entsprechend zunimmt.

Anschaffungskosten: Aufwendungen, die geleistet
werden, um einen Vermogensgegenstand zu erwerben
und ihn in einen betriebsbereiten Zustand zu versetzen,
soweit sie dem Vermogensgegenstand einzeln zu-
geordnet werden konnen. Fiir Finanzinstrumente
entsprechen die Anschaffungskosten dem Kaufpreis.

Anstaltslast: Rechtliche Verpflichtung des Anstalts-
trégers, eine Anstalt des 6ffentlichen Rechts mit den
ftir die Funktionsfahigkeit notwendigen Mitteln
auszustatten.

Asset Backed Securities (ABS): Ein forderungsbe-
sichertes Wertpapier (ABS) ist ein verzinsliches
Wertpapier, das Zahlungsanspriiche gegen eine
Zweckgesellschaft zum Gegenstand hat, wobei die
Zweckgesellschaft die Mittel ausschliefSlich zum
Erwerb von Forderungen meist mehrerer Glaubiger
verwendet und zu einem Wertpapier verbrieft.
Forderungsverké&ufer in einer solchen Transaktion
sind in der Regel Banken, die so Teile ihrer Kredit-
forderungen handelbar machen, um sich wieder
Liquiditat zu verschaffen.

Assets/Liabilities at Fair Value through Profit and
Loss (A/LFVTP&L): Bilanzielle Bewertungskate-
gorie mit den Unterkategorien ,,Held for Trading”
und , Designated as at Fair Value”. Es wird auf die
Definitionen der Unterkategorien verwiesen.

Available for Sale (AfS): ,Available for Sale” ist eine
bilanzielle Bewertungskategorie nach IFRS. Die Ka-
tegorie , Available for Sale” enthilt alle finanziellen
Vermogenswerte, die keiner der anderen aktivischen
Bewertungskategorien zugeordnet sind. Die Ergebnis-
schwankungen aus der Bewertung der hier zugeord-
neten finanziellen Vermogenswerte werden in der
Neubewertungsriicklage ausgewiesen, die eine Teil-
komponente des Eigenkapitals darstellt.

Backtesting: Uberpriifung der Qualitit von Modellen
bzw. der Giiltigkeit von Szenarioannahmen. Das
Backtesting erfolgt stichtagsbezogen unter Verwen-
dung von historischen Daten.

Barwertsensitivitit: Die Barwertsensitivitét ist die
Verdnderung des Barwertes (Fair Value) aufgrund
von gednderten Marktparametern (z. B. Zins- oder
Spreadanderungen).

Basispunkte (BP): Hundertster Teil eines Prozent-
punktes. 1 BP entspricht 0,01 Prozentpunkten.

Beizulegender Zeitwert (Fair Value): Der Preis, der
aus objektiver Sicht im Rahmen einer auf einem
definierten Markt vorgenommenen Transaktion fiir
einen Vermogenswert erzielbar wire bzw. zur Tilgung
einer Schuld bezahlt werden miisste. Der Fair Value
ist somit aus Perspektive eines Marktteilnehmers zu
bestimmen, der nur auf 6ffentlich zugéngliche Daten
zu seiner Preisfindung zurtickgreifen kann.

Bemerkenswerte Engagements: Engagements, die
aufgrund ihrer negativen wirtschaftlichen Entwick-
lung oder sonstiger Erkenntnisse nach Einschitzung
der Rentenbank unter besonderer Beobachtung stehen
sollten (interne Watch List). Hierzu zahlen insbeson-
dere auch Problemkredite sowie Engagements mit
latenten Risiken.

Bestimmtheitsmafs: Ein statistisches Maf}, mit dem
die Giite einer Regression gemessen wird. Das
BestimmtheitsmafS kann Werte zwischen 0 (kein
linearer Zusammenhang) und 1 (perfekter linearer
Zusammenhang) annehmen. Im Konzern findet das
Bestimmtheitsmafs Verwendung bei der Effektivitats-
messung im Rahmen des Hedge Accounting.

Bewertungsrisiko: Potenzieller Verlust, der bei
angenommenen Parameterdnderungen in den
bilanzierten Ergebnissen nach IFRS ausgewiesen
wiirde. Realisiert wird dieser erst, wenn die Buy and
Hold-Strategie durchbrochen wird oder der Kontra-

159



160

hent ausfallt. Auf der Passivseite ist dies insgesamt
ausgeschlossen, da es kein realistisches Szenario gibt,
in dem die Rentenbank Verbindlichkeiten zuriickkau-
fen miisste.

Bilanzgeschifte: Bilanzgeschifte umfassen originare
Kreditgeschifte (z. B. Darlehensforderungen und
Schuldscheindarlehen) und Wertpapier- bzw. Emissions-
geschifte (z. B. Anleihen und Schuldverschreibungen).
Derivate zdhlen nicht zu den Bilanzgeschéaften.

Blanko-Kreditportfolio: Das Blanko-Kreditportfolio
umfasst den Teil des Gesamtportfolios, der auf
ungedeckte bzw. unbesicherte Geschiifte entfllt.

Bonititsklassen: Ordnungssystem zur Einstufung der
Giite von Geschiftspartnern. Nach einem internen
Verfahren werden diese 20 Bonitétsklassen zugeord-
net, wobei AAA die beste Bonitétsklasse darstellt. In
BB+ bis B werden mit latenten Risiken behaftete und
in CCC bis C Geschiifte mit erhohten latenten Risiken
berticksichtigt. Problemkredite bzw. tatséchlich aus-
gefallene Engagements sind in DDD bis D enthalten.

Collateralized Debt Obligation (CDO): CDO ist ein
Uberbegriff fiir Finanzinstrumente, die zu der Gruppe
von forderungsbesicherten Wertpapieren (Asset
Backed Securities) und strukturierten Kreditproduk-
ten gehoren. CDOs bestehen aus einem Portfolio aus
festverzinslichen Wertpapieren. Das Ausfallrisiko
steigt mit sinkendem Rating aufgrund der nachran-
gigen Bedienung im Fall eines Ausfalls.

Continuous Linked Settlement (CLS): CLS ist ein
privatwirtschaftliches, globales System zur Abwick-
lung und Verrechnung von Devisenhandelstransak-
tionen (z. B. Wahrungsswaps). Mit der Entwicklung
des CLS-Systems reagierte der Bankensektor auf die
Forderung der Zentralbanken der Zehnergruppe

(G 10, Group of Ten), Mafinahmen zur Reduzierung
des , Erfuilllungsrisikos im Devisenhandel” zu ergrei-
fen. Das System basiert auf dem Verfahren ,Zahlung
gegen Zahlung”. Dadurch wird sichergestellt, dass
ein Devisengeschiift (z. B. Wahrungsswap) nur dann
abgewickelt wird, wenn die aus diesem Geschift
resultierenden zwei Zahlungen in unterschiedlichen
Wihrungen gleichzeitig ausgefiihrt werden kénnen.
Die zentrale Abwicklung bei der CLS Bank erfordert
eine entsprechende Systeminfrastruktur. CLS sieht
unterschiedliche Teilnahmemdglichkeiten vor.
Sogenannte Settlement Member (SM) nehmen an CLS
direkt teil und regulieren eigene Transaktionen sowie
Transaktionen von sogenannten Third Parties wie
der Rentenbank. Third Parties haben keinen direkten
Zugang zur CLS-Bank. Sie bedienen sich zur Abwick-
lung ihrer Transaktionen {iber CLS eines SM, mit dem
sie in Vertragsbeziehung stehen.

Control and Risk Self Assessments (CRSA): Methode
zur Identifizierung von operationellen Risiken (Risiko-
ereignisse), um gegebenenfalls praventiv Gegenmaf3-
nahmen einzuleiten. CRSA konnen dezentral mittels
Befragungstechniken oder mittels Workshops durch-
gefiihrt werden. Die Rentenbank hat sich fiir Work-
shops entschieden.

CP (Commercial Paper): Inhaberschuldverschreibun-
gen mit einer Laufzeit von weniger als zwei Jahren,
die im Rahmen eines nicht befristeten Programms bis
zu einem vereinbarten Gesamtvolumen revolvierend
emittiert werden konnen. CPs werden in der Regel als
abgezinste Papiere begeben.

Credit-Spread: Siehe Definition zu , Spreadrisiko
(Credit-Spread)”.

Credit Support Annex (CSA): Vereinbarungen tiber
die Hinterlegung von Sicherheiten, um Risiken
aufgrund von Marktwertschwankungen bei Derivate-
geschiften auszugleichen. Die Bank hat mit allen
Derivatepartnern einen CSA abgeschlossen. In diesen
Fallen wird der tiber die vertraglich definierten,
bonitdtsabhangigen Frei- und Mindesttransferbetrage
hinausgehende positive Marktwert aus dem Derivate-
geschift durch Bareinlagen ausschliefSlich in Euro
besichert. Andererseits verpflichtet sich die Bank, bei
negativen Marktwerten Bareinlagen in Euro bereit-
zustellen, sofern diese tiber dem vereinbarten Frei-
und Mindesttransferbetrag liegen.

Deposit/Swap-Kurve: Die Deposit/Swap-Kurve setzt
sich bis zu einem Jahr aus den Zinssétzen fiir unbe-
sicherte Termingelder in Euro im Interbankengeschaft
und ab zwei Jahren aus verschiedenen Swapsatzen
zusammen. Die Rentenbank nutzt entsprechende am
Markt quotierte Deposit-/Swapsitze fiir die Bewer-
tungskurve.

Derivate: Finanzinstrumente, deren eigener Wert
vom Wert eines anderen Finanzinstruments abhéngt.
Der Preis des Derivats wird vom Preis eines Basis-
werts abgeleitet (z. B. Zinssatz, Wechselkurs).

Designated as at Fair Value: Bilanzielle Bewertungs-
kategorie fiir finanzielle Vermogenswerte bzw. finanz-
ielle Verbindlichkeiten, fiir die die sogenannte , Fair
Value Option” ausgetibt wurde.

Eingebettetes Derivat (Embedded Derivative):
Derivativer Bestandteil eines strukturierten Finanzins-
truments, das auf einen nicht derivativen Basisvertrag
aufbaut. Hierbei stellt das eingebettete Derivat einen
integralen Vertragsbestandteil dar und kann nicht
separat gehandelt werden.

EONIA (Euro Overnight Index Average): Von der
Europdischen Zentralbank offiziell berechneter



Tagesgeldzinssatz fiir den Euro. Er setzt sich aus

dem gewichteten Durchschnitt derjenigen Zinssétze
zusammen, die eine Gruppe groferer Institute im
Euro-Wahrungsgebiet auf dem Interbankenmarkt fiir
unbesicherte Ubernachtkontrakte effektiv abgeschlos-
sen hat. Die am Markt quotierten Sitze fiir EONIA
Swaps werden in der Rentenbank als Bewertungs-
kurve fiir EONIA Swaps bis 12 Monate verwendet.

EONIA-Swap-Kurve: Zinsstrukturkurve fiir EONIA-
Swaps. EONIA-Swaps sind Zinsswaps, bei denen zwei
Geschiftspartner feste Zinszahlungen gegen EONIA
tauschen.

Extremszenarien: Simulationen zur Einschédtzung von
Adressenausfallrisiken unter extremsten Annahmen.
Ergénzend zu den Stressszenarien werden im Rahmen
des Risikotragfahigkeitskonzepts fiir Adressenaus-
fallrisiken Extremszenarien simuliert, deren Eintritts-
wahrscheinlichkeit dem eines , Liquidationsansatzes”
entspricht und deren Ergebnisse daher nicht in der
Risikotragfahigkeitsrechnung nach dem ,Going
Concern-Ansatz” zu berticksichtigen sind. Hier stehen
die kritische Reflektion der Ergebnisse und die Ab-
leitung moglichen Handlungsbedarfs (beispielsweise
eine noch intensivere Risikotiberwachung oder Limit-
reduzierungen) im Vordergrund.

Fair Value (Barwert): Siehe Definition zu , Beizulegen-
der Zeitwert (Fair Value)”.

Fair Value Hedge: Bilanzielle Abbildung einer
Absicherung des Risikos einer Fair Value-Anderung
von Vermogenswerten bzw. Verbindlichkeiten mit
Hilfe eines Swaps. Beim Fair Value Hedge werden die
Wertanderungen des abgesicherten Bilanzgeschéfts
und die des Sicherungsgeschafts weitestgehend
kompensiert.

Fair Value Option: Ermoglicht, Bilanzgeschéfte unter
IFRS zum Fair Value zu bewerten. Die Bewertungs-
schwankungen spiegeln sich dann in der Gewinn-
und Verlustrechnung (GuV) wider. Wenn die Bilanz-
geschéfte durch Derivate gesichert sind, wird die
Fair Value Option teilweise ausgetibt, damit die
Schwankungen, die durch die verpflichtende Fair
Value-Bewertung der Derivate entstehen, in der GuV
weitestgehend kompensiert werden.

Finanzinstrumente: Vertragliche Vereinbarung, die
bei dem einen Unternehmen einen finanziellen
Vermogenswert und bei dem anderen Unternehmen
eine finanzielle Verbindlichkeit oder ein Eigen-
kapitalinstrument darstellt.

Forderdividende: Die Férderdividende beinhaltet die
zur Verbilligung der im Berichtsjahr vergebenen
Programmkredite eingesetzten Ertrége, den Bilanz-
gewinn, der hilftig an den Férderungsfonds sowie

das Zweckvermogen des Bundes bei der Rentenbank
ausgeschiittet wird, sowie sonstige Forderleistungen
des Berichtsjahrs, z. B. Zustiftungen zur Edmund
Rehwinkel-Stiftung.

Fordergeschift: Alle Forderkredite und verbrieften
Fordergeschifte.

Forderkredite: Im Rahmen des Foérderkreditgeschifts
vergibt die Rentenbank Programmkredite sowie
allgemeine Forderkredite, z. B. in Form von Schuld-
scheindarlehen. Zudem umfasst das Forderkreditge-
schift alle Schuldverschreibungen, die auf den Namen
einer bestimmten Person lauten. Diese werden ge-
meinhin tiblicherweise als Namensschuldverschrei-
bung bezeichnet.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten: Anschaffungs-
kosten abztiglich Tilgungen, zuztiglich oder abztig-
lich der kumulierten Amortisation sowie abztiglich
etwaiger Minderung fiir Wertminderungen oder
Uneinbringlichkeit.

Fristentransformation: Fristentransformation entsteht,
wenn die Félligkeiten bei der Mittelbeschaffung und
Mittelanlage nicht identisch sind. Daneben kann ein
Fristentransformationsergebnis entstehen, wenn die
Laufzeit von Mittelbeschaffung und Mittelanlage
identisch sind, jedoch nicht die Zinsbindung. Werden
z.B. langfristige finanzielle Vermogensgegenstande
durch kurzfristige Geldmarktinstrumente refinanziert,
spricht man von positiver Fristentransformation. Da
die Zinssitze fiir langlaufende Geschifte oder langere
Zinsbindungen meistens hoher sind als die fiir kurz-
laufende, kann bei positiver Fristentransformation ein
Zinsiiberschuss erzielt werden. Sollten die Zinssitze
fuir kurzlaufende Geschifte oder kurze Zinsbindungen
hoher sein als die urspriinglich vereinbarten Zinssitze
fur langlaufende Geschifte, kommt es bei positiver
Fristentransformation zu einem Verlust im Zinsergeb-
nis. Aufierdem besteht bei unterschiedlichen Fallig-
keiten zwischen Mittelbeschaffung und Mittelanlage
ein erhohtes Liquiditatsrisiko, falls der Zugang zum
Geldmarkt nur noch schwer méglich oder nicht mehr
vorhanden ist.

Garantie: Diese Form der Gewéhrleistung stellt im
Bankgeschift ein wichtiges Sicherungsmittel dar,
welches insbesondere im internationalen Geschift die
Biirgschaft ersetzt. Sie ist im BGB nicht geregelt.

Die Bestimmungen {iiber die Biirgschaft konnen nicht
analog angewandt werden. Bei einer Garantie
verpflichtet sich der Garant einseitig im formfreien
Garantievertrag, entweder fiir einen kiinftigen
Schaden/ Verlust ohne Riicksicht auf Verschulden
einzustehen oder die Haftung fiir einen bestimmten
wirtschaftlichen Erfolg zu tibernehmen. Der garan-
tierte Erfolg kann auch darin bestehen, dass die Bank
als Glaubigerin einer Kreditforderung den Kredit-

161



162

betrag vom Schuldner zuriickerhélt. Es handelt sich
um eine abstrakte Haftung, die selbstédndig neben der
Hauptschuld tibernommen wird, selbst wenn letztere
aus Rechtsgriinden nicht (mehr) besteht. Der Garant
hat im Falle der Gewahrleistung den Glaubiger so zu
stellen, als ob der garantierte Erfolg eingetreten oder
der Schaden nicht entstanden wiére.

Gedeckte Inhaberschuldverschreibungen: Die Inhaber-
schuldverschreibung ist ein Wertpapier, das eine
Forderung gegen einen Emittenten - meist eine Bank -
verbrieft und im Hinblick auf seine Ubertragung als
Inhaberpapier ausgestellt ist, in welchem der Besitzer
der Urkunde nicht namentlich benannt wird. Zu
unterscheiden sind gedeckte und ungedeckte Bank-
schuldverschreibungen. Bei den ersteren bestehen
Deckungsmassen (in der Hauptsache gebildet aus
Hypotheken und Kommunaldarlehen), aus denen die
Schuldverschreibungsglaubiger im Konkursfall
vorrangig befriedigt werden. Dies sind die Hypothe-
kenpfandbriefe, Schiffspfandbriefe und Kommunal-
schuldverschreibungen (Realkreditinstitute). Die
ungedeckten Bankschuldverschreibungen gewéahren
kein Befriedigungsvorrecht.

Gesamtkreditportfolio: Alle Forderkredite, verbrief-
ten Fordergeschifte, Geld- und Derivategeschifte
sowie strategische Beteiligungen, die die Rentenbank
eingegangen ist. Dem Gesamtkreditportfolio werden
auch extern zugesagte Linien zugerechnet.

Gewihrleistungen: Von der gesetzlich vorgeschriebe-
nen Gewiéhrleistung ist die Garantie zu unterscheiden;
diese ist insofern freiwillig, als es keine gesetzliche
Verpflichtung zur Abgabe eines Garantieversprechens
gibt. Der Sprachgebrauch macht haufig keinen Unter-
schied zwischen der gesetzlichen Gewéhrleistungs-
pflicht und einer zusétzlichen freiwillig angebotenen
vertraglichen Garantie, wéihrend es sich juristisch

um unterschiedliche Rechte bzw. Verpflichtungen
handelt. Im juristischen Sinn definiert eine Garantie
die vertraglich vereinbarte Verpflichtung eines
Garanten, wihrend die Gewéhrleistung direkt aus
dem Gesetz abzuleiten ist.

Globalanleihe (Global Bond): Anleihe, die aufgrund
ihrer Registrierung bei der US-amerikanischen
Wertpapier- und Borsenaufsicht SEC (Securities and
Exchange Commission) nicht nur aufierhalb der USA,
sondern auch in den Vereinigten Staaten platziert
werden kann.

Hedge Accounting: Vorschriften zur bilanziellen
Abbildung von Sicherungsbeziehungen. Fiir den in
der Rentenbank angewendeten Fair Value Hedge
wird auf die entsprechende Definition verwiesen.

Held for Trading (HfT): Bilanzielle Bewertungs-
kategorie fiir Derivate und Finanzinstrumente, die
zu Handelszwecken gehalten werden.

Held to Maturity (HtM): Kategorie fiir nicht deriva-
tive finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen sowie einer festen Laufzeit,
die das Unternehmen bis zur Endfalligkeit halten
will und kann.

Inhaberschuldverschreibung: Wertpapier, in dem
der Berechtigte nicht namentlich genannt ist, da der
Schuldner jedem Inhaber zur Leistung verpflichtet ist.

International Financial Reporting Standards (IFRS):
Internationale Rechnungslegungsvorschriften, die die
Rentenbank aufgrund der Kapitalmarktorientierung
und der Pflicht zur Aufstellung eines Konzernab-
schlusses anwenden muss.

Kapitalflussrechnung: Darstellung der Veranderung
des Zahlungsmittelbestandes innerhalb eines Ge-
schiftsjahres aufgeteilt nach der operativen Téatigkeit,
der Investitionstatigkeit und der Finanzierungstatigkeit.

Kapitalkonsolidierung: Verrechnung der Beteili-
gungswerte des Mutterunternehmens mit dem auf
diese Anteile entfallenden anteiligen Eigenkapital-
betrag des einzubeziehenden Unternehmens, so dass
im Konzernabschluss weder das Eigenkapital der
Tochter noch der zugehorige Beteiligungswert der
Mutter enthalten sind.

Kategorisierung: Einteilung der finanziellen Vermo-
genswerte und Verpflichtungen in unterschiedliche
bilanzielle Kategorien zur Erst- und Folgebewertung.

KEV-Verfahren (Kreditforderungen - Einreichung
und Verwaltung): Verfahren der Deutschen Bundes-
bank, um Geschiftspartnern die Moglichkeit zu
bieten, Kreditforderungen als notenbankfahige Sicher-
heiten zu nutzen (siehe auch Refinanzierungsfazilitét).

Korrelation: Maf3 fiir die gegenseitige Abhédngigkeit
im Zeitablauf von zwei Variablen (Risikofaktoren).
Die Risikofaktoren verdndern sich im Falle positiver
Korrelation gleichldufig, im Falle negativer Korrela-
tion gegenldufig. Existiert zwischen zwei Variablen
kein Zusammenhang, so ist die Korrelation gleich
Null. Zum Beispiel werden in der Value at Risk-Analyse
die Korrelationen zwischen der EONIA-Swap- und
der Deposit-Kurve berechnet und verwendet.

Kreditausfallrisiko: Potenzieller Verlust aufgrund
von Zahlungsausféllen oder Bonitétsverschlechte-
rungen von Geschiftspartnern. Das Kreditausfallrisiko
subsumiert den potenziellen Verlust durch den
Ausfall von Kontrahenten, Emittenten, Landern und
Branchen.



Kreditrisikostrategie: Jdhrlich von der Rentenbank
erstellte Leitlinien zur Steuerung der Kreditrisiken.
Die Kreditrisikostrategie wird vom Vorstand beschlos-
sen und dem vom Verwaltungsrat gebildeten Kredit-
ausschuss zur Kenntnis gegeben.

Landerkreditlimit: Grenze fiir die je Land mit aus-
landischen Banken und Staaten moglichen Geschifte.
Auf das Landerkreditlimit werden die Inanspruch-
nahmen aus den Bereichen Forderkredite, verbrieftes
Fordergeschift und Derivate angerechnet. Zur
Begrenzung von Risikokonzentrationen auf Lander-
ebene ist eine Obergrenze fiir Lénderkreditlimite
eingerichtet. Die landerspezifische Obergrenze wird
in Abhangigkeit von Bonitit und volkswirtschaft-
lichen Kennzahlen ermittelt und liegt maximal bei

7 Mrd. €.

Landertransferlimit: Grenze, bis zu der je Land
Geldbetrége von einem Land in ein anderes trans-
feriert werden kénnen. Auf das Landertransferlimit
werden Inanspruchnahmen aus Geldgeschaften
und Wahrungsswaps angerechnet. Limite werden
nur fiir Staaten aufSerhalb der EU eingerichtet.

Latente Steuern: Zukiinftig zahlungswirksame
Ertragsteuern, die aus bilanziellen Differenzen
zwischen steuer- und handelsrechtlich ermitteltem
Steueraufwand resultieren.

Limitiquivalenzbetrag (LAB): Grenze fiir Konzen-
trationsrisiken auf Ebene der Kreditnehmereinheit. Im
Rahmen der Kreditrisikostrategie ist eine einheitliche
Obergrenze von 650 Mio. € je Konzern festgelegt. Der
LAB wird ermittelt, indem séamtliche eingeraumten
Limite mit einem Gewichtungssatz je Besicherung der
Geschiftsart (beispielsweise Programmkredite, Pfand-
brief, staatsgarantierte Geschifte, blanko) multipli-
ziert und tiber alle Geschiftspartner eines Konzerns
summiert werden.

Liquidititspuffer nach MaRisk: Zur Uberbriickung
des kurzfristigen Refinanzierungsbedarfs von mindes-
tens einer Woche und zur Deckung des zusatzlichen
erforderlichen Refinanzierungsbedarfs aus Stresssze-
narien ist die Rentenbank verpflichtet, ausreichend
bemessene, nachhaltige, hochliquide Liquiditétsreser-
ven (,Liquide Aktiva MaRisk” fiir eine Woche) vor-
zuhalten. Zur Deckung des Liquiditdtsbedarfs von
mindestens einem Monat unter Beachtung institutsin-
dividueller Liquiditdtsszenarien miissen hinreichende,
nachhaltige Reserven (z. B. zentralbankfahige Wert-
papiere) vorhanden sein (,, Liquide Aktiva MaRisk”
fiir einen Monat).

Liquidity Coverage Ratio (LCR): Liquiditdtskennziffer,
die sicherstellen soll, dass die Banken in ausreichen-
dem Mafe tiber hochliquide Aktiva verfiigen, um ein
akutes Stressszenario von einem Monat zu iiberstehen.

Loans and Receivables (LaR): Kategorie fiir nicht
derivative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven
Markt notiert sind.

Marktpreisrisiko: Potenzieller Verlust aus sich
verandernden Marktparameter (-daten). Marktpreis-
risiken bestehen in Form von Zinsanderungs-,
Spread- und anderen Marktpreisrisiken. Letztere,
wie z. B. Fremdwahrungsrisiken, sind nur in sehr
geringem Umfang relevant.

MTN (Medium Term Notes): Inhaberschuldverschrei-
bungen, die unter einem Emissionsprogramm begeben
werden. MTN konnen in einer Vielzahl von Wihrun-
gen und Strukturen sowie mit unterschiedlichen Lauf-
zeiten unter einheitlicher Dokumentation begeben
werden.

Namenspfandbriefe: Unter dem Begriff Namens-
pfandbriefe werden gedeckte Schuldverschreibungen
verstanden, die einen bestimmten Glaubiger als
Berechtigten ausweisen. Zugunsten dieser Glaubiger
werden Hypothekenpfandbriefe und Offentliche
Namenpfandbriefe ausgestellt oder abgetreten, die
ihrerseits durch den Anforderungen des Pfandbrief-
gesetzes entsprechende Hypotheken oder Kommunal-
darlehen gedeckt sein miissen. Es handelt sich um
sog. Rektapapiere, fiir die § 952 BGB bestimmt,

dass das Eigentum an den Schuldurkunden stets dem
Glaubiger der Forderung zusteht. Der Besitz des
Namenspapiers hat - anders als bei Inhaberpapieren -
keine eigenstandige Legitimationsfunktion. Das Eigen-
tum an einem Namenspapier geht nicht mit Ubergabe,
sondern mit Forderungsabtretung kraft Gesetzes auf
den Zessionar tiber. Das Recht am Papier folgt hier
dem Recht aus dem Papier.

Namensschuldverschreibung: Schuldverschreibung,
die auf eine bestimmte Person lautet. Der Schuldner
hat direkt an den Benannten zu leisten.

Net Stable Funding Ratio (NSFR): Liquiditdtskenn-
ziffer, die sicherstellen soll, dass die Institute auch auf
langere Sicht tiber ausreichend stabile Refinanzierungs-
quellen verfiigen. Das Verhiltnis aus verftigbaren
stabilen Refinanzierungsmitteln zu den erforderlichen
stabilen Refinanzierungen muss mindestens 100 %
betragen.

Neubewertungsriicklage: Unterposten des Eigen-
kapitals, in dem Marktwertdnderungen von Wert-
papieren der Kategorie , Available for Sale” erfolgs-
neutral erfasst werden.

Operationelles Risiko: Risiko aus nicht funktionieren-
den oder fehlerhaften Systemen, Prozessen, aus
Fehlverhalten von Menschen oder externen Ereignis-
sen. Zu den operationellen Risiken zdhlen auch
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Rechtsrisiken, Risiken aus Geldwésche, Terrorismus-
finanzierung und sonstigen strafbaren Handlungen,
Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und
Ereignis- bzw. Umweltrisiken. Nicht enthalten sind
jedoch unternehmerische Risiken, wie z. B. Geschifts-,
Regulierungs- und Reputationsrisiken.

OTC (Over the Counter): Finanzielle Transaktionen
zwischen Finanzmarkt-Teilnehmern, die nicht iiber
die Borse abgewickelt werden.

Other Liabilities (OtL): Kategorie fiir finanzielle
Verbindlichkeiten, fiir die nicht die sogenannte , Fair
Value Option” ausgetibt wurde.

Pfanddepot: Das Pfanddepot der Rentenbank enthlt
alle an die Deutsche Bundesbank verpfandeten so-
wie die als Sicherheit tibereigneten Wertpapiere. Im
Rahmen von freien Refinanzierungsfazilitdten bei der
Deutschen Bundesbank kann in dieser Hohe Liquidi-
tat beschafft werden.

Prozesslandkarte: Veranschaulichung der Verbin-
dungen und Abhéngigkeiten zwischen den Geschifts-
prozessen. Die Risikoprozesslandkarte strukturiert
die Geschiftsprozesse in drei Ebenen: Steuerungs-,
Ausfiihrungs- und Unterstiitzungsprozesse. Ausfiih-
rungsprozesse dienen der primdren Wertschopfung.
Steuerungsprozesse haben tibergreifende und stra-
tegische Bedeutung. Unterstiitzungsprozesse stellen
benotigte Ressourcen bereit.

Rating: Bonitédtsbeurteilung von Finanzpapieren und
ihren Emittenten sowie von Unternehmen. Ratings
werden entweder intern durch eigene Analysen oder
extern durch unabhéngige Bewertungsagenturen
ermittelt.

Refinanzierungsfazilititen: Allgemein, die von
einer Bank ihren Kunden eingerdumte Moglichkeit,
innerhalb festgelegter Bedingungen, kurzfristig
Kredite gegen refinanzierungsfahige Sicherheiten in
Anspruch zu nehmen. Der Begriff wird besonders
im Zusammenhang mit Zentralbankfazilititen
verwendet, die Zentralbanken den Geschiftsbanken
einrdumen, indem sie fiir diese z. B. Uber-Nacht-
Liquiditét bereitstellen. Refinanzierungsfazilititen
bestehen bei der Deutschen Bundesbank (Pfand-
kredite). Dartiber kénnen sich Banken bei der Eurex
Clearing AG (besichertes Geldgeschift) refinanzieren.

Refinanzierungspotenzial: Das freie Refinanzierungs-
potenzial ist eine Liquidititsreserve, die taggleich

mit Sicherheit zur Verfiigung steht. Refinanzierungs-
potenzial besteht bei der Deutschen Bundesbank
(Pfandkredite und Sicherungsabtretung nach KEV-
Verfahren) und der Eurex Clearing AG (besichertes
Geldgeschift).

Regulierungsrisiko: Regulierungsrisiko bezeichnet
die Gefahr, dass eine Anderung der rechtlichen
Rahmenbedingungen sich negativ auf die Geschifts-
tatigkeit oder das Betriebsergebnis des Konzerns
auswirkt. Zusétzlich besteht das Risiko, dass regulato-
rische Anforderungen unzureichend erfiillt werden.

Reputationsrisiko: Reputationsrisiken sind Gefahren
aus einer Rufschadigung des Konzerns, die sich wirt-
schaftlich negativ auswirken.

Risiko-Exposure: Entspricht dem im Rahmen des
Standardszenarios des Risikotragfahigkeitskonzepts
fuir Adressenausfallrisiken unterstellten Verlusts bei
Eintritt des Ausfallereignisses. Das Risiko-Exposure ist
von Hohe und Geschiftsart des Engagements (Limit-
inanspruchnahme) zum Stichtag und den produkt-
spezifischen Wiedereinbringungsraten abhangig.

Risikogerechtes Zinssystem (RGZS): Mit dem
»Risikogerechten Zinssystem” werden die Kreditneh-
mer von Forderkrediten in Abhéngigkeit von der
Bonitédt und der Werthaltigkeit der gestellten Sicher-
heiten von den Hausbanken in Preisklassen mit maxi-
malen Zinssitzen eingruppiert. Damit setzen die
deutschen Foérderbanken die Eigenkapitalvorschriften
des Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel II) um.

Risikotoleranz: Diese wird von der Rentenbank als
die intern eingerichteten Risikolimite fiir Adressen-
ausfall-, Marktpreis-, operationelle und Liquiditéts-
risiken interpretiert.

Schuldscheindarlehen: Das Schuldscheindarlehen
ist eine langfristige Finanzierungsform, die durch
eine besondere Urkunde (dem Schuldschein oder der
Schuldurkunde gem. § 607 BGB und § 344 HGB)
unterlegt wird. Der Schuldschein ist jedoch nur eine
Beweisurkunde und kein Wertpapier. Die Ubertra-
gung dieses erfolgt nach Schuldrecht, d.h. durch
Abtretung. In grofien Abschnitten sind Schuldschein-
darlehen am Kapitalmarkt handelbar.

Settlementrisiko (Vorleistungsrisiko): Potenzieller
Verlust, der entsteht, wenn die eigene Leistung
erbracht wird, die Gegenleistung bzw. die Lieferung
aber nicht erfolgt. Das Settlementrisiko ist Teil des
Adressenausfallrisikos.

Spreadrisiko (Basisswap-Spread): Der Basisswap-
Spread entspricht dem Preis fiir den Tausch von
Zinszahlungsstromen zwischen zwei Zinsbasen in
gleicher Wahrung. Bei Geschiftsabschluss ist der
Basis-Spread ein Teil der erzielten Marge.

Spreadrisiko (CCY-Basisswap-Spread): Beim Tausch
von Zahlungsstromen mit gleicher Laufzeit zwischen
unterschiedlichen Wahrungen werden im Swapmarkt
zusétzliche Aufwande/Ertrage - die sogenannten



Cross Currency (CCY)-Basisswap-Spreads - bertick-
sichtigt. Die Hohe der Spreads ist abhéngig von der
Wihrung, der Laufzeit des Swapgeschifts und davon,
ob die Wahrungsseite des Swaps aktivisch oder
passivisch ist. Der Spread wird bei der Abzinsung der
Waihrungsseite des Swaps berticksichtigt. Die Ande-
rungen im Spread wirken sich auf die Bewertung und
den Barwert des Swaps aus.

Spreadrisiko (Credit-Spread): Bei Abschluss eines
Geschifts (ausgenommen Derivate) wird eine risiko-
addquate Marge in Form eines Credit-Spreads auf

die Deposit/Swap-Kurve kalkuliert. Der Credit-
Spread in Euro und Fremdwé&hrung enthalt somit
eine Vielzahl von Einzelkomponenten, wie z. B. die
Bonitétseinstufung eines Schuldners (strukturelle
Bonitét), die zugrunde liegenden Sicherheiten, die
Marktliquiditat, moglicherweise auch Marktspreads
ftir den Tausch von Fremdwahrungszahlungsstromen
in Euro, die Staatsanleihespreads des entsprechenden
Sitzlandes oder den Einfluss von Arbitragestrategien.

Spreadrisiko (EONIA- und Deposit-Sitze): Dieses
Spreadrisiko beschreibt die Bewertungsrisiken aus
einer Ausweitung der Risikoaufschldge im Interban-
kenmarkt. Die EONIA-Sitze dienen dazu, die Preise
von EONIA-Swaps und kurzlaufenden EUR-Zins-
swaps festzustellen. Mit Hilfe von Deposit-Satzen
werden Interbankenkredite und -einlagen bewertet.
Spreadveranderungen zwischen den EONIA- und
den Deposit-Sitzen wirken sich abhidngig von der
Positionierung direkt auf die Barwertermittlung aus.

Spreadrisiko (Marktpreisrisiko): Die Darstellung der
Spreadrisiken aufgrund von Anderungen der CCY-
Basisswap-Spreads, Basisswap-Spreads, OIS-Deposit-
Spreads sowie Credit-Spreads soll Verlustpotenziale
aufzeigen, die realisiert werden mdissten, falls die
Buy and Hold-Strategie durchbrochen wird oder ein
Kontrahent ausfallen wiirde. Auf der Passivseite ist
dies insgesamt ausgeschlossen, da es kein realistisches
Szenario gibt, in dem die Rentenbank Verbindlichkei-
ten zurtickkaufen miisste. Auch ohne Durchbrechung
der Haltestrategie miissen Bewertungseffekte aus
Spreadveranderungen in der IFRS Gewinn- und
Verlustrechnung bzw. der Neubewertungsriicklage
ausgewiesen werden.

Swaps: Finanzinstrumente, bei denen der Austausch
von Zahlungsstromen tiber einen festgelegten Zeit-
raum vereinbart wird.

Szenarioanalysen: Zur Berechnung einer moglichen
Inanspruchnahme des Risikodeckungspotenzials
werden Szenarioanalysen durchgefiihrt. Hierbei
werden die zugrunde liegenden Risikofaktoren einer
Verdnderung gemif vordefinierter Szenarien unter-
zogen. Es werden fiir Adressenausfall-, Marktpreis-,

operationelle und Liquidit&tsrisiken Standard- und
Stressszenarien analysiert.

VaR (Value at Risk): Risikomaf$ zur Prognose des
maximalen Verlusts in Euro aufgrund von Markt-
effekten, bei denen historische Marktdaten mit einer
vorgegebenen Haltedauer von zehn Tagen und einer
Prognosegiite von 99 % verwendet werden. Beim
prognostizierten Verlust wird eine Normalverteilung
angenommen.

Verbrieftes Fordergeschift: Das verbriefte Forderge-
schift entspricht Schuldverschreibungen, fiir die nicht
auf den Namen lautende, iibertragbare Urkunden
ausgestellt sind. Allgemeingebrduchlich werden diese
Schuldverschreibungen auch als Inhaberschuldver-
schreibungen oder Wertpapiere bezeichnet. Zum ver-
brieften Fordergeschift gehoren keine ABS-Strukturen.

Verbriefte Verbindlichkeiten: Schuldverschreibun-
gen und andere Verbindlichkeiten, fiir die nicht

auf den Namen lautende, iibertragbare Urkunden
ausgestellt sind.

Volatilitat: Mag fiir die Schwankung einer Variablen
in einem vorgegebenen Zeitraum. Man unterscheidet
zwischen impliziten und historischen Volatilitaten.
Wihrend erstere sich aus aktuellen Optionspreisen
bestimmen, leiten sich historische Volatilitdten aus
Zeitreihen der Basiswerte ab. Eine historische Zins-
volatilitit zeigt z. B., wie stark die Zinsen in der Ver-
gangenheit {iber eine bestimmte Periode schwankten.
Die Zinsvolatilitit wird neben der Optionspreisbe-
rechnung u.a. im Value at Risk Model angewendet.

Wiedereindeckungsrisiko: Potenzieller zusétzlicher
Aufwand, der bei Neuabschluss aufgrund eines
ausgefallenen Geschifts entsteht. Er entspricht der
Hohe des positiven Marktwerts des Geschifts. Das
Wiedereindeckungsrisiko ist Teil des Adressenaus-
fallrisikos.

Zinsinderungsrisiko: Der Barwert von zinstragenden
Finanzinstrumenten hangt u.a. vom Marktzins ab.
Steigt der Marktzins, vermindert sich der Barwert,
was bei einem Vermogensgegenstand zu einem
Bewertungsverlust und bei einer Verbindlichkeit zu
einem Bewertungsgewinn fiihrt. Sinkende Markt-
zinsen fiihren zu steigenden Barwerten, die sich bei
Vermogenswerten in Bewertungsgewinnen und bei
Verbindlichkeiten in Bewertungsverlusten wider-
spiegeln. Die Rentenbank bestimmt regelméfiig die
Zinsanderungsrisiken des Anlagebuchs und simuliert
mit Hilfe von Zinsanderungsszenarien mogliche Aus-
wirkungen auf die Barwerte.
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Dieser Geschiftsbericht enthilt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf gegenwirtigen Erwartungen,
Annahmen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfligbaren Informationen basieren.
Hierbei handelt es sich insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer Pline, Geschiiftsstrategien und -aussichten.

Worter wie , 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 Unwigbar-
keiten beinhalten und auf Annahmen beruhen, die sich ggf. als unrichtig erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetz-
lichen Bestimmungen bestehen, kénnen wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aussagen nach

Verdffentlichung dieser Informationen iibernehmen.
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