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Wichtige Kennzahlen

Einzelabschluss HGB

Aus der Bilanz in Mrd. EUR 2016
Bilanzsumme 86,3
Forderungen an Kreditinstitute 57,8
Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 17,8
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 3,1
Verbriefte Verbindlichkeiten 70,0
Eigenmittel 4,9
Aus der GuV in Mio. EUR 2016
Zinsliberschuss 318,7
Konzerninterne Sonderausschiittung -
Verwaltungsaufwendungen 61,1
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 254,4
Risikovorsorge/Bewertung 195,4
Jahresiberschuss 59,0
Bilanzgewinn 14,8
Cost-Income-Ratio in % 21,9
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (Jahresende) 282

*bereinigt um die konzerninterne Sonderausschittung, siehe dazu auch S. 81

Konzernabschluss IFRS

Aus der Bilanz in Mrd. EUR 2016
Bilanzsumme 95,0
Forderungen an Kreditinstitute 57,5
Finanzanlagen 19,3
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2,4
Verbriefte Verbindlichkeiten 73,8
Bilanzielles Eigenkapital 3,7
Aus der Gesamtergebnisrechnung in Mio. EUR 2016
ZinsUberschuss vor Risikovorsorge/Fdrderbeitrag 333,4
Risikovorsorge/Forderbeitrag 20,6
Verwaltungsaufwendungen 67,3
Betriebsergebnis vor Fair-Value- und Hedge-Ergebnis 239,1
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis -235,0
Veranderung der Neubewertungsricklage 3,8
Konzerngesamtergebnis 7,9
Konzernbilanzgewinn 14,8
Kapitalquoten in % 2016
Gesamtkapitalquote 25,7
Kernkapitalquote 23,2
Rating Langfrist-

Rating
Moody’s Investors Service Aaa
Standard & Poor’s AAA

Fitch Ratings AAA

2015
83,9
55,7

18,3
3,5
67,3

4,7

2015
311,9
49,8
59,8
233,5 %
226,3
57,0
14,3

25,7%
269

2015
93,3
55,5
19,9

2,8
71,5
3,7

2015
331,0
18,6
65,0
238,2
204,9
-50,8
392,3
14,3

2015
23,2
20,2

Kurzfrist-
Rating
P-1
A-1+
Fl1+
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Kurzportrat
der Landwirtschaftlichen Rentenbank

Als Forderbank des Bundes fiir die Agrarwirtschaft und den landlichen
Raum stellt die Landwirtschaftliche Rentenbank zinsgiinstige Kredite fiir
vielfiltige agrarbezogene Investitionen bereit. Dazu zdhlen auch erneuer-
bare Energien. Unser Angebot richtet sich sowohl an Produktionsbetriebe
der Land- und Forstwirtschaft, des Wein- und Gartenbaus als auch an Her-
steller landwirtschaftlicher Produktionsmittel sowie Handels- und Dienst-
leistungsunternehmen, die in enger Verbindung zur Landwirtschaft stehen.
Wir finanzieren dartiber hinaus Vorhaben der Erndhrungswirtschaft sowie
sonstiger Unternehmen der vor- und nachgelagerten Produktionsstufen.
Auflerdem fordern wir Investitionen von Gemeinden und anderen Korper-
schaften des dffentlichen Rechts im landlichen Raum sowie privates Engage-
ment fiir die landliche Entwicklung. Unsere Kredite vergeben wir wettbe-
werbsneutral tiber Banken und Sparkassen.

Wir refinanzieren unser Kreditgeschift an den nationalen und internationa-
len Kapital- bzw. Interbankenmarkten tiberwiegend durch die Emission von
Wertpapieren und die Aufnahme von Darlehen. Rating-Agenturen bewerten
die langfristigen Verbindlichkeiten der Bank mit den jeweils hochsten
Bonitédtseinstufungen AAA bzw. Aaa.

Die Rentenbank wurde 1949 durch Gesetz als zentrales Refinanzierungsins-
titut fiir die Land- und Erndhrungswirtschaft mit Sitz in Frankfurt am Main
errichtet. Die Bank ist eine bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts
mit gesetzlichem Forderauftrag. Zum 1. Januar 2014 wurde neben der un-
verdnderten Anstaltslast die ausdriickliche Haftung des Bundes fiir die Ver-
bindlichkeiten der Bank in das Rentenbankgesetz aufgenommen. Dort ist
seit 2015 auch die Insolvenzunfihigkeit der Rentenbank ausdriicklich her-
vorgehoben. Die Rentenbank unterliegt der Aufsicht durch die Européische
Zentralbank (EZB), die hierbei von den national zustdndigen Behorden, der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen
Bundesbank, unterstiitzt wird. Die Rechtsaufsicht der Rentenbank obliegt
dem Bundesministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL), das
seine Entscheidungen im Einvernehmen mit dem Bundesministerium der
Finanzen (BMF) trifft. Die Rentenbank ist Mitglied des Bundesverbands
Offentlicher Banken Deutschlands e.V. (VOB) und der European Association
of Public Banks (EAPB).

Der Grundstock des Eigenkapitals der Bank wurde in den Jahren 1949 bis
1958 durch die Land- und Forstwirtschaft der Bundesrepublik Deutschland
aufgebracht. Deshalb verwenden wir auch unseren Bilanzgewinn fiir die
Forderung der Landwirtschaft und des landlichen Raums.



Vorwort des Vorstands

Auf Anregung unserer Mitarbeiter steht seit wenigen Wochen ein Stifiig-
keitenautomat in der Rentenbank. Offensichtlich entstand im Geschéftsjahr
2016 der Wunsch, sich ab und zu auch nach Kassenschluss in der Kantine
spontan mit Nervennahrung versorgen zu kénnen.

Ein Grund hierfiir kénnten die anhaltend hohen Anforderungen der Banken-
aufsicht gewesen sein, mit denen sich immer mehr - auch neue - Mitarbei-

terinnen und Mitarbeiter auseinandersetzen miissen. Ein weiterer Grund '
waren vermutlich die grofsen IT-Projekte, die unsere Bank derzeit nach \J
straffem Zeitplan umsetzt. Und nattirlich belastete viele auch die schwierige e

Lage in der Landwirtschaft. Niedrige Erzeugerpreise sorgten insbesondere

in der Milchwirtschaft fiir Liquiditdtsprobleme und zeitweise fiir einen

deutlichen Riickgang der Investitionsneigung.

Vielleicht entstand der Wunsch nach mehr Stiffem in der Rentenbank aber Dr. Horst Reinhardt

auch als solidarischer Akt fiir die deutsche Zuckerwirtschaft. Im Jahr 2017
wird der Zuckermarkt als letzter europédischer Agrarmarkt liberalisiert und
von jeglicher Preisstiitzung und Mengenbegrenzung entwohnt. Nach den
Erfahrungen des Milchmarkts, der seit seiner Liberalisierung im Jahr 2015
einer erheblichen Preisvolatilitit unterliegt, wird diese Entwicklung beson-
ders aufmerksam beobachtet. Auch wir widmen dem Zuckermarkt daher
das , Agrar Spezial” unseres diesjdhrigen Geschéftsberichts.

Dabei wird nicht nur die hohe Bedeutung dieses Markts fiir die deutsche
Agrar- und Erndhrungswirtschaft deutlich, sondern auch die Flexibilitit der
Riibenbauern und die Vielseitigkeit ihres Erzeugnisses. Denn der Zucker
aus deutschen Zuckerriiben wandert langst nicht nur in Kaffee und Kekse,
sondern auch in Biokraftstoffe und Biokunststoffe, bisweilen sogar in Form
von Schrauben in den menschlichen Korper.

Auch die Rentenbank bewies im Geschéftsjahr 2016 eine hohe Flexibilitit.
Der Dampfer bei den Investitionen in der Landwirtschaft wurde durch einen
Zuwachs des Neugeschifts in anderen Bereichen fast vollstindig kompen-
siert. Die Programmkredit-Zusagen erreichten so beinahe wieder das Rekord-
niveau des Vorjahres. Unsere traditionell sehr niedrige Cost-Income-Ratio
konnten wir weiter senken, und auch unsere Margen sind trotz des histori-
schen Zinstiefs immer noch als auskémmlich zu bezeichnen. Daher konnten
wir unsere solide Kapitalbasis weiter stirken. Angesichts der hohen Kosten,
die die Bankenregulierung verursacht und die ab 2017 deutlich starker zum
Tragen kommen werden, war ein erfolgreiches Jahr 2016 fiir die Rentenbank
auch besonders wichtig.

Hans Bernhardt

An unserem bewihrten ,, schlanken” Geschiftsmodell werden wir deshalb
weiter festhalten. Daran sollte auch der eine oder andere Schokoriegel am
spéaten Nachmittag nichts dndern.

fosdooll Gounl s

Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt






Das Bildkonzept ,,Made of Sugar”

Das Agrar Spezial dieses Geschaftsberichts widmet sich der
Liberalisierung des Zuckermarkts. Wir begleiten und erganzen
dieses Thema visuell mit finf Motiven, die vor Augen fihren, wie
prasent Zucker in unserem Alltag ist. Denn Zucker findet seine
Anwendung bei der Herstellung einer Uberraschenden Vielzahl von
Produkten. Einige davon sind uns seit langem vertraut. Bei anderen
ist die Tatsache, dass sie auf Zuckerbasis produziert werden,
eher unbekannt. Beginnend mit einem echten , Klassiker” konzen-
trieren wir uns in der Folge auf eher ungewohnliche Produkte. Die
formatfullenden Fotografien zeigen diese in extremen Nahaufnah-

men, jeweils erganzt durch ein erlauterndes Textelement.






Wahrhaft ein Dauerlutscher:
Seine Vorldaufer gab es bereits in der Antike
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Agrar Spezial

Die Liberalisierung des Zuckermarkts -
Wohin fihrt der Weg der Zuckerribe?

Im Oktober 2017 wird der europdische Zuckermarkt liberalisiert. Damit
steht die heimische Zuckerriibe im freien Wettbewerb mit dem tropischen
Zuckerrohr, aus dem schon heute rund 80 Prozent der weltweiten Zucker-
menge erzeugt werden. Aufgrund der giinstigen Produktionsbedingungen
gilt der Anbau von Zuckerrohr gegeniiber dem Zuckerriibenanbau als wirt-
schaftlich vorteilhafter. Die Geschichte der europdischen Zuckererzeugung
ist daher in weiten Teilen auch eine Geschichte des Protektionismus.

Die Europiische Union (EU) konnte sich so im Laufe der Jahre als dritt-
grofiter Zuckerproduzent weltweit etablieren und Deutschland gehort mit
seinem giinstigen Klima zu den fithrenden Anbaunationen. Ein deutsches
Unternehmen ist Marktfiihrer in Europa und Zucker ist ein wichtiges Pro-
dukt fiir die hiesige Agrarwirtschaft. Unser diesjahriges , Agrar Spezial”
widmen wir daher der Frage, wie sich die Liberalisierung auf unsere Land-
wirte und deren Abnehmer auswirkt.

Wir beleuchten hierzu intensiv die Historie von Zuckermarkt und
-produktion in Deutschland, der EU und weltweit, aber auch neue Ver-
marktungspotenziale der vielseitigen Feldfrucht. Wir analysieren Preise,
Produktionsmengen und -methoden, aber auch Konkurrenten und
Risiken. Nicht zuletzt beschiftigt uns die Frage, warum trotz der anste-
henden Liberalisierung jeder zweite deutsche Riibenbauer seine Anbau-
flichen vergrofiern will und nur 5% an eine Verkleinerung denken.

Zucker ist aus der menschlichen Erndhrung nicht wegzudenken. Als
schnell verfiigbares Kohlenhydrat kann Zucker die physische und psychi-
sche Leistungsfdahigkeit des Menschen erh6hen und dient zugleich als
Stfsungsmittel. Zucker war bereits im Mittelalter ein stark nachgefragter
Rohstoff und wegen seines hohen Preises als ,, weifies Gold” bekannt. So
war Zucker eine besonders wertvolle Gabe, die Kaisern und Pédpsten dar-
gereicht wurde. Zu dieser Zeit konnte der begehrte Zucker nur aus Zucker-
rohr gewonnen werden.

Das Zuckerrohr war urspriinglich in Ostasien heimisch, vermutlich auf
dem Malaiischen Archipel, auf Neuguinea und in China. Als Kulturpflanze
gelangte es {iber Indien und den Nahen Osten bis in den Mittelmeerraum.
Christoph Kolumbus schliefdlich brachte es auf seiner zweiten Amerikareise
1493 in die Neue Welt. In grofiem Stil wurde es ab dem 16. Jahrhundert in
der Karibik und in Siidamerika angebaut. Der Rohzucker wurde aus Ubersee
importiert und anschlieffend in Europa raffiniert. Durch die langen Trans-
portwege und die hohe Nachfrage in Europa wurde Zucker noch bis ins

18. Jahrhundert als Luxusgut gehandelt. Ublicherweise wurde Honig zum
Stifsen eingesetzt, und in biirgerlichen Haushalten wurde die Zuckerdose
durch ein Schloss vor dem Zugriff der Bediensteten gesichert.

Mit der Entdeckung des Zuckergehalts in der Runkelriibe fand sich Mitte
des 18. Jahrhunderts eine Alternative zum Rohrzucker. Fortschritte in der
Zichtung und in den Anbaumethoden sowie die industrielle Zuckergewin-
nung fithrten zum Aufstieg der von der Runkelriibe abstammenden Zucker-



riibe zu einer der bedeutendsten Kulturpflanzen Europas. Damit wurde
Zucker fiir alle Bevolkerungsschichten erschwinglich - und die Zuckerriibe
zur , Konigin der Feldfriichte”.

Um den heimischen Riibenanbau zu protegieren und vor den niedrigeren
Weltmarktpreisen zu schiitzen, fithrte die Européische Wirtschaftsgemein-
schaft (EWG) 1968 die européische Zuckermarktordnung ein. Sie regelte
die Zuckerproduktion in den einzelnen Mitgliedsldndern und beinhaltete
festgelegte Zuckerquoten und Einfuhrzolle.

So war es trotz eines deutlich niedrigeren Weltmarktpreises moglich, die
Zuckererzeugung in der EWG bzw. der EU sicherzustellen und einen hohen
Grad der Selbstversorgung zu erreichen. Im Zuge der von der EU forcierten
Liberalisierung der Agrarmarkte wird die Zuckerquote ab Oktober 2017
der Vergangenheit angehoren. Damit entfallen fiir die europdischen Zucker-
riibenanbauer die bisher bestehenden Produktionsbeschriankungen und
Mindestpreise.

Die Marktliberalisierung bietet den Landwirten neue Chancen. Die Kehr-
seite ist allerdings, dass die Weltmairkte nun die Preise fiir Zucker auch in
Europa stirker beeinflussen werden. Die Preisschwankungen werden daher
zunehmen.

Fiir die Zukunft der Zuckerriibe wird es auch entscheidend sein, inwieweit
neben den klassischen Absatzwegen wie der Zuckerproduktion alternative
Verwendungen der Zuckerriibe erschlossen werden kénnen. So werden
bereits heute Zuckerriiben fiir die Ethanol- und Biogasproduktion oder zur
Erzeugung von Biokunststoffen eingesetzt.

Zumindest kurz- bis mittelfristig ist mit einer Ausweitung des Zuckerriiben-
anbaus in Deutschland zu rechnen. Wie die langfristige Entwicklung des
Zuckerriibenanbaus aussieht, hdangt von unterschiedlichen Parametern ab.
Eine Analyse des internationalen Zuckermarkts kann Hinweise auf die
mogliche Entwicklung geben.

Der Weltmarkt fiir Zucker

Der Markt fiir Zucker gehort zu den weltweit am stdrksten regulierten Agrar-
markten. Er war in der Vergangenheit durch hiufige politische Interventio-
nen und wechselseitige Abschottungsmechanismen gekennzeichnet. Grund
hierfiir sind die unterschiedlichen Méglichkeiten der Zuckergewinnung und
das damit verbundene Bestreben nach einer grofieren Unabhéngigkeit vom
Weltmarkt fiir Zucker.

In 113 Landern der Welt wird Zucker erzeugt. In 71 Landern wird er aus
Zuckerrohr und in 35 aus Zuckerriiben hergestellt. Nur in 7 Landern wird
der Zucker aus beiden Pflanzen gewonnen.

In den klimatisch geméafiigten Landern, vor allem in West-, Mittel- und Ost-

europa sowie in den Vereinigten Staaten, wird der Zucker aus Zuckerriiben

gewonnen. In den tropischen und subtropischen Anbaugebieten ist dagegen
das Zuckerrohr die Grundlage der Zuckerproduktion. Dazu zihlen vor allem

Brasilien, Indien, China, Thailand, die Vereinigten Staaten und Mexiko.

Weltzuckererzeugung
und -verbrauch
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Quellen: Food and Agri-
culture Organization of
the United Nations (FAO),
Wirtschaftliche Vereini-
gung Zucker e.V. (WVZ),
F.O. Licht
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Dabei spielt es keine Rolle fiir die Qualitit des Zuckers, ob er aus der
Zuckerriibe oder dem Zuckerrohr stammt. Der Zucker ist in seinen Eigen-
schaften chemisch und geschmacklich identisch.

In den letzten 20 Jahren ist ein kontinuierlicher Anstieg des weltweiten
Zuckerverbrauchs zu beobachten. Waren es im Jahr 1997 noch ca. 116 Mio.
Tonnen, so wurden 2016 bereits 172 Mio. Tonnen Zucker verbraucht. Dies
entspricht einer Steigerung von knapp 50 % bzw. von ca. 2,1 % pro Jahr.

Analog legte - mit witterungsbedingt etwas stirkeren Schwankungen von
Jahr zu Jahr - auch die Gesamtproduktion zu. Dabei bewegte sich die aus
Zuckerriiben gewonnene Menge im Beobachtungszeitraum zwischen 32 Mio.
Tonnen und knapp 39 Mio. Tonnen. Die Produktionsausdehnung der letzten
20 Jahre resultierte folglich vornehmlich aus der kontinuierlichen Auswei-
tung des Zuckerrohranbaus. Die Produktion von Zuckerrohr hat seit dem
Jahr 2000 um fast 40 % zugenommen, so dass bereits heute 80 % des welt-
weit produzierten Zuckers aus Zuckerrohr gewonnen wird. Im Jahr 2016
entsprach das einer Menge von 132 Mio. Tonnen Rohrzucker.

Brasilien war 2016 mit 37,1 Mio. Tonnen bzw. 22 % der Weltproduktion der
grofste Zuckerproduzent vor Indien (15 %) und der EU (10 %). Von der welt-
weiten Zuckerproduktion in Hohe von 170 Mio. Tonnen entfiel auf diese
drei Regionen etwa die Hailfte.

Zuckerproduktion und -verbrauch im internationalen Vergleich 2016/2017

40 Mio. t
30
20
10
0
C c L C © © < o c © C
Q Q £ 9o c = %) = © = Q
= ] = o I =} X 1] 2 S
© S i 2 © o > kY, & 5
s a K= © > %]
om 2 [ o x 3
5 <
w
Zuckerproduktion Zuckerverbrauch

Quelle: United States Department of Agriculture (USDA), Schétzung

Beim Verbrauch ergibt sich allerdings ein anderes Bild. Lediglich 6 % der
weltweiten Verbrauchsmenge entfallen auf Brasilien. Aus diesem Grund ist
Brasilien der grofite Netto-Exporteur von Zucker. Weitere Netto-Exporteure
sind Thailand, Mexiko und Australien. China hingegen importiert 10 % der
weltweiten Verbrauchsmenge und fiihrt damit knapp die Hélfte des eigenen
Verbrauchs ein. Damit ist die Volksrepublik nach Daten des Landwirtschafts-
ministeriums der Vereinigten Staaten (USDA) grofster Netto-Importeur der



Welt. Aber auch Indien, die EU und die Vereinigten Staaten weisen leicht
hohere Verbrauchsmengen als Produktionsmengen auf und sind demnach
ebenfalls auf Zuckerimporte angewiesen.

Sowohl Import- als auch Exportmengen hingen weitgehend von regionalen,
nattirlichen Gegebenheiten der produzierenden Lander ab. Solche Gegeben-
heiten spielen auch bei der Erklarung zyklischer Schwankungen auf den
Markten eine Rolle.

Ausgangspunkt solcher Schwankungen kann eine kurzfristige Verknappung
sein, beispielsweise durch extreme Witterungsverhiltnisse oder durch
Umlenkung des Zuckerrohrs in die Ethanolproduktion. Bei konstanter bzw.
kontinuierlich leicht steigender Nachfrage fiihren solche Verknappungen
des Angebots zu einem Anstieg des Weltmarktpreises. Steigende Preise kur-
beln wiederum die Erzeugung von Zucker an. Daraus kann ein Angebots-
tiberhang auf dem Weltmarkt entstehen, der die Preise sinken lidsst. Die
Zuckerproduktion wird daraufhin wieder gesenkt und der Zyklus beginnt
von Neuem. So lassen sich Phasen von Erzeugungsiiberschiissen bzw. -defizi-
ten in gewisser Regelmaéfiigkeit beobachten. Sie fithren zu deutlichen Preis-
schwankungen auf dem Weltmarkt. Dementsprechend bewegen sich die Preise
seit 2009 in einem weiten Rahmen zwischen knapp 300 Euro/t und 600 Euro/t
Zucker. Mit der Liberalisierung des Zuckermarkts ist daher auch auf dem
europdischen Markt mit einer Zunahme der Preisschwankungen zu rechnen.

Preise fiir Zucker
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In der Vergangenheit war der europdische Markt vor Schwankungen auf
dem Weltmarkt weitestgehend geschiitzt. Die Zuckermarktordnung der EU
garantierte bis zum Jahr 2006 den Landwirten einen Mindestpreis, den so-
genannten Interventionspreis. Dieser Preis wurde erst gezahlt, wenn der
Preis fiir Rohzucker in Europa unter diesen Interventionspreis fiel. Ab dem
Jahr 2006 wurde der Garantiepreis fiir Zucker in einen Referenzpreis um-
gewandelt und schrittweise abgesenkt.

Europa, die Gemeinsame Agrarpolitik und die Zuckermarktordnung

Der EU-Referenzpreis ist mafigeblich durch die Gemeinsame Agrarpolitik
(GAP) und die Zuckermarktordnung (ZMO) geregelt. Die GAP besteht seit
1962. Sie war der erste Politikbereich, in dem sich die damals sechs Mitglied-
staaten (Belgien, Deutschland, Frankreich, Italien, Luxemburg und die
Niederlande) der Européischen Wirtschaftsgemeinschaft (EWG) auf eine
gemeinsame Politik verstdndigten. Das hatte gute Griinde: Nach dem Ende
des Zweiten Weltkriegs waren die Mitgliedstaaten auf Nahrungsmittel-
importe angewiesen. Eine schnelle Erholung der Landwirtschaft war die
Basis fiir den wirtschaftlichen Aufschwung und eine Steigerung des Wohl-
stands. Die Lebensmittelknappheit, die Armut der Nachkriegsjahre, die
Herausforderungen des Wiederaufbaus und insbesondere das Streben
nach Selbstversorgung mit Nahrungsmitteln bestarkten die EWG-Griinder-
staaten, ihre nationalen Agrarpolitiken zu vereinheitlichen. Aus diesem
Blickwinkel heraus wurden auch die Ziele der GAP festgelegt:

- Produktivitdtssteigerung der Landwirtschaft,

- Erhohung der Einkommen der Landwirte,

- Marktstabilisierung,

- Versorgungssicherung mit Nahrungsmitteln zu angemessenen Preisen.

In den ersten Jahrzehnten stand die GAP fiir einen Grofsteil des Gesamt-
haushalts der EU. So wurden im Jahr 1970 knapp 90 % des EU-Haushalts fiir
die GAP aufgewendet. In den letzten 40 Jahren wurde der Anteil der Agrar-
ausgaben am europdischen Haushalt jedoch kontinuierlich reduziert. Heute
werden nur noch ca. 40 % des EU-Haushalts fiir die Finanzierung der GAP
verwendet.

Um die GAP umzusetzen, wurden Gemeinsame Marktordnungen (GMO)
fur die landwirtschaftlichen Erzeugnisse der Mitgliedstaaten geschaffen. In
diesen Marktordnungen wurde die Markt- und Preispolitik fiir nahezu jedes
Agrarerzeugnis festgelegt. Diese Markt- und Preispolitik beinhaltete pro-
tektionistische Instrumente wie Zolle, Einfuhrabschépfungen und Export-
erstattungen sowie Produktionsquoten und Interventionen (garantierte
Mindestpreise). Mit diesen Instrumenten konnte der Binnenmarkt weit-
gehend vom Weltmarkt abgegrenzt werden.

Der Zuckermarkt wird seit 1968 durch die Verordnung Nr. 1009/67/EWG in
der Zuckermarktordnung (ZMO) gemeinschaftlich geregelt. Die ZMO blieb
bis zur Uberarbeitung im Jahr 2006 iiber fast 40 Jahre in ihren Grundziigen
nahezu unverédndert. Zentrale Elemente der alten ZMO waren Zuckerquoten,
garantierte Interventionspreise, Einfuhrzolle und Exporterstattungen.

Den Mitgliedstaaten wurden Zuckerquoten zugeteilt, die an die nationalen
Zuckerfabriken weitergegeben wurden. Die Zuckerfabriken wiederum
schlossen mit den Landwirten Riibenliefervertrdge auf Basis der Quoten ab.



Die Quoten gliederten sich auf in A-Quoten (volle Abnahme- und beschréankte
Preisgarantie) und B-Quoten (volle Abnahme-, stark beschrénkte Preisgaran-
tie). A- und B-Quote zusammen bildeten eine Hochstquote. Ferner gab es
C-Zucker ohne Abnahme- und Preisgarantie. Der aufierhalb der Quote er-
zeugte Zucker wurde zu Weltmarktpreisen abgesetzt.

Fiir die Zuckerriibenanbauer und die nachgelagerten Zuckerfabriken waren
diese Rahmenbedingungen sehr attraktiv. Die Zuckermarktordnung schiitzte
vor Preisschwankungen und garantierte hohe Mindestpreise. Deshalb war
es keine Seltenheit, dass Landwirte mehr Zuckerriiben anbauten, als sie iiber
die ihnen zustehende Quote absetzen konnten. Denn so konnten die Riiben-
anbauer auch bei z. B. witterungsbedingt unerwartet geringeren Ertrdgen
pro Hektar die ihnen zustehende Zuckerriibenquote dennoch vollstiandig
ausschopfen.

Die Landwirte passten sich sehr schnell an die geschaffenen Produktions-
anreize und die Bedingungen des gemeinsamen Binnenmarkts an. Die
produzierte Zuckermenge iiberstieg bereits ab Mitte der 1970er Jahre den
Verbrauch. Die europédische Landwirtschaft begann, den iiberschiissigen
Zucker zu exportieren. Allein zwischen dem Jahr 2000 und dem Jahr 2005
fithrte die EU jahrlich zwischen 5,5 und 8,5 Mio. Tonnen Zucker aus.

Neben dem Interventionspreis sind Einfuhrzolle entscheidend daran beteiligt,
dass die Binnenmarktpreise fiir Zucker in der EU auf einem hohen Niveau
lagen bzw. liegen. So werden Importzolle in Hohe von derzeit 419 Euro pro
Tonne Weifszucker bei Einfuhren vom Weltmarkt verlangt. Die EU hatte
sich im Rahmen der Entwicklungshilfe allerdings zur zollfreien Einfuhr von
Zucker aus den sogenannten AKP-Staaten (Afrika, Karibik, Pazifik) ver-
pflichtet. Diese Staaten hatten die Moglichkeit, 1,3 Mio. Tonnen Rohrzucker
zollfrei und zu garantierten Festpreisen in die EU zu liefern. Dartiber hinaus
war im Jahr 2001 ein Abkommen zwischen der EU und den 50 am wenigsten
entwickelten LDC-Landern (Least Developed Countries) in Kraft getreten,
das es diesen Landern ermoglichte, alle ihre Erzeugnisse (aufSer Waffen)
zollfrei in die EU zu exportieren.

Griinde fiir die Liberalisierung ab 2006

Die Zuckermarktordnung hatte nahezu unveréndert bis zum Jahr 2006
Bestand. AnschlieSend war die EU verpflichtet, eine neue Zuckermarktord-
nung zu verabschieden. Ausloser war eine Klage der Hauptexporteure (u.a.
Brasilien und Thailand) vor der Welthandelsorganisation (WTO), die eine
Wettbewerbsverzerrung auf dem Zuckermarkt sahen. Die hoch subventio-
nierten Exporte aus der EU hitten die Zuckerpreise auf dem Weltmarkt zu-
lasten der anderen Zuckerexporteure verzerrt. Die WTO gab diesen Haupt-
exporteuren Recht. So musste die EU ihre Zuckermarktordnung reformieren.
Damit wurde der EU-Zuckermarkt ab dem Jahr 2006 durch die neue Zucker-
marktordnung bereits ein Stiick weit liberalisiert.

Mit der neuen Zuckermarktordnung wurde der Mindestriibenpreis fiir die
Zuckerriibenanbauer erheblich abgesenkt. Zusatzlich wurden bestimmten
Landern, darunter Brasilien und Indien, Einfuhrkontingente fiir Zucker
gewdhrt.
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Ferner sollten die Zuckerquoten in der EU reduziert werden. Hierfiir wurden
den Zuckerfabriken Entschddigungen gezahlt, damit diese ihre Quoten teil-
weise oder vollstandig zuriickgaben. Als Folge sank die Zuckererzeugung in
der EU. Am stdrksten wirkte sich die Reform in den nérdlichen und stidli-
chen Teilen Europas aus. Die Zuckerproduktion wurde in Irland, Bulgarien,
Slowenien und Lettland vollstindig eingestellt. In Deutschland wurden ins-
gesamt 21 % der Quoten zuriickgegeben und vier Zuckerfabriken geschlossen.

Konsequenzen fiir den Zuckerriibenanbau ab 2017

Mit dem Ziel, die europédischen Agrarmérkte weiter zu liberalisieren und
starker an den Weltmarkt heranzufiihren, wurde durch den EU-Agrarrat,
die EU-Kommission und das EU-Parlament schliefSlich das Auslaufen der
Quoten fiir Zucker und Isoglukose zum 01.10.2017 beschlossen. Mit der
Quotenabschaffung entfillt nun auch der garantierte Ritbenmindestpreis.

Einige Regelungen werden aber fiir Krisensituationen beibehalten. Dazu ge-
horen Beihilfen fiir die private Lagerhaltung, Exporterstattungen und Sofort-
mafinahmen, die bei Marktstérungen ergriffen werden dtirfen.

Als ein neuer Richtwert wird der Begriff ,Referenzschwellenwert” zukiinftig
die Schwelle angeben, ab der die private Lagerhaltung bezuschusst wird.
Die LDC- sowie AKP-Staaten diirfen weiterhin zollfrei und nun in unbe-
grenzter Menge Zucker exportieren. Einige der Hauptexporteure wie Brasilien,
Australien und Indien diirfen Zucker zu einem erméfSiigten Zollsatz in die
EU einfithren. Im Gegenzug entfillt die Exportbeschrankung und so kann
aus der EU ab dem 01.10.2017 Zucker in unbegrenzter Menge exportiert
werden.

Durch den Wegfall der Zuckerquote erdffnen sich fiir den europédischen
Zuckersektor zwar Chancen, die Zuckerproduzenten werden aber auch mit

Zuckerriibenanbaufldache in der EU 2015
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Zuckeranbau und -verarbeitung in der EU

Zuckerribenanbau
B Zuckerfabrik
Ethanol-Erzeugung aus Zucker

Quelle: Comité Européen des Fabricants de Sucre (CEFS)

vielen Herausforderungen konfrontiert. Die Preisvolatilititen am Weltmarkt
werden sich stdrker auf die inléndischen Preise tibertragen. In der Konse-
quenz werden die Produktionsmengen ebenfalls starken Schwankungen
unterliegen.

Chancen ergeben sich in erster Linie durch den Wegfall der Exportbeschran-
kungen. Denn dadurch wird es den européischen Zuckerunternehmen in
grofierem Umfang moglich sein, den Zucker auf den internationalen Markten
abzusetzen. Hierzu werden die europdischen Zuckerproduzenten ihre Ge-
schiftsaktivitdten auf diejenigen europdischen Lander konzentrieren miissen,
in denen der Zuckerriibenanbau noch wirtschaftlich rentabel ist.

Der europdische Zuckermarkt

Der Zuckerriibenanbau in der EU findet vornehmlich in klimatisch geméfiigten
Regionen Europas statt (sieche Abbildung oben). Insbesondere in Léndern wie
Frankreich, Deutschland und Polen herrschen ideale klimatische Rahmen-
bedingungen fiir den Zuckerriibenanbau.

Dort befinden sich iiber 60 % der gesamten Anbaufldchen der EU. Dartiber
hinaus sind das Vereinigte Kénigreich, die Niederlande, Tschechien, Belgien
und Luxemburg wichtige Zuckerriibenproduzenten.
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flache in der EU

4 Mio. ha

3

2

1

0
n o LN o n
[e)] o o — —
(e)] o o o o
- N N o~

Quelle: Food and Agri-
culture Organization of
the United Nations (FAO)

18

Bis zum Jahr 1998 lag die Zuckerriibenanbaufldche lingere Zeit relativ kons-
tant bei bis zu 3 Mio. Hektar. Danach war eine leichte Abnahme der Anbau-
flachen fuir Zuckerriiben zu verzeichnen. Eine weitere Verminderung der
Anbaufldchen in der EU resultierte aus der Zuckermarktreform 2006. Auch
die Quotenriickgabe einiger europdischer Zuckerunternehmen, die tiber
den Restrukturierungsfonds im Jahr 2008 vollzogen wurde, fithrte nochmals
zu einem Anbauriickgang in der EU. Im Jahr 2015 wurden auf weniger als
1,5 Mio. Hektar Zuckerriiben angebaut. Demnach hat sich die Fldche inner-
halb des 20-jahrigen Zeitraums vom Jahr 1995 bis zum Jahr 2015 um knapp
50 % reduziert.

Dagegen hat der Anbau von Zuckerrohr in der EU fast keine Bedeutung.
Ihren Hochststand erreichte die Zuckerrohrproduktion in der EU im Jahr
1994 mit rund 1 700 Hektar Anbaufldche. Mittlerweile ist der Anbau von
Zuckerrohr allerdings fast vollstandig aufgegeben worden. Im Jahr 2016
wurden noch lediglich auf 63 Hektar Zuckerrohr angebaut. Die Zuckerrohr-
fldchen finden sich insbesondere in Portugal und Spanien.

Seit Mitte der 1970er Jahre wurde in Europa mehr Zucker produziert als ver-
braucht, so dass die EU wihrend des Zeitraums von 1970 bis zur Zucker-
marktreform im Jahr 2006 Netto-Exporteur war. Mit der damit verbundenen
Exportmengenbeschriankung hat sich die Situation umgekehrt. Vor der
Reform schwankten die Exportmengen zwischen 5,5 und 8,5 Mio. Tonnen
pro Jahr. Heute hat die EU ihre Exportmenge auf 1,5 Mio. Tonnen (Stand 2016)
gedrosselt. Damit liegt die Exportmenge geringfiigig tiber der festgesetzten
Exportbeschrankung von 1,37 Mio. Tonnen. Im Gegensatz zu den Export-
mengen haben sich die Importmengen durch die neue Zuckermarktordnung
nicht merklich verdndert. Die Importmenge bewegte sich in den letzten

15 Jahren zwischen 2,5 und 3,8 Mio. Tonnen.

Rohzuckerexport und -import der EU
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Der Interventionspreis fiir Rohzucker lag vor der Reform von 2006 mit
631,90 Euro/t weit iiber dem Weltmarktpreis. Nach einer zweijihrigen Uber-
gangszeit wurde er sukzessive auf 404,40 Euro/t Rohzucker gesenkt. Der
hohe Interventionspreis hatte zur Folge, dass bis zur Umsetzung der neuen
Zuckermarktordnung eine enorme Preiskluft zwischen dem Weltmarktpreis
und den EU-Preisen herrschte. Erst im Dezember 2009 - nachdem das
unterste Referenzpreisniveau erreicht war - lag der Weltmarktpreis erstmals
tiber dem EU-Niveau.

Auch im Hinblick auf die Zuckerriibenpreise lassen sich die Mindestriiben-
preise veranschaulichen. So waren in den letzten Jahren bis zum Beginn der
neuen Zuckermarktordnung 2006 Mindestpreise fiir A-Riiben von 46,72 Euro/t
tiblich. Bei B-Riiben lagen die Mindestpreise deutlich darunter und beliefen
sich auf 28,84 Euro/t. Mit der Zuckermarktreform 2006 wurden die Mindest-
preise fiir Zuckerriiben deutlich gesenkt. Daher wurden in den letzten Jahren
Grundpreise fiir Zuckerriiben von 26,30 Euro/t gezahlt. Fiir Industriertiben,
die in der pharmazeutischen oder chemischen Industrie Verwendung finden,
wurden hingegen geringere Preise gezahlt. Diese bewegten sich zwischen
18 und 24 Euro/t Zuckerriiben.

Erzeugerpreise fiir Zuckerriiben in Deutschland
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Quellen: Wirtschaftliche Vereinigung Zucker e.V. (WVZ), Bayerische Landesanstalt fir
Landwirtschaft (LfL)

Der Zuckermarkt in Deutschland

Deutschland gehort zu einem der Hauptproduzenten von Zucker aus Zucker-
riiben in Europa. Ab etwa 1830 entstanden in Deutschland, begtinstigt durch
einen hohen Zoll auf importierten Zucker, vermehrt Zuckerfabriken, die

~Wie schdtzen Sie die
Preisentwicklung fiir
Zuckerriiben in der
Kampagne 2017 im
Vergleich zum Jahr
2016 ein?”

H Preissteigerung von
mehr als 10%

Preissteigerung von
0 bis 10%

Stabile Preisent-
wicklung +-0%
Preisriickgang von
von 0 bis 10%

M Preisriickgang von
mehr als 10 %

Quelle: Konjunktur- und
Investitionsbarometer
Agrar, Dezember 2016
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Standorte des Zuckerriibenanbaus und der Zuckerfabriken
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Zuckerriiben verarbeiteten. Zwischen den Fabriken und den Landwirten
wurden bereits zu dieser Zeit Vertrage tiber die Liefermenge und den Preis
geschlossen. Die giinstigen klimatischen Verhaltnisse in Deutschland fithrten
dazu, dass der Zuckerriibenanbau in Deutschland in den Folgejahren auf-
bliihte. Deutschland wurde zu einem der fithrenden Anbaugebiete fiir Zucker-
riiben.

Die Entwicklung der Anbauflichen in Deutschland
Im Jahr 2016 wurden in Deutschland 11,8 Mio. Hektar fiir den Ackerbau

genutzt. Davon wurden 334 500 Hektar und somit 2,8 % mit Zuckerriiben
bestellt (2015: 2,6 %). Dabei weist Niedersachsen mit 26 % den grofsten Anteil



an der gesamten deutschen Anbaufliche auf, gefolgt von Bayern (18 %) und
Nordrhein-Westfalen (15 %). Besonders relevant ist der Zuckerriibenanbau
in Niedersachsen und Nordrhein-Westfalen. In beiden Landern werden etwa
5% der dortigen Ackerflidche fiir den Zuckerriibenanbau genutzt.

In der Karte auf Seite 20 sind die wichtigsten Standorte des Zuckerriiben-
anbaus und der Zuckererzeugung in Deutschland dargestellt. Besonders das
stidliche Niedersachsen (Braunschweiger und Hildesheimer Borde), das
Rheinland zwischen Bonn und Krefeld (Koln-Aachener-Bucht), die Gebiete
am Main und an der Donau sowie die Magdeburger Boérde und die Leipziger
Tieflandbucht sind Riibenanbaugebiete. In den dunkelblau gefarbten Ge-
bieten werden auf mehr als 10 % der Ackerfliche Zuckerriiben angebaut. Dies
sind die bedeutenden Anbaustandorte.

Die Zuckerriibenertrige in Deutschland

Im Zeitraum von 1960 bis 2015 haben sich die Zuckerrtibenertrage je Hektar
mehr als verdoppelt. So wurden 1960 noch 354 dt/ha geerntet. Durch ziich-
terischen und produktionstechnischen Fortschritt beim Zuckerriibenanbau
war es deutschen Zuckerriibenbauern im Jahr 2015 moglich, im Durchschnitt
722 dt/ha zu ernten.

Auf regionaler Ebene wird ein Gefélle zwischen dem Norden und dem Siiden
Deutschlands deutlich. So konnen in Norddeutschland durchschnittliche
Ertriage von 550 dt/ha erreicht werden. In den sommertrockenen Regionen
der ostdeutschen Bundesldnder sind nur 480 dt/ha zu erwarten. Im Siiden
Deutschlands sind in guten Jahren hingegen 650 bis 750 dt/ha erreichbar. Im
Jahr 2014 konnten hier sogar Spitzenertrage von 900 dt/ha erzielt werden.
Derart hohe Ertrage werden allerdings nur unter optimalen Witterungsbe-
dingungen erreicht, so dass die Ertrage von Jahr zu Jahr stark schwanken
konnen.

Neben den Hektarertrdgen schwanken auch die Zuckergehalte in den Riiben.
Gerade die Zuckergehalte entscheiden iiber den Auszahlungspreis und tiber
die Wirtschaftlichkeit des Anbaus.

Die Mindestpreise, die von der EU festgelegt werden, basieren auf einem
Zuckergehalt von 16 %. Dieser Preis wird dann entsprechend dem tatséchli-
chen Zuckergehalt durch Zu- bzw. Abschlédge korrigiert. Bei der Gewinnung
von Zucker wird auf eine 100-prozentige Ausbeutung verzichtet, da dies fuir
die Zuckerfabriken nicht wirtschaftlich ware.

In einer Befragung im Rahmen des , Konjunktur- und Investitionsbarometers
Agrar” wurden die Zuckerriibenanbauer gefragt, inwieweit sie planen, ihren
Zuckerriibenanbau auszudehnen bzw. einzuschranken. Demnach will jeder
zweite Landwirt 2017 seine Zuckerriibenfldche ausweiten. Weitere 42 % der
Zuckerriibenanbauer wollen ihre Anbaufldche beibehalten. Lediglich 5% der
Riibenanbauer planen, ihre Anbaufldche zu verkleinern oder ganz aus der
Zuckerriibenproduktion auszusteigen.

Ferner wurden die Landwirte nach der Wahl des Vergiitungsmodells fiir
die im Jahr 2017 stattfindende Zuckerriibenkampagne befragt. Der Grofteil
der Landwirte entschied sich fiir ein variables Vergiitungsmodell, wobei
sich der Erlos vom Zuckerpreis ableitet. Dieses Vertragsmodell stof3t beson-

Hektarertrage
von Zuckerriiben
in Deutschland
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~Werden Sie den
Zuckerriibenanbau
2017 beibehalten,
ausweiten oder
einschranken?”

Flache ausweiten 53 %
Flache beibehalten
42%

Flache einschranken
5%

Quelle: Konjunktur- und
Investitionsbarometer
Agrar, Dezember 2016
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ders bei den Riibenbauern im Westen und Stiden Deutschlands auf grofies
Interesse. 18 % der befragten Zuckerriibenbauern préferieren hingegen die
risikoaverse Variante, das Festpreis-Modell. In diesem Fall bekommen die
Riibenbauern einen zuvor festgelegten Preis seitens des Zuckerunterneh-
mens zugesichert. Uber ein Fiinftel der Riibenanbauer entschieden sich fiir
eine Variante, die sowohl einen variablen als auch einen fixen Vergiitungs-
anteil beinhaltet. Dagegen gaben 9 % der Riibenanbauer an, dass sie das
Vergiitungsmodell nicht wéhlen konnten.

~Flir welches Preismodell haben Sie sich nhach dem Wegfall der Quotenregelung
2017 entschieden?”

Variables Vergltungsmodell

Festpreis-Verglitungsmodell

Kombination aus Fest- und
variablen Preismodell

keine Wahl moglich

Sonstiges
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Quelle: Konjunktur- und Investitionsbarometer Agrar, Dezember 2016

Wie wird der Zucker aus der zuckerreichsten Pflanze Europas gewonnen?

Zucker wird in vielen Pflanzen und Friichten auf natiirlichem Weg erzeugt.
Bei der Fotosynthese werden aus Wasser, das die Pflanzen aus dem Erdboden
aufnehmen, und Kohlendioxid aus der Luft unter Zuhilfenahme von Sonnen-
energie im Blattgriin (Chlorophyll) Zucker und Sauerstoff gebildet. Der frei-
gesetzte Sauerstoff wird tiber das Blatt an die Umwelt abgegeben und der
gebildete Zucker in der Riibenwurzel gespeichert. Dabei wiegt die Zucker-
riibe bei der Ernte rund ein Kilogramm und besteht zu 75 % aus Wasser. Die
restlichen 25 % bestehen aus Zucker, Nichtzuckerstoffen und nichtloslichem
Riibenmark.

Im April erfolgt die Aussaat der Zuckerriibe. Im September des gleichen
Jahres startet in vielen Regionen die Ernte der Zuckerriiben. Damit beginnt
die Ritbenkampagne, die den Prozess von der Ernte bis zur Verarbeitung
bezeichnet. Die Ernte der Zuckerriiben erfolgt mit modernsten landwirtschaft-
lichen Maschinen. Zunéchst werden die Zuckerriiben mit einem Riibenroder
geerntet und anschlieflend bis zum Transport zur Zuckerfabrik am Feldrand
gelagert (Riibenmiete). Uber eine sogenannte Riibenmaus werden die Zucker-
riiben dann am Feldrand aufgenommen und anschliefSend verladen. Die
Kampagne kann bis Mitte Januar dauern, wodurch den Zuckerfabriken eine
moglichst lange Auslastung ermoglicht wird.

In der Zuckerfabrik werden die Zuckerriiben zunichst gewaschen und
von Ackerboden befreit. AnschliefSend zerkleinern Schneidemaschinen die
Zuckerriiben in schmale Riibenschnitzel, die in Extraktionstiirme gelangen.



Dort 1ost sich mit Hilfe von heiflem Wasser der in den Schnitzeln enthaltene
Zucker. Die ausgelaugten Riibenschnitzel finden grofitenteils Verwendung
als Futtermittel in der Tierhaltung. Der zuriickbleibende zuckerhaltige Roh-
saft wird von den Nichtzuckerstoffen gefiltert und als Diinnsaft bezeichnet.
Der abfiltrierte Carbonkalk wird als wertvolles Diingemittel in der Landwirt-
schaft verwendet. Anschlieffend wird dem Diinnsaft das Wasser entzogen,
so dass die Zuckerkonzentration ansteigt und der Diinnsaft zum sogenann-
ten Dicksaft eindickt. Zuletzt werden in grofien Zentrifugen die Zuckerkris-
talle vom braunen Sirup getrennt und durch Wasserdampf gelost - zurtick
bleibt der weifle Zucker. Der braune Sirup (Melasse) wird in der Tierhaltung
oder zur Hefeerzeugung verwendet. Wird der Zucker nochmals kristallisiert,
entsteht der reinste, hochwertigste Zucker - die Raffinade.

Verarbeitung und Bedeutung des Zuckers fiir die Erndhrungsindustrie

Der europdische Zuckermarkt weist oligopolistische Strukturen auf. So ent-
fallen fast 70 % des Markts auf fiinf Unternehmen. Europdischer Marktfiihrer
mit einem Marktanteil von 24 % ist Stidzucker. Das deutsche Unternehmen
besitzt 29 Zuckerfabriken, doppelt so viele wie das ebenfalls in Deutschland
anséssige Unternehmen Nordzucker. Bis auf den polnischen Produzenten
Polski Cukier, der ausschliefilich in Polen produziert, besitzen alle grofsen
Zuckerunternehmen Werke in verschiedenen europdischen Staaten.

In Deutschland gibt es mit Stidzucker, Nordzucker, Pfeifer & Langen sowie
Suiker Unie vier Unternehmen, die im Inland insgesamt an 20 Standorten
produzieren (siehe Abbildung auf S. 20).

Im Wirtschaftsjahr 2015/16 wurden weltweit ca. 177 Mio. Tonnen Zucker
produziert, davon 14,9 Mio. Tonnen in der EU und 2,9 Mio. Tonnen in
Deutschland. Zucker wurde im Wirtschaftsjahr 2014/15 nur zu 10,8 % als
Haushaltszucker verkauft, die restlichen 89,2 % flossen in die Verarbeitungs-
industrie. Davon wird ein Grof$teil fiir Back- und SiifSwaren sowie zum
Stifien von Getranken verwendet. Aufierdem wird mit 14,7 % ein nicht ge-
ringer Anteil zur Bioethanolgewinnung genutzt.

Zucker in der Erndhrung

Nach Erkenntnissen der Weltgesundheitsorganisation (WHO) erhcht der
tiberméBige Konsum von Zucker das Risiko, an Ubergewicht, Fettleibigkeit
und Karies zu leiden. Die seit 1989 bestehende Empfehlung der WHO, tég-
lich nicht mehr als 10 % der Gesamtenergiemenge aus freiem Zucker (Zucker
in Speisen und Getranken) aufzunehmen, wurde 2015 sogar auf 5 % herunter-
gesetzt. Dies entspricht einer Menge von hochstens 25 Gramm oder 6 Tee-
l6ffeln pro Tag. Grund fiir die Verscharfung der Empfehlung ist das gestie-
gene Risiko, an Diabetes oder Herz-Kreislauf-Leiden zu erkranken.

Diese Menge ist schnell erreicht, da sie auch den in verarbeiteten Lebens-
mitteln und gesiifsten Getrdnken enthaltenen Zucker umfasst. Wegen der
Gesundheitsgefahren, die von einem tiberméfsigen Zuckerkonsum ausge-
hen, fordern einige Interessengruppen staatliche Interventionen in Form von
Steuern oder gar Verboten, dhnlich wie beim Tabak. In einigen Landern
wie beispielsweise in Mexiko hat sich diese Forderung bereits in Form einer
Zuckersteuer manifestiert und auch in Deutschland wird {iber staatliche
Reglementierung diskutiert.

~Wie zufrieden sind
Sie mit der Vertrags-
beziehung bzw. den
Bedingungen Ihrer
Zuckerfabrik?”

M sehr positiv 9%
positiv 41 %
neutral 38%
negativ 8%

M sehr negativ 4%

Quelle: Konjunktur- und
Investitionsbarometer
Agrar, Dezember 2016

Verwendung von
Zucker in Deutschland
2014/15

v

Getrénke 17 %
SuBwaren 17 %
Bioethanol 15%
Backwaren 14 %

M Haushaltszucker 11 %
Sonstige 26 %

Quelle: Wirtschaftliche
Vereinigung Zucker e. V.
(WV2)
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Weltweit ist der Zuckerkonsum auf inzwischen knapp 25kg pro Kopf und Jahr
gestiegen, 1962 waren es noch ca. 16kg. Auch in der EU hat sich der Zucker-
verbrauch deutlich erh6ht. Im Jahr 1962 wurden noch knapp 31kg Zucker ver-
zehrt, inzwischen sind es ungefdhr 38 kg pro Kopf und Jahr. In Deutschland
betrug der Verbrauch 1962 noch 32kg, inzwischen liegt der Durchschnitts-
verbrauch auf einem dhnlichen Niveau wie im Durchschnitt der EU. Somit
werden knapp tiber 100 Gramm pro Tag und Kopf in Deutschland verzehrt.

Trotzdem ist Zucker wegen seines vielfiltigen Verwendungsspektrums aus
unserer Erndhrung nicht wegzudenken. Dabei werfen die Diskussionen iiber
die gesundheitlichen Folgen von Zucker auch Fragen nach geeigneten Subs-
tituten auf.

Stevia als Siilungsmittel

Seit kurzem dringt mit Stevia ein neues StiSungsmittel auf den Markt. Dieser
Stfsstoff wird aus der Stevia-Pflanze gewonnen und ist bekannt fiir seine
Stiflkraft, die 200 bis 300 mal hoher ist als bei Zucker. Im Gegensatz zu Zucker
ist Stevia allerdings zahnfreundlich und kalorienneutral und verursacht
deswegen weder Karies noch Ubergewicht. Diese positiven Eigenschaften
machen sich einige namhafte Getrinkeunternehmen bereits zu Nutze und
haben Produkte mit Stevia-Extrakten auf den Markt gebracht. Die Stevia-
Pflanze faillt in Deutschland unter die Novel-Food-Verordnung, so dass ihre
gesundheitliche Unbedenklichkeit gepriift werden muss. Inzwischen ist sie
in Deutschland mit Einschrankungen zugelassen: Lediglich aus der Pflanze
gewonnene Verbindungen (Stevioglykoside) diirfen zu Stifszwecken ein-
gesetzt werden. Die empfohlene Tageshdchstdosis betrdgt 4 mg Steviodqui-
valent pro kg Korpergewicht und es gibt ein Einsatzlimit: Es darf nur ein
Drittel der SiifSe eines Produktes von den Stevioglykosiden stammen.

Isoglukose als Alternative?

Zusitzlich konnte sich auch das fliissige StiSungsmittel Isoglukose als weiteres
Konkurrenzprodukt etablieren. Isoglukose wird entweder aus Mais oder aus
Weizen hergestellt und kann ebenso als Siifungsmittel in der Industrie ein-
gesetzt werden. In den USA hat Isoglukose bereits einen Anteil am StufSungs-
mittelmarkt von knapp 50 %, in der EU liegt dieser auf Grund der Mengen-
beschrankung noch unter 5 %. Mit der Zuckermarktreform konnte sich dies
dndern, denn mit dem Wegfall der Zuckerquote wird auch die Quote fiir
Isoglukose aufgehoben.

Isoglukose kann Zucker tiberwiegend in verarbeiteten Produkten wie Back-
und Siifiwaren sowie Getranken ersetzen. Schiatzungen zufolge liegt der
potenzielle technisch realisierbare Marktanteil von Isoglukose am SiifSungs-
mittelmarkt bei 25 bis 30 %.

Alternativen zur Zuckererzeugung

Gerade wegen der ungewissen Entwicklung des Zuckermarkts ist es fiir

die Ritbenbauern sinnvoll, sich nach anderen rentablen Absatzwegen umzu-
schauen. Mogliche Alternativen zur Zuckerherstellung sind die Verwertung
in Biogasanlagen, die Erzeugung von Bioethanol oder Biokunststoffen.



Biogas aus Zuckerriiben

Mit den EEG-Novellen von 2004 und 2009 hat die Zahl der Biogasanlagen
deutlich zugenommen. So gibt es in Deutschland mittlerweile tiber 8 000 An-
lagen. Das verwendete Substrat besteht etwa zu einer Hilfte aus Wirtschafts-
diingern, Bioabfillen und Reststoffen und zur anderen Hélfte aus nach-
wachsenden Rohstoffen. Davon entfallen allerdings aktuell lediglich 2 % auf
Zuckerriiben. Aufgrund der hohen Energiedichte ist Mais und die daraus
produzierte Maissilage ein tibliches Einsatzsubstrat in Biogasanlagen.

Dabei weisen Zuckerriiben eine ebenso gute Gasausbeute auf wie Mais. Im
Kostenvergleich mit Mais schneidet die Zuckerriibe in der Regel schlechter
ab. Allerdings darf mit dem EEG 2017 der Mais- und Getreidekorneinsatz
insgesamt nur noch 50 % betragen, wodurch der Einsatz von Zuckerriiben
als alternatives Substrat attraktiv werden konnte. Ziichterisch sind noch Ver-
besserungen im Hinblick auf die Nutzung der Riibe als Biogassubstrat mog-
lich. Ob der Anbau von Zuckerriiben als Biogassubstrat wirklich lohnend
ist, hdngt von verschiedenen Faktoren ab. Zum einen benétigt die Riibe
bestimmte klimatische Voraussetzungen, um optimal zu wachsen. Zum
anderen muss die passende Infrastruktur mit kurzen Transportwegen zu
den Biogasanlagen vorhanden sein. Nachteile ergeben sich durch eine nicht
ganzjahrige Verfiigbarkeit sowie die damit einhergehenden Lagerkosten
und -verluste. Ein Mehraufwand entsteht zusétzlich durch das Zerkleinern
bzw. Aufbereiten der Riiben und die Befreiung von Erd- und Steinanhang.

Zuckerriiben fiir die Bioethanolproduktion

Eine weitere alternative Verwendung von Zuckerrtiben ist ihr Einsatz ftir
die Bioethanolproduktion. Im Jahr 2015 wurden bereits knapp 15 % der ge-
samten Riibenernte zu diesem Zweck eingesetzt. Neben Futtergetreide sind
Zuckerriiben mit einem Anteil von inzwischen 35,7 % Hauptrohstoff fiir
die Bioethanolproduktion. Mengenmifiig ist Bioethanol nach Biodiesel der
zweitwichtigste Biokraftstoff in Deutschland. Global gesehen ist Bioethanol
mit einer Produktionsmenge von 70 Mio. Tonnen (Stand 2014) der mit Ab-
stand wichtigste Biokraftstoff. Bioethanol wird in Deutschland in erster Linie
als Beimischung fiir Benzin der Sorten Super E5 und Super E10 verwendet.
Der Verbrauch an Biokraftstoffen ist durch die Biokraftstoffquotenregelung
mit einem Anteil von 5 bis 6 % am Kraftstoffmarkt seit Jahren relativ konstant.
Die Nachfrage nach Bioethanol wird allerdings erst zu knapp zwei Dritteln
durch die heimische Produktion gedeckt, da in der Vergangenheit die Ver-
wendung der Zuckerriibe zur Produktion von Zucker fiir Landwirte wirt-
schaftlich attraktiver war.

PHA-Biokunststoff: Ein weiterer Absatzweg?

Denkbar ist auch der Einsatz von Zuckerriiben zur Herstellung von ver-
schiedenen biobasierten Werkstoffen, insbesondere Biokunststoffen aus Poly-
hydroxyalkanoaten (PHA). Im Jahr 2016 machten Biokunststoffe insgesamt
erst ca. 1 % des Kunststoffmarkts aus. In den kommenden Jahren wird aller-
dings ein kontinuierlicher Anstieg des Marktanteils erwartet. Zu den absatz-
starksten Biokunststoffen zdhlen dabei BIO-PE (Polyethylen) und Bio-PET
(Polyethylenterephthalat). Beide Kunststoffe konnen sowohl aus Zucker als
auch aus Bioethanol hergestellt werden. Solche Drop-In-Biokunststoffe wei-
sen die identische chemische Zusammensetzung auf wie ihre konventionellen
Pendants und haben dadurch den Vorteil, dass das Produktionsverfahren
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~Wie bewerten Sie die
Zukunft des Zucker-
riilbenanbaus generell
in Deutschland in den
nachsten 3-4 Jahren?”

M sehr positiv 1%
positiv 32%
neutral 47 %
negativ 19%

M sehr negativ 1%

Quelle: Konjunktur- und
Investitionsbarometer
Agrar, Dezember 2016
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der petrobasierten Kunststoffe gar nicht oder nur geringfiigig modifiziert
werden muss. Zudem ist es moglich, auch nur teilbiobasierte Kunststoffe
herzustellen. Biokunststoffe finden in vielfaltigen Marktsegmenten Verwen-
dung. So konnen daraus Folien, Flaschen oder auch Verpackungsmaterial
gefertigt werden. Derzeit werden sie tiberwiegend zur Herstellung von Ver-
packungen verwendet. Noch ist die Herstellung der meisten biobasierten
Kunststoffe im Vergleich zu fossil-basiertem Kunststoff teurer. Grund hier-
fur sind zum Teil hohe Investitionskosten und die noch geringen Produktions-
mengen. Dennoch wird in Schitzungen davon ausgegangen, dass es rein
technisch moglich ist, 90 % der fossilen Kunststoffe durch Biokunststoffe zu
ersetzen.

Erwartete wirtschaftliche Auswirkungen der Liberalisierung

Der Anbau von Zuckerriiben und ihre Weiterverarbeitung bilden ein wich-
tiges Standbein der deutschen Agrar- und Erndhrungswirtschaft. Wie sich
die bevorstehende Zuckermarktreform und die damit einhergehende Libera-
lisierung auf den europédischen Zuckermarkt auswirken werden, hangt von
vielen Faktoren ab.

So steigt, trotz kritischer Stimmen zum Zuckerkonsum, die weltweite Nach-
frage nach Zucker kontinuierlich an. Insbesondere in Entwicklungs- und
Schwellenldndern wachst der Zuckerkonsum pro Kopf rasant. Deshalb ist
damit zu rechnen, dass die Nachfrage auch in den nichsten Jahren weiter
steigen wird. Mit Zuckersubstituten allein wird die steigende Nachfrage
allerdings nicht zu befriedigen sein, so dass Zuckerrohr und Zuckerriibe
weiter gefragt bleiben werden. Sowohl beim Zuckerrohr als auch bei der
Zuckerriibe sind damit Ausdehnungen der Anbaufldchen zu erwarten.

Durch die Marktliberalisierung werden hohere Preisschwankungen fiir Roh-
zucker auf dem europdischen Markt prognostiziert. Als Folge werden auch
zunehmende Produktionsschwankungen beim Zuckerriibenanbau erwartet,
die aus kurzfristigen Verknappungssituationen, ausgelst beispielsweise
durch Witterungsverhiltnisse oder die Umlenkung von Zuckerrohr in die
Ethanolproduktion, resultieren.

Dadurch wird deutlich, wie entscheidend die wirtschaftlichen Alternativen
fuir die zukiinftigen Zuckerriibenanbau sind. Bereits heute werden Zucker-
riiben fiir die Biogas- und die Bioethanolerzeugung angebaut. Mais und
Getreide diirfen in der Biogaserzeugung nur begrenzt eingesetzt werden.
Dadurch wird es attraktiver, die Zuckerriibe einzusetzen. So kénnte die
Biogasproduktion aus Zuckerriiben in den ndchsten Jahren an Bedeutung
gewinnen.

Die Bioethanolerzeugung aus Zuckerriiben ist dagegen stark abhéngig vom
Erdolpreis und den politisch festgelegten Beimischungsquoten. Je hoher der
Erdolpreis, desto attraktiver ist die Ethanolproduktion aus Zuckerrohr bzw.
Zuckerriiben.

Aufgrund der volatilen Zuckermirkte wird sich der Zuckerriibenanbau in
Europa verstarkt auf die ertragsstarken Standorte konzentrieren. So wurde
aufgrund der niedrigen Ertragslage der Zuckerriibenanbau in Lindern wie
Irland, Slowenien oder Lettland bereits vor einigen Jahren eingestellt. In
Zukunft durfte sich der Zuckerriibenanbau insbesondere in den mitteleuro-



pédischen Landern mit giinstigen klimatischen Voraussetzungen konzentrie-
ren. Dazu gehort auch Deutschland, das mit Frankreich die hochsten Zucker-
riitbenertrége in der EU erzielt. Zusitzlich ist damit zu rechnen, dass Fort-
schritte in der Ztichtung und den Anbaumethoden zu weiteren Ertrags-
steigerungen fithren. Somit steht der Zuckerriibenanbau in Deutschland
insgesamt unter positiven Vorzeichen. Das wird auch vom , Investitions- und
Konjunkturbarometer Agrar” bestétigt. So werden die Zukunftsaussichten
des Zuckerriibenanbaus in Deutschland von den befragten Landwirten

als sehr positiv eingeschitzt. Demnach wird jeder zweite Riibenbauer in
Deutschland seine Zuckerriibenproduktion in den nédchsten Jahren auswei-
ten. In Zukunft werden allerdings auch Instrumente des Risikomanagements
(z.B. Absicherungsgeschifte am Warenterminmarkt) fiir die europédischen
Riibenbauern eine grofiere Rolle spielen, um mit stdrkeren Preisschwankun-
gen besser umgehen zu kénnen.

Zusammenfassend sind mit der Marktliberalisierung zwar hhere Preis-
schwankungen in der EU zu erwarten. Dennoch wird der Zuckerriibenan-
bau, insbesondere auf den ertragsstarken deutschen Standorten, auch lang-
fristig eine wirtschaftliche attraktive Einkommensquelle fiir die Landwirte
darstellen. So wird die Zuckerriibe ihren Titel als ,, Konigin der Feldfriichte”
noch lange erhalten konnen.
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Die deutsche Land- und
Ernahrungswirtschaft im Jahr 2016

Landwirtschaft

Agrarpreise weiterhin auf niedrigem Niveau

Die Situation der landwirtschaftlichen Betriebe in Deutschland hat sich im
Wirtschaftsjahr 2015/16 (01.07.2015 bis 30.06.2016) in nahezu allen Betriebs-
zweigen weiter verschlechtert. Die Ursachen waren das weiterhin bestehen-
de Russland-Embargo, eine konjunkturelle Schwichephase in den nachfrage-
starken asiatischen Landern sowie gut versorgte internationale Markte.

Im Wirtschaftsjahr 2015/16 lag der Index der Erzeugerpreise landwirtschaft-
licher Produkte um 1,1 % tiber dem Vorjahresniveau. Hohere Erzeugerpreise
konnten in diesem Jahr besonders bei Kartoffeln, Obst, Gemiise und Raps
erzielt werden. Dagegen mussten fiir Milchprodukte und Schweinefleisch
starke Preisriickgdnge hingenommen werden.

Der Index fiir landwirtschaftliche Betriebsmittelpreise sank um 1,1 %.
Insbesondere die Preise fiir Energie, Saatgut und Futtermittel waren im
Vergleich zum entsprechenden Vorjahreszeitraum riicklaufig.

Der AMI-Agrarrohstoff-Index, mit dem die Agrarmarkt Informationsgesell-
schaft mbH (AMI) die Preisentwicklung der 13 wichtigsten Agrarrohstoffe
abbildet, sank im April 2016 auf den tiefsten Stand (107,7 Punkte) seit dem
Jahr 2010. Seitdem stieg er allerdings kontinuierlich wieder an und lag im
Dezember mit 126,0 Punkten deutlich tiber dem Vorjahresniveau (115,9).
Grund hierfiir waren insbesondere die zuletzt gestiegenen Preise fiir Milch,
Getreide und Raps.

Eine Hauptursache fiir den niedrigen AMI-Agrarrohstoff-Index in der
Jahresmitte 2016 waren die niedrigen Milchpreise. Seit dem letzten Preis-
hoch von tiber 40 ct/kg Milch im Jahr 2013 sank der Milchpreis kontinu-
ierlich auf bis zu 23 ct/kg im Juni 2016. Seitdem sind allerdings die Milch-
anlieferungsmengen zurtickgegangen, so dass sich die Preise im zweiten
Halbjahr 2016 erholten. Der Kieler Rohstoffwert ab Hof, der sich aus den
Bruttoerlosen fiir Butter und Magermilchpulver zusammensetzt, lag im
Dezember mit 33,9 ct/kg deutlich tiber dem entsprechenden Vorjahreswert
von 23,4 ct/kg. Es wird erwartet, dass sich der Preisanstieg fiir Milch im
Jahr 2017 fortsetzt. Dies gilt auch fiir Milchprodukte wie Butter und Kaése.

Von November 2015 bis April 2016 war auch eine Tiefpreisphase auf dem
Markt fiir Schlachtschweine zu beobachten. Seit Mai 2016 zogen die Preise
wieder an und erreichten im September 2016 ein Jahreshoch von 1,70 Euro/
kg. Danach gaben die Preise wieder etwas nach und erreichten im Dezem-
ber 2016 durchschnittlich 1,56 Euro/kg. Ahnlich entwickelten sich auch die
Erzeugerpreise fiir Ferkel.

Der weltweite Trend zur Erzeugung von Gefliigelfleisch hingt mit einer
steigenden Nachfrage und mit der im Vergleich zur Erzeugung anderer
Fleischarten effizienteren Futterverwertung des Gefliigels zusammen. Die
Erzeugerpreise fiir Hihnchen- und Putenfleisch lagen im Jahresdurchschnitt
mit 0,87 Euro/kg bzw. 1,33 Euro/kg jeweils 4 % unter denen im Vorjahr.

Die Eierpreise sanken aufgrund der guten Versorgungslage um 11 %.



Die Getreideernte in Deutschland zeigte sich im Wirtschaftsjahr 2015/16
sehr durchwachsen. Im Vergleich zum Vorjahr gingen die Ertrage um 7 %
zurtick. Aufgrund hoher internationaler Lagerbestdnde lagen die Getreide-
preise trotz weltweit steigender Nachfrage nach wie vor auf niedrigem
Niveau. So blieben die Preise fiir Brotgetreide 8 % unter dem Vorjahreswert.
Auch die Getreideausfuhren Deutschlands sind gegeniiber dem Rekord-
jahr 2015 um 2,3 Mio. Tonnen auf 13,0 Mio. Tonnen zurtickgegangen.

Die Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAO) rechnet
damit, dass zukiinftig - bedingt durch ein prognostiziertes schwicheres

Wirtschafts- und Bevolkerungswachstum - sowohl das Angebot als auch die

Nachfrage nach Agrarrohstoffen nicht mehr so stark ansteigen werden wie

in der vergangenen Dekade. In den néchsten zehn Jahren soll das Wachstum

der globalen Agrarproduktion 1,6 % pro Jahr betragen, in der vergangenen
Dekade betrug es jahrlich noch 2,5 %. Daneben erwartet die FAO, dass sich
die Agrarpreise auf dem gegenwirtigen Niveau stabilisieren, da das Angebot
und die Nachfrage von Agrargiitern in gleichem MafSe ansteigen wiirden.

Unternehmensergebnisse weiterhin riickliufig

Die Unternehmensergebnisse haben sich nach dem starken Einbruch im
Wirtschaftsjahr 2014 /15 nochmals deutlich verschlechtert. Im Durchschnitt
verdiente ein Haupterwerbsbetrieb im Wirtschaftsjahr 2015/16 in Deutsch-
land 39 700 Euro, 8 % weniger als im entsprechenden Vorjahrszeitraum
(43 300 Euro). Besonders stark betroffen waren Ackerbau- und Veredlungs-
betriebe mit einem Ergebnisriickgang von jeweils 13 %. Verantwortlich fiir
den erneuten Erlosriickgang waren niedrige Hektarertrdge und geringe
Erzeugerpreise. Die EinbufSen konnten in allen Betriebszweigen durch
geringere Aufwendungen etwas abgemildert, jedoch nicht kompensiert
werden. Fiir das kommende Wirtschaftsjahr 2016/17 wird eine leichte
Erholung der Unternehmensergebnisse erwartet, vor allem fiir Milchvieh-
und Veredlungsbetriebe.

Einzig 6kologisch wirtschaftende Betriebe konnten ihr Ergebnis im Wirt-
schaftsjahr 2015/16 um nahezu 25 % steigern. Sie profitierten von einer
hoheren Okolandbaupramie sowie stabilen Preisen fiir Bio-Produkte.

Nettoinvestitionen deutlich riickldufig

Im Wirtschaftsjahr 2015/16 hat sich der durchschnittliche Fremdkapital-
einsatz erhoht. Er stieg um durchschnittlich 5 % auf 207 000 Euro je Haupt-
erwerbsbetrieb an. Von diesem Betrag entfielen 21 % auf kurzfristige Ver-
bindlichkeiten mit Laufzeiten unter einem Jahr. Die Zinsaufwendungen
stiegen im Vergleich zum Vorjahr nicht an. Hier wirkte das anhaltend
niedrige Zinsniveau entlastend.

Die empfohlene Bildung von Eigenkapital in Hohe von mindestens 10 000 Euro
im Jahr erreichten 30 % der Landwirte. Einen Eigenkapitalverlust von mehr
als 5 000 Euro verzeichneten hingegen 37 % der Betriebe. Im Durchschnitt
konnte in den letzten drei Wirtschaftsjahren jahrlich Eigenkapital in Hohe
von 4 900 Euro je Haupterwerbsbetrieb gebildet werden.

Gewinn je
landwirtschaftlichem
Haupterwerbsbetrieb
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Bedingt durch die geringeren Unternehmensergebnisse verringerten sich die
Bruttoinvestitionen um 16 % auf 49 900 Euro. Wird dieser Wert um die Ab-
schreibungen bereinigt, blieben je Betrieb 8 000 Euro, die als Nettoinvestitions-
summe zur Verfiigung standen. Verglichen mit dem Vorjahr entspricht dies
einem Riickgang um 41 % (ausgenommen Investitionen in erneuerbare
Energien).

Erndhrungswirtschaft

Umsitze gestiegen

Als nachgelagerter Bereich der Landwirtschaft umfasst die Erndhrungswirt-
schaft die Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln sowie von Getrénken.
Die Branche ist nach dem Fahrzeug- und dem Maschinenbau gemessen am
Umsatz die drittgrofite innerhalb der deutschen Industrie. Das Erndhrungs-
gewerbe ist stark mittelstindisch geprédgt und - wie die Landwirtschaft selbst -
dem Strukturwandel und einem spiirbaren Konzentrationsdruck ausgesetzt.

Die deutsche Erndhrungswirtschaft profitierte 2016 nicht nur von einem
leicht hoheren Inlandsgeschift, sondern auch von einer deutlich gestiegenen
Nachfrage aus dem Ausland. Nach einem Riickgang von 2,4 % im Vorjahr
erhohte sich der Umsatz 2016 um insgesamt 1,1 % auf 151,8 Mrd. Euro.
Wiéhrend im Inland 0,7 % mehr umgesetzt wurde, betrug der Anstieg im
Auslandsgeschift 2,5 %. Mittlerweile erlosen die Unternehmen der Ernéh-
rungswirtschaft mehr als jeden fiinften Euro im Ausland. Dort sind insbe-
sondere deutsche Fleisch- und Milchprodukte sowie Stifwaren gefragt.
Der Euroraum hat beim Export unveréndert eine besondere Bedeutung. Der
Anteil der Ausfuhren dorthin betrug 2016 etwas mehr als zwei Drittel.
Dadurch halten sich die Auswirkungen von Wechselkursschwankungen
auf die Branche in Grenzen.

Die Anzahl der Betriebe mit mehr als 50 Beschiftigten stieg im deutschen
Erndhrungsgewerbe um 0,8 % auf rund 2 660. Gleichzeitig erhohte sich die
Zahl der dort beschiftigten Personen um 2,0 % auf rund 472 000.

Fleischverarbeitung mit Umsatzanstieg

Der Umsatz der fleischverarbeitenden Industrie, der grofiten Einzelbranche
der Erndhrungswirtschaft, stieg im Inland um 2,7 % und im Ausland um

4,6 % auf insgesamt 35,9 Mrd. Euro. Aufgrund gesunkener Milchpreise ging
dagegen der Umsatz mit Molkereiprodukten im Inland um 3,3 % und im
Ausland um 2,6 % auf insgesamt 23,0 Mrd. Euro erneut zuriick. Die Getrénke-
industrie war mit einem Umsatzwachstum von 6,8 % im Ausland besonders
erfolgreich. Mit 18,5 Mrd. Euro lagen die Erlose aus der Getrankeherstellung
insgesamt um 4,0 % tiber dem Vorjahresniveau.



Umsatz der Betriebe* des Erndhrungsgewerbes
nach ausgewahlten Branchen im Jahr 2016

Veranderung
zum Vorjahr Exportquote
in Mrd. EUR in% in%
Erndhrungsgewerbe insgesamt 151,8 1,1 21,9
davon:
Herstellung von Nahrungs-
und Futtermitteln 133,3 0,7 23,2
darunter:
Schlachten und Fleischverarbeitung 35,9 3,1 18,6
Milchverarbeitung 23,0 -3,1 28,2
Teig- und Backwaren 16,1 1,1 9,1
SiiBwaren 10,3 0,4 37,3
Obst- und Gemiseverarbeitung 9,9 4,0 19,8
Getrankeherstellung 18,5 4,0 12,6
darunter:
Bier 7,3 0,5 12,1
Erfrischungsgetranke, Mineralwasser 7,5 8,7 8,8

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

Erndhrungstrends priagen inlindische Nischenmirkte

Neue Trends und sich dndernde Erndhrungsgewohnheiten wirken sich
wachstumsfordernd in Teilbereichen der Erndhrungswirtschaft aus. Ver-
braucher fragen verstiarkt Lebensmittel aus ihrer Region nach und bertick-
sichtigen stdrker das saisonale Angebot an Obst und Gemiise. Nach einer
Studie des Robert Koch-Instituts erndhren sich in Deutschland bereits

4,3 % der Erwachsenen vegetarisch. Trotz hoher Beliebtheit von TV-Koch-
sendungen steigt der Konsum von Fertiggerichten ebenso wie die AufSer-
Haus-Verpflegung. Die deutschen Gastronomiebetriebe erzielten 2016 ein
Umsatzplus von 2,4 %. Catering-Unternehmen steigerten dabei ihren Umsatz
erneut iiberdurchschnittlich um 2,8 %.

Auch die Nachfrage nach Bioprodukten erhohte sich weiter. Diese werden
inzwischen hauptséchlich in Supermérkten und Discountern verkauft. Nach
Schitzungen des Bunds Okologische Lebensmittelwirtschaft (BOLW) stieg
der Umsatz mit Biolebensmitteln 2016 in Deutschland um fast 10 % auf

9,5 Mrd. Euro. Der Anteil der importierten Bionahrungsmittel nahm dabei
weiter zu, da die Nachfrage nach Bioprodukten in Deutschland schneller
wadchst als die heimische Produktion.

Lebensmittelpreise mit moderatem Anstieg

Im Einklang mit der niedrigen Inflationsrate in Deutschland stiegen 2016
auch die Lebensmittelpreise fiir die Verbraucher nur moderat. Die Preise fiir
Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke lagen im Durchschnitt 0,8 % tiber
denen des Vorjahrs. Preistreiber waren dabei insbesondere Gemtise (+3,7 %)
und Obst (+3,6 %). Deutlich billiger waren dagegen Molkereiprodukte. Hier
sanken die Preise z.B. fiir Sahne um 9,5 %, fiir Schnittkdse um 6,3 % und fiir
H-Milch um 6,0 %. Die Entwicklung der Lebensmittelpreise spielgelt aller-
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dings aufgrund der dazwischen liegenden Verarbeitungs- und Handels-
stufen die teilweise deutlich starker schwankenden Preise fiir landwirt-
schaftliche Erzeugnisse nicht vollstandig wider.

Die allgemeinen Verbraucherpreise stiegen 2016 mit 0,5 % erneut langsamer
als die Lebensmittelpreise. Auch im mehrjahrigen Vergleich wirkten sich
Nahrungsmittelpreise preistreibend auf die Lebenshaltungskosten aus. Im
Durchschnitt der letzten fiinf Jahren erhohten sich die Lebensmittelpreise
um rund 2 % pro Jahr, wihrend die allgemeinen Verbraucherpreise nur um
rund 1 % jahrlich anstiegen.

Langfristig gute Exportchancen

Angesichts gesittigter Miarkte sind die Wachstumsmaoglichkeiten im Inland
begrenzt. Dennoch hat die derzeit robuste konjunkturelle Entwicklung einen
positiven Einfluss auf das Konsumklima und damit auch auf die Nachfrage
nach Lebensmitteln, wahrend gegenwiértig wieder anziehende Rohstoff- und
Energiepreise die Unternehmen eher belasten.

Der Export von Lebensmitteln weist mittel- und langfristig weiteres Wachs-
tumspotenzial auf. Weltweites Bevolkerungswachstum und steigende Ein-
kommen in den Schwellenldndern befliigeln die Nachfrage nach qualitativ
hochwertigen Nahrungsmitteln. Dies kommt deutschen Unternehmen zu-
gute, die zum grofiten Teil hochverarbeitete Lebensmittel exportieren. Der
niedrige Aufienwert des Euro begitinstigt zudem Exporte von Lebensmitteln
insbesondere in die USA und die Schweiz, die beiden wichtigsten Export-
lander der Branche auflerhalb der EU.
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Informationen zum Geschaftsjahr 2016

Fordertatigkeit fur die Agrarwirtschaft

Programmbkredite: Neugeschift nahezu auf Rekordniveau

Im Zentrum unserer Férderung stehen zinsgiinstige Programmbkredite fiir
die Agrarwirtschaft und den lindlichen Raum. Unser Neugeschift erreichte
im Jahr 2016 mit 7,7 Mrd. Euro (2015: 7,8 Mrd. Euro) beinahe das Rekord-
niveau des Vorjahres - trotz der anhaltenden angespannten wirtschaftlichen
Lage in der Agrarwirtschaft. Die Investitionstatigkeit in der Landwirtschaft
ging, bedingt durch die Entwicklungen an den Agrarmaérkten, zurtick. Als
Folge ist die Kreditnachfrage in der Férdersparte ,,Landwirtschaft” wie
erwartet deutlich gesunken. Das Neugeschift in den Fordersparten , Agrar-
und Erndhrungswirtschaft” sowie , Landliche Entwicklung” stieg dagegen
an. Auch in der Fordersparte ,Erneuerbare Energien” vergaben wir auf-
grund deutlich gestiegener Windkraftfinanzierungen mehr Forderkredite.

Neugeschift Programmkredite in Mio. EUR 2016 2015
Landwirtschaft 2 383 3175

darunter: zu Top-Konditionen 944 1450
Aquakultur und Fischwirtschaft 3 5
Agrar- und Erndhrungswirtschaft 954 794
Erneuerbare Energien 1914 1512
Landliche Entwicklung 2433 2 299
Sonstige Programmbkredite (inkl. Zweckvermdgen) 0 23
Insgesamt* 7 687 7 807

*Abweichungen zur Gesamtsumme sind rundungsbedingt.

Programmkredite: Anzahl der Kreditabschliisse niedriger

Im Jahr 2016 ist die Anzahl der zugesagten Programmkredite um 26,8 % auf
20 430 (27 905) gesunken. In der Fordersparte , Landwirtschaft” vergaben wir
14 020 Kredite (21 441) und damit 34,6 % weniger als im Vorjahr. Darunter
waren 1 281 (4 264) Darlehen zur Liquiditétssicherung.

Deutlicher Volumenriickgang in der Fordersparte ,Landwirtschaft”

In unserer Fordersparte ,Landwirtschaft” finanzieren wir vor allem klassische
landwirtschaftliche Investitionen. Hier sagten wir 2,4 Mrd. Euro (3,2 Mrd.
Euro) zu. Dies entspricht einem Riickgang von 24,9 % im Vergleich zum Vor-
jahr. Davon wurden 0,9 Mrd. Euro (1,4 Mrd. Euro) zu besonders giinstigen
Top-Konditionen ausgereicht. Diese konnen von Junglandwirten oder fiir
besonders nachhaltige Investitionen in Anspruch genommen werden. Im
Liquiditatssicherungsprogramm gelten ebenfalls unsere Top-Konditionen.

Aufgrund der angespannten wirtschaftlichen Situation investierten Land-
wirte deutlich weniger in ihre Betriebe. Fiir Maschineninvestitionen stellten
wir mit 500,8 Mio. Euro (630,0 Mio. Euro) deutlich weniger Mittel bereit. In
den vergangenen Jahren waren insbesondere bei den Flachenfinanzierungen
Zuwdichse zu verzeichnen. Im Jahr 2016 lief$ die Marktlage in der Landwirt-
schaft die Kredite fiir Flichenfinanzierungen dagegen um 19,0 % auf 626,1 Mio.
Euro sinken. Auf die ostdeutschen Bundeslander entfielen davon 326,5 Mio.
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Euro (398,8 Mio. Euro) und auf die westdeutschen 299,6 Mio. Euro (373,8 Mio.
Euro). Flachen, die beim Kauf von Betrieben erworben werden, sind in den
Krediten fiir Flichenfinanzierungen nicht enthalten.

Fiir Gebdude, insbesondere Stallbauten, vergaben wir Forderkredite im
Umfang von 0,8 Mrd. Euro (1,1 Mrd. Euro). Dies entspricht einem Riickgang
von 29,2 %. Die Kreditnachfrage fiir Rinder- und Milchviehstélle sank
deutlich um 37,5 % auf 318,8 Mio. Euro (509,9 Mio. Euro). Ein Grund dafiir
waren die vom niedrigen Vorjahresniveau ausgehend weiter gefallenen Milch-
preise. Investitionsschwerpunkte waren erneut Niedersachsen mit 63,9 Mio.
Euro (153,3 Mio. Euro) und Bayern mit 78,9 Mio. Euro (106,3 Mio. Euro).

Auch in der Schweinehaltung verzeichneten wir einen weiteren Riickgang
der Kreditzusagen auf 94,3 Mio. Euro (166,3 Mio. Euro). Neben den geringen
Preisen fiir Schlachtschweine wirkten auch die gestiegenen Fldchenkosten
aufgrund steigender Pachtzahlungen und Bodenpreise wachstumshemmend.
Im Jahr 2016 sagten wir ein hoheres Finanzierungsvolumen fiir Gefliigel-
stélle als fiir Schweinestille zu. Das Volumen der Forderkredite fiir Ge-
fliigelstélle lag mit 107,0 Mio. Euro (89,8 Mio. Euro) um 19,2 % tiber dem
Vorjahresniveau. Dafiir waren insbesondere die steigende Nachfrage nach
Gefliigelprodukten sowie die im Vergleich zur Erzeugung anderer Fleisch-
arten effizientere Futterverwertung urséchlich.

Nachfrage nach Liquidititssicherungsdarlehen riickldufig

In vielen landwirtschaftlichen Unternehmen verschlechterte sich seit 2015
die Liquiditétssituation. Wir hatten deshalb unser Programm , Liquiditts-
sicherung” bereits 2015 fiir Futterbau- und Veredlungsbetriebe getffnet.
Im Juli 2016 haben wir das Programm zudem auf die von Unwettern be-
troffenen landwirtschaftlichen Betriebe ausgeweitet.

Fordersparte

Landwirtschaft:
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Fir Landwirte, die unter der schwierigen Marktsituation leiden, hatte die
EU-Kommission im September 2015 ein Hilfsprogramm beschlossen. Die auf
Deutschland entfallenden Mittel in Hohe von 69,2 Mio. Euro hat das Bundes-
ministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft (BMEL) fiir Liquiditétshilfen
eingesetzt. Tierhalter, die ein Darlehen zur Sicherung der Liquiditét aufge-
nommen hatten, konnten einen Zuschuss bei der Bundesanstalt fiir Landwirt-
schaft und Erndhrung (BLE) beantragen. Im Februar 2016 startete eine
zweite Antragsrunde, die zu einer regen Nachfrage nach unseren Liquidi-
tatssicherungsdarlehen fiihrte.

Im zweiten Halbjahr verbesserte sich die Situation auf den Agrarmérkten.
Das fiihrte erfreulicherweise zu einer deutlich riicklaufigen Nachfrage nach
unseren Liquiditdtssicherungsdarlehen. Wir vergaben 1 281 Darlehen iiber
insgesamt 108,0 Mio. Euro (4 264 Darlehen tiber 345,2 Mio. Euro). Davon ent-
fielen 76,1 Mio. Euro auf das erste Quartal, in das die zweite Antragsphase fiir
das Liquiditdtshilfeprogramm des Bundes fiel.

Aquakultur und Fischwirtschaft

In Deutschland werden jahrlich rund 1,1 Millionen Tonnen Fisch und Fisch-
waren konsumiert. Der weit {iberwiegende Anteil (rund 88 %) wird impor-
tiert. Wahrend weltweit die Aquakultur stark wichst, ist in Deutschland die
Investitionstatigkeit nach wie vor gering. Aquakultur und Fischwirtschaft
sind hierzulande eine landwirtschaftliche Nische. Die grofsten Hiirden fiir
den Einstieg in die Aquakultur liegen in der Genehmigung der Anlagen und
der Vermarktung der Produkte. Wir unterstiitzten die Branche mit Forder-
krediten in Hohe von 2,8 Mio. Euro (5,0 Mio. Euro).

Fordersparte ,Agrar- und Erndhrungswirtschaft” mit Wachstum

Ergdanzend zu unseren Forderangeboten fiir den Kernbereich Landwirtschaft
fordern wir Unternehmen entlang der gesamten Wertschopfungskette, vom
Lohnunternehmen als Dienstleister der Landwirtschaft tiber den Landhandel
bis zum Verarbeiter von Lebensmitteln in der Erndhrungsindustrie. Aufgrund
der dynamischen Nachfrage nach Finanzierungen in der Fordersparte , Agrar-
und Erndhrungswirtschaft” sagten wir mit 954,4 Mio. Euro (793,5 Mio. Euro)
ein im Vergleich zum Vorjahr um 20,3 % gesteigertes Volumen an Forder-
krediten zu. Davon wurden 444,8 Mio. Euro (470,1 Mio. Euro) fiir Maschinen
und 249,6 Mio. Euro (196,6 Mio. Euro) fiir Gebdude verwendet. Einen deut-
lichen Anstieg (+ 58,1 %) gab es bei den Finanzierungen von Betriebsmitteln.
Hier wurden insbesondere Rohstoffe und Produktionsmittel fiir Unter-
nehmen der Agrar- und Erndhrungswirtschaft finanziert. Dafiir stellten wir
164,5 Mio. Euro (104,1 Mio. Euro) bereit.

Fordersparte , Erneuerbare Energien”: Windkraftfinanzierungen im
Aufwind

Das Neugeschiift in unserer Fordersparte , Erneuerbare Energien” hat im
Vergleich zum Vorjahr um 26,6 % auf 1,9 Mrd. Euro (1,5 Mrd. Euro) zuge-
legt. Investitionen in erneuerbare Energien werden stark von politischen
Rahmenbedingungen beeinflusst. Folglich spiegeln sich die Anderungen im
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) auch in unserem Fordergeschéft wider.
Am 8. Juli 2016 hat der Bundestag das EEG 2017 beschlossen. Es trat am

1. Januar 2017 in Kraft. Die Hohe der Vergiitung wird fortan nicht mehr



gesetzlich festgelegt, sondern sie wird durch Ausschreibungen mit begrenz-
tem Gesamtvolumen am Markt ermittelt. Dieses wettbewerbliche Verfahren bare Energien”
soll die Ausbauziele zu niedrigeren Forderkosten erreichen. Fiir Windkraft-

anlagen gibt es eine Ubergangsregelung: Alle bis Ende 2016 genehmigten 20 Mrd. EUR
und bis Ende 2018 einspeisenden Windparks erhalten noch die feste EEG-
Vergiitung. Die staatlich festgelegten Vergtitungssitze werden in den néchs- 1,5
ten beiden Jahren mit einer Reihe von Absenkungen aber deutlich gekiirzt.
Die stark gestiegenen Finanzierungen von Windkraftanlagen deuten auf 1,0
Vorzieheffekte hin.

0,5

Fiir die Finanzierung von Windkraftanlagen sagten wir im Berichtsjahr
1 509,2 Mio. Euro (1 105,6 Mio. Euro) bzw. 36,5 % mehr zu. Von den Wind-
kraftfinanzierungen entfielen 456,1 Mio. Euro (480,8 Mio. Euro) auf , Biirger- 0,0

Neugeschift ,,Erneuer-

und Bauernwindparks”. In diesem Programm finanzieren wir - iiber unsere = @ £
klassische landwirtschaftliche Zielgruppe hinaus - auch Windparks, an £ 3 k>
denen sich ortsansissige Biirger und Landwirte beteiligen. Mit Modellen zur 3 @ 2
Buirgerbeteiligung kann die Akzeptanz bei Anwohnern und der lokalen 2 =
Politik verbessert werden, weil die Wertschopfung der Windenergieanlagen

in der Region und bei den Biirgern verbleibt. 2015 2016

Unser Biogas-Neugeschift lag mit 316,6 Mio. Euro auf dem Vorjahresniveau
(318,8 Mio. Euro). Wir finanzierten vor allem die Umrtiistung von bestehen-
den Anlagen auf eine flexible Stromerzeugung und Direktvermarktung. Der
Neubau von Biogasanlagen stagnierte dagegen auf einem niedrigen Niveau.
Unsere Fotovoltaik-Finanzierungen stiegen im Geschiftsjahr 2016 leicht auf
80,8 Mio. Euro an (68,2 Mio. Euro).

Wir finanzieren auch Investitionen im Zusammenhang mit nachwachsen-
den Rohstoffen, die energetisch verwertet werden, zum Beispiel Holzhack-
schnitzelheizungen fiir Warmenetze. Hier ging das Férderneugeschift auf
3,5 Mio. Euro (4,9 Mio. Euro) zurtick.

Nachhaltige Vorhaben mit 2,2 Mrd. Euro gefordert

Umwelt- und tiergerechtes Wirtschaften in der deutschen Agrarwirtschaft
unterstiitzen wir mit besonders zinsgiinstigen Krediten. 2016 forderten

wir mit unseren Programmen , Nachhaltigkeit” sowie ,, Umwelt- und Ver-
braucherschutz” Mafsnahmen zur Verbesserung der Energieeffizienz, zur
Minderung von Emissionen sowie zur Forderung der Direktvermarktung
landwirtschaftlicher Produkte, des ckologischen Landbaus und tiergerechter
Haltungsformen.

Im Bereich der Tierhaltung sagten wir daftir 111,1 Mio. Euro (169,6 Mio. Euro)
zu. Insbesondere die verschlechterte Marktsituation fiir Veredlungsbetriebe
fiihrte zu einer im Vergleich zum Vorjahreszeitraum geringeren Nachfrage
nach Finanzierungen.

Investitionen in den Umwelt-, Tier- und Verbraucherschutz unterstiitzten
wir mit insgesamt 263,7 Mio. Euro (324,4 Mio. Euro). Darin sind Investi-
tionen in den 6kologischen Landbau mit 59,7 Mio. Euro (37,4 Mio. Euro)
enthalten. EinschliefSlich der Férderung von erneuerbaren Energien (1,9 Mrd.
Euro) finanzierten wir nachhaltige Vorhaben mit insgesamt 2,2 Mrd. Euro
(1,8 Mrd. Euro).

4
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Leasinggeschiift riickliufig

Unsere Leasingangebote wurden vor allem zur Finanzierung von Maschinen
eingesetzt. Das Forderangebot wurde sowohl von Landwirten und Lohnunter-
nehmern als auch von Unternehmen der Erndhrungswirtschaft genutzt.
Insgesamt war unser Leasingneugeschift nach dem Spitzenwert im Jahr 2015
(182,8 Mio. Euro) mit 165,0 Mio. Euro allerdings rtickldufig.

Hoheres Neugeschift in der Fordersparte ,Lindliche Entwicklung”

In der Fordersparte , Landliche Entwicklung” stieg das Neugeschift mit
Programmkrediten um 5,8 % auf 2,4 Mrd. Euro (2,3 Mrd. Euro) an. Dabei
fordern wir die landliche Entwicklung mit unseren Programmen , Rdumliche
Strukturmafinahmen” und ,,Leben auf dem Land”. Zusétzlich bieten wir
den Landesforderinstituten Globaldarlehen an. Damit ergénzen wir unsere
Forderung der Agrarwirtschaft.

Mit unserem Programm , Rdumliche Strukturmaffnahmen” unterstiitzen wir
Kommunen bei Infrastrukturmafinahmen im landlichen Raum. Die Mittel
wurden im Berichtsjahr z. B. fiir kommunale Verwaltungsgebaude und Bil-
dungseinrichtungen, Wasserversorgung und Abwasserentsorgung sowie fiir
den Straflen- und Wegebau verwendet. Insgesamt sagten wir mit 315,0 Mio.
Euro (228,6 Mio. Euro) 37,8 % mehr Mittel zu.

Das Forderprogramm , Leben auf dem Land” richtet sich sowohl an Privat-
personen, die z. B. in den Erhalt ehemals agrarwirtschaftlich genutzter Ge-
bdude investieren wollen, als auch an Unternehmer im lindlichen Raum.
Forderfahig sind hier u.a. Investitionen in den ldndlichen Tourismus, in die
Verbesserung der lindlichen Infrastruktur und in die Schaffung aufserland-
wirtschaftlicher Erwerbseinkommen zur Diversifizierung landwirtschaft-
licher Unternehmen. Fiir diese wirtschaftlichen Tétigkeiten vergaben wir
111,4 Mio. Euro (81,4 Mio. Euro). Insgesamt stiegen die Zusagen im Pro-
gramm , Leben auf dem Land” auf 146,3 Mio. Euro (117,6 Mio. Euro) an.

Im Rahmen von globalen Refinanzierungsvereinbarungen mit den Forder-
banken der Lander unterstiitzen wir vor allem Kommunen im landlichen
Raum bei Infrastrukturmafinahmen. Der Refinanzierungsvorteil unserer
Globaldarlehen wird von den Landesfoérderinstituten vollstindig weiterge-
geben und kann durch Landesfordermittel ergéanzt werden. 2016 reichten
wir Globaldarlehen tiber insgesamt 1 971,8 Mio. Euro (1 952,4 Mio. Euro) aus.

Regionale Verteilung der Programmkredite fiir die Agrarwirtschaft

Die regionalen Schwerpunkte unseres Neugeschifts (ohne ,Landliche
Entwicklung”) lagen in den grofSen Agrarldndern Niedersachsen, Schleswig-
Holstein und Bayern.

Niedersachsen stand als wichtiger Standort der deutschen Agrarwirtschaft
mit einem Fordervolumen von 1 406,8 Mio. Euro (1 297,5 Mio. Euro) erneut
an erster Stelle. In der Fordersparte ,Erneuerbare Energien” war hier auf-
grund deutlicher Zuwachse bei Windkraftfinanzierungen eine Steigerung
um 131,0 % auf 695,6 Mio. Euro zu verzeichnen (davon 599,2 Mio. Euro fiir
Windenergie).



An zweiter Stelle folgte Schleswig-Holstein mit einem Fordervolumen von
826,9 Mio. Euro (951,6 Mio. Euro). Dort finanzierten wir Windkraftanlagen
im Umfang von 556,0 Mio. Euro (592,9 Mio. Euro).

Bayern erreichte mit einem leicht riickldufigen Neugeschift von 702,5 Mio.
Euro den dritten Platz (774,8 Mio. Euro), wobei die Neuzusagen in der
Fordersparte ,, Agrar- und Erndhrungswirtschaft” gegen den Trend um
40,3 % auf 190,6 Mio. Euro anstiegen.

Programmkredite nach Bundesldandern 2016
(ohne ,Landliche Entwicklung”)

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

Hessen

Hamburg

Bremen

Saarland

Berlin

Summe

Anteil
in%
26,8
15,7
13,4
12,8

8,3
5,2
4,5
4,2
2,9
1,9
1,7
1,6
0,4
0,2
0,1
0,1
100,0

Betrag Veranderung
in Mio. EUR zum Vorjahr in %
1 406,8 8,4
826,9 -13,1
702,5 -9,3
674,6 10,7
436,7 40,5
274,4 -21,2
238,2 -43,5
222,0 -13,9
150,2 10,5
101,9 -0,3
90,5 -30,1
86,4 -22,6
20,2 3,8
11,2 115,4

6,0 6,9

5,5 -26,9

5 254,1 -4,3

Forderneugeschift in Summe gesunken

Neben unseren Programmbkrediten fiir spezielle Verwendungszwecke ver-
geben wir allgemeine Forderkredite zumeist an Banken, aber auch an 6ffent-
liche Kreditnehmer, die im lindlichen Raum titig sind. In dieser Sparte
sagten wir im Berichtsjahr 2,3 Mrd. Euro (3,2 Mrd. Euro) zu. Das verbriefte
Fordergeschift sank ebenfalls auf 2,5 Mrd. Euro (2,6 Mrd. Euro). Unser
Forderneugeschift betrug 2016 insgesamt 12,4 Mrd. Euro (13,6 Mrd. Euro).

Forderneugeschaift in Mrd. EUR

Programmkredite
Allgemeine Forderkredite

Verbrieftes Férdergeschaft

Insgesamt*

2016 2015
7,7 7,8
2,3 3,2
2,5 2,6

12,4 13,6

*Abweichungen zur Gesamtsumme sind rundungsbedingt.
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Anteil der Forderkredite in der Bilanz (HGB) gestiegen

Der Kreditbestand ist weiter gewachsen, da die Auszahlungen von Pro-
grammbkrediten in Hohe von 7,7 Mrd. Euro die Tilgungen von 5,9 Mrd. Euro
tibertrafen. Am 31.12.2016 valutierten die Programmbkredite in der Bilanz
mit 41,9 Mrd. Euro (40,1 Mrd. Euro) und lagen damit um 4,5 % {iber dem
Vorjahreswert. Der Bestand an Forderkrediten wuchs insgesamt um 3,0 % auf
58,9 Mrd. Euro (57,2 Mrd. Euro). Das verbriefte Férdergeschift, das in der
Bilanz unter der Position , Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere” ausgewiesen wird, lag bei 15,9 Mrd. Euro (16,6 Mrd. Euro).

Innovationsférderung

Forderung von Forschung und Entwicklung

Wir engagieren uns in besonderem Maf8e fiir die Férderung von Innovatio-
nen in der Agrarwirtschaft. Mit unseren Forderprogrammen begleiten wir
dabei den gesamten Innovationsprozess von der Entwicklung tiber die
Praxiseinfiihrung bis hin zur Verbreitung besonders nachhaltiger Vorhaben.
Hierfiir stellen wir aus dem Zweckvermogen des Bundes sowie aus dem
Innovationsfonds der Rentenbank Mittel bereit.

Im Jahr 2016 lag das Férdervolumen deutlich unter dem sehr hohen Ausnah-
meniveau des Vorjahrs. Die Zuschiisse der Rentenbank fiir neu bewilligte
Projekte erreichten insgesamt 10,7 Mio. Euro (19,6 Mio. Euro). Damit wurden
praxisrelevante Forschungsprojekte mit Beteiligung von Partnern aus der
Wirtschaft gefordert. Darunter waren ausgewdahlte Vorhaben, die Zuschiisse
in Hohe von insgesamt 4,1 Mio. Euro (14,2 Mio. Euro) aus Mitteln des Zweck-
vermogens erhielten. Wir forderten weitere 33 (29) Forschungspartner mit
Zuwendungen von insgesamt 6,6 Mio. Euro (5,5 Mio. Euro) aus dem von uns
finanzierten Programm , Forschung fiir Innovationen in der Agrarwirtschaft”.

Dariiber hinaus bewilligte die Rentenbank 2016 Zuwendungserhchungen in
Hohe von 0,3 Mio. Euro fiir laufende Projekte, die bereits in den Vorjahren
begonnen wurden.

Deutsche Innovationspartnerschaft Agrar

Auf Initiative der ehemaligen Bundeslandwirtschaftsministerin Ilse Aigner
wurde die ,,Deutsche Innovationspartnerschaft Agrar” (DIP) im Jahr 2012 ins
Leben gerufen. Die Forderung durch die DIP hat das Ziel, vielversprechenden
Ansitzen aus Forschung und Entwicklung den Weg zur Marktreife zu ebnen,
damit diese in der landwirtschaftlichen Praxis Anwendung finden. Der Len-
kungsausschuss, der tiber die Forderwtirdigkeit der Projekte berét, setzt sich
aus 10 Organisationen zusammen. Dies sind neben der Landwirtschaftlichen
Rentenbank, dem Bundesministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft
(BMEL) und der Bundesanstalt fiir Landwirtschaft und Erndhrung (BLE) die
Deutsche Landwirtschafts-Gesellschaft (DLG), das Kuratorium fiir Technik
und Bauwesen in der Landwirtschaft (KTBL), der Verband der Landwirt-
schaftskammern (VLK), der Deutsche Bauernverband (DBV), der Deutsche
Raiffeisenverband (DRV), der Zentralverband Gartenbau (ZVG) und die



Arbeitsgemeinschaft der Agrarforschungsreferenten der Lander. Die Finan-
zierung der Projekte erfolgt aus dem Zweckvermogen des Bundes oder dem
Programm des BMEL zur Innovationsférderung.

Im Rahmen der DIP wird beispielsweise das Projekt , MILCH-PAG -
Entwicklung eines Milch-Schnelltests zur Trachtigkeitsdiagnose/Nicht-
Trachtigkeitsdiagnose beim Rind” geférdert. Bei diesem Vorhaben soll eine
einfache, preisgiinstige und sichere Methode zur Kontrolle der Tréchtigkeit
bei Rindern entwickelt und zur Marktreife gebracht werden. Die Tierhalter
sollen den Milch-Schnelltest im Betrieb selbst durchfiihren konnen. Ein
solcher ,Schwangerschaftstest” fiir Kiihe ist bislang noch nicht verfiigbar.
Am Projekt sind die Georg-August-Universitidt Gottingen, die Fassisi GmbH,
der Hessische Verband fiir Leistungs- und Qualitdtspriifungen in der Tier-
zucht e. V. und die TECOdevelopment GmbH beteiligt.

Beim DIP-Projekt ,,SmartDDS-2 - Entwicklung einer App zur Identifizierung
von Pflanzenkrankheiten” wird die mobile Anwendung SmartDDS weiter-
entwickelt. Die bestehende App diagnostiziert Pflanzenkrankheiten bei
Zuckerriiben anhand von Fotos, die mit dem Smartphone aufgenommen
wurden. Die auf diese Weise gewonnenen Erkenntnisse sollen die Landwirte
bei der Planung von integrierten Pflanzenschutzmafinahmen unterstiitzen.
Mit dem Folgeprojekt wird ein marktfdhiger Prototyp mit verbesserter Bild-
verarbeitung fiir alle géangigen Betriebssysteme entwickelt. Zukiinftig soll
die App auch fiir Getreide eingesetzt werden kénnen. Am Projekt wirken
das Informationssystem Integrierte Pflanzenproduktion e. V., die KWS
SAAT SE und die Zentralstelle der Lander fiir EDV-gestiitzte Entscheidungs-
hilfen und Programme im Pflanzenschutz mit.

Innovationsschwerpunkt Tierwohl

2016 wurden die letzten Vorhaben der , Bekanntmachung iiber die Forde-
rung von Innovationen zur Verbesserung der Haltung von landwirtschaftli-
chen Nutztieren vom 9. Oktober 2012” des BMEL mit Zuschiissen gefordert.

Darunter befindet sich z. B. das Vorhaben , naStrAF - Entwicklung und
Etablierung fortschrittlicher Sanierungsverfahren in der Imkerei als nach-
haltige Strategie zur Vorbeugung und Bekdmpfung der Amerikanischen
Faulbrut”. Gegenstand dieses Projekts ist die wissenschaftliche Evaluierung
von Mafinahmen, die zu einer nachhaltigen Zurtickdrangung der Amerika-
nischen Faulbrut, einer gefdhrlichen Bienenseuche, fithren sollen. Im Zen-
trum stehen Diagnose-, Sanierungs- und Behandlungstechniken fiir betroffene
Bienenvolker. Neben Forschungseinrichtungen und Veterindrbehorden sind
an diesem Projekt auch Imker beteiligt. Gemeinsam sollen Losungen fiir die
Praxis entwickelt und erprobt werden. Dabei soll auch die Vernetzung der
Akteure verbessert werden, um im Ausbruchsfall koordiniert agieren zu
konnen. Am Vorhaben wirken die Ruhr-Universitit Bochum, das Dienstleis-
tungszentrum Landlicher Raum Westerwald-Osteifel, das Landerinstitut fiir
Bienenkunde Hohen Neuendotrf e. V., das Niedersichsische Landesamt fiir
Verbraucherschutz und Lebensmittelsicherheit, das Kuratorium fiir Technik
und Bauwesen in der Landwirtschaft e. V. und die Imkereibetriebe Wester-
hoff mit.
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Forderung der Agrobiodiversitit

Von besonderem Interesse ist das von zahlreichen Partnern begleitete und
unter der Schirmherrschaft von Bundeslandwirtschaftsminister Christian
Schmidt und Bundesumweltministerin Dr. Barbara Hendricks stehende
Projekt , Fiir Ressourcen, Agrarwirtschaft und Naturschutz mit Zukunft”
(F.R.A.N.Z.). Dabei geht es um die Entwicklung und Erprobung geeigneter
Mafinahmen zum Erhalt und zur Erh6hung der biologischen Vielfalt der
Landwirtschaft (Agrobiodiversitit). Gegenstand des geplanten Verbund-
vorhabens ist es, wirkungsvolle Masnahmen zu entwickeln, mit denen dem
fortschreitenden Riickgang der Agrobiodiversitét in der Kulturlandschaft
begegnet werden kann. In einem praxisnahen, l6sungsorientierten Prozess
sollen auf bundesweit zehn landwirtschaftlichen Demonstrationsbetrieben
(sieben Ackerbaubetriebe und drei Griinlandbetriebe) geeignete Mafinah-
men zur Erhohung der Artenvielfalt entwickelt und bewertet werden. Sie
sollen die Interessen und Anforderungen von Okologie und Okonomie
gleichermafien berticksichtigen. Zum einen sollen bereits umgesetzte Vor-
gehensweisen im Rahmen des Greenings und der Durchfithrung von Agrar-
umweltmafinahmen aus den Landerprogrammen optimiert werden. Zum
anderen sollen neue biodiversititsfordernde Methoden erprobt und verbes-
sert werden. Dazu dient die intensive sozio-okonomische und ckologische
Begleitforschung. Die Rentenbank unterstiitzt das Vorhaben mit 2,9 Mio.
Euro fiir drei Jahre.

Forderungsfonds und Rehwinkel-Stiftung

Der Forderungsfonds: Forschung und Weiterbildung im Fokus

Der Bilanzgewinn der Landwirtschaftlichen Rentenbank wird vollstandig
zur Foérderung der Landwirtschaft und des landlichen Raums eingesetzt und
je zur Hilfte dem Zweckvermogen des Bundes und dem Forderungsfonds
der Rentenbank zugefiihrt.

Dem Forderungsfonds standen im Berichtsjahr 7,4 Mio. Euro zur Verfiigung.
Mit diesen Mitteln unterstiitzten wir sowohl Einzelprojekte als auch Insti-
tutionen, die fur die Landwirtschaft und die landlichen Rdume tatig sind.
Neben agrarbezogenen Forschungsvorhaben gehéren dazu praxisorientierte
Modellprojekte, Fortbildungsmafinahmen und Veranstaltungen. Seit vielen
Jahren werden auch die Landjugendarbeit, die Landseniorenarbeit und der
LandFrauenverband mit Mitteln aus dem Forderungsfonds untersttitzt.

Die Foérderung agrarbezogener Forschung bildete auch 2016 einen Schwer-
punkt des Forderungsfonds. Neben dem Stifterverband fiir die Deutsche
Wissenschaft und anderen Einrichtungen zur Wissenschaftsférderung er-
hielten Fordermittel z. B. auch das Institut fiir landliche Strukturforschung
an der Goethe-Universitit Frankfurt am Main, das Department fiir Agrar-
okonomie und Rurale Entwicklung und das Institut fiir Landwirtschafts-
recht der Universitit Gottingen, das Institut fiir Tierwissenschaften der Uni-
versitdt Bonn und die Fakultat fiir Agrarwissenschaften und Landschafts-
architektur der Hochschule Osnabriick.



Einen weiteren Schwerpunkt bildeten Zuschiisse fiir die Weiterbildung des
landwirtschaftlichen Berufsstands. In nennenswertem Umfang erhielt z. B.
die Andreas Hermes Akademie (AHA) Mittel aus dem Forderungsfonds fiir
den Unterrichts- und Lehrbetrieb. Ebenso wurden Seminare und Fortbil-
dungsveranstaltungen der Bildungsstitte des deutschen Gartenbaus, der
Bundeslehranstalt Burg Warberg und des Vereins zur Forderung der Land-
und Forstarbeiter (VLF) untersttitzt. Wir forderten ferner das DLG-Trainee-
Programm fiir den Management-Nachwuchs in der Agrarwirtschaft.
Projekte der Erndhrungsbildung und Wissensvermittlung fuir Kinder und
Jugendliche wurden ebenfalls unterstiitzt, z. B. das Schulgartenprojekt , Kids
an die Knolle”. Der Verein Okoléwe - Umweltbund Leipzig erhielt zudem
Fordermittel fiir das Projekt ,,Biobauern tiber die Schulter geschaut - Kinder
und Jugendliche entdecken die Landwirtschaft”.

Auch im abgelaufenen Jahr forderten wir zahlreiche Projekte und Mafinah-
men der Offentlichkeitsarbeit und Image-Werbung verschiedener landwirt-
schaftlicher Institutionen. Dazu zihlte u.a. der ErlebnisBauernhof auf der
~Internationalen Griinen Woche” (IGW) in Berlin. Aus dem Foérderungs-
fonds wurden ferner Mittel fiir die Ausrichtung des , Tags der Regionen”
und des ,,Global Forum for Food and Agriculture Berlin® (GFFA) bereitge-
stellt. Die Stiftung Okologie & Landbau (SOL) und der Verband der Land-
wirtschaftskammern erhielten finanzielle Zuwendungen zur Fortsetzung
des gemeinsamen Projekts , bio-offensive”, das 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

Edmund Rehwinkel (1899-1977) war einer der bedeutendsten Bauernfunk-
tiondre der Nachkriegszeit. Als Prasident des Niedersdchsischen Landvolks
und des Deutschen Bauernverbands setzte er sich fiir die Landwirtschaft
und den landlichen Raum ein. Gleichzeitig war er von 1963 bis 1974 Vor-
sitzender des Verwaltungsrats der Landwirtschaftlichen Rentenbank. IThm
zu Ehren griindete die Rentenbank 1974 die Edmund Rehwinkel-Stiftung.
Seit 2007 ist sie eine rechtsfahige Stiftung biirgerlichen Rechts. Das Stiftungs-
kapital betragt derzeit 17 Mio. Euro.

Im Sinne ihres Namensgebers fordert die Stiftung vielfaltige Projekte mit
hohem praktischen Nutzen fiir die Landwirtschaft.

Das Stiftungsziel wird derzeit in drei Férderbereichen umgesetzt: mit der
Ausschreibung von Forschungsprojekten, dem Austausch zwischen Wissen-
schaft und Praxis sowie durch die Vergabe von Hochschulstipendien.

Im ersten Forderbereich der Stiftung regen jahrlich ausgeschriebene For-
schungsprojekte den Diskurs zu gesellschaftlich relevanten Themen aus

der Agrar- und Erndhrungswirtschaft an. Im Rahmen des jédhrlich in Berlin
stattfindenden Rehwinkel-Symposiums wurden im Mai 2016 von der
Stiftung geforderte Studien zum Thema , Die Positionierung Deutschlands
in der Internationalisierung der Agrar- und Erndhrungswirtschaft” vor-
gestellt. Die fiinf im Jahr 2015 geforderten wissenschaftlichen Studien unter-
suchen das Thema aus verschiedenen Perspektiven. Die Arbeiten haben die

Mittelzufluss in den

Forderungsfonds

7,5 Mio. EUR

5,0

2,5

0,0
~N ™ < n (o)
i i i i ~—
o o o o o
~N o N o o

Rehwinkel-Stiftung:
Stiftungskapital zum
31.12.

20 Mio. EUR

15

10

5

0
N M & 10w
- -4 - -
o o o o o
N N N N N

47



48

deutsche Agrar- und Erndhrungswirtschaft im Blick und befassen sich mit
den Auswirkungen transatlantischer Handelsabkommen ebenso wie mit der
internationalen Wettbewerbsfihigkeit und den 6konomischen Folgen von
Wirtschaftssanktionen. Die Studien sind in Band 32 der Schriftenreihe der
Rentenbank veroffentlicht und auf der Homepage der Rentenbank frei
verfiigbar.

Im Jahr 2016 forderte die Stiftung wissenschaftliche Arbeiten zum Thema
,Arbeitsmarkt, Ausbildung, Migration - Perspektiven fiir die Landwirt-
schaft”. Die Ergebnisse werden im Mai 2017 auf dem Rehwinkel-Symposium
in Berlin vorgestellt. Im Jahr 2017 fordert die Stiftung Studien zum Thema
»Innovative Agrarpolitik nach 2020“.

Im zweiten Forderbereich , Wissenschaft.Praxis.Dialog” fordert die Stiftung
seit 2014 Veranstaltungen, die Kooperationspartner aus Wissenschaft und
Praxis gemeinsam durchfithren. Damit soll der Austausch zwischen der
forschenden Wissenschaft und der land- und erndhrungswirtschaftlichen
Praxis verbessert werden. Die geforderten Veranstaltungen sollen deshalb
entweder die Ergebnisse aus gemeinsamen Projekten vorstellen bzw. ver-
mitteln oder zu neuen Kooperationen anregen.

Ein Beispiel fiir eine solche Veranstaltung ist das Schulungs-Seminar ,,Bio-
2020Plus: Perspektiven fiir Bioenergie-Bestands- und Neuanlagen durch
Ausschreibungen und Post-EEG-Geschéftsmodelle” des Bundesverbands
Bioenergie in Kooperation mit Partnern aus der Wissenschaft wie dem
Deutschen Biomasseforschungszentrum. Eine weitere geforderte Veranstal-
tung ist das vom Lehrstuhl fiir Fachdidaktik Agrar- und Gartenbauwissen-
schaften der Humboldt-Universitit Berlin und dem Zentralverband Garten-
bau gemeinsam durchgefiihrte Symposium , GreenEd”. Akteure aus Praxis,
Schulen, Verbanden und der Wissenschaft diskutierten hierbei die , griine
Bildung” in Zeiten zunehmender Entfremdung der Gesellschaft von Land-
wirtschaft und Gartenbau.

Mit dem Rehwinkel-Stipendium als drittem Bereich fordert die Stiftung
kiinftige Fach- und Fithrungskrifte. Unter dem Motto ,,Haben Sie mehr vor
als andere?”vergibt sie jahrlich Stipendien an herausragende Studierende
mit agrar- oder erndhrungswissenschaftlichem Studienschwerpunkt. Zwei
Jahre lang erhalten die Stipendiaten eine finanzielle Unterstiitzung. Dartiber
hinaus kénnen sie Seminare, Messen und andere Veranstaltungen besuchen.
Auf diese Weise sollen sich die Stipendiaten vernetzen und wichtige Schliissel-
qualifikationen erwerben. Ein attraktives Angebot ist beispielsweise die Teil-
nahme am TOP-Kurs der Andreas Hermes Akademie. Studierende, die
einen agrarbezogenen Master-Abschluss an einer deutschen Hochschule an-
streben, konnen sich um das Stipendium bewerben. Im Berichtsjahr hat die
Stiftung zwei Studierende neu in das Stipendienprogramm aufgenommen.

Auch im vergangenen Jahr trafen sich die derzeitigen Stipendiaten bei
Veranstaltungen. Dazu zihlten die Agrarfinanztagung von Rentenbank und
Deutschem Bauernverband, das Symposium der Stiftung, der Deutsche
Bauerntag, das Berliner Forum der Stiftung und des Deutschen Bauernver-
bands und die Young Farmers’ Party im Rahmen der ,EuroTier”.

Ergianzend zum Rehwinkel-Stipendium engagierte sich die Stiftung wiede-
rum beim sogenannten Deutschlandstipendium. Derzeit werden an der



Universitdt Gottingen zwei Studierende mit den Studienschwerpunkten
Agrarrecht bzw. Agrarwissenschaften gefordert. Seit dem Jahr 2014 fordert
die Stiftung auch an der Universitdt Hohenheim zwei Deutschlandstipendien.
Das Deutschlandstipendium ist eine Initiative des Bundesministeriums fiir
Bildung und Forschung (BMBF). Die Stipendien werden zur Halfte vom
Bund und zur anderen Hailfte von privaten Geldgebern finanziert. Vergeben
werden die Stipendien durch die am Deutschlandstipendium teilnehmenden
Hochschulen. Die Stipendien laufen jeweils ein Jahr. Insgesamt forderte die
Stiftung bislang 31 Studierende, darunter 15 Deutschlandstipendiaten.

Neben den genannten zukunftsweisenden Forderaktivitdten richtete die
Stiftung im Jahr 2016 ihren Blick auch in die Vergangenheit. Eine von

der Stiftung beauftragte Historikerstudie zeichnete das Leben und Wirken
Edmund Rehwinkels als bedeutenden Bauernfunktiondr der Nachkriegs-
zeit und als Privatmensch nach. Die Ergebnisse dieser Studie werden in
der Schriftenreihe der Rentenbank versffentlicht.
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Refinanzierung der Rentenbank

Starke Nachfrage sicherheits- und liquidititsorientierter Anleger

Auch im abgelaufenen Jahr gewannen wir neue Investoren. Dabei kamen
uns die ausdriickliche Haftung des Bundes fiir unsere Verbindlichkeiten,
die besondere aufsichtsrechtliche Stellung unserer Verbindlichkeiten (insbe-
sondere die Nullgewichtung im Kreditrisikostandardansatz und der Status
unserer Anleihen als sogenannte , Liquide Aktiva der Stufe 1”) sowie unser
risikoarmes Geschidftsmodell zugute.

Unsere Refinanzierungskosten - definiert als Marge gegen den 6-Monats-
Euribor - stiegen gegeniiber dem Vorjahr leicht an, befanden sich aber weiter-
hin auf einem sehr niedrigen Niveau. Die Durchschnittslaufzeit unserer
Neuemissionen lag leicht tiber dem Wert des Vorjahres. Im Laufzeitenbereich
unter einem Jahr refinanzierten wir uns iiber unser Euro-Commercial-Paper-
Programm (ECP-Programm) weiterhin zu sehr attraktiven Satzen.

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen leicht unter Vorjahresniveau
An den in- und ausldndischen Kapitalmarkten nahmen wir 12,7 Mrd. Euro

(2015: 13,0 Mrd. Euro) mit Laufzeiten von mehr als zwei Jahren auf. Die Mittel-
aufnahme verteilte sich wie folgt auf unsere Refinanzierungsinstrumente:

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen (liber 2 Jahre)

Mrd. EUR Anteil in %

2016 2015 2016 2015
EMTN 9,0 7,3 70,9 56,1
Globalanleihen 2,8 3,0 22,0 23,1
AUD-MTN 0,5 2,2 3,9 16,9
Internationale Kredite/Schuldscheine 0,0 0,4 0,0 3,1
Inlédndische Kapitalmarktinstrumente 0,4 0,1 3,2 0,8
Summe 12,7 13,0 100,0 100,0

Hohe Bedeutung des EMTN-Programms

Mit einem Programmvolumen von 60 Mrd. Euro ist unser Euro-Medium-
Term-Note-Programm (EMTN-Programm) unser wichtigstes Refinanzie-
rungsinstrument. Die Programmauslastung betrug am Jahresende 41,0 Mrd.
Euro (40,2 Mrd. Euro). Unter einer standardisierten Dokumentation kénnen
wir aus dem EMTN-Programm Emissionen in zahlreichen Wiahrungen mit
unterschiedlichen Betrdgen, Laufzeiten und Strukturen begeben. Im Be-
richtsjahr nutzten wir das Programm {iberwiegend im mittel- und lang-
fristigen Bereich fiir die Aufnahme von Refinanzierungsmitteln. Das Emis-
sionsvolumen mit Laufzeiten von iiber zwei Jahren erreichte 9,0 Mrd. Euro
(7,3 Mrd. Euro). Darin enthalten sind eine Benchmark-Emission tiber 1,0 Mrd.
Euro mit zehnjdhriger Laufzeit sowie Transaktionen in US-Dollar im Gegen-
wert von 3,6 Mrd. Euro. Aus dem EMTN-Programm platzierten wir Anleihen
in vier weiteren Wahrungen. Im Berichtsjahr begaben wir auch eine Emission



iiber 0,2 Mrd. Euro, die wir aufgrund eines Schuldnerktindigungsrechts in-
nerhalb der ersten zwei Jahre der kurzfristigen Refinanzierung zuordnen.

Erfolgreiche US-Dollar-Globalanleihen

Eine wichtige Rolle in unserer Refinanzierung spielen bei der amerikanischen Emission von
Borsenaufsicht SEC registrierte Globalanleihen. Die Registrierung unter Globalanleihen
»~Schedule B” ermoglicht uns den Zugang zum US-Markt und kann nur von

ausldndischen Staaten und staatsnahen Emittenten in Anspruch genommen 3 Mrd. EUR
werden. Sie unterstreicht somit unsere Stellung als , Agency” am internatio-
nalen Kapitalmarkt. Auf Globalanleihen entfielen im Berichtsjahr 2,8 Mrd.
Euro (3,0 Mrd. Euro) bzw. 22,0 % (23,1 %) des mittel- und langfristigen Kapital- 2
aufkommens. Im Juli emittierten wir eine zehnjihrige Globalanleihe tiber
1,5 Mrd. US-Dollar. Eine weitere Globalanleihe mit fiinfjahriger Laufzeit
tiber ebenfalls 1,5 Mrd. US-Dollar platzierten wir Ende November. 1
Geringeres Emissionsvolumen im , Kangaroo”-Markt

0

Im Berichtsjahr emittierten wir aus unserem AUD-MTN-Programm Anleihen
in Hohe von 0,8 Mrd. Australischen Dollar (AUD) im Gegenwert von 0,5 Mrd.
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Euro (2,2 Mrd. Euro). Mit einem ausstehenden Volumen von 12,7 Mrd. AUD
war die Rentenbank am Jahresende die viertgrofite auslandische Emittentin
in diesem Marktsegment. Trotz der riickldufigen Neuemissionen bleibt der
~Kangaroo”-Markt eine wichtige Sdule unserer Refinanzierung.

Durchschnittliche Auslastung des ECP-Programms gestiegen

Fiir die kurzfristige Refinanzierung sind Emissionen aus unserem 20 Mrd.
Euro ECP-Programm unverdndert von grofier Bedeutung. Dies sind Inhaber-
schuldverschreibungen mit unterjdhrigen Laufzeiten, die in der Regel in
abgezinster Form, also ohne Zinskupon, begeben werden. Der Euro spielte
aufgrund der deutlich negativen Renditen als Emissionswéhrung keine
Rolle. Wahrungsgesicherte Emissionen, insbesondere in US-Dollar, konnten
wir hingegen im Berichtsjahr zu besonders giinstigen Konditionen platzie-
ren. Im Jahresdurchschnitt war das Programm mit 7,4 Mrd. Euro (6,9 Mrd.
Euro) ausgelastet. Am Jahresende betrug die Auslastung 5,7 Mrd. Euro
(3,4 Mrd. Euro).

Nullgewichtung fiir Rentenbank-Anleihen

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

Banken erneut wichtigste Investorengruppe
Im Berichtsjahr erreichte der bei Banken platzierte Anteil an unserem mittel-

und langfristigen Emissionsvolumen 47 % (46 %). Diese Kédufergruppe fragt
unverdndert stark nullgewichtete Papiere bester Bonitét mit attraktiven

53



Mittel- und lang-
fristige Emissionen
2016 nach Regionen

Europa 57 %
Asien 21 %
Amerika 11 %
Sonstige 11%

Mittel- und lang-
fristige Emissionen
2016 nach Wahrungen

USD 50%
EUR 32%
GBP 10%
Sonstige 8%
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Spreads nach, die auch als liquide Aktiva anerkannt sind. Dadurch kénnen
Banken ihre Kapital-, Risiko- und Liquiditdtskosten verringern. Daneben
spielen Zentralbanken und andere offizielle Stellen eine wichtige Rolle in
unserer Refinanzierung. Ihr Anteil sank leicht auf 32 % (35 %). Unverédndert
blieb der Anteil von Asset Managern mit 14 % (14 %). Einen leichten Anstieg
auf 7 % (5 %) konnten wir bei Versicherungen, Unternehmen und Pensions-
fonds verzeichnen.

Der Anteil deutscher Investoren stieg im Vergleich zum Vorjahr auf 18 %
(7 %) deutlich an. Bei anderen européischen Investoren platzierten wir 39 %
(43 %). Die Nachfrage asiatischer Kdufer lag mit 21 % unter dem Vorjahres-
niveau (25 %). Der Anteil amerikanischer Investoren stieg leicht auf 11 %
(10 %). Weitere 2 % (6 %) unserer Emissionen setzten wir in Neuseeland und
Australien sowie 9 % (9 %) im Mittleren Osten und Afrika ab.

US-Dollar bleibt wichtigste Emissionswihrung

Unser mittel- und langfristiges Emissionsvolumen verteilte sich im Berichts-
jahr auf sieben Wahrungen. Wichtigste Emissionswahrung blieb der US-Dollar
mit einem Anteil von unverédndert 50 % (50 %), gefolgt vom Euro, der mit 32 %
(22 %) deutlich starker zum Mittelaufkommen beitrug als im Vorjahr. Den
dritten Rang nahm mit 10 % (5 %) das Britische Pfund ein. Die tibrigen 8 %
verteilten sich auf Anleihen in Australischen Dollar, Norwegischen Kronen,
Neuseeldndischen Dollar und Stidafrikanischen Rand.

Rentenbank-Emissionen als ,liquide Aktiva”...

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

und der Schweiz.

... und als refinanzierungsfihige Sicherheiten anerkannt

Unsere auf Euro lautenden borsennotierten Emissionen erfiillen die Anforde-
rungen des Européischen Systems der Zentralbanken (ESZB) an refinanzie-
rungsfiahige Kategorie-1-Sicherheiten. Unsere Anleihen sind in die Liquiditats-
kategorie II eingestuft. Nur die Anleihen von Zentralbanken und Staaten
werden der hoheren Kategorie I zugeordnet. Die Liquidititskategorie II be-
inhaltet u.a. Anleihen supranationaler Institutionen und Emissionen von
Instituten mit 6ffentlichem Forderauftrag. Ferner erkennen die Reserve Bank
of Australia unsere ,Kangaroo”-Bonds und die Reserve Bank of New Zealand
unsere , Kauri”’-Bonds als refinanzierungsfdhige Sicherheiten an. Auch in
privaten Repo-Mirkten geniefSen unsere Emissionen eine bevorzugte Stellung.
So akzeptiert z.B. die Eurex Clearing AG unsere Titel als Sicherheiten fiir
den ,,GC Pooling ECB Basket”.

Ausnahme von der gesetzlichen Subordinierung unbesicherter Schuldtitel
Im Rahmen von Art. 2 des Abwicklungsmechanismusgesetzes (AbwMechG)

wurde eine Sonderinsolvenzregel in das KWG aufgenommen (§46 £ Abs. 5),
die fiir den Insolvenzfall eine gesetzliche Subordinierung bestimmter unbe-



sicherter Schuldtitel vorsieht. Hiervon ausgenommen sind Schuldtitel,
die von nicht-insolvenzfihigen Anstalten des tffentlichen Rechts begeben
werden (§46 f Abs. 6 S. 2 KWG). Eine entsprechende Regelung besteht in
§16 Abs. 1, Satz 1 LR-Gesetz: ,Das Insolvenzverfahren tiber das Vermogen
der Bank ist unzuldssig.”

Rentenbank-Anleihen in den wichtigsten Bond-Indizes

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

Geldgeschiift

Zur Refinanzierung des kurzfristigen Kreditgeschifts, zur Liquiditétssteue-
rung und zur Sicherung des kurzfristigen Zinsidnderungsrisikos setzen wir
eine Vielzahl von Instrumenten ein. Die Mittelaufnahme kann tiber das ECP-
und das EMTN-Programm, tiber Tages- und Termingelder im Interbanken-
markt, Repo-Geschifte mit der Eurex Clearing AG sowie iiber Refinanzie-
rungsfazilititen bei der EZB erfolgen. Das Zinsdanderungsrisiko steuern wir
auflerdem auch mittels Derivaten. Das Einlagengeschift mit Nicht-Banken
betreiben wir in dufierst geringem Umfang und nur im Rahmen unserer
offentlichen Forderaufgaben.

Aktienhandel

Mit Aktien handeln wir grundsatzlich nicht. Unsere Aktienbestdnde betreffen
daher ausschliefilich unsere Beteiligungen.

Nachhaltig konservatives Liquidititsrisiko-Management

Verschirfte Liquiditdtsanforderungen sind ein wesentliches Element der
Bankenregulierung im Rahmen von ,Basel III“. Wir haben der Steuerung
dieser Risiken schon immer eine hohe Bedeutung beigemessen. Entsprechend
sind die Liquiditétsrisiken der Bank transparent und vom Vorstand limitiert.
Liquiditdtsrisiken in Fremdwahrungen schliefSen wir durch Sicherungs-
geschifte aus. Unsere Risikomessung beschréankt sich deshalb auf Euro-
Zahlungen. In der kurzfristigen Liquiditdtsrechnung werden alle planméfsi-
gen Ein- und Auszahlungen in Euro der ndchsten zwei Jahre auf Tagesbasis
saldiert. Negative Salden (Liquiditdtsbedarf) miissen stets durch Refinanzie-
rungsreserven abgedeckt sein. Hierdurch ist die Liquiditdt der Bank im
Grundsatz jederzeit sichergestellt. Im Rahmen der strategischen Liquiditats-
steuerung betrachten wir zusétzlich Risikoszenarien. Das mittel- und lang-
fristige Liquiditatsrisiko tiberwachen wir ebenfalls. In den Laufzeitenbereichen
tiber 2 bis 15 Jahre werden die Kapitalzahlungsstrome quartalsweise kumu-
liert. Der offene Liquidititssaldo darf ein vom Vorstand festgelegtes Limit
nicht tiberschreiten.
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Im Geschiftsjahr 2016 hielten wir alle Liquiditétslimite ein. Die monatlich
berechneten Liquiditdtsszenarien haben zu keinem Zeitpunkt, weder einzeln
noch aggregiert, Engpésse signalisiert. Bei der Liquidity Coverage Ratio (LCR)
hatten wir jederzeit gentigend Puffer zur aufsichtsrechtlichen Mindestquote.
Aufgrund unserer weitgehend fristenkongruenten Refinanzierung lag unsere
Net Stable Funding Ratio (NSFR) ebenfalls oberhalb der geplanten Mindest-
norm. Wir erfiillen ferner saimtliche Anforderungen der vierten Novelle der
Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk).

Derivate sichern Marktpreisrisiken ab

Zur Zins- und Wahrungssicherung haben wir im Berichtsjahr Swaps in Hohe
von 27,4 Mrd. Euro (30,3 Mrd. Euro) abgeschlossen. Davon entfielen 17,9 Mrd.
Euro (18,6 Mrd. Euro) auf Zinsswaps sowie 9,5 Mrd. Euro (11,7 Mrd. Euro)
auf Zins-Wahrungsswaps und Wiahrungsbasisswaps. Aufierdem setzten wir
Devisenswaps (FX-Swaps) zur Sicherung unserer ECP-Emissionen in Fremd-
wiahrung ein.

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

Rentenbank weiterhin Nichthandelsbuchinstitut

Die Rentenbank fiihrt kein Handelsbuch im Sinne des KWG bzw. des
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. Wir gehen weiterhin keine Positionen mit Handels-
absicht gemafs Artikel 4 Absatz 1 Nummer 85 CRR ein. Simtliche Geschifte
ordnen wir dem Anlagebuch zu.

Weitere Aktivitaten

Informations- und Fortbildungsaktivititen wieder sehr gefragt

Die schwierige Situation auf den Agrarmairkten ldsst derzeit viele Landwirte
groflere Investitionen hinauszogern. Zunichst gilt es, die Liquiditdt in den
Betrieben zu sichern und Produktionspotenziale besser zu nutzen. Gleich-
zeitig sehen einige Landwirte gerade jetzt Chancen und wollen investieren.
Es ist nicht selten eine grofie Herausforderung, in die betriebliche Zukunft
zu investieren, wenn Erzeuger- und Betriebsmittelpreise sehr volatil sind
und deswegen die Betriebsergebnisse schwanken. Das betrifft nicht nur die
Landwirte, sondern auch die finanzierenden Banken. Das Agrar-Know-how
der Kundenbetreuer in den Kreditinstituten gewinnt deshalb immer mehr
an Bedeutung. Denn nur mit branchenspezifischem Wissen lassen sich -
gemeinsam mit den Unternehmen - mafigeschneiderte Finanzierungslosungen
entwickeln und rechtzeitig Mafinahmen zur Liquiditdtsvorsorge treffen.
Deshalb engagieren wir uns seit Jahren in der Aus- und Fortbildung von
Bankspezialisten mit dem Betreuungsschwerpunkt ,, Agrar”.



Schwerpunkte unserer Fortbildungsaktivitdten im Jahr 2016 waren Banken-
seminare und Bankenworkshops zu finanzwirtschaftlichen Themen. Refe-
renten der Rentenbank waren z.B. an den Lehrgiangen , Zertifizierter Forder-
mittelberater VOB” des Bundesverbands Offentlicher Banken Deutschlands
(VC)B) und dem , Zertifizierten Agrarfinanzberater ADG” der Akademie
Deutscher Genossenschaften (ADG) beteiligt. Zudem haben unsere Referenten
an der Fachtagung , Agrarkundengeschift in Sparkassen” des Sparkassen-
verbands Baden-Wiirttemberg, dem , Tag der Forderinstitute” des Genossen-
schaftsverbands Weser-Ems e. V., dem , Landwirtschaftlichen Betreuertag”
der Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg (L-Bank) und weiteren Veranstal-
tungen mitgewirkt.

Die Rentenbank initiiert jahrlich eine Agrarfinanztagung mit hochrangigen
Referenten und Diskussionspartnern. Die Tagung hat sich in den letzten
Jahren zu einer bedeutenden Plattform fiir das Agrarbanking in Deutschland
entwickelt. Hier informieren wir Bankenvertreter tiber aktuelle politische,
wirtschaftliche und rechtliche Entwicklungen in der Landwirtschaft. Im Jahr
2016 fiihrten wir die Agrarfinanztagung mit dem Thema ,Schwierige Markt-
verhéltnisse: Wie geht es mit der Zukunftsbranche Landwirtschaft weiter?”
wieder gemeinsam mit dem Deutschen Bauernverband durch.

Gerd Sonnleitner-Preis der Rentenbank

Die Landwirtschaftliche Rentenbank hat im Jahr 2014 den Gerd Sonnleitner-
Preis initiiert. Sie wiirdigt damit die Verdienste des Namensgebers als lang-
jahrigem Vorsitzenden ihres Verwaltungsrats.

Der Gerd Sonnleitner-Preis ist mit 3 000 Euro dotiert. Er wird einmal im Jahr
an eine ehrenamtlich titige Landwirtin bzw. einen Landwirt unter 35 Jahren
verliehen. Geehrt werden die jeweiligen Preistréger fiir ihr herausragendes
Engagement beim Ausgleich zwischen der Landwirtschaft und anderen
Interessengruppen im landlichen Raum. Preistrager 2016 ist der Maschinen-
bauingenieur und Landwirt David Engel aus Rheinland-Pfalz. Die Aus-
zeichnung erhielt er fiir seine kreative Offentlichkeitsarbeit zur modernen
Landwirtschaft in Deutschland. Auf dem von ihm ins Leben gerufenen You-
Tube-Kanal ,agriKULTUR” dokumentiert er in kurzen, informativen Videos
seine Arbeit auf dem Feld und im Stall. Die Beitrége transportieren die Infor-
mationen {iber moderne Produktionstechniken authentisch und zugleich
unterhaltsam.

Alle Kandidatinnen und Kandidaten fiir den Gerd Sonnleitner-Preis werden
von den berufsstindischen Verbidnden oder Branchenorganisationen vorge-
schlagen. Die Auswahl erfolgt durch eine Jury, bestehend aus Mitgliedern
des Verwaltungsrats und der Anstaltsversammlung der Rentenbank.

Verstirkte Forderung des agrarwirtschaftlichen Nachwuchses

Unsere Fortbildungsaktivitdten erstrecken sich auch auf die Forderung agrar-
wirtschaftlicher Nachwuchskrifte. Mitarbeiter der Rentenbank hielten im
Berichtsjahr erneut Gastvorlesungen an Hochschulen zur landwirtschaftli-
chen Unternehmensfinanzierung. Auflerdem veranstaltete die Rentenbank
wieder einen Hochschultag auf der Landwirtschaftsmesse ,, EuroTier” in
Hannover. Studierende konnten dort in Kontakt mit erfahrenen, in der Finanz-
branche tdtigen Agrarbankern kommen.
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Rentenbank erfolgreich prisent auf Messen und Veranstaltungen

Im Jahr 2016 présentierten wir unsere Férderangebote erneut auf zahlrei-
chen iiberregionalen Fachmessen. Die Rentenbank war auf der ,,BIOFACH”
in Niirnberg, der ,fish international”in Bremen, den ,DLG-Feldtagen”in
Haffurt und auf der ,EuroTier” in Hannover vertreten. Zuséatzlich informier-
ten wir auf weiteren Veranstaltungen {iber unser Férderangebot. Mit einem
Informationsstand war die Rentenbank auf dem ,,Berliner Milchforum®, dem
»~Kongress der Familienbetriebe Land und Forst e. V.” und dem , Hessischen
Bauerntag” prasent.

Die vielfdltigen thematischen Schwerpunkte der Messen und Veranstaltun-
gen spiegeln das breite Férderspektrum der Rentenbank wider. Mit unserer
Prasenz machen wir die Bank und ihr Forderangebot weiter bekannt. Im
direkten Dialog mit Kreditnehmern und Multiplikatoren erhalten wir wich-
tige Anregungen fiir unser Férdergeschift.

Neuer Online-Service der Rentenbank: , Forderberater”

Mit unserem neuen Serviceangebot ,Forderberater” sollen die Landwirte und

die finanzierenden Banken noch schneller und einfacher das passende Forder-
programm der Rentenbank finden. Nach Beantwortung von bis zu drei Fragen
unter www.rentenbank.de schlédgt der ,, Forderberater” geeignete Programme
vor. Eine Schlagwortsuche ist ebenfalls moglich. Anhand der Kurzbeschrei-

bungen und der beispielhaften Verwendungszwecke ldsst sich das passende
Programm auswéhlen. Die integrierte Kurzversion des Rentenbank-Darlehens-
rechners liefert mit wenigen Klicks ein unverbindliches Kalkulationsbeispiel.

Kulturelles und soziales Engagement

Als bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts sehen wir uns auch
tiber unseren gesetzlichen Forderauftrag hinaus verpflichtet, uns engagiert
und verantwortungsbewusst fiir das Gemeinwohl einzusetzen. Dabei ver-
stehen wir die Rentenbank als ,guten Unternehmensbiirger” und untersttitzen
deshalb vor allem lokale Kulturinstitutionen und ausgewdahlte Projekte
am Sitz der Bank in Frankfurt am Main. Regelmiflig werden u.a. die Oper
Frankfurt, die Schirn Kunsthalle, das Stidel Museum, das English Theatre
und die Staatliche Hochschule fiir Bildende Kiinste - Stddelschule unter-
stiitzt. In der Stadelschule férdern wir junge Talente durch die Stiftung eines
Gruppenpreises im Rahmen des jahrlichen , Rundgangs”. Uber diese regel-
miflige Forderung hinaus unterstiitzen wir z. B. ab dem Wintersemester
2016 einen Studierenden der Hochschule fiir Musik und Darstellende Kunst
in Frankfurt mit einem einjahrigen Deutschlandstipendium.

Mit unserer traditionellen Weihnachtsspende unterstiitzten wir im Berichts-
jahr in Frankfurt die ,, Winterspeisung” in der Katharinenkirche, die Aktion
+F.A.Z.-Leser helfen”, die Metzler-Stiftung, den Ambulanten Malteser Hospiz-
dienst und die Malteser Migranten Medizin sowie in Goldbach den Verein
,Zukunft fiir kolumbianische Kinder”. Dariiber hinaus haben wir im Rahmen
des ErlebnisBauernhofs auf der ,, Internationalen Griinen Woche” in Berlin fiir
ein Fliichtlingsprojekt in der tiirkischen Provinz Kilis an der nordsyrischen
Grenze an die Deutsche Welthungerhilfe gespendet. Erstmals beteiligte sich
die Rentenbank im Berichtsjahr mit einem Rad-Team und einer Spende am
BIG-Challenge-Tag am Niederrhein. Der BIG Challenge Deutschland ist ein



von Landwirten gegriindeter Verein, der sich im Kampf gegen Krebs enga-
giert. Die Mittel fliefsen in Projekte, die von der Deutschen Krebshilfe ausge-
wéhlt werden.

Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit ist Bestandteil unseres Forderauftrags

Land- und Forstwirtschaft ist ohne Beeinflussung der Umwelt kaum mog-
lich. Aufgrund der Besonderheiten des elementaren, nicht reproduzierbaren
Produktionsfaktors Boden und eines Denkens in Generationen hat langfristig
ausgerichtetes unternehmerisches Handeln in der Land- und Forstwirtschaft
seit jeher einen besonders hohen Stellenwert. So ist der Begriff der ,Nach-
haltigkeit” im Sinne der dauerhaften Nutzung einer nattirlichen Ressource
urspriinglich in der deutschen Forstwirtschaft gepragt worden.

Die Landwirtschaft bietet zahlreiche Ansatzpunkte zur Verwirklichung von
Nachhaltigkeitszielen. So kann sie beispielsweise durch die weitere Reduktion
der direkten Emissionen wie Methan aus der Tierhaltung und von Lachgas
aus der Diingung oder die Erzeugung erneuerbarer Energien wichtige Bei-
trage zum globalen Klimaschutz leisten. Auch der Erhalt und die Férderung
der Biodiversitdt auf land- und forstwirtschaftlich genutzten Fldchen brin-
gen Aspekte der 6kologischen und skonomischen Nachhaltigkeit stirker zur
Geltung,.

Fiir die Rentenbank haben gesellschaftlich verantwortliches Handeln und
der Schutz der Umwelt schon lange einen hohen Stellenwert. Unsere Forde-
rung ist grundsatzlich auf Langfristigkeit aufgebaut. Wesentliche Aspekte
des nachhaltigen Handelns wurden mit dem Inkrafttreten des 5. Gesetzes
zur Anderung des Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche Rentenbank am

1. August 2002 auch explizit in den Forderauftrag 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 Forder-
politik als auch Nachhaltigkeitsaspekte unseres internen Bankbetriebs sind
im Leitbild der Rentenbank verankert.

Zinsbonus fiir nachhaltige Investitionen

Seit vielen Jahren bietet die Rentenbank Forderkredite fiir nachhaltige In-
vestitionen in der Agrarwirtschaft zu besonders giinstigen Konditionen an.
Darunter fallen Investitionen in den agrarbezogenen Umwelt-, Tier- und
Verbraucherschutz sowie Investitionen in die Nutzung nachwachsender
Rohstoffe. Auch nachhaltige Investitionen zur Emissionsminderung und
Energieeinsparung sowie solche in den 6kologischen Landbau und in die
regionale Vermarktung unterstiitzen wir.

Das Programm , Energie vom Land” richtet den Fokus auf die Erzeugung
erneuerbarer Energien, denn die Landwirtschaft spielt eine wichtige Rolle
bei der Umsetzung der klimapolitischen Ziele des Bundes und der Europai-
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schen Union. Die Rentenbank unterstiitzt die Branche dabei. Mit unserem
Programm , Biirger- und Bauernwindparks” férdern wir auch Windenergie-
projekte mit einem regional offenen Beteiligungsverfahren. Wir finanzieren
Windenergieunternehmen, die mehrheitlich Biirgern, Unternehmern und
Grundstiicksbesitzern am Standort des Windparks gehéren und sorgen so
dafiir, dass ein Grofiteil der Wertschopfung unmittelbar im landlichen Raum
verbleibt. Zudem erhoht sich hierdurch auch die lokale Akzeptanz fiir die
Anlagen.

Im Geschdftsjahr 2016 haben wir mit unseren Forderprogrammen Investitio-
nen mit einem Fokus auf Nachhaltigkeit - einschliellich der Sparte , Erneuer-
bare Energien”- mit Neuzusagen von insgesamt 2,2 Mrd. Euro (1,8 Mrd.
Euro) finanziert. In der Fordersparte ,, Erneuerbare Energien” lagen die
Finanzierungen fiir Investitionen in Biogas auf Vorjahresniveau. Die Neu-
zusagen fiir Investitionen in Fotovoltaik stabilisierten sich auf niedrigem
Niveau, wihrend die Zusagen fiir Windkraft - nach einem Riickgang im
Vorjahr - wieder stark zulegten.

Bei der Ausgestaltung unserer Programme werden wir auch zukiinftig da-
rauf achten, Investitionen der Agrarwirtschaft in nachhaltige Projekte beson-
ders zu unterstiitzen.

Nachhaltigkeit im Fokus der Innovationsférderung

Innovationen ermoglichen einen effizienteren Umgang mit Ressourcen und
konnen so eine nachhaltige Entwicklung fordern. Gerade in der Landwirt-
schaft tragen Innovationen dazu bei, erhohte gesellschaftliche Anforderun-
gen, z.B. in den Bereichen Umweltschutz und Tierwohl, mit dem Erhalt oder
sogar der Steigerung wirtschaftlicher Wettbewerbsfahigkeit zu verbinden.
Wir unterstiitzen daher den gesamten Innovationsprozess von der Entwick-
lung tiber die Praxiseinfithrung bis hin zur Verbreitung besonders nachhal-
tiger Verfahren. Wir sind Mitglied der ,, Deutschen Innovationspartnerschaft
Agrar” (DIP). Aufierdem fordern wir innovative Projekte zur Verbesserung
des Tierwohls und Mafinahmen zur Verbesserung der Agrobiodiversitit.
Néhere Informationen hierzu sind in diesem Bericht im Kapitel , Innovations-
forderung” ab S. 44 enthalten.

Engagement fiir Klima- und Artenschutz durch 6kologische Waldbewirt-
schaftung

Die Landwirtschaftliche Rentenbank und die Bundesanstalt fiir Immobilien-
aufgaben (BImA) haben 2016 einen Rahmenvertrag iiber die langfristige
okologische Bewirtschaftung von 550 Hektar Wald in der hessischen Wetter-
au unterzeichnet. Finanziert von der Rentenbank, fiihrt der Bundesforstbe-
trieb Schwarzenborn auf seiner Flache im Forstrevier Buchenborn ab Januar
2017 zahlreiche Biotopverbesserungs- und Artenschutzmafinahmen durch.

Die Bewirtschaftung der Flache erfolgt nach besonders strengen Grundsatzen.
Dazu zéhlen beispielsweise die Anreicherung von Alt- und Totholz, der voll-
standige Verzicht auf Biozide und eine standortgerechte Bestockung. Der
Weltklimarat und der Klimaschutzplan 2050 der Bundesregierung bescheini-
gen der nachhaltigen Waldbewirtschaftung eine grofse Bedeutung als , CO,-
Senke”, da durch sie Emissionen reduziert werden und Kohlenstoff gespei-
chert wird.



Ein zweites wichtiges Ziel des Projekts ist der Artenschutz. [hm dienen die
Frasung von Bruthohlen, das Anlegen von Feuchtbiotopen, Sonderprojekte
fiir Alt- und Totholzbewohner und Mafinahmen fiir Fledermé&use, Luchse
und Wildkatzen.

Nachhaltigkeit ist wesentlicher Bestandteil unserer Personalpolitik

Die Vereinbarkeit von Beruf und Familie, die Gesundheit unserer Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter und die fachliche, methodische und personliche Wei-
terbildung sowie die Fithrungskréfteentwicklung sind fiir die Rentenbank
von besonderer Bedeutung. Die Bank macht ihren Mitarbeitern zu diesen
Themen zahlreiche Angebote.

Die Gesundheit unserer Mitarbeiter hat fiir uns einen sehr hohen Stellen-
wert. Dabei geht es nicht nur um den Abbau von Belastungen am Arbeits-
platz, sondern darum, vorbeugend die Gesundheit unserer Mitarbeiter

zu fordern.

Das Thema , gesunde Fithrung” stellt im Rahmen unserer Fithrungskrafte-
entwicklung ein eigenes Seminarmodul dar. Die Sensibilisierung unserer
Fithrungskrifte fiir die eigene Gesundheit sowie die ihrer Mitarbeiter ist ein
wesentlicher Bestandteil unseres verantwortungsbewussten Gesundheits-
managements.

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,
Ressourcen einzusparen und beziehen 6kologische Aspekte in unsere Ent-
scheidungen und Verhaltensweisen ein. Im Rahmen des betrieblichen Um-
weltschutzes der Rentenbank steht seit 2010 die Sanierung der in den spaten
1950er und frithen 1960er Jahren errichteten Mitarbeiterwohnungen im Vor-
dergrund. Im Berichtsjahr nahmen wir dort weitere Modernisierungsmaf3-
nahmen vor. Bei allen durchgefithrten MafSinahmen haben wir besonderen
Wert darauf gelegt, den Energie- und Ressourcenverbrauch zu verringern.

Corporate Governance

Rentenbank bekennt sich zum Public-Corporate-Governance-Kodex des
Bundes

Wirkungsvolle Corporate Governance ist von zentraler Bedeutung fiir eine ver-
antwortungsvolle und nachhaltige Unternehmensfiihrung. Die Rentenbank
hat daher den von der Bundesregierung beschlossenen Public-Corporate-
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
Person des Privatrechts, sofern der Bund mehrheitlich an ihnen beteiligt ist.
Seine Beachtung wird jedoch auch Unternehmen in der Rechtsform einer
juristischen Person des 6ffentlichen Rechts, wie es die Rentenbank als bundes-
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unmittelbare Anstalt des offentlichen Rechts ist, empfohlen, soweit rechtliche
Bestimmungen (z.B. das Gesetz iiber die Landwirtschaftliche Rentenbank)
dem nicht entgegenstehen.

Vorstand und Verwaltungsrat der Rentenbank identifizieren sich mit den
Grundsétzen des PCGK und erkennen sie an. Die Einhaltung der im Kodex
enthaltenen national und international anerkannten Standards guter und ver-
antwortungsvoller Unternehmensfiihrung liegt ausdrticklich im allgemeinen
Bundesinteresse an der Tatigkeit der Rentenbank. Eventuelle Abweichungen
von den Grundsitzen des PCGK werden in der Entsprechenserklarung jahr-
lich 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 Unternehmensfiihrung. Der Vor-
stand berichtet dem Verwaltungsrat regelméfiig, mindestens vierteljahrlich,
tiber den Gang der Geschifte unter Beriicksichtigung aller relevanten Fragen
der Planung, tiber die Risikolage, das Risikomanagement, tiber die Einhal-
tung der bankaufsichtsrechtlichen Regelungen sowie die finanzielle Lage der
Bank. Dartiber hinaus hélt der Vorstand mit dem Vorsitzenden und dem stell-
vertretenden Vorsitzenden des Verwaltungsrats regelméfiig Kontakt und
berét wichtige Fragen der Unternehmensfiihrung und -strategie mit ihnen.

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

Vorstand

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

Die Geschiftsverteilung innerhalb des Vorstands regelt ein Geschéftsver-
teilungsplan. Danach sind die Mitglieder des Vorstands der Rentenbank fiir
die folgenden Ressorts zustidndig:

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

- Hans Bernhardt fiir Finanzen, Banken, IT und Organisation, Sicherheiten
und Beteiligungen, Operations Financial Markets sowie Verwaltung

Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat tiberwacht und berit den Vorstand bei der Geschéfts-

fiihrung der Bank nach Mafigabe des Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche
Rentenbank, der Satzung sowie der Geschiftsordnung des Verwaltungsrats.
Er bestellt die Vorstandsmitglieder und plant gemeinsam mit dem Vorstand



deren langfristige Nachfolge. Der Verwaltungsrat kann dem Vorstand allge-
meine und besondere Weisungen erteilen.

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

Im Berichtsjahr haben 3 Verwaltungsratsmitglieder an weniger als der Hilfte
der Verwaltungsratssitzungen (einschlieSlich der Fortbildungsveranstal-
tung) teilgenommen.

Rechtsaufsicht

Gemifs § 11 Abs. 1 des Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche Rentenbank
untersteht die Bank der Rechtsaufsicht des Bundesministeriums fiir Erndh-
rung und Landwirtschaft (Aufsichtsbehorde), das seine Entscheidungen im
Einvernehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen trifft. Die Auf-
sichtsbehorde tragt dafiir Sorge, dass der Geschiftsbetrieb der Bank mit dem
offentlichen Interesse insbesondere an der Férderung der Landwirtschaft
und des liandlichen Raums sowie mit den Gesetzen und der Satzung der
Landwirtschaftlichen Rentenbank im Einklang steht.

Effizienzpriifung des Verwaltungsrats

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

An der Evaluierung im Berichtsjahr haben sich 15 der 18 Mitglieder des Ver-
waltungsrats beteiligt. Die Beteiligung lag damit bei 83 %. Mit der Auswer-
tung der Effizienzpriifung hat sich der Verwaltungsrat in seiner Sitzung am
07.04.2016 befasst und eventuelle Verbesserungsmoglichkeiten diskutiert.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Die Mitglieder des Vorstands und des Verwaltungsrats sind bei der Erfuil-
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.
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Vergiitungsregelungen fiir Vorstand und Verwaltungsrat

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

Bei der Bemessungsgrundlage der variablen Vergiitung, die fiir das Geschifts-
jahr 2015 gezahlt wurde, orientierte sich der Verwaltungsrat an der indivi-
duellen Leistung eines Vorstandsmitglieds, der Leistung der Vorstandsmit-
glieder insgesamt, der wirtschaftlichen Lage sowie dem nachhaltigen Erfolg
und den Zukunftsaussichten der Rentenbank. Zur Operationalisierung die-
ser Kriterien fanden quantitative und qualitative Aspekte Berticksichtigung.
Eine unmittelbare Verkniipfung der Hohe der variablen Vergiitung der Mit-
glieder des Vorstands mit einem oder mehreren dieser Kriterien bestand nicht.

In seiner Sitzung am 07.04.2016 hat der Verwaltungsrat beschlossen, das
Vergiitungssystem des Vorstands ab dem Geschéftsjahr 2016 auf ein reines
Fixvergtitungsmodell umzustellen.

Die Vergiitung der Verwaltungsratsmitglieder wird durch Beschluss der
Anstaltsversammlung festgelegt. Dabei wird sowohl der Verantwortung
und dem Tétigkeitsumfang der Verwaltungsratsmitglieder als auch der
wirtschaftlichen Lage der Rentenbank Rechnung getragen.

Die individuelle Vergiitung der Vorstands- und der Verwaltungsratsmit-
glieder ist im Konzernanhang auf den Seiten 164 und 165 aufgefiihrt.

Transparenz und Information

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

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Die Rentenbank hat fiir das Geschiftsjahr 2016 freiwillig den Konzernab-
schluss nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt.
Dartiber hinaus hat die Rentenbank einen Einzelabschluss nach den Rech-
nungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) fiir grofie Kapital-
gesellschaften und den besonderen Vorschriften der Verordnung tiber die
Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
(RechKredV) aufgestellt. Der Verwaltungsrat wihlt den Abschlusspriifer,
erteilt den Priifungsauftrag und trifft mit dem Abschlusspriifer die Honorar-
vereinbarung. Der vom Verwaltungsrat gebildete Priifungsausschuss achtet
auf die Unabhéngigkeit des Abschlusspriifers.



Entsprechenserklirung des Vorstands und des Verwaltungsrats

Die Landwirtschaftliche Rentenbank hat im Geschéftsjahr 2016 den Empfeh-
lungen des PCGK in der Fassung vom 30. Juni 2009 mit folgenden Ausnah-
men entsprochen:

Eine Nennung der Vergiitung der Vorstands- und Verwaltungsratsmit-
glieder wird im Corporate-Governance-Bericht nicht wiederholt, da die
Vergiitung unter Namensnennung in allgemein verstandlicher Form im
Geschiiftsbericht der Rentenbank wiedergegeben wird (Konzernanhang,
Seiten 164 und 165).

Gemaf § 4 Abs. 1 der Geschiftsordnung des Vorstands kann die Ressort-
verteilung - in Abweichung von Ziffer 4.2.2 PCGK ohne Zustimmung des
Verwaltungsrats - in einem Geschaftsverteilungsplan festgelegt werden.
Auf diese Weise wird die erforderliche Flexibilit4t bei notwendigen
Anderungen sichergestellt.

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

Die Landwirtschaftliche Rentenbank beabsichtigt, dem PCGK in der Fas-

sung vom 30. Juni 2009 mit obiger Mafigabe auch in Zukunft zu entsprechen.

Landwirtschaftliche Rentenbank
Im April 2017

Der Vorstand
Der Verwaltungsrat
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Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Am 31.12.2016 beschiftigte unsere Bank 282 Mitarbeiter (Ende 2015: 269).
Der wachsende Personalbedarf ergibt sich vor allem aus steigenden regula-
torischen und IT-spezifischen Anforderungen. Im Jahr 2016 in die Renten-
bank neu eingetretene Mitarbeiter geben uns ihre ersten Erfahrungen auf
den folgenden Seiten in Form kurzer Statements wider.

Die hohe Anzahl an qualifizierten Bewerbungen auf unsere oftmals sehr
spezialisierten Stellen zeigt, dass die Rentenbank als attraktiver Arbeitgeber
wahrgenommen wird. Das grofie Interesse an einer Tétigkeit in der Ren-
tenbank lasst sich auf verschiedene Faktoren zuriickfithren. Michael Welzel,
der seit Sommer 2016 als Volljurist das Referat Allgemeines Bankrecht/
Arbeitsrecht unterstiitzt, nennt folgenden Grund:

,Es ist ein gutes Gefihl, bei einer 6ffentlich-rechtlichen und sicheren Bank
zu arbeiten, die aufgrund ihrer vom Gesetzgeber Ubertragenen Aufgabe
dem Gemeinwohl verpflichtet ist.”

Dass bei uns nicht die Gewinnmaximierung, sondern die Forderung der
deutschen Agrarwirtschaft und der landlichen Entwicklung im Fokus der
Geschiftstatigkeit steht, spielt bei Bewerbern eine wichtige Rolle, wie
sich in Gesprédchen mit ihnen immer wieder zeigt. Zudem gewdéhrleistet
die Bundesgarantie nicht nur unseren Geschiftspartnern, sondern auch
unseren Mitarbeitern eine Sicherheit, die angesichts der ansonsten im
Bankenumfeld zu beobachtenden Unbestidndigkeit an Bedeutung gewinnt.



Unsere offene Unternehmenskultur férdert das Engagement jedes einzelnen
Mitarbeiters. Tina Appel, die seit September 2016 als IT-Spezialistin in unserer
Bank tatig ist, erklért:

»lch habe mich fir die Rentenbank als Arbeitgeber entschieden, da in Pro-
jekten neu gewonnene Erkenntnisse und herkémmliche Vorgehensweisen
oft auf die Probe gestellt werden. Wir betreten entwicklungs- und ablauf-
technisches Neuland, was die taglichen Aufgaben spannend und abwechs-
lungsreich gestaltet.”

Zusammen mit einem motivierenden Betriebsklima sind all dies wichtige
Griinde fiir unsere sehr niedrige Fluktuation auch im Jahr 2016. Mit neuen
Mitarbeitern kommen neue Sichtweisen und Ideen in unsere Bank. So lobt
Sedenay Kaya, seit August 2016 Mitarbeiterin in der Abteilung Personal:

»Ich finde die Mischung aus neuen Kollegen, die frische Ideen einbringen,
und Kollegen, die tber langjahrige Erfahrung und einen breiten Wissens-
schatz verfigen, toll.”

Wir initiieren und fordern einen bereichstibergreifenden Austausch, zum
Beispiel durch die Veranstaltungsreihe ,rentenbank connected”, bei der
Kollegen fiir Kollegen in lockerer Atmosphire ihren Verantwortungsbereich
und ihre Aufgaben vorstellen. Aber auch der generationentibergreifende
Austausch auf dem jahrlich stattfindenden Betriebsfest und wahrend des

vorweihnachtlichen Pensionérskaffees ist uns als mittelstandisch gepréagtem,
traditionsbewusstem Haus ein wichtiges Anliegen. 200
100
0
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Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter
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Unter den neu eingetretenen Mitarbeitern sind auch einige Fithrungskrifte.
Da geschulte Fiihrungspersonlichkeiten fiir die Motivation und Leistung
unserer Mitarbeiter und somit fiir den Erfolg unserer Bank sehr wichtig sind,
durchlaufen alle Fithrungskréfte ein spezielles Programm aus hierarchie-
und bereichsiibergreifenden Orientierungscentern sowie modular gestalteten
Workshops.
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Ein weiterer Schwerpunkt unserer Personalarbeit liegt auf dem Thema
»~Chancengleichheit”. Wichtige Impulse zur Forderung der beruflichen
Entwicklung von Frauen und Ménnern gleichermafien kommen aus dem
regelmiflig tagenden Frauenfiihrungskreis, der mafigeblich am ersten
Gleichstellungsplan der Rentenbank mitgewirkt hat. Dieser ist zu Beginn
des Jahres 2016 in Kraft getreten.

Wir haben den Anteil von Frauen in Fithrungspositionen von 14 % (Jahres-
ende 2015) auf 17 % (Jahresende 2016) gesteigert. Um das Verhéltnis zwischen
Frauen und Ménnern in Fithrungspositionen langfristig anzugleichen, werden
wir unsere erarbeiteten Mafinahmen weiterhin umsetzen und vorantreiben.
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Ebenso wichtig ist es uns, den Mitarbeitern die Vereinbarkeit von Beruf
und Familie zu erleichtern. Dr. Jakob Palek, der zum 01.01.2016 als Trainee
im Bereich Banken startete und bereits eine erste Elternzeit genommen hat,
hebt hervor:

.Nicht nur die flexiblen Arbeitszeiten, sondern auch die Unterstitzung
und das Verstandnis durch Vorgesetzte zeigen die familienfreundliche
Unternehmenspolitik."

Uber einen Kooperationspartner bieten wir unseren Mitarbeitern seit
mehreren Jahren Leistungen im Bereich der Kinderbetreuung an. Hierzu
zdhlen kurzfristig bereitgestellte Betreuungsplétze fiir Mitarbeiterkinder
in Notfallen, aber auch Kita-Pldtze in Banknihe, die Eltern langerfristig
zur Verfiigung stehen. Im Jahr 2016 haben wir durch eine Erhchung
unseres Zuschusses zu den Kita-Pldtzen die Elternbeitrége fast um die
Halfte reduziert und damit diejenigen Mitarbeiter finanziell entlastet,
die dieses Angebot nutzen. Dariiber hinaus werden wir unseren Mitar-
beitern zukiinftig - ebenfalls iiber unseren Kooperationspartner - um-
fangreiche Beratungsleistungen in Fragen der Pflege naher Angehoriger
bieten.

Die Gesundheit unserer Mitarbeiter hat fiir uns einen hohen Stellenwert.
Gesundheitstage, Grippeschutzimpfungen, Vorsorgeuntersuchungen, ergo-
nomische Arbeitsplitze und Zuschiisse zu einer Mitgliedschaft im Fitness-
studio eigener Wahl sind dabei nur ein Teil des Gesundheitsprogrammes.
Als Alternative zum Fitnessstudio kénnen unsere Mitarbeiter neuerdings
gemeinsam mit einem Fitnesstrainer individuelle Ubungen fiir das Muskel-
Skelett-System ausarbeiten, die sich leicht in den Alltag integrieren lassen.

Diverse Betriebssportgruppen wie FufSball, Radfahren, Bowling oder Bouldern
bieten unseren Mitarbeitern die Moglichkeit, auch aufierhalb des Arbeitsum-
felds schnell Kontakte zu kniipfen. So sagt der sportbegeisterte Ivar van den
Boogert, der seit Oktober 2016 die Abteilung Risk-Accounting unterstiitzt:

.Mit dem Bouldern habe ich erst in der Rentenbank angefangen. Es macht
mir so viel Spaf3, dass ich unbedingt dabei bleiben mdchte! Die Gruppe hat
mich prima aufgenommen."

Einen wichtigen Beitrag zur Gesundheit unserer Mitarbeiter leistet auch
unser hauseigenes Mitarbeiterkasino. Gerade als Forderbank fiir die Land-
wirtschaft ist es uns ein wichtiges Anliegen, unseren Mitarbeitern tdglich
ausgewogene Gerichte mit frischen und saisonalen Zutaten anzubieten.

Besonders in Zeiten mit hoher Arbeitsbelastung durch steigende Anforde-
rungen legen wir Wert auf die Gestaltung dieses unterstiitzenden, wert-
schédtzenden Arbeitsumfelds. Denn nur so konnen sich unsere Mitarbeiter
weiterentwickeln und ihr Potenzial voll ausschopfen.



Personalkennzahlen

Anzahl der Mitarbeiter*
Verhéltnis m/w (in %)
darunter:
Anzahl der Mitarbeiter in Teilzeit
Verhaltnis m/w (in %)
Durchschnittliche Betriebszugehdérigkeit
(in Jahren)
Durchschnittsalter (in Jahren)

Personalaufwand (HGB) in Mio. EUR

Personalaufwand
darunter:
»Soziale Abgaben, Aufwendungen

flr Altersversorgung und fir Unterstitzungen”

2016

282
55/45

58
19/81

11,0
46,0

2016
28,4

3,7

2015

269
53/47

53
11/89

11,0
45,0

2015
28,8

4,7

*Vorstandsmitglieder, Beschéftigte in einem ruhenden Arbeitsverhaltnis (z.B. Elternzeit),

Auszubildende und Praktikanten sind nicht enthalten.
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SUp und trotzdem kein Kitsch:
Eine Zucker-Skulptur aus dem 3D-Drucker






Zusammengefasster Lagebericht
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Vorwort

Der zusammengefasste Lagebericht besteht aus dem
freiwilligen” Konzernlagebericht der Landwirtschaft-
lichen Rentenbank (Konzern nach IFRS) und dem
Lagebericht der Landwirtschaftlichen Rentenbank
(Rentenbank nach HGB). Die Rentenbank hat als
Mutterunternehmen des Rentenbank-Konzerns den
Lagebericht nach § 298 Handelsgesetzbuch (HGB)
gemaf3 § 315 Abs. 11.V.m. § 298 Abs. 2 HGB mit dem
freiwilligen Konzernlagebericht zusammengefasst.
Dabei wurden die Vorschriften nach § 315a Abs. 1

i. V. m. § 315 HGB vollstindig berticksichtigt. Dieser
zusammengefasste Lagebericht enthélt Anhang-
angaben gemaf3 IFRS 7.

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 grundsitzlich
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 der entspre-
chenden Abschnitte dargestellt.

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

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 kon-
zentriert und werden von dieser konzernweit gesteuert.

 Unter Beriicksichtigung des Befreiungstatbestandes des § 290 Abs. 5
i. V. mit § 296 Abs. 2 HGB besteht fiir die Rentenbank keine gesetz-
liche Verpflichtung zur Aufstellung eines Konzernlageberichts nach
HGB. Infolgedessen lésst sich gem. § 315a HGB auch keine Ver-
pflichtung zur Aufstellung des Konzernlageberichts nach IFRS
ableiten. Der Konzernlagebericht der Rentenbank wird damit frei-

willig aufgestellt.

Zum Konzern gehoéren 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 ausschliefSlich konzernintern.

Forderauftrag

Die Rentenbank hat nach dem Gesetz tiber die Land-
wirtschaftliche Rentenbank (LR-Gesetz) den staatlichen
Auftrag, die Landwirtschaft sowie den landlichen
Raum zu férdern. Die Geschiftstitigkeit des Konzerns
ist auf diesen Férderauftrag ausgerichtet. Die durch
Gesetz und Satzung der Rentenbank vorgegebenen
Rahmenbedingungen prégen im Wesentlichen die
Risikostruktur des Konzerns.

Als Forderbank fiir die Agrarwirtschaft und den land-
lichen Raum stellt die Rentenbank zweckgebundene
Mittel fiir eine Vielzahl von Investitionen bereit. Die
Bank vergibt ihre Programmkredite wettbewerbsneutral
im sogenannten Hausbankverfahren fiir Vorhaben in
Deutschland. Das Angebot richtet sich an Betriebe der
Land- und Forstwirtschaft, des Wein- und Gartenbaus
sowie der Aquakultur bzw. der Fischwirtschaft. Die
Rentenbank refinanziert ebenso Vorhaben der Ernéh-
rungswirtschaft, sonstiger der Landwirtschaft vor-
und nachgelagerter Unternehmen, Investitionen in
erneuerbare Energien sowie InfrastrukturmafSinahmen
im landlichen Raum.

Steuerungssystem

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

® Bestmogliche Umsetzung des Forderauftrags
und kontinuierliche Weiterentwicklung des Forder-
geschifts,

e Erbringung der Forderleistung aus eigenen Mitteln,

e Erzielung eines angemessenen Betriebsergebnisses
auf der Grundlage einer vorsichtigen Risikopolitik.

Die ersten drei Ziele werden mittels Leistungsindika-
toren operationalisiert. Die Indikatoren werden in
diesem Abschnitt weiter unten naher definiert. Uber
Zielgrofen sowie Zielerreichung informieren der
Prognosebericht sowie der Abschnitt zur Ertragslage.
Die geringe Risikotoleranz spiegelt sich im Risiko-
appetit (Risk Appetite Framework) und den damit
verbundenen konservativ festgelegten Limiten wider,
die im Risikobericht beschrieben sind.
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Segmente

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

e Fordergeschift
e Kapitalstockanlage
® Treasury Management

Das Segment , Fordergeschift” umfasst das Forder-
kreditgeschift, das verbriefte Fordergeschift sowie die
langfristige Refinanzierung des Konzerns. Im Rahmen
des Forderkreditgeschifts vergibt die Rentenbank
Programmbkredite sowie allgemeine Forderkredite, z. B.
in Form von Schuldscheindarlehen. Geschéftspartner
im Fordergeschift sind nahezu ausschliefllich Banken
und offentliche Stellen. Das verbriefte Fordergeschaft
umfasst Wertpapieranlagen mit dem Ziel, die Liquidi-
tat der Bank zu sichern, die Ertrége zur Erzielung der
Forderdividende sowie zur Deckung der Verwaltungs-
kosten und zur Stiarkung des Eigenkapitals zu generie-
ren. Der Konzern hilt keine Wertpapiere bzw. Forde-
rungen mit strukturierten Kreditrisiken wie ABS (Asset
Backed Securities) oder CDO (Collateralized Debt
Obligations).

Das Segment , Kapitalstockanlage” beinhaltet die An-
lage des bilanziellen Eigenkapitals und der langfristigen
Riickstellungen. Investiert wird im Wesentlichen in
Wertpapiere und Schuldscheindarlehen sowie Namens-
papiere von Banken und offentlichen Emittenten.

Im Segment , Treasury Management” werden die

kurzfristige Liquiditat sowie das kurzfristige Zins-
anderungsrisiko gesteuert.

Leistungsindikatoren

Die verwendeten wesentlichen Kennzahlen fiir die
Messung des strategischen Zielerreichungsgrads im
Rahmen des Steuerungssystems sind die finanziellen
Leistungsindikatoren. Weitere nicht-finanzielle Leis-
tungsindikatoren ergénzen dieses System.

Die finanziellen Leistungsindikatoren spiegeln die
operative Geschiftstéitigkeit auf Grundlage der HGB-
Rechnungslegung wider. Zu den finanziellen Leis-
tungsindikatoren z&hlen:

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

Die Tatigkeit der Rentenbank ist nicht primér auf Ge-
winnerzielung ausgerichtet, berticksichtigt aber be-
triebswirtschaftliche Grundsatze. Dies schliefst ertrags-
orientiertes Handeln zur langfristigen Sicherung der
Forderfahigkeit im Konzern ein. Mit dem Operativen
Ergebnis wird vor dem Hintergrund steigender regu-

latorischer Anforderungen mittels Thesaurierung die
Kapitalbasis gestérkt. Ertragsorientiertes Handeln und
stabile Ertrége sind aufSerdem Voraussetzungen dafiir,
dass ohne offentliche Zuschiisse geférdert werden
kann. Die Rentenbank nutzt dabei ihre hohe Bonitat
als staatliches Forderinstitut, kombiniert mit einer ent-
sprechenden Kapitalmarktstrategie, um sich giinstig
zu refinanzieren. Die Fordertatigkeit profitiert dartiber
hinaus auch von den Ertragen aus dem verbrieften
Fordergeschift und dem allgemeinen Forderkredit-
geschift sowie von der hohen Kosteneffizienz der
Prozesse innerhalb des Konzerns.

® 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 qua Definition
anfillig gegentiber kurzfristigen Ertragsschwankun-
gen. Die Cost-Income-Ratio wird stets nachhaltig tiber
einen lingeren Zeitraum beobachtet und durch regel-
miéflige Analysen der Entwicklung des Aufwands
erganzt.

o Forderdividende

Der Leistungsindikator Férderdividende fasst die
gesamte quantitative Forderleistung innerhalb eines
Geschiftsjahres zusammen. Er beinhaltet die zur Ver-
billigung der vergebenen Programmbkredite einge-
setzten Ertrage, 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 Rah-
men der monatlichen Berichterstattung ermittelt und
Planwerten gegentiibergestellt. In der Mehrjahrespla-
nung sind sie ebenfalls als separate Grofien enthalten.

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

Geschiftsstrategie gesteuert.

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



Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und institutsbezogene
Rahmenbedingungen

Internationale Zins- und Geldpolitik

Wiéhrend die US-amerikanische Notenbank Federal
Reserve (Fed) ihren expansiven geldpolitischen Kurs
Ende 2016 erneut leicht zuriicknahm, lockerte die
Europdische Zentralbank (EZB) ihre Geldpolitik im
Jahresverlauf 2016 weiter. Damit blieb die internatio-
nale Geld- und Zinspolitik insgesamt weiterhin sehr
expansiv.

Die EZB stockte im Mérz ihr Programm zum Ankauf
von Vermogenswerten um monatlich 20 Mrd. EUR
auf 80 Mrd. EUR auf. Den Zinssatz fiir die Einlagen-
fazilitiat senkte sie von -0,30 % auf -0,40 %, den Satz
fiir ihre Hauptrefinanzierungsgeschifte von 0,05 %
auf 0,0 %. Im Dezember kiindigte die Zentralbank
an, die Anké&ufe bis Ende Mérz 2017 im bisherigen
Umfang aufrecht zu erhalten und danach auf monat-
lich 60 Mrd. EUR zu reduzieren, zunichst bis Ende
Dezember 2017, falls erforderlich auch langer.

Im Gegensatz zur EZB straffte die Fed ihren geld-
politischen Kurs wieder leicht. Sie erhchte thren
Leitzins im Dezember auf eine Spanne von 0,50 %
bis 0,75 %.

Die divergierende Geldpolitik dies- und jenseits des
Atlantiks, aber auch die Erwartung eines fiskalpoli-
tisch getriebenen hoheren Wirtschaftswachstums in
den USA nach der Wahl von Donald Trump zum US-
Prasidenten fiithrten dazu, dass der Euro im Verhéltnis
zum US-Dollar zum Jahresende wieder an Wert ver-
lor. Ende 2016 stellte die EZB den Referenzsatz fiir den
Wechselkurs Dollar/Euro bei 1,05 fest, rund 3 % unter
dem Satz Ende 2015 (1,09).

Entwicklung der langfristigen Zinssitze

Die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen lag am
Jahresende 2016 mit 0,19 % unter dem Vorjahreswert
(0,64 %). Zwischenzeitlich gab es allerdings starke
Schwankungen. Aufgrund des ausgeweiteten Ankauf-
programms der EZB gingen die langfristigen Renditen
im ersten Halbjahr fast kontinuierlich zuriick. Infolge
des unsicheren Ausgangs des , Brexit”-Votums sanken
die Renditen zehnjdhriger Bundesanleihen Mitte Juni
kurzzeitig sogar erstmals in den negativen Bereich.
Nach der Bekanntgabe des Ergebnisses am 24. Juni
unterschritten die Renditen nochmals die Nulllinie
und fielen am 6. Juli bis auf ein Rekordtief von -0,20 %.
Vor dem Hintergrund leicht steigender Inflationsraten

und erwarteter weiterer deutlicher Preissteigerungen
aufgrund von Basiseffekten beim Olpreis zogen die
Renditen ab Oktober jedoch wieder an. Dazu trugen
auch die etwas restriktivere Geldpolitik in den USA
und die Diskussion um einen moglichen allméahlichen
Ausstieg der EZB aus ihrem Ankaufprogramm bei.

Entwicklung in der deutschen Landwirtschaft

Die Nachfrage nach Forderkrediten der Rentenbank
wird mafigeblich durch Investitionen der deutschen
Agrar- und Erndhrungswirtschaft bestimmt. Die Stim-
mung in der Landwirtschaft hatte sich seit Mitte des
Jahres 2014 aufgrund kontinuierlich sinkender Agrar-
preise abgekiihlt. So wurde weniger investiert, ins-
besondere in Milchvieh- und Schweinestélle. Erst im
zweiten Halbjahr des Jahres 2016 erholten sich die
Erzeugerpreise zum Teil wieder und signalisierten
damit eine Trendwende.

Geschiftsverlauf

Diese Marktsituation in der Agrarwirtschaft wirkte
sich vor allem auf die Férdersparte , Landwirtschaft”
aus. Die angespannte Wirtschaftslage fiihrte dazu,
dass auf Investitionen teilweise verzichtet wurde bzw.
dass sie auf kommende Wirtschaftsjahre verschoben
wurden. Die geringen Erzeugerpreise verschlechterten
zunichst die Liquiditét in vielen landwirtschaftlichen
Unternehmen, bevor sie sich im zweiten Halbjahr 2016
teilweise erholten. Daher wurden Liquiditédtssiche-
rungsdarlehen im Verlauf des Jahres immer weniger
nachgefragt.

Die schwéchere Nachfrage nach Finanzierungen in
der Fordersparte , Landwirtschaft” wurde grofiten-
teils durch eine hohere Nachfrage in anderen Forder-
sparten ausgeglichen. So legte das Neugeschift in den
Sparten , Agrar- und Erndhrungswirtschaft”, , Landli-
che Entwicklung” und insbesondere bei ,, Erneuerbare
Energien” zu.

Die Investitionsdynamik in der Fordersparte , Erneuer-
bare Energien” hangt entscheidend vom Erneuer-
bare-Energien-Gesetz (EEG) ab. Die Nachfrage nach
Fotovoltaik-Finanzierungen stabilisierte sich im Ge-
schéftsjahr 2016 auf niedrigem Niveau. Vor dem
Inkrafttreten des neuen EEG zum 01.01.2017 standen
Windkraftanlagen im Fokus. Der hier erzielte starke
Zuwachs konnte den Nachfragertickgang nach Finan-
zierungen fiir die Landwirtschaft grofitenteils kom-
pensieren.

Insgesamt ging die Nachfrage nach Programmkredi-
ten nur geringfiigig zurtick. Die Nominalwerte fiir das
Forderneugeschift stellen sich wie folgt dar:
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2016 2015
Mrd. EUR % Mrd. EUR %
Programmkredite 7,7 61,6 7,8 57,4
Verbrieftes Fordergeschaft 2,5 20,0 3,2 23,5
Allgemeine Férderkredite 2,3 18,4 2,6 19,1
Summe 12,5 100,0 13,6 100,0

Das gesamte Forderneugeschift belief sich im abge-
laufenen Geschéftsjahr auf 12,5 Mrd. EUR (13,6 Mrd.
EUR) und war damit im Vergleich zum Vorjahr leicht
riicklaufig (jeweils in Klammern angegeben per
31.12.2015), aber deutlich tiber Plan (10,5 Mrd. EUR).

Die benétigten Fremdmittel beschaffte sich die
Rentenbank erneut zu giinstigen Konditionen, da

Finanzinvestoren sichere Anlagen préferierten.

Im Berichtsjahr nahm die Rentenbank an den natio-
nalen und internationalen Finanzmarkten nominal
12,7 Mrd. EUR (13,0 Mrd. EUR) auf, und damit mehr
als urspriinglich fiir 2016 erwartet. Die Rentenbank
setzte fiir die Refinanzierung auf dem Kapitalmarkt
folgende Instrumente ein:

2016 2015
Mrd. EUR %  Mrd. EUR %
Euro Medium Term Note (EMTN) 9,0 70,9 7,3 56,1
Globalanleihen 2,8 22,0 3,0 23,1
AUD Medium Term Note (MTN) 0,5 3,9 2,2 16,9
Internationale Kredite/Schuldscheine 0,0 0,0 0,4 3,1
Inléndische Kapitalmarktinstrumente 0,4 3,2 0,1 0,8
Summe 12,7 100,0 13,0 100,0
Lage
Ertragslage
Ertragslage Konzern
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1) Gewinn- und Verlustrechnung
Zinsuberschuss vor Risikovorsorge/Foérderbeitrag 333,4 331,0 2,4
Risikovorsorge/Forderbeitrag 20,6 18,6 2,0
Verwaltungsaufwendungen 67,3 65,0 2,3
Ubriges Ergebnis -6,4 -9,2 2,8
Operatives Ergebnis 239,1 238,2 0,9
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis -235,0 204,9 -439,9
Konzernjahresiiberschuss 4,1 443,1 -439,0
2) Sonstiges Ergebnis
Ergebnis aus Available-for-Sale-Instrumenten 11,4 -56,5 67,9
Versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus Pensionsverpflichtungen -7,6 5,7 -13,3
3) Konzerngesamtergebnis 7,9 392,3 -384,4

Operatives Ergebnis

Das Operative Ergebnis des Geschiftsjahres 2016 in
Hohe von 239,1 Mio. EUR lag leicht {iber dem Vor-
jahreswert (238,2 Mio. EUR). Die erh6hten Aufwen-

dungen des Postens Risikovorsorge/Forderbeitrag
sowie die gestiegenen Verwaltungsaufwendungen

konnten durch den gestiegenen Zinstiberschuss sowie
durch das verbesserte Ubrige Ergebnis tiberkompen-

siert werden.



Das Operative Ergebnis ging aufgrund von zwei Fak-
toren nicht wie geplant um 25 % zurtick: Im Vergleich
zur Prognose und den entsprechenden Planwerten
konnten im Fordergeschift und im Treasury Manage-
ment deutlich hohere Gesamtmargen erzielt werden.
Dartiber hinaus stieg der Verwaltungsaufwand deut-
lich weniger als prognostiziert. Diese Faktoren werden
nachstehend néiher erldutert.

Die Zinsertrage inklusive der Beteiligungsertrage
lagen bei 3 567,3 Mio. EUR (3 734,4 Mio. EUR). Abziig-
lich der Zinsaufwendungen von 3 233,9 Mio. EUR

(3 403,4 Mio. EUR) ergab sich ein Zinstiberschuss von
333,4 Mio. EUR (331,0 Mio. EUR). Dieser unerwartete
Anstieg erklart sich vor allem durch hhere Margen
im Treasury Management, die deutlich tiber dem
Planwert lagen. Fiir Details wird auf das Operative
Ergebnis nach Segmenten verwiesen.

Der Aufwand fiir Risikovorsorge/Forderbeitrag er-
hohte sich um 2,0 Mio. EUR bzw. 10,8 % auf 20,6 Mio.
EUR. Wesentliche Ursachen waren der um 4,3 Mio.
EUR auf 19,1 Mio. EUR (14,8 Mio. EUR) gestiegene
Forderbeitrag dem ein im Vergleich zum Vorjahr um
2,3 Mio. EUR geringerer Risikovorsorgeaufwand
entgegenstand.

Der Forderbeitrag umfasst den Zuschuss fiir die von
der Rentenbank gewahrten Programmkredite. Zum
Zeitpunkt der Zusage entsteht ein Férderaufwand, der
tiber die Restlaufzeit des Geschifts erfolgswirksam
verbraucht wird. Der Aufwand fiir die Zuftihrung
zum Forderbeitrag stieg dabei um 7,2 Mio. EUR auf
89,3 Mio. EUR (82,1 Mio. EUR), die Ertrége aus

dem Verbrauch erhshten sich um 2,9 Mio. EUR auf
70,2 Mio. EUR (67,3 Mio. EUR).

Nach IFRS werden Wertminderungen aufgrund von
Zahlungsausféllen nur fiir bereits eingetretene Verluste
ermittelt. Da der Konzern Kredite grundsétzlich an
andere Banken auslegt, werden Ausfallrisiken zeitnah

Operatives Ergebnis nach Segmenten

Férder-
geschaft
01.01. bis 31.12. 2016 2015

identifiziert. Fiir das grundsétzlich bestehende Risiko,
bereits entstandene Verluste noch nicht erkannt zu
haben, wird fiir zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten
bewertete Forderungen und Wertpapiere eine Port-
foliowertberichtigung auf Basis eines Modells zur Dar-
stellung des erwarteten Verlusts bestimmt. Im aktu-
ellen Geschiftsjahr wurde die im Vorjahr gebildete
Einzelwertberichtigung in Hohe von 2,2 Mio. EUR auf-
grund der Falligkeit und vollstandigen Riickzahlung
des wertberichtigten Engagements aufgelost. Hieraus
resultierte ein Ertrag in Hohe von 2,2 Mio. EUR. Der
Aufwand aus der Portfoliowertberichtigung stieg im
Vergleich zum Vorjahr um 2,1 Mio. EUR und lag da-
mit im Geschéftsjahr bei 3,7 Mio. EUR (1,6 Mio. EUR).

Die Verwaltungsaufwendungen erhéhten sich im Ge-
schiftsjahr um 3,5 % auf 67,3 Mio. EUR (65,0 Mio. EUR).
Die darin enthaltenen Personalaufwendungen lagen
mit 34,5 Mio. EUR (33,8 Mio. EUR) um 0,7 Mio. EUR
tiber dem Vorjahreswert.

Die Abschreibungen auf immaterielle Anlagewerte,
Sachanlagen und auf als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien stiegen auf 7,0 Mio. EUR (6,2 Mio. EUR).
Grund hierfiir waren insbesondere planméfiige Ab-
schreibungen auf zuvor aktivierte Projektausgaben
fuir die Einftihrung neuer IT-Systeme.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen erhéhten
sich um 0,8 Mio. EUR bzw. 3,2 % auf 25,8 Mio. EUR
(25,0 Mio. EUR). Grund hierfiir waren im Wesentli-
chen gestiegene Aufwendungen fiir Priifungen und
Beitrage, die sich um 0,7 Mio. EUR auf 4,2 Mio. EUR
(3,5 Mio. EUR) erhohten.

Das Ubrige Ergebnis verbesserte sich um 2,8 Mio. EUR
bzw. 30,4 % auf -6,4 Mio. EUR (-9,2 Mio. EUR). Hier
wirkte sich positiv aus, dass die ergebnisbelastenden
Effekte aus der Kapitalaufstockung der Edmund
Rehwinkel-Stiftung entfielen und der Steueraufwand
geringer war.

Kapitalstock- Treasury
anlage Management Summe
2016 2015 2016 2015 2016 2015

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

Zinsliberschuss vor

Risikovorsorge/Férderbeitrag 172,8 190,5 118,8 116,7 41,8 23,8 333,4 331,0
Risikovorsorge/Forderbeitrag 20,6 18,6 0,0 0,0 0,0 0,0 20,6 18,6
Verwaltungsaufwendungen 51,5 49,1 9,8 9,4 6,0 6,5 67,3 65,0
Ubriges Ergebnis -5,3 -9,0 -1,0 0,0 -0,1 -0,2 -6,4 -9,2
Operatives Ergebnis 95,4 113,8 108,0 107,3 35,7 17,1 239,1 238,2
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Das Operative Ergebnis des Segments , Forderge-
schift” reduzierte sich erwartungsgemaf und lag bei
95,4 Mio. EUR (113,8 Mio. EUR). Durch die vor allem
in den ersten Monaten des Jahres 2016 getitigten
hohen Neuabschliisse im Fordergeschift konnte der
ertragsrelevante durchschnittliche Bestand im Ver-
gleich zur Planung erhoht werden. Zudem lag die er-
zielte Gesamtmarge des Neugeschifts deutlich tiber
unseren urspriinglichen Planungsannahmen. Das
Zinsergebnis vor Risikovorsorge/Forderbeitrag des
Segments , Fordergeschift” reduzierte sich daher
weniger stark als geplant und lag bei 172,8 Mio. EUR
(190,5 Mio. EUR). In dem Vorjahreswert war noch die
DZ BANK-Dividende in Hohe von 6,1 Mio. EUR ent-
halten, die aufgrund der konzerninternen Umgliede-
rung ab 2016 im Segment , Kapitalstockanlage” aus-
gewiesen wird. Die weiterhin hohe Nachfrage nach
unseren Programmkrediten fiihrte zu gestiegenen
Aufwendungen fiir den Zinszuschuss. Der Posten
Risikovorsorge/Forderbeitrag erhohte sich im Wesent-
lichen hierdurch auf 20,6 Mio. EUR (18,6 Mio. EUR).
Der Verwaltungsaufwand inklusive Abschreibungen
im Segment , Férdergeschift” stieg um 2,4 Mio. EUR
auf 51,5 Mio. EUR.

Die Zinsertrége aus dem Segment , Kapitalstockan-
lage” erhohten sich erwartungsgemafs, und zwar auf
118,8 Mio. EUR. Sie lagen damit um 2,1 Mio. EUR tiber
dem Vorjahreswert. Allerdings wirkte sich die niedrige
Verzinsung der Neuanlagen infolge des Niedrigzins-
umfelds im Vergleich zu den hoherverzinslichen falli-
gen Anlagen negativ aus. Das hohere Bestandsvolumen
aus der Gewinnthesaurierung sowie der erstmalige
Ausweis der DZ BANK-Dividende in diesem Segment
(vormals im Fordergeschift) konnten diesen Effekt
jedoch tiberkompensieren, so dass der Zinsertrag des
Segments in Summe leicht anstieg. Insgesamt erhohte
sich damit das Operative Ergebnis des Segments leicht
auf 108,0 Mio. EUR (107,3 Mio. EUR).

Im Segment , Treasury Management” war das Zins-
ergebnis im abgelaufenen Jahr durch weiter steigende
Margen aufgrund niedrigerer kurzfristiger Refinan-
zierungskosten gepragt und lag hierdurch deutlich
tiber unserer Planung. Das Operative Ergebnis des
Segments stieg entsprechend deutlich auf 35,7 Mio. EUR
(17,1 Mio. EUR).

Fair-Value- und Hedge-Ergebnis

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 Fair-Value- und Hedge-Ergebnis ausgewiesen.
Bei einem vorzeitigen Verkauf bzw. Riickkauf von
zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumenten wer-
den eventuell realisierte Gewinne oder Verluste

ebenfalls im Fair-Value- und Hedge-Ergebnis aus-
gewiesen.

Fiir Grundgeschifte in bilanziellen Sicherungsbezie-
hungen werden nur die Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts berticksichtigt, die aus Verdnderungen
der Deposit/Swap-Kurve (Verdnderung des gesicher-
ten Risikos) resultieren. Fiir die restlichen zum bei-
zulegenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente
werden im Rahmen der Bewertung die Veranderun-
gen samtlicher Marktparameter, wie z. B. auch der
Credit Spreads, herangezogen.

Die Zins- und Wechselkursanderungen fiithren auf-
grund der weitgehend fristenkongruenten Refinan-
zierung sowie der Absicherung durch derivative
Geschifte zu keinen wesentlichen Bewertungseffekten.

Das Fair-Value- und Hedge-Ergebnis fiel deutlich
auf -235,0 Mio. EUR (Bewertungsgewinne von
204,9 Mio. EUR). Es ist insbesondere durch Bewer-
tungsverluste aus dem Riickgang der Credit Spreads
bei den eigenen Emissionen gepragt. Ebenfalls ent-
halten im Fair-Value- und Hedge-Ergebnis ist ein
realisierter Gewinn in Hohe von 5,0 Mio. EUR aus
dem Riickkauf einer eigenen Emission.

Bei der Rentenbank als Nichthandelsbuchinstitut mit
einer grundsétzlichen Buy-and-Hold-Strategie stellen
Bewertungsgewinne oder -verluste lediglich eine tem-
pordre Grofle dar, sofern kein Geschéftspartner aus-
fallt. Spéatestens bei Falligkeit der jeweiligen Geschifte
liegt das kumulierte Bewertungsergebnis bei null.
Unabhiéngig davon sind die Bewertungsergebnisse

in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung nach IFRS
Grundlage fiir das aufsichtsrechtliche Eigenkapital
sowie fiir die Risikotragfahigkeitsrechnung. Bei den
regulatorischen Eigenmitteln werden die Bewertungs-
ergebnisse aus den eigenen Emissionen tiber ,Pruden-
tial Filters” neutralisiert.

Konzernjahrestiberschuss

Unter Berticksichtigung des negativen Fair-Value-
und Hedge-Ergebnisses in Héhe von 235,0 Mio. EUR
(Bewertungsgewinne von 204,9 Mio. EUR) verringerte
sich der Konzernjahrestiberschuss um 439,0 Mio. EUR
auf 4,1 Mio. EUR (443,1 Mio. EUR).

Sonstiges Ergebnis

Das Sonstige Ergebnis reflektiert die Verdnderungen
in der Neubewertungsriicklage. Es beinhaltet Er-
gebnisse aus der Bewertung von Wertpapieren der
Kategorie , Available for Sale” und die versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste aus der Be-
wertung 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
Deposit/Swap-Kurve basieren, werden durch die
Bilanzierung der Sicherungszusammenhénge im
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis ausgewiesen.

Die Credit Spreads fiir Wertpapiere verringerten sich
im Vergleich zum Vorjahr. Die hierdurch gestiegenen
Marktwerte fithrten zu Bewertungsgewinnen von
11,4 Mio. EUR (Bewertungsverluste von 56,4 Mio. EUR).

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
aus der Bewertung von Pensionsverpflichtungen resul-
tieren zum einen aus Abweichungen zwischen er-
warteten und tatsdchlich eingetretenen versicherungs-
mathematischen Annahmen der Vorperiode und zum
anderen aus gednderten Annahmen fiir die Zukunft.
Im Jahr 2016 wurden versicherungsmathematische Ver-
luste in Hohe von 7,6 Mio. EUR (Gewinne 5,7 Mio. EUR)
ausgewiesen. Diese Verluste basieren im Wesentlichen
auf einem gesunkenen Rechnungszins, der zu einer
entsprechend héheren Pensionsriickstellung fiihrte.

Konzerngesamtergebnis

Das Konzerngesamtergebnis lag zum 31.12.2016 mit
7,9 Mio. EUR (392,3 Mio. EUR) um 384,4 Mio. EUR
deutlich unter dem Vorjahreswert. Grund hierfiir ist
vor allem das um 439,9 Mio. EUR gesunkene Fair-
Value- und Hedge-Ergebnis.

Uberleitung zum Bilanzgewinn

Nach dem LR-Gesetz wird der Jahresiiberschuss nach
HGB in eine Deckungsriicklage und eine Hauptriick-
lage eingestellt bzw. der verbleibende Betrag aus-
geschiittet. Dabei wird der Ausschiittungsbetrag als
Bilanzgewinn dargestellt. Nach IFRS werden diese
Grofien informatorisch als Eigenkapitalbestandteile
dargestellt. Der verbleibende Differenzbetrag zum
Konzernjahrestiberschuss wird den Gewinnrticklagen
zugefiihrt bzw. entnommen.

Das LR-Gesetz beschrankt geméf3 § 2 Abs. 3 Satz 2 die
maximale Hohe der Deckungsriicklage auf 5 % des
Nennbetrags der jeweils im Umlauf befindlichen ge-
deckten Schuldverschreibungen. Deren Volumen ging
zurtick. Deshalb wurden entsprechend 21,6 Mio. EUR
(23,1 Mio. EUR) der Deckungsriicklage entnommen
und in gleicher Hohe der Hauptriicklage zugefiihrt.

Vorbehaltlich der noch ausstehenden Beschliisse der
zustdndigen Organe fiir den Jahresabschluss nach
HGB sollen nach IFRS 54,9 Mio. EUR aus den anderen
Gewinnriicklagen entnommen werden. Davon sollen
44,2 Mio. EUR der Hauptriicklage zugefiihrt werden.
Nach Riicklagendotierung verbleibt ein Konzern-
bilanzgewinn von 14,8 Mio. EUR (14,3 Mio. EUR).

Ertragslage Rentenbank

Die Ertragslage geméf Jahresabschluss der Rentenbank
nach den Regelungen des HGB entwickelte sich insge-
samt zufriedenstellend und stellte sich wie folgt dar:

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Zinsiiberschuss?) 318,7 311,9 6,8
davon Aufwendungen fiir Zinszuschuss Programmkredite 82,9 77,2 57
Sonderausschiittung LRB 0,0 49,8 -49,8
Provisionsiiberschuss -2,1 -2,2 0,1
Verwaltungsaufwendungen 61,1 59,8 1,3
Sonstiges betriebliches Ergebnis -0,1 -16,4 16,3
Ertragssteuern 1,0 0,0 1,0
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge® 254,4 233,5 20,9
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 254,4 283,3 -28,9
Risikovorsorge/Reserven 195,4 226,3 -30,9
Jahresiiberschuss 59,0 57,0 2,0

DZinsuberschuss inklusive Ertragen aus Beteiligungen
2Vorjahreswert um Sonderausschiittung LRB bereinigt

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
(HGB) erhohte sich gegentiber dem Vorjahr um 9 %
auf 254,4 Mio. EUR (233,5 Mio. EUR). Der Vorjahres-

wert wurde um den Einmaleffekt einer erfolgswirk-
samen Sonderausschiittung der Tochtergesellschaft
LRB in Hohe von 49,8 Mio. EUR bereinigt.
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Wihrend wir im Rahmen der Planung noch eine riick-
laufige Tendenz erwartet hatten, entwickelte sich

das Ergebnis im Wesentlichen aufgrund des stark ge-
stiegenen Zinstiberschusses im Treasury Management
sowie aufgrund von Sondereffekten im sonstigen be-
trieblichen Ergebnis erfreulich. Das sonstige betriebli-
che Ergebnis verbesserte sich deutlich von -16,4 Mio.
EUR im Vorjahr auf -0,1 Mio. EUR. Der sonstige be-
triebliche Ertrag erhohte sich um rd. 5 Mio. EUR durch
zusétzliche Erlose aus dem Riickkauf einer eigenen
Emission aufgrund eines Investorenwunsches. Dartiber
hinaus reduzierte sich der sonstige betriebliche Auf-
wand aus der durch den Gesetzgeber beschlossenen
Umstellung des HGB-Rechnungszinses fiir die Pen-
sionsriickstellungen um rund 10 Mio. EUR.

Anders als im HGB-Ergebnis wirkten sich die be-
schriebenen Sondereffekte im Operativen Ergebnis
nach IFRS nicht aus. Auch die erstmalige Vereinnah-
mung der DZ BANK-Dividende im HGB-Ergebnis
hatte keine Auswirkung auf das IFRS-Konzernergeb-
nis. In Summe lag der Anstieg des HGB-Ergebnisses
dadurch deutlich tiber dem Anstieg des Operativen
Ergebnisses nach IFRS.

Ansonsten entspricht die Entwicklung des Betriebs-
ergebnisses vor Risikovorsorge/Bewertung (HGB)
strukturell der Entwicklung des Operativen Ergebnis-
ses nach IFRS, mit Ausnahme der Bildung und Auf-
16sung der Einzel- und Pauschalwertberichtigungen.
Daher wird im Weiteren auf die grundsitzlichen Dar-
stellungen zur Ertragslage des Konzerns verwiesen.

Die Risikovorsorge/Reserven enthalten im Wesent-
lichen die Einzel- und Pauschalwertberichtigungen
nach HGB und die Zufithrung zum Fonds fiir allge-
meine Bankrisiken. Die Pauschalwertberichtigungen
erhohten sich um 2,4 Mio. EUR auf 18,6 Mio. EUR
(16,2 Mio. EUR). Eine im Vorjahr gebildete Einzel-
wertberichtigung in Héhe von 2,0 Mio. EUR konnte
aufgrund der planmifig erfolgten Riickzahlung
am Félligkeitstermin vollstindig ertragswirksam
aufgel6st werden. Dem Fonds fiir allgemeine Bank-
risiken (§ 340g HGB) wurden 195,7 Mio. EUR
(279,2 Mio. EUR) zugefiihrt.

In Summe ergab sich ein um 2,0 Mio. EUR auf

59,0 Mio. EUR (57,0 Mio. EUR) gestiegener Jahrestiber-
schuss. Hieraus wurden 44,2 Mio. EUR (42,7 Mio. EUR)
der Hauptriicklage zugefiihrt. Nach der Riicklagen-
dotierung verbleibt ein Bilanzgewinn von 14,8 Mio. EUR
(14,3 Mio. EUR), mit dem die Landwirtschaft und der
landliche Raum geférdert werden.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
(Operatives Ergebnis) belief sich auf 254,4 Mio. EUR
(233,5 Mio. EUR, bereinigt um die Sonderausschiit-
tung). Die Entwicklung verlief deutlich positiver als
erwartet. Im Rahmen unserer Planung waren wir noch
von einem bis zu 25 % riicklaufigen Ergebnis ausge-
gangen. Einerseits entwickelte sich das Zinsergebnis
deutlich besser als erwartet, da die erzielten Neuge-
schiftsmargen im Fordergeschift und vor allem im
Treasury Management deutlich tiber Plan lagen. Zum
anderen lag der Anstieg des Verwaltungsaufwands
unter den Erwartungen, da die IT- und Projektauf-
wendungen geringer als geplant ausfielen. Die Per-
sonalkosten lagen ebenfalls deutlich unter Plan, da
den Pensionsriickstellungen weniger Mittel zugefiihrt
werden mussten und zusatzliche Planstellen erst
sukzessive mit neuen Mitarbeitern besetzt wurden.
Dartiber hinaus enthielt die Planung 2016 aufgrund
der noch unklaren Ausgestaltung und Hohe der zu
leistenden Bankenabgabe einen konservativen Schétz-
wert. Auch das sonstige betriebliche Ergebnis ent-
wickelte sich aufgrund der positiven Einmaleffekte
(siehe Ertragslage Rentenbank) deutlich tiber Plan.

Die beschriebenen positiven Entwicklungen beim
Betriebsergebnis beeinflussten auch den Leistungs-
indikator Cost-Income-Ratio. Dieser entwickelte sich
dadurch deutlich besser als geplant. Insbesondere

die positiven Einmaleffekte im sonstigen betrieblichen
Ergebnis fithrten zu einem Riickgang der Aufwendun-
gen auf 71,4 Mio. EUR (80,7 Mio. EUR), wihrend sich
die Ertrage mit 325,8 Mio. EUR (314,2 Mio. EUR) sogar
leicht erhohten. Hierdurch verbesserte sich die Cost-
Income-Ratio von 25,7 % (um die Sonderausschiittung
bereinigter Vorjahreswert) auf 21,9 %. Die Cost-Income-
Ratio liegt damit auch weiterhin auf einem im Wett-
bewerbsvergleich sehr moderaten Niveau.

Der Leistungsindikator Forderdividende enthilt u.a.
die Zinsverbilligung der Programmbkredite, fiir die wir
im Berichtsjahr nominal 66,4 Mio. EUR (63,6 Mio. EUR)
aus eigenen Ertragen einsetzten. Ferner bezuschussten
wir unser Programm , Forschung fiir Innovationen in
der Agrarwirtschaft” mit 3,0 Mio. EUR. Einschliefslich
des zur Ausschiittung vorgesehenen Bilanzgewinns

in Hohe von 14,8 Mio. EUR stieg die Férderdividende
2016 damit auf 84,2 Mio. EUR und lag erwartungs-
gemaf tiber dem Vorjahr (82,9 Mio. EUR).



Finanzlage

Kapitalstruktur

Kapitalstruktur Konzern

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 2 448,5 2829,3 -380,8
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 4189,0 4 408,3 -219,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 73831,8 715449 2286,9
Nachrangige Verbindlichkeiten 740,7 729,4 11,3
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnrlicklagen 3464,2 3474,9 -10,7
Neubewertungsrucklage 65,5 61,7 3,8
Bilanzgewinn 14,8 14,3 0,5

Fremdkapital

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
verringerten sich um 13,5 % auf 2,4 Mrd. EUR (2,8 Mrd.
EUR) im Wesentlichen durch die Riickzahlung von
Termingeldern und Globaldarlehen. Die Verbindlich-
keiten gegeniiber Kunden sanken - hauptséichlich durch
fallige Namensschuldverschreibungen - um 0,2 Mrd.
EUR bzw. 5,0 % auf 4,2 Mrd. EUR (4,4 Mrd. EUR).

Die Verbrieften Verbindlichkeiten erhshten sich um
2,3 Mrd. EUR bzw. 3,2 % auf 73,8 Mrd. EUR (71,5 Mrd.
EUR). Die Medium-Term-Note-Programme (MTN)

waren mit 51,8 Mrd. EUR (51,8 Mrd. EUR) weiterhin
die wichtigsten Refinanzierungsinstrumente. Der
Buchwert der Globalanleihen lag am Jahresende bei
16,0 Mrd. EUR (16,2 Mrd. EUR). Der Buchwert der
Euro Commercial Paper (ECP) stieg um 2,4 Mrd. EUR
auf 5,9 Mrd. EUR (3,5 Mrd. EUR).

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten lagen mit
0,7 Mrd. EUR (0,7 Mrd. EUR) auf Vorjahresniveau.

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

tionen abgeschlossen.
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Die folgende Analyse gliedert die Verbindlichkeiten nach Falligkeiten, Wahrungen und Zinsstruktur auf Basis
der IFRS-Buchwerte:
Falligkeiten
bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre groBer 5 Jahre
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Fester Zins

EUR 1725,3 3294,1 11711,2 8858,0 6 645,6 7 570,0
usD 3801,6 4 255,5 11 086,7 10 147,6 6618,0 6773,7
AUD 1262,9 786,0 4793,6 4 460,6 3587,7 4515,0
JPY 21,1 0,0 300,3 246,2 205,1 369,7
CHF 606,9 390,4 198,4 763,4 57,0 113,0
NOK 7,4 286,0 564,1 499,2 0,0 0,0
GBP 974,6 836,6 1572,6 1616,6 0,0 0,0
Sonstige 1117,8 436,5 2118,2 2732,1 621,9 658,7
Nullkupon

EUR 33,3 37,8 11,1 44,3 1400,7 972,2
usD 5662,6 3005,4 0,0 0,0 0,0 0,0
AUD 239,0 154,0 0,0 0,0 0,0 0,0
GBP 0,0 103,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige 0,0 251,4 0,0 0,0 0,0 0,0

Variabler Zins

EUR 1476,9 1539,0 5393,7 4 854,3 19,9 1808,6
USD 957,5 1928,3 5136,8 3071,2 64,7 570,9
AUD 0,9 421,7 274,2 269,5 0,0 0,0
JPY 0,0 11,6 156,6 35,8 151,5 262,8
NOK 205,1 0,0 245,5 224,4 0,0 0,0
GBP 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige 104,8 152,4 75,9 183,9 0,0 0,0
Summe 18 199,0 17 890,2 43638,9 38 007,1 19372,1 23614,6
Eigenkapital

Die Auszahlung des Konzernbilanzgewinns aus dem Dadurch verringerte sich das Eigenkapital ins-
Vorjahr in Hohe von 14,3 Mio. EUR lag tiber dem gesamt um 6,4 Mio. EUR auf 3 679,5 Mio. EUR
Konzerngesamtergebnis in Hohe von 7,9 Mio. EUR. (3 685,9 Mio. EUR).



Kapitalstruktur Rentenbank

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

folgt dar:

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten 3053,6 3461,7 -408,1
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 3766,6 3963,3 -196,7
Verbriefte Verbindlichkeiten 69 982,0 67 304,9 2677,1
Nachrangige Verbindlichkeiten 615,1 608,4 6,7
Eigenkapital
(einschl. Fonds fiir alilgemeine Bankrisiken)
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnriicklagen 1053,8 1009,5 44,3
Bilanzgewinn 14,8 14,3 0,5
Fonds flr allgemeine Bankrisiken 3106,9 2911,2 195,7

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.

Der Fonds fiir allgemeine Bankrisiken wurde um
0,2Mrd. EUR auf 3,1 Mrd. EUR (2,9 Mrd. EUR) aufge-
stockt. Hierdurch stieg das Eigenkapital um 0,2 Mrd.
EUR im Vergleich zu 2015.

Investitionen

Die Rentenbank hat in den letzten Jahren in erhebli-
chem Umfang in die Modernisierung der IT-Anwen-

dungssysteme investiert. Insbesondere das integrierte
Front-to-Back-System (Murex) und die Rating-Platt-
form wurden weiterentwickelt. Ein wichtiges Projekt
stellt derzeit die Einfithrung von SAP als zukiinftiges
Finanzsystem dar. Dartiber hinaus haben wir den Di-
gitalisierungsgrad der Kunden- und Geschiftspartner-
schnittstellen (Extranet) erhoht. Zusitzlich investierten
wir in Systeme und Prozesse, um neue regulatorische
Anforderungen umzusetzen.

Die beschriebenen Projektaktivitidten spiegeln sich
neben den laufenden Verwaltungsaufwendungen auch
in der Entwicklung der Immateriellen Vermogenswerte
wider. Hier erfolgten im abgelaufenen Jahr Zugange
bei den Anschaffungskosten in Hohe von 4,3 Mio. EUR
(4,6 Mio. EUR).
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Liquiditit

Die Liquiditdtsanalyse des Konzerns stellt die vertraglich vereinbarten Riickzahlungsbetrége dar:

31.12.2016 mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr Uber 5 Jahre
bis 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre bzw. unbestimmt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Verbindlichkeiten gegenliber
Kreditinstituten 240,0 334,6 1 065,0 680,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 135,9 65,9 760,0 3633,1
Verbriefte Verbindlichkeiten 8473,8 8802,2 35 340,0 20 293,1
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 239,0 244,0 608,0 143,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 41,4 17,6 331,6 323,6
Summe 9130,1 9 464,3 38 104,6 25072,8
31.12.2015 mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr Uber 5 Jahre
bis 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre bzw. unbestimmt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Verbindlichkeiten gegenliber
Kreditinstituten 325,9 340,4 880,0 1190,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 246,5 337,4 766,1 3277,6
Verbriefte Verbindlichkeiten 8 868,0 8 054,3 35125,2 18 160,3
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 179,0 56,0 918,0 517,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 7,7 17,8 134,8 507,0
Summe 9627,1 8 805,9 37 824,1 23 651,9

Der Konzern verfiigt tiber ausreichende liquide Mittel und kann jederzeit seinen Zahlungsverpflichtungen un-

eingeschrankt nachkommen.

Vermogenslage

Vermogenslage Konzern

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute 57 511,0 55457,2 2 053,8
Forderungen an Kunden 7 496,8 6 380,9 1115,9
Finanzanlagen 19 254,6 19912,2 -657,6
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 6 549,5 7 238,9 -689,4
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 7 333,1 7 152,9 180,2

Die Rentenbank vergibt Kredite wettbewerbsneutral
und grundsétzlich tiber Banken. In der Vermogens-
lage spiegelt dies der Posten Forderungen an Kredit-
institute wider, dessen Anteil an der Bilanzsumme bei
60,5 % (59,4 %) lag. Dieser Posten valutierte zum Jahres-
ultimo mit 57,5 Mrd. EUR (55,5 Mrd. EUR).

Die Forderungen an Kunden beinhalten im Wesent-
lichen Schuldscheindarlehen gegentiber Bundesldn-
dern. Insgesamt erhohte sich der Bilanzposten um
1,1 Mrd. EUR auf 7,5 Mrd. EUR (6,4 Mrd. EUR).

Die Finanzanlagen enthalten nahezu ausschlieSlich
Bankanleihen. Sie reduzierten sich im Wesentlichen
durch Filligkeiten, die tiber dem Neugeschift lagen,
um 0,7 Mrd. EUR auf 19,3 Mrd. EUR (19,9 Mrd. EUR).

Die positiven Marktwerte aus derivativen Finanzins-
trumenten sanken um 0,7 Mrd. EUR auf 6,5 Mrd. EUR
(7,2 Mrd. EUR), die negativen Marktwerte stiegen um
0,2 Mrd. EUR auf 7,3 Mrd. EUR (7,2 Mrd. EUR). Deri-
vate nutzt der Konzern ausschliefllich dazu, bestehende
oder absehbare Marktpreisrisiken abzusichern. Mit



allen Kontrahenten, mit denen derivative Geschéfte
getédtigt werden, bestehen Besicherungsvereinbarun-

Vermogenslage Rentenbank

gen. Die Bank schliefit keine Credit Default Swaps
(CDS) ab.

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

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 57 793,8 55 682,4 2111,4
Forderungen an Kunden 6 048,2 5304,4 743,8
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 17 764,6 18 302,1 -537,5
Die Vermogenslage nach HGB und IFRS entwickelt Mitarbeiter

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

Der Wertpapierbestand enthielt zum Jahresende Bank-
anleihen und Schuldverschreibungen des Anlagebe-
stands in Hohe von nominal 17,4 Mrd. EUR (18,2 Mrd.
EUR). Es befand sich, wie im Vorjahr, kein Bestand in
der Liquiditétsreserve.

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

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren
Gesellschaftliches Engagement

Als bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen
Rechts ist die Rentenbank auch tiber ihren Forderauf-
trag hinaus verpflichtet, sich fiir das Gemeinwohl ein-
zusetzen. Sie unterstiitzt vor allem Kulturinstitutionen
und ausgewdhlte karitative Projekte an ihrem Sitz in
Frankfurt am Main. Regelmafsig erhalten u.a. die Oper
Frankfurt, die Schirn Kunsthalle, das Stddel Museum,
The English Theatre und die Staatliche Hochschule fiir
Bildende Kiinste - Stadelschule Zuwendungen. In
der Stddelschule férdert die Rentenbank junge Talente
durch die Stiftung eines Gruppenpreises im Rahmen
des jahrlichen ,Rundgangs”. Die Rentenbank unter-
stiitzt ferner verschiedene karitative Projekte von
Kirchen, Verbanden und Vereinen durch regelmafsige
Weihnachtsspenden.

Der Personalstand erhohte sich im abgelaufenen Jahr.
Am Jahresende 2016 beschiftigte die Rentenbank

282 (269) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (ohne Aus-
zubildende, Praktikanten, Beschiftigte in Elternzeit
und Vorstandsmitglieder). Die durchschnittliche Be-
triebszugehorigkeit lag bei rund elf Jahren. Das Ver-
hiltnis von méannlichen und weiblichen Beschiftigten
war mit 55 % zu 45 % nahezu ausgeglichen. 81 % der
Teilzeitbeschéftigten waren Frauen.

Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen

Die Rentenbank erstellt den Konzernabschluss auf frei-
williger Basis nach den Standards der internationalen
Rechnungslegung, den Jahresabschluss sowie den zu-
sammengefassten Lagebericht nach den Vorschriften
des Handelsgesetzbuchs sowie den Grundsitzen ord-
nungsmafiger Buchfithrung (GoB) und den jeweils
hierzu ergédnzenden Verlautbarungen. Dabei wird auf
eine ordnungsgeméfie Erstellung sowie auf die Ein-
haltung der Veroffentlichungsfristen geachtet. Dies
wird insbesondere durch ein Internes Kontrollsystem
(IKS) sichergestellt.

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

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

Prognose und Chancenbericht

Entwicklung der Geschifts- und Rahmen-
bedingungen

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

Diese werden mafgeblich durch die Geldpolitik der
Notenbanken, die Preis- und Wahrungsentwicklung
sowie die Entwicklung der offentlichen Finanzen be-
einflusst. Fiir die Nachfrage nach Forderkrediten spielen
sowohl die Zinsentwicklung als auch die Situation

an den Agrarmérkten und in der Landwirtschaft eine
wichtige Rolle.

Am Jahresbeginn 2017 stellt sich die wirtschaftliche
Lage in bedeutenden Industrielandern als tiberwie-
gend recht solide dar. Belastet wird der Ausblick je-
doch durch zahlreiche politische Unsicherheitsfakto-
ren, wie den zukiinftigen Kurs der US-amerikanischen
Regierung, den weiteren Verlauf des ,Brexit”, der
nach wie vor angespannten geopolitischen Lage, aber
auch den unsicheren Ausgang verschiedener Wahlen
in Europa.

Wihrend die Aussichten auf weitere Zinserhohungen
durch die Fed und ein moglicherweise expansiverer
fiskalpolitischer Kurs in den USA tendenziell zinsstei-
gernd wirken, kénnte eine damit verbundene Dollar-
Aufwertung protektionistische Mafsnahmen nach sich
ziehen und eine weltweite Abwertungsspirale auslosen.
Dies diirfte dann eher die Renditen senken, ebenso
wie die weiterhin expansive Geldpolitik der EZB in
Verbindung mit den geopolitischen Unsicherheiten.
Da die Teuerungsraten aufgrund von Basiseffekten
beim Olpreis sowohl in den USA als auch in Europa
bereits deutlich angezogen haben und sich dieser
Trend mittelfristig wahrscheinlich fortsetzt, erwartet
die Rentenbank fiir das laufende Jahr insgesamt eher
eine leichte Aufwértsbewegung des Zinsniveaus.

Im Rahmen des , Konjunktur- und Investitionsbaro-
meters Agrar” werden rund 1 800 Landwirte u. a.
nach ihren Investitionsabsichten in den nichsten sechs
Monaten befragt. Danach plant die deutsche Land-
wirtschaft im ersten Halbjahr 2017, insgesamt

3,6 Mrd. EUR zu investieren (Dezemberbefragung

2016). Dieses Volumen liegt tiber dem geplanten
Niveau des Vorjahreszeitraums (3,3 Mrd. EUR).

Dies unterstreicht, dass die Landwirte auch hinsicht-
lich der néchsten zwei bis drei Jahre optimistischer in
die Zukunft blicken. Mit den steigenden Milch- und
Fleischpreisen schétzen insbesondere Milchvieh- und
Veredlungsbetriebe auch ihre aktuelle wirtschaftliche
Lage inzwischen wieder deutlich besser ein.

Die Food and Agriculture Organization of the United
Nations (FAO) geht in ihrer Prognose bis 2025 davon
aus, dass sich die weltweiten Agrarpreise zunéchst auf
einem konstanten Niveau bewegen werden. Das liegt
zum einen am verlangsamten Wachstum der Welt-
wirtschaft. Zum anderen rechnet die FAO damit, dass
das weltweite Angebot und die Nachfrage nach Agrar-
giitern sich in gleichem MafSe erh6hen werden. Stei-
gende Erzeugerpreise werden langfristig fiir tierische
Produkte erwartet. Damit gibt es eine positive Per-
spektive fiir Veredlungsbetriebe. Die deutsche Agrar-
und Erndhrungswirtschaft hat demnach bessere Ex-
portchancen. Die Verwendung von nachwachsenden
Rohstoffen zur Kraftstoffgewinnung sollte aufgrund
der relativ niedrigen Olpreise vorerst stagnieren. Da-
neben prognostiziert die FAO stirkere Preisschwan-
kungen auf den Agrarmairkten, die beispielsweise durch
die mogliche Aufhebung des russischen Embargos,
Unwetterereignisse und Schwankungen des Olpreises
ausgelost werden konnten.

Die Entwicklung der Férdersparte , Erneuerbare Ener-
gien” hangt entscheidend vom EEG ab. Im Jahr 2016
wurde es novelliert. Kern der Neuregelung ist, dass
die Einspeisevergiitung ab 2017 nicht wie bisher staat-
lich festgelegt, sondern durch Ausschreibungen am
Markt ermittelt wird. Aufgrund des Ausschreibungs-
modells wird von geringeren Einspeisevergiitungen
fuir die Anlagenbetreiber ausgegangen. Dies konnte
sich langfristig auf das Neugeschift in der Fordersparte
~Erneuerbare Energien” auswirken. Allerdings erwar-
ten wir fiir das Jahr 2017 noch zu finanzierende Wind-
kraftanlagen, die nach dem ,alten” EEG genehmigt
wurden. Daher rechnen wir in dieser Fordersparte fiir
2017 mit einer vergleichbar guten Geschiftsentwick-
lung wie im Vorjahr.

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

Prognose der Geschiftsentwicklung

Zur Prognose der zukiinftigen Ertrags-, Vermogens-
und Finanzlage werden Jahres- und Mehrjahresplane



tiber einen Betrachtungszeitraum von 5 Jahren erstellt.
Sie umfassen die Neugeschifts-, Bestands-, Kapital-,
Ertrags- und Kostenplanung sowie Stressszenarien.
Dartiber hinaus enthilt die Planung steuerungsrele-
vante aufsichtsrechtliche Kennzahlen sowie eine Pro-
gnose zur Entwicklung der Risikotragfahigkeit. Im
Folgenden beziehen sich die Prognosen jeweils auf die
Planung fiir das Jahr 2017.

Planung Operatives Ergebnis

Die folgenden Angaben beziehen sich auf die Plan-
werte der Rentenbank nach HGB.

In der aktuellen Planung erwarten wir im Segment
,Fordergeschift” ein unter dem Niveau des abgelau-
fenen Geschiftsjahres liegendes Neugeschéftsvolumen
bei gleichzeitig steigenden Falligkeiten. Aufgrund des
Ankaufprogramms der EZB wird tendenziell mit riick-
laufigen Aktiv-/Passivmargen im Neugeschiift gerech-
net. Dies fiihrt in Summe zu einem deutlich riicklau-
figen Zinsergebnis fiir das Segment , Férdergeschaft”.

Bei der Kreditvergabe werden die Programmkredite
weiterhin den Schwerpunkt bilden. Nach dem Rekord-
wert im Jahr 2015 und dem dhnlich hohen Niveau im
abgelaufenen Jahr gehen wir fiir 2017 aufgrund der
differenzierten Entwicklung bei der Investitionstatig-
keit unserer Endkreditnehmer allerdings davon aus,
dass das Neugeschift zurtickgeht. Gleichwohl rechnen
wir damit, dass sowohl der Bestand an Programm-
krediten als auch dessen prozentualer Anteil an der
Bilanzsumme weiter steigt.

Der Bestand an Wertpapieren sowie allgemeinen For-
derkrediten reduzierte sich im abgelaufenen Jahr um
ca. 3 %. Auch fiir 2017 ist erneut ein leichter Riickgang
des Bestands geplant.

Im Segment , Kapitalstockanlage” planen wir fiir das
Jahr 2017 Zinsertrage, die etwas unter dem Vorjahres-
niveau liegen. Hier wirkt sich vor allem die aufgrund
des Niedrigzinsumfelds niedrige Neugeschéftsrendite
negativ aus. Das hohere Bestandsvolumen aus der
Gewinnthesaurierung kann diesen Effekt nicht voll-
standig kompensieren, sodass der Zinsertrag des
Segments insgesamt leicht sinken wird.

Das Zinsergebnis des Segments , Treasury Manage-
ment” wird im Jahr 2017 voraussichtlich deutlich unter
dem hohen Niveau des Vorjahres liegen, da wir von
sinkenden Margen ausgehen.

Fiir das Zinsergebnis der drei Segmente erwarten wir
2017 insgesamt einen deutlich riicklaufigen Wert.

Die Kostenplanung fiir das Jahr 2017 berticksichtigt
insbesondere die erforderlichen langfristigen Investi-

tionen in die Infrastruktur der Bank sowie die notwen-
digen Anpassungen zur Erfuillung zusétzlicher auf-
sichtsrechtlicher Anforderungen. Darin enthalten sind
Investitionen fiir die Weiterentwicklung von Murex,
fuir die Einfiihrung des neuen Finanzsystems, fiir die
Verlagerung des Rechenzentrums sowie fiir die Er-
neuerung sonstiger eingesetzter Hard- und Software.
Die vielfiltigen Anderungen im Aufsichts- und Bilanz-
recht werden - trotz eines straffen Kostenmanage-
ments - auch im kommenden Jahr mit deutlich stei-
genden Verwaltungsaufwendungen (2016: 61,1 Mio.
EUR) verbunden sein. Dies betrifft insbesondere auch
die Personalkosten.

Vor dem Hintergrund der Ertrags- und Kostenent-
wicklung prognostizieren wir fiir 2017 insgesamt ein
um ca. 25 % riickldufiges Operatives Ergebnis (Be-
triebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 2016:
254,4 Mio. EUR). Damit lage dieser Leistungsindikator
jedoch im langfristigen Vergleich immer noch auf
einem zufriedenstellenden Niveau.

Trotz des riickldufigen Ergebnistrends gehen wir da-
von aus, die Forderdividende (2016: 84,2 Mio. EUR)
weiterhin auf einem angemessenen Niveau halten
zu konnen. Fiir diesen Leistungsindikator erwarten
wir im kommenden Jahr einen um 5 bis 10 % hohe-
ren Wert.

Infolge der riickldufigen Ertrage bei gleichzeitig inves-
titionsbedingt hoheren Verwaltungsaufwendungen
diirfte die Cost-Income-Ratio (2016: 21,9 %) deutlich
steigen. Sie wird sich dennoch weiterhin auf einem
zufriedenstellenden Niveau bewegen.

Insgesamt erwartet der Vorstand fiir das Geschéiftsjahr
2017 aufgrund riicklaufiger Zinsertrdge und hoherer
Verwaltungsaufwendungen einen deutlichen Riick-
gang des HGB Betriebsergebnisses vor Risikovorsor-
ge/Bewertung.

Planung IFRS Konzernergebnis

Fuir das Operative Ergebnis nach IFRS (2016: 239,1 Mio.
EUR) erwarten wir fiir 2017 einen &hnlich starken
Riickgang wie beim HGB Betriebsergebnis vor Risiko-
vorsorge/Bewertung, da sich beide Ergebnisse struk-
turell gleich entwickeln.

Das IFRS Bewertungsergebnis ist aufgrund der hohen
Volatilitdt der Marktparameter und der Buy-and-
Hold-Strategie nur unter sehr unsicheren Annahmen
zu prognostizieren. Wir rechnen aktuell fiir 2017 mit
einem positiven Bewertungsergebnis im zweistelligen
Millionenbereich.

Insgesamt erwartet der Vorstand fiir das Geschiftsjahr
2017 ein hoheres IFRS Konzerngesamtergebnis (2016:
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7,9 Mio. EUR). Die erwartete Verbesserung des Bewer-
tungsergebnisses (2016: -235,0 Mio. EUR) sollte den
durch riickldufige Zinsertrage und hohere Verwaltungs-
aufwendungen geprégten Riickgang des Operativen
Ergebnisses mehr als ausgleichen konnen.

Chancen und Risiken

Im Vergleich zu den geplanten Ergebnissen fiir das
Jahr 2017 kénnten sich aufgrund veranderter Rahmen-
bedingungen weitere Chancen und Risiken fiir die
geschiftliche Entwicklung ergeben.

So konnte sich die Staatsschuldenkrise im Euroraum
erneut zuspitzen, was sich auf die Neugeschiftsvolu-
mina und -margen im Aktiv- und Passivgeschaft aus-
wirken wiirde. Ein ungtinstigeres wirtschaftliches
Umfeld wiirde entsprechend zu einem Neugeschifts-
volumen unter Plan fithren. Allerdings hat sich bis-
lang gezeigt, dass sich fiir die Rentenbank aufgrund
ihrer hervorragenden Ratings und ihrer soliden Kapital-
ausstattung in schwierigen Situationen durchaus auch
Chancen in Form attraktiver Refinanzierungsmoglich-
keiten sowie hoher Margen im verbrieften Forder-
geschift und bei den allgemeinen Foérderkrediten er-
geben konnen. Andererseits spiegeln hohere Margen
aber auch teilweise hohere Risiken wider, die sich
tiber die Erh6hung der pauschalen Risikovorsorge
ergebnisbelastend auswirken konnen.

Das andauernde Niedrigzinsumfeld, insbesondere
bedingt durch die Geldpolitik der EZB, untersttitzt
einerseits die Nachfrage des landwirtschaftlichen
Sektors nach Programmbkrediten. Andererseits belastet
es das Ergebnis des Segments ,Kapitalstockanlage”
und wirkt sich auf die Margen im , Fordergeschaft”
aus. Zusatzliche Mafsnahmen der EZB im Rahmen des
erweiterten Ankaufprogramms konnen hier infolge
sinkender Anlagerenditen und Margen zu einer weite-
ren Ergebnisbelastung fithren. Eine Verdnderung des
Niedrigzinsumfelds, beispielsweise im Zuge eines
starken Zinsanstiegs, wire aufgrund der oben genann-
ten Faktoren sowohl mit Risiken als auch mit Chancen
fiir die Rentenbank verbunden. Die moglichen kon-
kreten Folgen hangen vom Ausmafs der Zinsanderung
sowie vom jeweiligen Segment und dem gewéhlten
Beobachtungszeitraum ab.

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

Je nach Veranderung der Marktparameter bestehen
im Wesentlichen Risiken eines Bewertungsverlusts
bei einer Ausweitung der Aktiv-Passivmarge am
Markt und Chancen eines Bewertungsgewinns bei
deren Einengung.

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

Die weitergehende Berichterstattung zu den Risiken
enthélt der Abschnitt Risikobericht.

Entwicklung im laufenden Geschiftsjahr

Das Zinsergebnis vor Risikovorsorge/Forderbeitrag
der drei Segmente lag im ersten Monat des laufenden
Geschiftsjahres leicht iiber dem Vorjahr sowie dem an-
teiligen Planwert. Das Fair-Value- und Hedge-Ergebnis
entwickelte sich im Januar insbesondere aufgrund von
restlaufzeitbedingen Wertaufholungseffekten positiv.
Auf Basis der bisherigen Neugeschaftsabschliisse und
Ergebnisse im laufenden Geschéftsjahr ist der Vor-
stand zuversichtlich, das geplante Volumen im Forder-
geschift sowie die operativen Planergebnisse fiir das
Geschiftsjahr 2017 zu erreichen.

Der Prognosebericht enthilt bestimmte in die Zukunft
gerichtete Aussagen, die auf gegenwiértigen Erwar-
tungen, Annahmen, Vermutungen und Prognosen
des Vorstands sowie den ihm zur Verfiigung stehen-
den Informationen basieren. Hierbei handelt es

sich insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer
Plane, Geschiftsstrategie und -aussichten. Worter
wie ,erwarten”, ,antizipieren”, ,beabsichtigen”,
»planen”, ,glauben”, ,anstreben”, ,schitzen” und dhn-
liche Begriffe kennzeichnen solche zukunftsgerichteten
Aussagen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien
der darin genannten zukiinftigen Entwicklungen zu
verstehen, sondern sind vielmehr von Faktoren abhin-
gig, die Risiken und Unwagbarkeiten beinhalten und
auf Annahmen beruhen, die sich gegebenenfalls als
unrichtig erweisen kénnen. Sofern keine anders lau-
tenden gesetzlichen Bestimmungen bestehen, konnen
wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der zu-
kunftsgerichteten Aussagen nach Veroffentlichung
dieser Informationen tibernehmen.



Risikobericht

Alle wesentlichen Risiken sind auf die Rentenbank
konzentriert und werden von dieser konzernweit
gesteuert. Die Geschiftstatigkeit der Tochtergesell-
schaften ist eng begrenzt. Die Darstellungen im Risiko-
bericht beziehen sich grundsétzlich auf den Konzern.
Wesentliche institutsspezifische Besonderheiten der
Rentenbank werden gesondert dargestellt.

Organisation des Risikomanagements

Ausgehend vom gesetzlich abgeleiteten Unterneh-
mensziel legt der Vorstand die nachhaltige Geschéfts-
strategie des Konzerns fest. Sie wird insbesondere
vom Forderauftrag der Bank und den Mafinahmen zu
dessen Erfiillung bestimmt. Dartiber hinaus werden
fiir die Segmente Ziele und Mafsnahmen festgelegt.

Im Konzern wird im Rahmen einer Risikoinventur
analysiert, welche Risiken die Vermogenslage, die
Kapitalausstattung, die Ertragslage oder die Liqui-
ditétssituation wesentlich beeintrachtigen konnen.
Daraus ergibt sich das Risikoprofil des Konzerns.
Dariiber hinaus werden wesentliche Risiken mit Indi-
katoren auf der Basis quantitativer und qualitativer
Risikomerkmale und in den Self-Assessments friih-
zeitig ermittelt. Eine weitere Identifizierung erfolgt im
»~Neue-Produkte-Prozess” (NPP), in den IKS-Schliis-
selkontrollen sowie in der taglichen Uberwachungs—
tatigkeit. Konzentrationseffekte werden dabei ange-
messen berticksichtigt.

Die aus der Geschiftstatigkeit resultierenden Risiken
werden {iber ein hierfiir implementiertes Risikomanage-
mentsystem (RMS) auf Basis der Risikotragfahigkeits-
rechnung identifiziert, limitiert und gesteuert. Der
Vorstand hat dazu eine zur Geschiftsstrategie kon-
sistente Risikostrategie und die daraus abgeleiteten
Teilstrategien formuliert. Diese werden mindestens
jahrlich tiberpriift, gegebenenfalls vom Vorstand ange-
passt und mit dem vom Verwaltungsrat gebildeten
Risikoausschuss erortert.

Wesentlicher Bestandteil des RMS ist die Einrichtung,
Steuerung und Uberwachung von Limiten, die an der
Risikotragfahigkeit ausgerichtet sind.

Das Risikotragfahigkeitskonzept soll sicherstellen,
dass das Risikodeckungspotenzial ausreicht, um alle
wesentlichen Risiken abzudecken. Es umfasst den
»,Going-Concern-Ansatz” und den , Liquidationsan-
satz” mit einem Betrachtungshorizont von einem Jahr.
Primar gesteuert wird nach dem , Going-Concern-
Ansatz”. Ziel ist es, ein langfristig stabiles angemesse-
nes Operatives Ergebnis unter Erfiillung der aufsichts-
rechtlichen Anforderungen zu erreichen. Im ,Going-

Concern-Ansatz” werden die Risiken in einem Stan-
dard- und Stressszenario bei einem Konfidenzniveau
von 95 % und 99 % gemessen. Das Konfidenzniveau
gibt an, mit welcher Wahrscheinlichkeit die prognosti-
zierten Verluste nicht iiberschritten werden.

Das Steuerungsziel des , Liquidationsansatzes” ist der
Schutz der Fremdkapitalgeber (Glaubigerschutz).
Hierbei werden die Risiken unter einem noch hoheren
Konfidenzniveau von 99,9 % ermittelt.

Die Rentenbank ist ein von der EZB beaufsichtigtes
Institut und unterliegt dem Supervisory Review and
Evaluation Process (SREP).

Die Rentenbank hat einen Sanierungsplan gemaf3
Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (SAG) erstellt.
Er wird mindestens einmal jahrlich aktualisiert. Die
festgelegten Sanierungsindikatoren und ihre Schwel-
lenwerte sowie die Sanierungsoptionen und der
Governance- und Sanierungsprozess sind dessen
Kernelemente. Die Sanierungsindikatoren sind Teil
der Risikoberichterstattung und erlauben es der
Rentenbank, eine Krisensituation rechtzeitig zu er-
kennen und entsprechend zu handeln.

Unter dem Risk Appetite Framework (RAF) definiert
die Rentenbank die Rahmenbedingungen und Leitlinien
hinsichtlich des Risikoappetits, die zentral in der Ge-
schéfts- und Risikostrategie sowie den dazugehorigen
Teilstrategien dargestellt sind. Der Risikoappetit spie-
gelt sich in den eingerichteten Risikolimiten sowie
Frithwarnmarken wider.

Fur die Planung der zukiinftigen Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage werden gleichfalls Risikoszenarien
zugrunde gelegt. Soll-Ist-Abweichungen werden im
Rahmen eines internen Monatsberichts analysiert. Die
Kapitalplanung wird fiir die ndchsten zehn Jahre er-
stellt. Die Risikotragfahigkeit sowie hiermit verbundene
wesentliche Kennzahlen werden in Form einer Fiinf-
Jahres-Vorschau geplant.

Die Aufnahme von Geschiften mit neuen Produkten,
Geschiftsarten, Vertriebswegen oder auf neuen Mérk-
ten setzt einen NPP voraus. Im Rahmen des NPP ana-
lysieren die involvierten Organisationseinheiten den
Risikogehalt, die Prozesse und die wesentlichen Konse-
quenzen fiir das Risikomanagement. Andern sich be-
triebliche Prozesse, IT-Systeme oder Strukturen wesent-
lich, werden im Rahmen einer Auswirkungsanalyse
die geplanten Veranderungen auch auf die Kontroll-
verfahren und deren Intensitit analysiert.

Basierend auf den Risikosteuerungs- und Risikocon-
trollingprozessen vermittelt das Risikohandbuch des
Vorstands einen umfassenden Uberblick iiber alle
Risiken im Konzern. Risikosteuerungsfunktionen wer-
den vorwiegend von den Bereichen Treasury und
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Fordergeschift (, Markt”im Sinne der MaRisk) im
Rahmen der vorgegebenen Limite wahrgenommen.
Fiir die Risikocontrolling-Funktion ist das fiir den
Marktfolge-Bereich zustindige Vorstandsmitglied
verantwortlich. Ihm sind die Bereiche Finanzen mit
der Gruppe Risikocontrolling und Banken mit dem
Referat Adressrisiken unterstellt. Im Bereich Finanzen
umfasst das Risikocontrolling die regelméfige Uber-
wachung der vom Vorstand genehmigten Limite so-
wie eine auf den Risikogehalt und die aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen abgestimmte Berichterstattung
tiber die Marktpreisrisiken, die Liquiditétsrisiken, die
operationellen Risiken, die Regulierungs- und Repu-
tationsrisiken sowie die Risikotragfahigkeit. Der Be-
reich Banken tiberwacht die fiir das Adressenausfall-
risiko gesetzten Limite und ist verantwortlich fiir die
Berichterstattung tiber die Adressenausfallrisiken
unter Berticksichtigung von Risikoaspekten und auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben.

Die fiir die Rentenbank relevanten Compliance-Risiken
zeichnen sich insbesondere dadurch aus, dass bei
einer Nichtbeachtung der wesentlichen (bankauf-
sichts-)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
ist Teil des IKS und wirkt dabei in Zusammenarbeit
mit den Organisationseinheiten darauf hin, Risiken,
die sich aus der Nichteinhaltung rechtlicher Regelun-
gen und Vorgaben ergeben konnen, zu vermeiden.

Sowohl der Vorstand als auch der vom Verwaltungs-
rat gebildete Priifungsausschuss sowie der Risiko-
ausschuss werden mindestens quartalsweise tiber die
Risikosituation informiert. Bei Bekanntwerden wesent-
licher risikorelevanter Informationen oder Vorgénge
und bei Nichteinhaltung der MaRisk miissen umge-
hend der Vorstand, die Interne Revision und gegebe-
nenfalls die betroffenen Fiihrungskréfte schriftlich
informiert werden. Der Vorstand leitet Informationen
tiber wesentliche Risikoaspekte unverziiglich an den
Verwaltungsrat weiter.

Die Interne Revision der Rentenbank ist als Konzern-
revision auf Gruppenebene tétig. Sie priift und beur-
teilt risikoorientiert und prozessunabhéngig die Ord-
nungsmafigkeit der Aktivitdten und Prozesse sowie

die Angemessenheit und Wirksamkeit des RMS bzw.
des IKS.

Die Konzernrevision ist dem Vorstand der Rentenbank
unmittelbar unterstellt. Sie nimmt ihre Aufgaben
selbststandig und unabhingig wahr. Der Vorstand
kann zusétzliche Priifungen anordnen. Die Mitglieder
des Priifungsausschusses sowie die jeweiligen Vorsit-
zenden des Verwaltungs- und des Risikoausschusses

konnen Auskiinfte direkt bei der Leitung der Revision
einholen.

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

Die Risikoberichterstattung ist in das Management-
Informations-System eingebettet. Sie orientiert sich an
den aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie den
Informationsbediirfnissen der Empfanger. Mit einem
vierteljahrigen Risikobericht werden der Vorstand
sowie der Verwaltungsrat tiber die gesamte Risikolage
des Konzerns informiert. Uber die Kredit-, Markt-
und Liquiditétsrisiken erhalt der Vorstand taglich und
monatlich einen Bericht.

Adressenausfallrisiken
Definition

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

Das Emittenten-, das Kontrahenten- und das originére
Lénderrisiko beziehen sich auf Verluste aufgrund von
Ausfillen oder Bonititsverschlechterungen von Ge-
schiftspartnern (Kontrahenten/Emittenten/Landern)
unter Berticksichtigung der bewerteten Sicherheiten.
Das abgeleitete Landerrisiko ergibt sich aus der allge-
meinen wirtschaftlichen und politischen Situation
des Staates, in welchem der Schuldner seinen Sitz hat.
Abgeleitete Landerrisiken unterteilen sich in Lander-
transferrisiken und Redenominierungsrisiken. Das
Landertransferrisiko bezeichnet die Gefahr, dass ein
auslandischer Schuldner trotz eigener Zahlungsfahig-
keit aufgrund von wirtschaftlichen oder politischen
Risiken seine Zins- und Tilgungszahlungen nicht frist-
gerecht leisten kann. Unter dem Redenominierungs-
risiko versteht man die Gefahr, dass der Nominalwert
einer Forderung auf eine andere Wahrung umgestellt
wird. Bei Umstellung auf eine ,weichere” Wéhrung
unter Verwendung eines Fixkurses kann dies de facto
eine Teilenteignung der Glaubiger bedeuten.

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 Kredit-
sicherheiten wihrend der Kreditlaufzeit oder einer



Fehlbewertung des Sicherungsobjekts resultieren. Be-
teiligungsrisiken sind Risiken eines Verlusts aufgrund
negativer Wertentwicklung im Beteiligungsportfolio.

Die Geschiftstatigkeit des Konzerns ist weitgehend
durch Gesetz und Satzung der Bank bestimmt. Danach
werden zur Forderung der Landwirtschaft und des
landlichen Raums grundsétzlich nur Kredite an Banken
mit Sitz in der Bundesrepublik Deutschland, einem
anderen EU-Land oder Norwegen vergeben, die Ge-
schéifte mit landwirtschaftlichen Unternehmen, deren
vor- und nachgelagerten Bereichen oder im lindlichen
Raum titigen. Dartiiber hinaus kénnen allgemeine For-
derkreditgeschifte auch mit deutschen Bundeslandern
abgeschlossen werden. Die Programmkredite sind

auf Deutschland als Investitionsstandort beschrankt.
Somit ist das Kreditgeschift der Rentenbank weitest-
gehend auf die Refinanzierung von Banken bzw. Insti-
tuten und Finanzinstituten geméafd Artikel 4 CRR so-
wie sonstiges Interbankengeschift begrenzt. Das auf
den Endkreditnehmer bezogene Ausfallrisiko liegt bei
dessen Hausbank.

Im Rahmen von Gesetz und Satzung der Rentenbank
konnen dartiber hinaus alle Geschifte getatigt werden,
die mit der Erfiillung 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 Risiko-
steuerung des Konzerns.

Unternehmensrisiken geht die Rentenbank lediglich
im Direktkreditgeschift ein. Im Jahr 2016 wurden keine
Vertrédge abgeschlossen. Konsortialkreditgeschéfte mit
Unternehmen werden gemafs Kreditrisikostrategie seit
mehreren Jahren nicht getatigt.

Fiir Neuabschliisse von Forderkrediten sind je nach
Geschiftsart die Bereiche Fordergeschift oder Treasury
verantwortlich. Der Bereich Fordergeschift schliefst
samtliche Programmbkredite ab. Der Bereich Treasury
ist fiir den Ankauf von Wertpapieren, Schuldschein-
darlehen und Namenspapieren sowie fiir den Ab-
schluss von Direktkrediten im Rahmen des allgemei-
nen Fordergeschifts zustindig. Dartiber hinaus ist

er fiir Neuabschliisse im Geld- und Derivategeschift
verantwortlich. Derivate werden ausschliefilich als
Absicherungsinstrumente fiir bestehende oder abseh-
bare Marktpreisrisiken und nur mit Geschéftspartnern
abgeschlossen, mit denen eine Besicherungsverein-
barung besteht.

Organisation

Die Bereiche Treasury sowie Férdergeschift sind als
Marktbereiche mafigeblich in die Prozesskette des all-
gemeinen und verbrieften Fordergeschifts (Treasury)
sowie der Programmbkredite (Férdergeschift) einge-

bunden. Geméf MaRisk miissen bestimmte Aufgaben
auflerhalb des Marktbereichs wahrgenommen werden.
Als Marktfolge-Funktionen bezeichnete Aufgaben
werden von den Bereichen Banken sowie Sicherheiten
& Beteiligungen wahrgenommen, verbrieftes Forder-
geschift wird von der Abteilung Operations Financial
Markets abgewickelt. Der Bereich Banken gibt das
marktunabhingige Zweitvotum fiir Kreditentschei-
dungen ab und bearbeitet die Geschiftsabschliisse bei
allgemeinen Forderkrediten, der Bereich Sicherheiten
& Beteiligungen bewertet die Sicherheiten und ver-
waltet die Zahlungswege. Diese beiden Bereiche sind
auch fiir die Intensivbetreuung sowie die Bearbeitung
von Problemkrediten zustiandig. In diesem Zusammen-
hang werden erforderliche Mafinahmen in Abstim-
mung mit dem Vorstand getroffen. Die Prozessverant-
wortung liegt bei dem fiir den Marktfolge-Bereich
zustdndigen Vorstandsmitglied.

Der Bereich Banken formuliert die Kreditrisikostrategie
im Konzern und ist fiir deren Umsetzung zustandig.
Der Vorstand der Bank beschliefst jahrlich die Kredit-
risikostrategie, die dem Risikoausschuss des Verwal-
tungsrats berichtet und von ihm erértert wird. Dartiber
hinaus werden im Bereich Banken u.a. Kredit- und
Lénderrisiken analysiert. Geschiftspartner bzw. Ge-
schéftsarten je Geschéftspartner werden in Renten-
bank-spezifische Bonititsklassen eingestuft, Beschliisse
fuir Kreditentscheidungen vorbereitet, das Marktfolge-
Votum erstellt und das Kreditrisiko insgesamt
laufend tiberwacht.

Die Risikosteuerung, -tiberwachung und -berichter-
stattung der Adressenausfallrisiken erfolgen sowohl
einzelgeschiftsbezogen auf Kreditnehmerebene als
auch auf Ebene der Gruppe verbundener Kunden, auf
Lénderebene und auf Ebene des Gesamtkreditport-
folios. Die methodische Entwicklung, Qualitatssiche-
rung und Uberwachung der Verfahren zur Identifizie-
rung, Bonitétsbeurteilung und Quantifizierung des
Adressenausfallrisikos fallen ebenfalls in die Zustéan-
digkeit des Bereichs Banken. Durch die funktionale
und organisatorische Trennung der Bereiche Banken,
Finanzen und Sicherheiten & Beteiligungen von den
Bereichen Treasury und Fordergeschift ist eine un-
abhéngige Risikobeurteilung und -tiberwachung ge-
wihrleistet. Im Rahmen der Gesamtkreditportfolio-
steuerung bzw. -tiberwachung wird das Kreditportfolio
nach verschiedenen Merkmalen unterteilt, wobei Ge-
schéfte mit vergleichbaren Strukturen in Produktgrup-
pen zusammengefasst werden.

Bonititsbeurteilung

Die mit dem bankinternen Risikoklassifizierungsver-
fahren ermittelten Bonititseinstufungen sind ein maf3-
gebliches Steuerungsinstrument fiir die Adressenaus-
fallrisiken und die internen Limite.
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Die Bonititseinstufung nimmt der Marktfolge-Bereich
Banken nach einem intern festgelegten Risikoklassi-
fizierungsverfahren vor. Dabei werden einzelne Ge-
schéftspartner oder Geschiftsarten in eine der 20 Boni-
tatsklassen eingestuft. Die besten zehn Bonitétsklassen
AAA bis BBB- sind Geschiftspartnern mit geringen
Risiken vorbehalten (,, Investment Grade”). Dartiber
hinaus sind die sieben Bonitatsklassen BB+ bis C fiir
latente bzw. erhohte latente Risiken und die drei Boni-
tatsklassen DDD bis D fiir Problemkredite und ausge-
fallene Geschiftspartner eingerichtet.

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

Quantifizierung der Adressenausfallrisiken

Mithilfe statistischer Verfahren werden Kreditausfall-
risiken gemessen und in das Bonitétsklassensystem
der Rentenbank eingeordnet. Da die Rentenbank auf-
grund der sehr geringen Anzahl von Ausféllen bzw.
Kreditereignissen in den letzten Jahrzehnten tiber keine
statistisch relevante Ausfallhistorie verfiigt, werden
zur Ermittlung des erwarteten Verlusts die von Rating-
agenturen veroffentlichten historischen Ausfallraten
herangezogen. Zur Abschitzung der Adressenausfall-
risiken wird im Standardszenario ein auf die Limit-
inanspruchnahmen bezogener jihrlicher erwarteter
Verlust ermittelt. Das Standardszenario wird um Stress-
szenarien erganzt. Unter der Annahme von Bonitéts-
verschlechterungen, niedrigeren Wiedereinbringungs-
raten sowie hoheren Ausfallwahrscheinlichkeiten
schitzt der Konzern dabei bezogen auf die intern ein-
gerdumten Limite einen jahrlichen erwarteten Verlust.

Der Konzern fokussiert sich im Rahmen seines weitest-
gehend durch Gesetz und Satzung vorgegeben Ge-
schiftsmodells auf das Interbankengeschift. Dies fiihrt
zu einem sektoralen Konzentrationsrisiko. Hierfiir

wird ein pauschaler Risikobetrag (Risikopuffer) be-
riicksichtigt.

Nach dem im Risikohandbuch festgelegten Risikotrag-
fahigkeitskonzept weist der Konzern den Adressen-
ausfallrisiken im Standardszenario einen bestimmten
Anteil des Risikodeckungspotenzials 1 zu. Die tdgliche
Uberwachung der intern eingerdumten Limite stellt
sicher, dass dieser Wert jederzeit eingehalten wird.

Neben den Stressszenarien, die vor allem landerspe-
zifische Einfliisse berticksichtigen, die im , Going-
Concern-Ansatz” mit Risikodeckungspotenzial zu un-
terlegen sind, wird im Rahmen eines weiteren Szenarios
ein Risikowert fiir den , Liquidationsansatz” ermittelt.
Die Methodik basiert auf dem Gordy-Modell, einem
sogenannten Ein-Faktor-Modell. Dariiber hinaus stellen
zusitzliche Extremszenarien auf Konzentrationsrisiken
im Kreditportfolio ab. Diese werden jedoch in keinen
Steuerungskreis einbezogen und sind deshalb auch
nicht mit Risikodeckungspotenzial zu unterlegen.
Vielmehr stehen die kritische Reflexion der Ergebnisse
und die Ableitung moglichen Handlungsbedarfs im
Vordergrund. Entsprechende Mafinahmen kénnen
beispielsweise die Reduzierung interner Limite oder
eine verschirfte Risikotiberwachung umfassen. Zu-
satzlich konnen anlassbezogen im Rahmen weiterer
Stressszenarien die Auswirkungen aktueller Entwick-
lungen auf das Risikodeckungspotenzial untersucht
werden.

Limitierung und Reporting

Die Risikolimitierung stellt sicher, dass die tatsédchlich
eingegangenen Risiken mit der Geschiftsstrategie
sowie mit der im Risikohandbuch festgelegten Risiko-
strategie und der Risikotragfahigkeit des Konzerns
vereinbar sind. Dabei erfolgt die Limitierung sowohl
auf der Ebene von Kreditnehmern und Gruppen ver-
bundener Kunden als auch auf der Ebene des Gesamt-
kreditportfolios.

Die Gesamtkreditobergrenze fiir alle Adressenausfall-
limite sowie eine Blankoobergrenze werden vom Vor-
stand festgelegt und stellen damit Obergrenzen fiir
die Einrdumung von Adressenausfalllimiten dar. Die
Angemessenheit der beiden Obergrenzen wird im
Hinblick auf die Risikotragfahigkeit unter Berticksich-
tigung von Risikopuffern tiberpriift. Daneben gelten
einzelne Landerkreditlimite und Landertransferlimite.

Ein Limitsystem steuert die Hohe und die Struktur
aller Adressenausfallrisiken. Fiir alle Kreditnehmer,
Emittenten bzw. Kontrahenten sind Limite erfasst, die
gegebenenfalls produkt- und laufzeitspezifisch unter-
gliedert sind. Das Risikoklassifizierungsverfahren

der Bank stellt die zentrale Entscheidungsgrundlage
fuir die Limiteinrdumung dar. Daneben gibt es eine



Gesamtobergrenze je Gruppe verbundener Kunden,
deren Auslastung in Abhéngigkeit von den einzelnen
Geschiftsarten ermittelt wird. Zusatzlich gilt fiir
einzelne Geschifts- bzw. Limitarten eine bestimmte
Mindestbonitat.

Der zustandige Marktfolge-Bereich tiberwacht taglich
samtliche Limite. Dabei wird die Ausnutzung der
Limite bei Geld- und Forderkreditgeschiften, beim ver-
brieften Fordergeschift sowie Beteiligungen anhand
der jeweiligen Buchwerte ermittelt. Bei Derivaten setzt
sich die Limitausnutzung aus den positiven Markt-
werten der Derivateportfolios, gegebenenfalls unter
Berticksichtigung erhaltener Barsicherheiten, sowie

im Falle von negativen Marktwerten der Derivateport-
folios unter Berticksichtigung gestellter Barsicherheiten,
zusammen. Limitreserven dienen als Puffer fiir die aus
Bewertungsschwankungen resultierenden Adressen-
ausfallrisiken. Dem fiir diesen Marktfolge-Bereich
zustandigen Vorstandsmitglied werden téglich die
risikorelevanten Limite sowie deren Auslastung ge-
meldet. Limitiiberschreitungen werden dem Vorstand
unmittelbar angezeigt.

Maximales Ausfallrisiko nach IFRS 7:

Fiir derivative Geschifte hat die Bank mit allen Kon-
trahenten Besicherungsvereinbarungen abgeschlossen,
sodass der tiber die vertraglich definierten Frei- und
Mindesttransferbetrage hinausgehende positive Markt-
wert aus dem Derivategeschift durch Barsicherheiten
in Euro zu besichern ist. Diese Barsicherheiten redu-
zieren das Adressenausfallrisiko weitestgehend.

Jeweils zum Quartalsende berichtet der Bereich Banken
(Marktfolge) dem Vorstand und dem fiir den vom
Verwaltungsrat gebildeten Risikoausschuss nach den
Vorgaben der MaRisk tiber die aktuelle Entwicklung
der Adressenausfallrisiken im Rahmen des Gesamt-
risikoberichts.

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.

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute 57 511,0 55457,2 2 053,8
Forderungen an Kunden 7 496,8 6 380,9 11159
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 1 258,6 1 298,8 -40,2
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 6 549,5 7 238,9 -689,4
Finanzanlagen 19 254,6 19912,2 -657,6
Unwiderrufliche Kreditzusagen 990,0 841,7 148,3
Gesamt 93 060,5 91 129,7 1930,8

Fiir einen Grofiteil der dargestellten Risikopositionen
hat der Konzern Sicherheiten in Form von Forderungs-
abtretungen, Gewahrtrégerhaftung sowie Staatsgaran-
tien erhalten. Bei den restlichen Risikopositionen han-
delt es sich im Wesentlichen um , gedeckte Papiere”,
wie Pfandbriefe.

Fiir die positiven Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten stellt das angegebene maximale Ausfall-
risiko von 6 549,5 Mio. EUR (7 238,9 Mio. EUR) die

bilanziellen Buchwerte auf Einzelvertragsebene dar.
Die risikorelevante wirtschaftliche Besicherung erfolgt
demgegentiber auf Kontrahentenebene. Fiir derivative
Finanzinstrumente bestehen mit allen Kontrahenten
Rahmenvertridge mit Nettingwirkung und darauf auf-
bauend Besicherungsvereinbarungen. Unter Berticksich-
tigung der Nettingvereinbarungen und der Barsicher-
heiten errechnete sich zum 31.12.2016 ein maximales
Ausfallrisiko nach IFRS 7 fiir die derivativen Finanz-
instrumente von 13,6 Mio. EUR (185,3 Mio. EUR).
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Adressenausfallrisiko nach Bonitdtsklassen:

31.12.2016
AAA AA A BBB BB-B CCC-C DDD-D
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 17 753,9 3040,6 26 835,1 9 881,4 0,0 0,0 0,0
Forderungen an Kunden 7 496,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 349,6 7,8 591,6 309,6 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 2,6 742,1 3901,1 1 806,1 97,6 0,0 0,0
Finanzanlagen 13 217,6 2 799,3 2191,4 967,4 78,9 0,0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 131,8 3,1 529,7 317,4 8,0 0,0 0,0
Gesamt 38952,3 6592,9 34048,9 13281,9 184,5 0,0 0,0
31.12.2015
AAA AA A BBB BB-B CCC-C D
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 16 327,4 2172,3 28 309,1 8 635,2 0,0 13,2 0,0
Forderungen an Kunden 6 378,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2,6
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 334,4 10,3 653,4 300,7 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 6,0 619,3 4 627,7 1897,5 88,4 0,0 0,0
Finanzanlagen 12 479,9 3224,8 2 974,9 1 088,6 144,0 0,0 0,0
Unwiderrufliche Kreditzusagen 120,0 6,9 408,3 306,5 0,0 0,0 0,0
Gesamt 35 646,0 6033,6 36973,4 12228,5 232,4 13,2 2,6

Die Aggregation der Buchwerte bei den néchsten beiden Analysen erfolgt nach dem Sitzland bzw.

lich selbststandigen Geschéftspartners ohne Berticksichtigung von Konzernzusammenhangen.

Risikokonzentration nach Landergruppen:

auf Ebene des recht-

31.12.2016

Deutschland Europa OECD
(ohne Deutschland) (ohne Europa)
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an Kreditinstitute 55962,7 60,1 1 548,2 1,7 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 7 496,8 8,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1 250,9 1,3 7.7 0,0 0,0 0,0

Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 1429,0 1,5 4842,4 5,2 278,1 0,3
Finanzanlagen 4 043,9 4,3 13 638,7 14,7 1572,0 1,7
Unwiderrufliche Kreditzusagen 989,9 1,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Gesamt 71173,2 76,5 20 037,1 21,5 1 850,2 2,0

31.12.2015

Deutschland Europa OECD
(ohne Deutschland) (ohne Europa)
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an Kreditinstitute 53903,6 59,2 1297,8 1,4 255,8 0,3
Forderungen an Kunden 6 350,9 7,0 30,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1292,6 1,4 6,2 0,0 0,0 0,0

Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 1491,5 1,6 5747,4 6,3 0,0 0,0
Finanzanlagen 3869,5 4,3 14 369,1 15,8 1673,6 1,8
Unwiderrufliche Kreditzusagen 835,4 0,9 0,0 0,0 6,3 0,0
Gesamt 67 743,5 74,4 21 450,5 23,5 1935,7 2,1




Risikokonzentration nach Kontrahentengruppen:

31.12.2016
Privatbanken/ Auslandische Offentliche Genossen-
Sonstige Banken Banken Banken schaftsbanken Zentralbanken Nichtbanken
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an
Kreditinstitute 10 049,7 10,8 15483 1,7 325729 350 12840,1 13,8 500,0 0,5 0,0 0,0
Forderungen an
Kunden 1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 74953 8,1
Portfoliobewertung
Bilanzgeschafte 2279 0,2 7,7 0,0 620,3 0,7 402,7 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 10851 1,2 4849,7 5,2 210,6 0,2 133,3 0,1 0,0 0,0 270,8 0,3
Finanzanlagen 2554,3 2,7 14347,5 154 735,6 0,8 131,9 0,1 0,0 0,0 1485,3 1,6
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 143,9 0,2 0,1 0,0 493,8 0,5 352,2 04 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt 14 062,4 15,1 20753,3 22,3 34633,2 37,2 13860,2 14,9 500,0 0,5 9251,4 10,0
31.12.2015
Privatbanken/ Auslandische Offentliche Genossen-
Sonstige Banken Banken Banken schaftsbanken Nichtbanken
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an
Kreditinstitute 8 650,4 9,5 1553,6 1,7 32790,1 36,0 12463,1 13,7 0,0 0,0
Forderungen an
Kunden 1,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6 379,2 7,0
Portfoliobewertung
Bilanzgeschafte 228,9 0,3 6,2 0,0 625,4 0,7 438,3 0,5 0,0 0,0
Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 1078,2 1,2 4982,4 5,5 244,3 0,3 168,4 0,2 765,6 0,8
Finanzanlagen 2672,1 2,9 14461,8 15,9 616,7 0,7 1309 0,1 2 030,7 2,2
Unwiderrufliche
Kreditzusagen 220,8 0,2 6,3 0,0 316,5 0,3 298,1 0,3 0,0 0,0
Gesamt 12852,1 14,1 21010,3 23,1 34 593,0 38,0 13 498,8 14,8 9175,5 10,0
Buchwerte in den Euro-Peripherie-Staaten:
31.12.2016 Italien Portugal Spanien Gesamt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Staatsanleihen 318,9 78,9 92,6 490,4
Anleihen und Schuldscheindarlehen von Banken 124,3 20,9 641,1 786,3
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 0,0 0,0
Brutto-Engagement 443,2 99,8 733,7 1276,7
Sicherheiten 124,3 20,9 641,1 786,3
Netto-Engagement 318,9 78,9 92,6 490,4
31.12.2015 Italien Portugal Spanien Gesamt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Staatsanleihen 319,6 79,9 93,2 492,7
Anleihen und Schuldscheindarlehen von Banken 448,4 94,2 1381,8 1924,4
Positive Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 4,7 4,7
Brutto-Engagement 768,0 174,1 1479,7 2421,8
Sicherheiten 377,6 94,2 1381,7 1853,5
Netto-Engagement 390,4 79,9 98,0 568,3
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Die Euro-Peripherie-Staaten werden vor dem Hinter-
grund der angespannten volkswirtschaftlichen und
fiskalpolitischen Entwicklung intensiv beobachtet.

Es bestehen keine freien Kreditlinien mit Kontrahen-
ten in den Euro-Peripherie-Staaten. Mit italienischen
und spanischen Kontrahenten diirfen bis auf weiteres

Staatsanleihen

lediglich durch Barsicherheiten besicherte Derivate-
geschifte getétigt werden.

Die Staatsanleihen der Euro-Peripherie-Staaten sowie
die Anleihen und Schuldscheindarlehen von Banken
aus diesen Landern sind folgenden Bewertungskate-
gorien nach IFRS zugeordnet:

Anleihen und
Schuldscheindarlehen

von Banken

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

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

Available for Sale 305,2 308,0 705,1 1823,4
Held to Maturity 143,2 144,1 0,0 0,0
Loans and Receivables 0,0 0,0 0,0 0,0
Designated as at Fair Value 42,0 40,6 81,2 101,0
Gesamt 490,4 492,7 786,3 1924,4

Risikovorsorge

Bei ausfallgefdhrdeten Engagements wird eine Risiko-
vorsorge auf Einzelengagementebene gebildet. Dabei
werden die Wertminderungen aufgrund von Zahlungs-
ausféllen nur fiir bereits eingetretene Verluste ermit-
telt. Die Wertminderung ergibt sich aus der Differenz
zwischen dem Buchwert und dem Barwert der er-
warteten Zahlungsstrome. Die Methodik wird in Ab-
schnitt (9) des Konzernanhangs naher beschrieben.

Auf der Ebene des Jahresabschlusses der Rentenbank
wurde eine Einzelwertberichtigung von 2,4 Mio. EUR
im Zuge der vorzeitigen Beendigung eines Engage-
ments aufgelost. Im Konzern bestand diese nicht, da
das Engagement dort erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bilanziert wurde. Im Berichtsjahr wurde
zudem eine weitere Einzelwertberichtigung auf Forde-
rungen in Héhe von 2,0 Mio. EUR nach HGB und von
2,2 Mio. EUR nach IFRS mit Falligkeit des Engage-
ments und dessen vollstandiger Riickzahlung aufge-
16st. Zum 31.12.2016 bestanden somit keine Einzelwert-
berichtigungen auf Instituts- bzw. auf Konzernebene.

Fiir latente Kreditrisiken hat der Konzern eine Port-
foliowertberichtigung von 20,0 Mio. EUR (16,3 Mio.
EUR) auf Basis eines Modells zur Darstellung des
erwarteten Verlusts gebildet. Die Methodik wird in
Abschnitt (9) des Konzernanhangs beschrieben. Die
Rentenbank hat im Jahresabschluss eine Pauschal-
wertberichtigung von 18,6 Mio. EUR (16,2 Mio. EUR)
bilanziert.

Standardszenarien
Basis fiir die Berechnungen zur Messung erwarteter

Verluste im Standardszenario ist der unter Beriicksich-
tigung von Ein-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten

ermittelte erwartete Verlust, bezogen auf die Hohe
der Inanspruchnahme. Zum 31.12.2016 betrug der
kumulierte erwartete Verlust einschlieflich eines pau-
schalen Risikobetrags von 50,0 Mio. EUR fiir sektorale
Konzentrationsrisiken im Bankensektor 65,5 Mio.
EUR (67,7 Mio. EUR). Der Riickgang gegeniiber dem
Vorjahr ist auf Falligkeiten sowie Bonit4tsverbesse-
rungen einzelner Engagements zurtickzufiihren. Der
Durchschnittswert des monatlich ermittelten erwar-
teten Verlusts belief sich im Geschiftsjahr 2016 auf
66,4 Mio. EUR (64,7 Mio. EUR). Im Verhiltnis zum
allokierten Risikodeckungspotenzial fiir Adressen-
ausfallrisiken zum Stichtag ergab sich eine durch-
schnittliche Auslastung von 25,6 % (24,9 %). Die maxi-
male Inanspruchnahme belief sich auf 67,8 Mio. EUR
(67,7 Mio. EUR) und lag somit innerhalb des vom
Vorstand genehmigten Limits fiir das Standardszena-
rio in Hohe von 260 Mio. EUR. Die niedrigste Inan-
spruchnahme im Berichtsjahr betrug 65,5 Mio. EUR
(63,3 Mio. EUR).

Stressszenarien

In einem ersten Stressszenario wird der erwartete Ver-
lust bezogen auf eine volle Ausnutzung der intern
eingerdumten Limite unter Berticksichtigung von Ein-
Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten berechnet. Zum
31.12.2016 belief sich der erwartete Verlust in diesem
Stressszenario auf 79,0 Mio. EUR (81,0 Mio. EUR). In
zwei weiteren Szenarien werden zudem eine Erho-
hung der Ausfallwahrscheinlichkeiten um einen lander-
spezifischen Faktor - mindestens Verdopplung -, eine
Verschlechterung der Bonitit des Engagements um
mindestens zwei Stufen sowie niedrigere Wiederein-
bringungsraten fiir potenzielle Ausfille besicherter
Geschiifte simuliert. Bei der Risikotragfahigkeitsrech-
nung wird das Stressszenario mit dem hochsten Risiko-
wert zur Anrechnung auf das Risikodeckungspotenzial



herangezogen. Zum Stichtag errechnete sich aus den
obigen Stressszenarien ein maximaler erwarteter
Verlust von 123,0 Mio. EUR (145,5 Mio. EUR). Der
Riickgang gegeniiber dem Vorjahr ist - analog zum
Standardszenario - auf Filligkeiten sowie Bonitéitsver-
besserungen einzelner Engagements in den schlechte-
ren Bonitétsklassen zurtickzufiihren.

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. EUR enthalten.

Marktpreisrisiken
Definition

Das Marktpreisrisiko definiert die Rentenbank als po-
tenziellen Verlust aus sich verandernden Marktdaten.
Es umfasst Zinsénderungs-, Spread- und andere Markt-
preisrisiken. Letztere beinhalten Wahrungs- und
Volatilitatsrisiken, wobei diese, wie z. B. Fremdwéh-
rungsrisiken, nur in sehr geringem Umfang relevant
sind.

Zinsanderungsrisiken gibt es in geringem Umfang bei
offenen Festzinspositionen. Die wesentlichen Einfluss-
faktoren sind Marktzinsen sowie Hohe und Laufzeit der
offenen Position. Das Risiko realisiert sich im Opera-
tiven Ergebnis bei Schlielung der offenen Positionen.

Die Spread-Risiken werden nach Credit-Spread-Risi-
ken, Cross-Currency-Basisswap-Risiken sowie Basis-
swap-Risiken differenziert.

Offene Wahrungspositionen entstehen, wenn iiber-
haupt, nur in Form von Abrechnungsspitzen und
dann nur in geringem Umfang. Durch die Bewertung
von Grund- bzw. Sicherungsgeschiften zum beizu-
legenden Zeitwert kommt es zu unterschiedlichen
Marktwerten in Fremdwéhrung. Bei der Umrechnung
der verschiedenen Fremdwihrungsbetrage in Euro
entsteht ein entsprechendes Bewertungsergebnis und
fiir die kiinftige Entwicklung der Wechselkurse ein
entsprechendes Bewertungsrisiko.

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

Der Konzern berticksichtigt die unterschiedliche Wir-
kung von Marktpreisrisiken auf die Rechnungslegung
und grenzt hierbei die Marktpreisrisiken, die aus zum
Fair Value bilanzierten Positionen resultieren, unter
dem Begriff , IFRS-Bewertungsrisiko” ab.

Das IFRS-Bewertungsrisiko realisiert sich, falls die
Buy-and-Hold-Strategie durchbrochen wird bzw. ein

Geschiftspartner ausfallt und nicht gentigend Sicher-
heiten vorhanden sind.

IFRS-Bewertungsrisiken spiegeln sich vor allem in der
Position Full-Fair-Value- und Hedge-Ergebnis wider
und beeinflussen in der Folge das bilanzielle Eigen-
kapital und damit die regulatorischen Eigenmittel. Bei
den regulatorischen Eigenmitteln werden jedoch die
Bewertungsergebnisse aus den eigenen Emissionen
tiber Prudential Filter neutralisiert.

Insbesondere aufgrund der Wirkung auf die regula-
torischen Eigenmittel werden IFRS-Bewertungsrisiken
in der Risikotragfiahigkeitsrechnung entsprechend
berticksichtigt.

Organisation

Die Bank fiihrt kein Handelsbuch gemafs Artikel 4
Absatz 1 Nr. 85 und 86 CRR.

Die Aufgabe des Marktpreisrisikomanagements ist die
qualitative und quantitative Identifikation, Bewertung,
Uberwachung sowie Steuerung der Marktpreisrisiken.
Diese Aufgaben verteilen sich auf die Funktionen
Risikocontrolling und Risikosteuerung.

Die Risikocontrolling-Funktion umfasst die Risiko-
messung, die Uberwachung der operativen Limite und
die Risikotiberwachung im Rahmen des Risikotrag-
fahigkeitskonzepts sowie die Risikoberichterstattung.
Das Risikocontrolling ist dem fiir den Marktfolge-
bereich zustdndigen Vorstandsmitglied unterstellt.

Der Bereich Treasury steuert die Marktpreisrisiken.

Die Abteilung Operations Financial Markets und der
Bereich Banken kontrollieren die Marktgerechtigkeit
der abgeschlossenen Geschifte.

Quantifizierung der Marktpreisrisiken
Zinsénderungsrisiken

Der Konzern begrenzt das Zinsédnderungsrisiko weitest-
gehend, insbesondere durch den Einsatz von Deriva-
ten. Derivate werden auf Basis von Mikro- oder Makro-
Beziehungen abgeschlossen. Die Effektivitit der Mikro-
Beziehungen wird durch Bewertungseinheiten taglich
tiberwacht. Diese konomischen Mikro- oder Makro-
Beziehungen werden nach IFRS entsprechend als
bilanzielle Sicherungszusammenhénge berticksichtigt.

Fristentransformationsergebnisse werden zum einen
bei Geldgeschiiften realisiert und zum anderen in
geringem Umfang im Programmkreditgeschift. Es
ist kein strategisches Ziel der Rentenbank, durch das
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Eingehen von Zinsdnderungsrisiken Ertrage zu
generieren.

Da alle Programmbkredite aufgrund ihrer teilweise
geringen Volumenshdhe nicht zeitgleich effizient
absicherbar sind, entstehen Fristentransformations-
ergebnisse aus kurzfristig offenen Positionen.

Zur Quantifizierung und Uberwachung der Zinsénde-
rungsrisiken ermittelt der Konzern taglich fiir alle
zinssensitiven Geschifte der Segmente , Férderge-
schift” und , Treasury Management” entsprechende
Barwertsensitivitdten.

Auf Gesamtbankebene erfolgt dies quartalsweise. Ent-
sprechend den aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die
Rentenbank quartalsweise die Auswirkungen einer
plotzlichen und unerwarteten Zinsénderung auf ihre
offenen Positionen im Anlagebuch zu ermitteln und
zu berichten. In der Analyse wird untersucht, ob die
negative Verdnderung des Barwerts 20 % der gesam-
ten regulatorischen Eigenmittel tibersteigt. Bei dieser
Messung wird das Eigenkapital entsprechend den auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben nicht in die Berechnung
einbezogen.

Das Zinsénderungsrisiko darf die durch Beschluss des
Vorstands festgelegten Risikolimite nicht tiberschrei-
ten. Die Einhaltung der Limite wird taglich tiberwacht
und dem Vorstand berichtet.

IFRS-Bewertungsrisiken

Marktparameteranderungen bei Cross-Currency-
Basisswap-Spreads (CCY-Basisswap-Spreads), Basis-
swap-Spreads, Credit Spreads, Wechselkursen sowie
anderen Preisen wirken sich auf die zu bewertenden
Finanzinstrumente aus. Bilanzgeschifte sind mit ent-
sprechenden Sicherungsgeschiften gegen Zins- und
Wihrungsrisiken abgesichert. Um die 6konomischen
Sicherungsbeziehungen abzubilden, sind die Grund-
geschifte in Fremdwahrung grundsétzlich der Fair-
Value-Option zuzuordnen. Dadurch werden sowohl
die Sicherungsinstrumente als auch die Grundgeschifte
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Bewertung
mit den genannten Marktparametern fiihrt trotz
einer aus Zahlungsstromsicht perfekten Sicherungs-
beziehung zu erheblichen Ergebnisschwankungen.

Die moglichen Auswirkungen der IFRS-Bewertungs-
risiken werden mit Blick auf die Steuerungsziele

in der Risikotragfahigkeitsanalyse auf das Risiko-
deckungspotenzial angerechnet.

Standardszenarien
Im Standardszenario werden fiir alle offenen zins-

sensitiven Geschifte der Portfolios ,Geldgeschéft”
und , Kreditgeschift” taglich eine Barwertsensitivitét

bei einer Parallelverschiebung der Zinskurven berech-
net und den jeweiligen Limiten gegentibergestellt.
Dabei wird unterstellt, dass mit einer Wahrscheinlich-
keit von 95 % die prognostizierten Wertveranderungen
aufgrund des Szenarios nicht tiberschritten werden.
IFRS-Bewertungsrisiken werden im Standardszenario
nicht berticksichtigt, da der Fokus in dieser Steue-
rungssicht das Risiko unerwarteter Verluste bezogen
auf das operative Ergebnis nach HGB bzw. IFRS ist.

Stressszenarien

Um Risiken aufiergewohnlicher Marktentwicklungen
abschitzen zu kénnen, werden regelmiflig und an-
lassbezogen weitere Zinsanderungsszenarien jeweils
fuir die Portfolios ,Geldgeschift” und , Kreditgeschaft”
berechnet. Im monatlichen Stressszenario wird eben-
falls eine Parallelverschiebung der Zinskurve unter-
sucht.

Fir die Ermittlung der IFRS-Bewertungsrisiken werden
eine Erhéhung der Basisswap-Spreads, Wahrungs-
kurse und anderer Preise sowie eine Reduzierung der
CCY-Basisswap-Spreads und der Credit Spreads unter-
stellt. Bei der Aggregation der Einzelrisiken werden
lediglich zwischen den CCY-Basisswap-Spreads und
Credit Spreads risikomindernde Korrelationseffekte
berticksichtigt.

Im Stressszenario wird unterstellt, dass die prognosti-
zierten Risikowerte mit einer Wahrscheinlichkeit von
99 % nicht iiberschritten werden.

Risikopuffer

Mit einem Risikopuffer werden Unschérfen bzw. Ver-
einfachungen bei der Risikomodellierung angemessen
berticksichtigt.

Limitierung und Reporting

Dem Marktpreisrisiko im Standardszenario ist ein
Risikodeckungspotenzial von 19 Mio. EUR (19 Mio.
EUR) zugewiesen.

Die Einhaltung der Limite wird taglich tiberwacht
und dem Vorstand berichtet. Der Konzern informiert
quartalsweise den Priifungs- und den Risikoausschuss
des Verwaltungsrats tiber die Ergebnisse der Risiko-
analysen.

Backtesting

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



Die Szenarioparameter im , Geldgeschéft” und im
,Kreditgeschift” werden tdglich unter Verwendung
historischer Zinsentwicklungen tiberpriift.

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

Aktuelle Risikosituation

Im Geschiftsjahr 2016 wurden die Annahmen und
Marktparameter der Standard- und Stressszenarien
validiert. Die Risikowerte und die Anpassungen in
den Standard- und Stressszenarien sind im Folgenden
dargestellt.

Standardszenarien

Zum 31.12.2016 ergab sich ein Marktpreisrisiko im
,Geldgeschift” und im ,Kreditgeschéft” von 2,0 Mio.
EUR (10,4 Mio. EUR) bei einer Parallelverschiebung
der Zinskurven um 40 Basispunkte (40 BP) und damit
eine Ausnutzung des Risikolimits von 10,5 % (54,7 %).
Die durchschnittliche Limitauslastung im Geschéfts-
jahr 2016 betrug 2,3 Mio. EUR (3,2 Mio. EUR) bzw.
12,1 % (20,4 %). Im Berichtsjahr lagen der maximale
Risikowert bei 10,4 Mio. EUR (10,5 Mio. EUR) und der
minimale bei 0,0 Mio. EUR (0,0 Mio. EUR). In den
Jahren 2016 und 2015 wurden die Limite eingehalten.

Der Risikopuffer wurde im Zuge der Validierung auf
14,4 Mio. EUR (7,0 Mio. EUR) erhsht.

Stressszenarien

In den Stressszenarien werden die Zinskurven pa-
rallel um 60 BP verschoben (60 BP). Zum Berichts-
stichtag ergab sich ein Risikowert von 3,1 Mio. EUR
(15,4 Mio. EUR).

Die Kosten fiir den Tausch von Zinszahlungsstromen
zwischen Zinsbasen unterschiedlicher Laufzeit in glei-
cher Wihrung mittels Zinsswaps betrugen bei einem

parallelen Anstieg der Basisswap-Spreads um 11 BP
(10 BP) und einer Ausweitung der IBOR-OIS-Spreads
um 75 BP (79 BP) 231,6 Mio. EUR (215,7 Mio. EUR).

Bei den Kosten fiir den Tausch von Zahlungsstromen
mit gleicher Laufzeit zwischen unterschiedlichen
Wihrungen wird eine Verminderung des CCY-Basis-
swap-Spreads von 111 BP (109 BP) unterstellt. Hieraus
ergab sich eine Sensitivitdt von -1 681,0 Mio. EUR

(-1 336,3 Mio. EUR).

Die Credit Spreads basieren u.a. auf der Bonitéitsein-
stufung eines Schuldners (strukturelle Bonitét), auf
der Besicherung von Produkten sowie auf marktspezi-
fischen Parametern (insbesondere Marktliquiditét). Im
Stressszenario wird innerhalb der jeweiligen Bonitéts-
klasse eine Parallelverschiebung von -80 BP (-89 BP)
fuir Aktiv- und -108 BP (-118 BP) fiir Passivgeschifte
vorgenommen. Der Risikowert betrug 1 867,9 Mio. EUR
(1 508,7 Mio. EUR).

Der potenzielle Bewertungsverlust bei einer Erth6hung
der Swaption-Volatilititen um 118 BP (118 BP) lag
bei 14,7 Mio. EUR (12,3 Mio. EUR) und bei einer Erho-
hung der Cap/Floor-Volatilititen um 237 BP (237 BP)
bei 2,0 Mio. EUR (0,6 Mio. EUR).

Fiir die Umrechnung der Positionen von Fremdwah-
rung in Euro bei einer Verdnderung der Wechselkurse
um 35 % (44 %) ergab sich ein Risikowert von 69,5 Mio.
EUR (97,9 Mio. EUR).

Der Risikopuffer betragt 24,5 Mio. EUR (14,5 Mio. EUR).
Zinsénderungsrisiken im Anlagebuch

Entsprechend dem BaFin-Rundschreiben 11/2011 (BA)
wurden plétzliche und unerwartete Zinsanderungen
mit einem Parallelshift von +(-)200 BP simuliert. Zum
Berichtsstichtag ergab sich bei steigenden Zinsen ein
Risikowert von 418,3 Mio. EUR (417,0 Mio. EUR). In
Relation zu den regulatorischen Eigenmitteln errech-
nete sich eine Quote von 10,8 % (11,4 %). Zu keinem
Zeitpunkt lag die Quote in den Jahren 2016 und 2015
oberhalb der Meldegrenze von 20 %.

101



102

Fremdwéhrungsrisiken

In keiner Wahrung war 2016 und 2015 ein materielles Risiko festzustellen. Die Fremdwahrungsnominalbestande
gliedern sich wie folgt:

31.12.2016

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

Forderungen

an Kreditinstitute 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzanlagen 702,1 55,3 2296,7 0,0 1072,4 0,0 229,2 234,1 4 589,8
Positive Marktwerte

aus derivativen Finanz-

instrumenten 34006,9 95453 2494,0 2293,2 819,4 979,5 654,8 1631,9 52425,0
Summe Aktiva 34709,1 9600,6 4790,7 2293,2 1891,8 979,5 884,0 18660 57014,9
Passiva

Verbindlichkeiten

geg. Kreditinstituten 0,0 0,0 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3
Verbindlichkeiten

geg. Kunden 99,6 0,0 11,7 13,9 0,0 0,0 40,5 0,0 165,7
Verbriefte

Verbindlichkeiten 33652,3 9544,4 2482,0 2279,3 819,4 979,5 290,1 1631,7 51678,7
Nachrangige

Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 405,2 0,0 405,2
Negative Marktwerte

aus derivativen

Finanzinstrumenten 957,1 56,2 2297,0 0,0 1072,4 0,0 148,2 234,3 4765,2
Summe Passiva 34709,0 96006 4792,0 2293,2 1891,8 979,5 884,0 1866,0 57016,1
Netto-Wahrungs-

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

position passiv 0,0 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,3




31.12.2015

Nominalwerte in Mio. EUR uUsbD AUD GBP NzD CHF NOK JPY Sonstige Gesamt
Aktiva
Forderungen an
Kreditinstitute 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzanlagen 688,9 50,3 2272,5 0,0 765,2 0,0 216,4 231,1 4224,4
Positive Marktwerte
aus derivativen Finanz-
instrumenten 30187,3 9949,2 2536,1 22358 11904 958,0 704,2 2119,9 49 880,9
Summe Aktiva 30876,3 9999,5 4808,6 22358 1955,6 958,0 920,6 2351,0 54105,4
Passiva
Verbindlichkeiten
geg. Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten
geg. Kunden 96,4 0,0 13,6 13,2 0,0 0,0 38,1 0,0 161,3
Verbriefte
Verbindlichkeiten 29820,7 9949,2 2521,9 2222,6 1190,6 958,0 360,9 2119,3 49143,2
Nachrangige
Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 381,5 0,0 381,5
Negative Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten 959,1 50,3 2273,1 0,0 765,0 0,0 140,1 231,7 4419,3
Summe Passiva 30876,2 9999,5 48086 22358 1955,6 958,0 920,6 2351,0 54105,3
Netto-Wahrungs-
position aktiv 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Netto-Wahrungs-
position passiv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Liquidititsrisiken Als Instrumente fiir die Steuerung der kurzfristigen

Liquiditétsposition stehen Interbankengelder, besi-

chertes Geldgeschift, ECP-Platzierungen und Offen-
Definition marktgeschéfte mit der Bundesbank zur Verfiigung.

Das Liquiditétsrisiko fiir den Konzern besteht darin,
seinen gegenwaértigen oder zukiinftigen Zahlungs-
verpflichtungen nicht uneingeschrankt nachkommen
bzw. die hierfiir erforderlichen Mittel nicht zu den
erwarteten Konditionen beschaffen zu kénnen.

Das Marktliquidititsrisiko sieht der Konzern insbe-
sondere als das Risiko an, Vermogensgegenstande
nicht, nicht sofort oder nur mit Einbuflen verdufiern
zu konnen.

Steuerung und Uberwachung

Die offenen Liquiditétssalden der Bank werden durch
ein vom Vorstand vorgegebenes, an den Refinanzie-
rungsmoglichkeiten der Bank orientiertes Limit be-
grenzt. Der Bereich Finanzen iiberwacht die Liquiditéts-
position und die Auslastung der Limite tdglich und
informiert den Vorstand und den Bereich Treasury.

Dariiber hinaus konnen Wertpapiere zur Liquiditéts-
steuerung angekauft und Gelder bis zu zwei Jahren
tiber das Euro-Medium-Term-Note-Programm
(EMTN-Programm), Schuldscheine, Globalanleihen
bzw. inldndische Kapitalmarktinstrumente aufge-
nommen werden.

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

Zwischen einem Monat und zwei Jahren wird der kal-
kulatorische Liquiditdtsbedarf auf das frei verfiigbare
Refinanzierungspotenzial begrenzt.
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In der mittel- und langfristigen Liquiditdtsrechnung
werden dariiber hinaus die Kapitalzu- und -abfliisse
tiber zwei Jahre bis fiinfzehn Jahre quartalsweise
kumuliert und fortgeschrieben. Die kumulierten Zah-
lungsstrome diirfen ein vom Vorstand festgelegtes
Limit nicht unterschreiten.

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

Die Liquiditatsrisiken werden im Risikotragféhigkeits-
konzept statt mit Risikodeckungspotenzial mit Liquidi-
tatsdeckungspotenzial bzw. liquiden Aktiva unterlegt.
Der Konzern kann sich aufgrund der Triple-A-Ratings
und der Haftung des Bundes jederzeit weitere beno-
tigte liquide Mittel am Interbankengeldmarkt beschaf-
fen. Dies erfolgt auch im Rahmen der hinterlegten
Sicherheiten bei der Eurex Clearing AG (besichertes
Geldgeschift in Form von echten Wertpapier-Pensions-
geschiften) und bei der Deutschen Bundesbank
(Pfandkredite und Sicherungsabtretung nach KEV-
Verfahren).

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

Stressszenarien

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

Liquiditatskennziffern nach der Liquiditéts-
verordnung

Gemif Liquiditdtsverordnung werden die Zahlungs-
mittel und Zahlungsverpflichtungen téglich fiir die
verschiedenen zahlungswirksamen bilanziellen und
auflerbilanziellen Geschéftsarten ermittelt. Diese
werden nach aufsichtsrechtlichen Vorgaben gewichtet
und ins Verhiltnis gesetzt. Ferner werden diese Kenn-
ziffern auch fiir zukiinftige Stichtage hochgerechnet.
Im Berichtsjahr 2016 lag die monatlich gemeldete Liqui-
ditatskennziffer fiir den Zeitraum bis 30 Tage zwischen

2,59 und 4,04 (2,40 und 3,65) und somit deutlich tiber
dem aufsichtsrechtlich geforderten Wert von 1,0.

Liquiditédtskennziffern nach der CRR

Die aufsichtsrechtlichen Liquiditdtskennziffern LCR
und Net Stable Funding Ratio (NSFR) dienen dazu,
das kurzfristige sowie mittel- und langfristige Liquidi-
tétsrisiko zu begrenzen. Ziel ist es, Banken in die Lage
zu versetzen, auch in Stressphasen - durch das Vor-
halten eines Liquiditédtspuffers und einer stabilen
Refinanzierung - liquide zu bleiben. Die LCR, das
Verhiltnis hochliquider Aktiva zu den Nettoliquidi-
tatsabfliissen im Stressfall, musste 2016 mindestens
eine Quote von 0,7 erfiillen. Die Anforderung steigt
bis 2018 auf eine Quote von 1,0.

Fiir die NSFR - Verhiiltnis von verfiigbaren stabilen
Refinanzierungsmitteln zu den erforderlichen stabilen
Refinanzierungen - soll die Mindestquote 1,0 betra-
gen. Die Einfiihrung ist im Zuge des Inkrafttretens der
CRR II friihestens fiir das Jahr 2019 vorgesehen.

Die Mindestquote der LCR und die derzeit erwartete
Mindestquote der NSFR wurden im Berichtsjahr 2016
eingehalten.

Reporting

Der Vorstand wird mit der kurzfristigen Liquiditéts-
vorschau taglich und mit dem Liquiditétsrisikobericht
monatlich tiber die mittel- und langfristige Liquiditét,
die Ergebnisse der Szenarioanalysen, die Liquiditats-
kennziffern LCR und NSFR sowie die Ermittlung des
Liquidititspuffers nach MaRisk unterrichtet. Der
Priifungsausschuss und der Risikoausschuss des Ver-
waltungsrats werden hiertiber quartalsweise infor-
miert.

Aktuelle Risikosituation

Die Liquiditdt war im Berichtsjahr, auch unter Stress-
annahmen, jederzeit gesichert. Alle Liquiditatslimite
und aufsichtsrechtlichen Liquiditdtskennziffern wur-
den stets komfortabel eingehalten.

Operationelle Risiken
Definition

Operationelle Risiken entstehen infolge nicht funktio-
nierender oder fehlerhafter Systeme und Prozesse, aus
Fehlverhalten von Personen oder aus externen Ereig-
nissen. Dazu zi&hlt der Konzern auch Rechtsrisiken,
Risiken aus Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und
sonstigen strafbaren Handlungen, Verhaltensrisiken,



Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und Ereig-
nis- bzw. Umweltrisiken. Nicht dazu z&hlt der Kon-
zern unternehmerische Risiken, wie z. B. Geschifts-,
Regulierungs-, Reputations- und Pensionsrisiken.

Steuerung und Uberwachung

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

Der Bereich Recht & Personal steuert und tiberwacht
das Rechtsrisiko. Er informiert sowohl anlassbezogen
als auch turnusméflig den Vorstand in Form halbjéhr-
licher Berichte tiber laufende oder drohende Rechts-
streitigkeiten. Rechtsrisiken aus Geschiftsabschliissen
reduziert der Konzern, indem er weitgehend standar-
disierte Vertrége einsetzt. Die Abteilung Recht wird
hierzu friihzeitig in Entscheidungen einbezogen,
wesentliche Vorhaben sind mit dem Bereich Recht &
Personal abzustimmen. Rechtsstreitigkeiten werden
unverziiglich in der Schadensfalldatenbank erfasst.
Zur frithzeitigen Risikoidentifizierung wird ein hier-
fiir definierter Risikoindikator tiberwacht.

Dariiber hinaus hat die Rentenbank eine Compliance-
Funktion und eine zentrale Stelle fiir die Pravention
von Geldwésche, Terrorismusfinanzierung und sonsti-
gen strafbaren Handlungen eingerichtet. Auf Basis
einer Gefdhrdungsanalyse geméfd § 25h KWG werden
derartige Risiken, die das Vermogen des Konzerns in
Gefahr bringen kénnten, identifiziert und daraus orga-
nisatorische Mafsnahmen abgeleitet, um die Risikopra-
vention zu optimieren. Hierzu analysiert der Konzern
auch, ob generelle und institutsspezifische Anforde-
rungen an eine wirksame Organisation eingehalten
werden.

Die mit Auslagerungen verbundenen Risiken sind unter
den operationellen Risiken erfasst. Die Bank hat fiir
Auslagerungen ein dezentrales Monitoring implemen-
tiert. Dieses umfasst auch die Risikosteuerung und
-tiberwachung. Auf Grundlage einer standardisierten
Risikoanalyse wird zwischen wesentlichen und nicht
wesentlichen Auslagerungen unterschieden. Bei wesent-
lichen Auslagerungen gelten besondere Anforderungen,
insbesondere an die Vertrdge, den Turnus der Risiko-
analysen und an die Berichterstattung.

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

Der Konzern hat einen Informationssicherheitsbeauf-
tragten (ISB) benannt und ein Informationssicherheits-
management-System (ISMS) implementiert. Der ISB
tiberwacht die Einhaltung der im ISMS getroffenen Vor-
gaben bzw. Anforderungen und stellt die Vertraulich-
keit, Verftigbarkeit und Integritét der IT-Systeme
sicher. Bei allen kritischen IT-Storfallen wird der ISB
eingebunden.

Ein Notfall-Handbuch beschreibt die Vorgehensweise
hinsichtlich der Katastrophenvorsorge bzw. im Kata-
strophenfall. Weitere Notfallplane regeln den Umgang
mit eventuell auftretenden Betriebsstorungen. Aus-
lagerungen von zeitkritischen Aktivititen und Prozes-
sen sind ebenfalls in diese Plane integriert.

Quantifizierung der operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden im Rahmen des Risiko-
tragfahigkeitskonzepts fiir das Standardszenario mit
einem an den aufsichtsrechtlichen Basisindikatoran-
satz angelehnten Verfahren quantifiziert. Im Stress-
szenario wird eine Verdopplung des Risikos aus dem
Standardszenario angenommen.

Alle Schadensereignisse und Beinahe-Schéden des
Konzerns werden in einer Schadensfalldatenbank
dezentral durch Operational-Risk-Beauftragte erfasst.
Das Risikocontrolling analysiert und aggregiert die
Schadensfélle und entwickelt das Instrumentarium
methodisch weiter.

Ferner fiihrt die Bank Self-Assessments in Form von
Workshops durch. Dabei werden mindestens jahrlich
in den fiir das Geschiftsmodell der Rentenbank be-
deutenden Geschiftsprozessen wesentliche operatio-
nelle Risikoszenarien analysiert und bewertet. Hierbei
werden auch Steuerungsmafinahmen, wie beispiels-
weise zur Betrugspravention, bestimmt.

Limitierung und Reporting

Fiir die operationellen Risiken wird das Limit anhand
des modifizierten aufsichtsrechtlichen Basisindikator-
ansatzes abgeleitet. Die Berichterstattung erfolgt im
Zuge des vierteljahrigen Risikoberichts.

Aktuelle Risikosituation

Der Risikowert fiir das operationelle Risiko im Stan-
dardszenario betrug am Stichtag 23,6 Mio. EUR

(24,6 Mio. EUR). Im Stressszenario wurde zum Stich-
tag ein Risikowert von 47,3 Mio. EUR (49,2 Mio. EUR)
ermittelt.
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Im Geschiftsjahr 2016 wurden vier bedeutende Scha-
densereignisse (ab 5 Tsd. EUR) in der Schadensfall-
datenbank mit einem potenziellen Nettoverlust von
231 Tsd. EUR erfasst. Im Vorjahr gab es vier bedeu-
tende Einzelverluste aus operationellen Risiken.

Regulierungs- und Reputationsrisiken
Definition

Das Regulierungsrisiko bezeichnet die Gefahr, dass
eine Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen
sich negativ auf die Geschiftstitigkeit oder das Be-
triebsergebnis des Konzerns auswirkt und regulatori-
sche Anforderungen nur unzureichend erfiillt werden.

Reputationsrisiken sind Gefahren aus einer Rufscha-
digung des Konzerns, die sich wirtschaftlich negativ
auswirken.

Steuerung und Uberwachung

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

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

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

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

Limitierung und Reporting

Den Regulierungs- und Reputationsrisiken ist im
Standardszenario ein Risikolimit von 24,0 Mio. EUR
(23,0 Mio. EUR) zugewiesen. Die Berichterstattung
erfolgt im vierteljahrigen Risikobericht.

Aktuelle Risikosituation

Der Risikowert fiir Regulierungs- und Reputations-
risiken im Standardszenario betrug zum Stichtag
23,4 Mio. EUR (22,2 Mio. EUR) und im Stressszenario
46,8 Mio. EUR (44,5 Mio. EUR).

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

Risikotragfihigkeit - ,,Going-Concern-Ansatz”

Im ,Going-Concern-Ansatz” wird von einer Unter-
nehmensfortfithrung ausgegangen und die Einhaltung
der Steuerungsziele , Erzielung eines stabilen ange-
messenen operativen Ergebnisses (HGB-Ergebnis)”
und , Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen” tiberwacht. Hierfiir wird den aus den Standard-
und Stressszenarien resultierenden Adressenausfall-,
Marktpreis- und operationellen Risiken sowie den
Regulierungs- und Reputationsrisiken des Konzerns
jeweils ein Anteil des Risikodeckungspotenzials ge-
geniibergestellt.

Nach Abzug der aufsichtsrechtlichen Eigenkapital-
anforderungen inklusive der Berticksichtigung eines
aufsichtsrechtlichen Korrekturpostens miissen noch
geniigend aufsichtsrechtliche Eigenmittel vorhanden
sein, um die Risiken aus den konservativ festgesetzten
Stressszenarien abdecken zu konnen. Der aufsichts-
rechtliche Eigenmittelbedarf wurde auf Basis einer Ge-
samtkapitalquote von 13,91 % entsprechend der Warn-
schwelle des Sanierungsplans errechnet. Im Vorjahr
hat die Bank den aufsichtsrechtlichen Eigenmittelbe-
darf auf Basis der Warnschwelle von 12 % der harten
Kernkapitalquote (CET1-Quote) ermittelt.

Risikodeckungspotenzial

Mit dem Risikodeckungspotenzial werden erwartete
und unerwartete Verluste unterlegt. Es leitet sich aus
den Konzernzahlen nach IFRS ab. Das Risikodeckungs-
potenzial 1 unterlegt dabei die Risiken aus den Stan-
dardszenarien, das Risikodeckungspotenzial 2 die
Risiken aus den Stressszenarien.



Das Risikodeckungspotenzial stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR Mio. EUR

Verfligbares Betriebsergebnis 151,4 187,8
Gewinnrucklagen (anteilig) 201,0 156,2
Risikodeckungspotenzial 1 352,4 344,0
Gewinnricklagen (anteilig) 1263,5 1118,9
Eigenbonitatseffekt und DVA -0,1 -0,1
Neubewertungsrticklage 65,4 61,6
Stille Lasten in Wertpapieren -3,3 -3,7
Risikodeckungspotenzial 2 1677,9 1520,7
Gewinnricklagen (anteilig) 2 000,0 2 200,0
Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
Risikodeckungspotenzial 3 38129 3 855,7

Die Allokation des Risikodeckungspotenzials 1 auf die Risikoarten Adressenausfall-, Marktpreis- und operatio-
nelles Risiko sowie Regulierungs- und Reputationsrisiko stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Zugewiesenes Risikodeckungspotenzial

31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR % Mio. EUR %
Adressenausfallrisiko 260,0 73,8 260,0 75,6
Marktpreisrisiko 33,4 9,5 26,0 7,5
Operationelles Risiko 35,0 9,9 35,0 10,2
Regulierungs- u. Reputationsrisiko 24,0 6,8 23,0 6,7
Gesamtrisiko 352,4 100,0 344,0 100,0
Risikodeckungspotenzial 1 352,4 100,0 344,0 100,0
Das Risikodeckungspotenzial 2 fungiert als Global- Standardszenarien
limit und wird nicht auf die einzelnen Risikoarten
aufgeteilt. In den Standardszenarien werden Kreditausfélle,

mogliche Marktpreisanderungen sowie der Eintritt

Risikoszenarien bedeutender operationeller, Regulierungs- und

Reputationsschiden angenommen.
Es wird zwischen Standard- und Stressszenarien
unterschieden.

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

Standardszenarien

31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR % Mio. EUR %
Adressenausfallrisiko 65,5 50,8 67,7 51,3
Marktpreisrisiko 16,4 12,7 17,4 13,2
Operationelles Risiko 23,6 18,3 24,6 18,7
Regulierungs- u. Reputationsrisiko 23,4 18,2 22,2 16,8
Gesamtrisiko 128,9 100,0 131,9 100,0

Risikodeckungspotenzial 1 352,4 344,0
Auslastung 36,6 38,3
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Fiir sektorale Konzentrationsrisiken im Bankensektor
ist ein pauschaler Risikobetrag in Héhe von 50 Mio.
EUR in den Szenarien fiir Adressenausfallrisiken ent-
halten.

Die Warnmarke (Risikoappetit) von 80 % des Risiko-
deckungspotenzials 1 wurde 2016 und 2015 nicht
tiberschritten.

Stressszenarien
Fiir das Adressenausfallrisiko werden innerhalb des

Gesamtkreditportfolios eine volle Ausnutzung aller
intern eingerdaumten Geschéftspartnerlimite, Bonitéts-

verschlechterungen unserer Kontrahenten, eine Erho-
hung der linderspezifischen Ausfallwahrscheinlich-
keiten sowie hohere Verlustquoten fiir potenzielle
Ausfille besicherter Geschifte innerhalb des Gesamt-
kreditportfolios unterstellt.

Die Stressszenarien der Marktpreisrisiken beinhalten
eine Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurven,
Spreads, Volatilitdten und Wechselkurse.

Fiir operationelle Risiken sowie fiir Regulierungs- und
Reputationsrisiken wird im Stressszenario gegeniiber
dem Standardszenario eine Verdopplung der Schadens-
hohen unterstellt.

Die folgenden Tabellen stellen die Risikowerte sowie die Inanspruchnahme des Risikodeckungspotenzials dar:

Stressszenarien

31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR % Mio. EUR %

Adressenausfallrisiko 123,0 16,4 145,5 18,9

Marktpreisrisiko 532,3 71,0 529,1 68,9

Operationelles Risiko 47,3 6,3 49,2 6,4

Regulierungs- und Reputationsrisiko 46,8 6,2 44,5 5,8

Gesamtrisiko 749,4 99,9 768,3 100,0
Risikodeckungspotenzial 2 1677,9 1520,7

Auslastung 44,7 50,5

Stressszenarien

31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR % Mio. EUR %

Marktpreisrisiko (Zinsanderungsrisiken) 3,1 0,6 15,4 2,9

Marktpreisrisiko (IFRS-Bewertungsrisiken) 504,7 94,8 499,2 94,4
davon CCY-Basisswap-Spreads -1681,0 -1336,0
davon Basisswap-Spreads 231,6 215,7
davon Credit Spreads 1867,9 1508,7
davon Cap/Floor-Volatilitéten 2,0 0,6
davon Swaption-Volatilitdten 14,7 12,3
davon W&hrungsumrechnung 69,5 97,9

Marktpreisrisiko (Risikopuffer) 24,5 4,6 14,5 2,7

Die Warnmarke von jeweils 80 % des Risikodeckungs-
potenzials 2 (Risikoappetit) wurde 2016 ebenso wie im
Vorjahr nicht tiberschritten.

Nach der Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Mindest-
kapitalquoten stand zum Berichtsstichtag ausreichend
Risikodeckungspotenzial 2 zur Verfiigung, um die
Risikowerte aus den Stressszenarien zu unterlegen.

In der Fiinf-Jahres-Planung vom 31.12.2016 wird nach
Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten
ebenfalls noch geniigend Kapital fiir die Unterlegung
der Stressszenarien im ,,Going-Concern-Ansatz”
bereitgestellt.

Risikotragfahigkeit - ,Liquidationsansatz”

In einem weiteren Steuerungskreis wird die Risikotrag-
fahigkeit nach dem , Liquidationsansatz” betrachtet.
Fiir den Konzern steht dabei der Gliaubigerschutz im
Vordergrund. Daher werden samtliche stille Reserven
und Lasten im Risikodeckungspotenzial berticksich-
tigt. Des Weiteren werden keine geplanten und noch
nicht erzielten Gewinne (verfiigbares Betriebsergeb-
nis) einbezogen. Im , Liquidationsansatz” muss noch
geniigend Risikodeckungspotenzial vorhanden sein,
um die Effekte aus den nochmals konservativeren
Stressszenarien abzudecken. Liquidationsszenarien
mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,9 % werden fiir



Adressenausfall-, Marktpreis-, operationelle, Regulie-
rungs- und Reputationsrisiken simuliert.

Liquidationsszenarien fiir Adressenausfall- und Markt-
preisrisiken werden mit der héheren Wahrscheinlich-
keit von 99,9 % unter den gleichen Pramissen wie bei
den Stressszenarien ermittelt. Im ,Liquidationsansatz”
werden die Risiken aus allen Positionen unabhangig
von ihrer Bilanzierung betrachtet. Fiir operationelle
Risiken sowie Regulierungs- und Reputationsrisiken
wird gegentiiber dem Standardszenario eine Vervier-
fachung des Risikowerts unterstellt.

Dieser Steuerungskreis dient neben dem Ziel des
Glaubigerschutzes auch dazu, Ergebnisse zu beobach-
ten und kritisch zu reflektieren. Daraus ergaben sich
keine Adjustierungen fiir den Steuerungskreis ,Going-
Concern-Ansatz”. Die Risikotragfdhigkeit nach dem
,Liquidationsansatz” war in den Jahren 2016 und 2015
gegeben.

Inverse Stresstests und konjunktureller wirtschaft-
licher Abschwung

Adressenausfall-, Marktpreis-, Liquiditits-, operatio-
nelle Risiken sowie Regulierungs- und Reputations-
risiken werden dartiber hinaus inversen Stresstests
unterzogen. Ausgangspunkt ist ein maximal zu tra-
gender Verlust in Hohe des Risikodeckungspotenzials.
Die angenommenen Szenarien haben eine niedrige
Eintrittswahrscheinlichkeit.

Aufserdem werden die Auswirkungen eines konjunk-
turellen wirtschaftlichen Abschwungs untersucht.
Auch in diesem Szenario war die Risikotragfdhigkeit
des Konzerns in den Jahren 2016 und 2015 nicht ge-
fahrdet.

Im Sanierungsplan hat die Bank unterschiedliche
Belastungsszenarien entwickelt, welche auf das Risiko-
profil der Bank zugeschnitten sind und ohne Sanie-
rungsmafinahmen in ihrer Schwere jeweils eine , Near-
Default”-Situation herbeifiihren konnen. Dabei wurden
jeweils sich schnell und graduell entwickelnde sowie
idiosynkratische, marktweite und kombinierte Szena-
rien untersucht. Eine ,Near-Default”-Situation im Sinne
dieses Sanierungsplans liegt vor, wenn mindestens
ein Sanierungsindikator seine Schwelle tiberschritten
respektive unterschritten hat und die Rentenbank
nach wie vor in der Lage ist, eigenstdndig zu handeln.
Die Belastungsszenarien wurden dabei in ihrer zeit-
lichen Entwicklung analysiert und anhand aller defi-
nierten Sanierungsindikatoren quantifiziert.

Aufsichtsrechtliche Eigenkapitalquoten

Der Konzern nutzt nach Artikel 6 Abs. 1 CRR auf Ein-
zelinstitutsebene entsprechend Artikel 7 Abs. 3 CRR

die ,Waiver-Regelung”. Die anrechenbaren Eigenmittel
und die Risikoaktiva werden gemafs IFRS dargestellt.
Sowohl die Gesamtkapitalquote als auch die harte
Kernkapitalquote lagen mit 25,7 % (23,2 %) bzw. 23,2 %
(20,2 %) weiterhin tiber den regulatorischen Anforde-
rungen sowie den von der EZB vorgegebenen Mindest-
anforderungen.

Rechnungslegungsprozess

Aufgabe des Rechnungslegungsprozesses ist die
Kontierung und Verarbeitung eines Geschiftsvorfalls
bis zur Aufstellung der erforderlichen Jahres- und
Konzernabschliisse.

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

Der Konzernabschluss der Rentenbank wird freiwillig
gemif § 315a Abs. 1S. 1 HGB in Ubereinstimmung
mit den in der EU verpflichtend anzuwendenden IFRS
und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften unter Bertick-
sichtigung der im Konzernhandbuch niedergelegten
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln
aufgestellt. Die Rentenbank bilanziert nach den Vor-
schriften des HGB und der Verordnung tiber die Rech-
nungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienst-
leistungsinstitute (RechKredV).

Die Regelungen werden in Handbtichern und Arbeits-
anweisungen dokumentiert. Der Bereich Finanzen
iiberwacht diese regelmafiig und passt sie an verédnderte
gesetzliche, regulatorische und prozessuale Anforde-
rungen an. Die Einbindung des Bereichs Finanzen in
den , Neue-Produkte-Prozess” stellt die sachgerechte
rechnungslegungsbezogene Abbildung neuer Produkte
sicher.

Die Dokumentation des Rechnungslegungsprozesses
entspricht den Grundsétzen ordnungsméfsiger Buch-
fihrung (GoB) und ist fiir sachkundige Dritte nach-
vollziehbar. Bei der Aufbewahrung der entsprechenden
Unterlagen werden die gesetzlichen Fristen beachtet.

Die Funktionen der im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess wesentlich beteiligten Organisations-
einheiten sind klar getrennt. Die Geldgeschifts-, Dar-
lehens-, Wertpapier- und Passivbuchhaltung sind in
Nebenbiichern in verschiedenen Organisationseinhei-
ten angesiedelt. Die Daten der Nebenbticher werden
tiber automatisierte Schnittstellen ins Hauptbuch
tibertragen. Fiir die Buchhaltung, die Festlegung von
Kontierungsregeln, die Buchungssystematik, die
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Buchungsprogrammsteuerung und die Administra-
tion des Finanzbuchhaltungssystems ist der Bereich
Finanzen zustandig.

Die Bewertung zum Zeitwert erfolgt taglich auto-
matisiert anhand von externen Marktkursen und
anerkannten Bewertungsmodellen.

Die Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Tochterunternehmen werden unter Be-
achtung der konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsvorschriften nach IFRS tibergeleitet und
im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernab-
schluss der Rentenbank einbezogen. Fiir den gesamten
Prozess inklusive der Konsolidierungsmafinahmen
gelten das Vier-Augen-Prinzip sowie Plausibilitéts-
und Konsistenzpriifungspflichten.

In der Finanzbuchhaltung wird eine eigenentwickelte
Finanzsoftware eingesetzt. Die Vergabe aufgabens-
pezifischer Berechtigungen schiitzt den Rechnungs-

legungsprozess vor unbefugten Zugriffen. Plausibilitéts-
priifungen sollen Fehler vermeiden. AufSerdem sollen
das Vier-Augen-Prinzip, standardisierte Abstimungs-
routinen sowie Soll-Ist-Vergleiche im Finanzsystem
sicherstellen, Fehler zeitnah zu entdecken und zu
korrigieren. Gleichzeitig dienen diese Mafsnahmen
dem korrekten Ansatz, dem Ausweis und der Bewer-
tung von Vermodgenswerten und Schulden.

Die Funktionsfahigkeit des rechnungslegungsbe-
zogenen IKS/RMS wird durch regelmaflige prozess-
unabhéngige Priifungen der Internen Revision
tiberwacht.

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



Freiwilliger Konzernabschluss
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2016

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015
Anhang Mio. EUR Mio. EUR
1) Gewinn- und Verlustrechnung
Zinsertrage 3567,3 3734,4
Zinsaufwendungen 3233,9 3403,4
Zinsiiberschuss 25 333,4 331,0
Risikovorsorge/Férderbeitrag 26 20,6 18,6
davon Zufihrung Férderbeitrag 89,3 82,1
davon Verbrauch Férderbeitrag 70,2 67,3
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge/Forderbeitrag 312,8 312,49
Provisionsertrage 0,1 0,2
Provisionsaufwendungen 2,3 2,4
Provisionsergebnis 27 -2,2 -2,2
Verwaltungsaufwendungen 28 67,3 65,0
Sonstiges betriebliches Ergebnis 29 -3,0 -4,4
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis 30 -235,0 204,9
Ergebnis aus Steuern 31 -1,2 -2,6
Konzernjahresiiberschuss 4,1 443,1
2) Sonstiges Ergebnis
Posten, die unter bestimmten Bedingungen nachtraglich
in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden:
Ergebnis aus Available-for-Sale-Instrumenten 53 11,4 -56,5
Posten, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert werden:
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus
Pensionsverpflichtungen 50 -7,6 5,7
Sonstiges Ergebnis 3,8 -50,8
3) Konzerngesamtergebnis 7,9 392,3
Informativ: Uberleitungsrechnung zum Bilanzgewinn
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR
Konzernjahrestiberschuss 4,1 443,1
Entnahmen aus den Gewinnrticklagen
a) aus der Deckungsriicklage nach § 2 (3) des Gesetzes 21,6 23,1
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank
b) aus den Anderen Gewinnriicklagen 54,9 0,0
Einstellungen in die Gewinnriicklagen
a) in die Hauptriicklage nach § 2 (2) des Gesetzes 65,8 65,9
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank
b) in die Anderen Gewinnriicklagen 0,0 386,0
Bilanzgewinn 14,8 14,3




Konzernbilanz zum 31. Dezember 2016

31.12.2016 31.12.2015

Aktiva Anhang Mio. EUR Mio. EUR
Barreserve 34 6,7 21,2
Forderungen an Kreditinstitute 35 57511,0 55457,2
davon Forderbeitrag 37 -356,8 -343,7
Forderungen an Kunden 36 7 496,8 6 380,9
davon Férderbeitrag 37 0,0 0,0
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 38 1 258,6 1298,8
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 39 6 549,5 7 238,9
Finanzanlagen 40 19 254,6 19912,2
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 41 13,9 14,4
Sachanlagen 42 22,3 22,6
Immaterielle Vermdgenswerte 43 11,6 12,9
Laufende Ertragsteueranspriiche 44 0,2 1,2
Sonstige Vermodgenswerte 45 2920,6 2932,3
Summe Aktiva 95 045,8 93 292,6
31.12.2016 31.12.2015

Passiva Anhang Mio. EUR Mio. EUR
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 46 2 448,5 2829,3
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 47 4189,0 4 408,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 48 73831,8 71544,9
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 49 7 333,1 7 152,9
Rickstellungen 50 172,8 161,1
Nachrangige Verbindlichkeiten 51 740,7 729,4
Sonstige Verbindlichkeiten 52 2 650,4 2780,8
Eigenkapital 53 3679,5 3685,9
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
Gewinnriicklagen 3464,2 3474,9
Neubewertungsriicklage 65,5 61,7
Bilanzgewinn 14,8 14,3
Summe Passiva 95 045,8 93 292,6
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Neube- Summe
Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- Eigen-
Mio. EUR Kapital ricklagen ricklage gewinn kapital
01.01.2016 135,0 3474,9 61,7 14,3 3685,9
Konzernjahrestiberschuss -10,7 14,8 4,1
Unrealisierte Gewinne/
Verluste aus Available-
for-Sale-Instrumenten 11,4 11,4
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsverpflichtungen -7,6 -7,6
Konzerngesamtergebnis 0,0 -10,7 3,8 14,8 7,9
Auszahlung des Bilanzgewinns -14,3 -14,3
31.12.2016 135,0 3464,2 65,5 14,8 3679,5
Neube- Summe
Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- Eigen-
Mio. EUR Kapital ricklagen ricklage gewinn kapital
01.01.2015 135,0 3 046,1 112,5 13,8 3307,4
Konzernjahrestiberschuss 428,8 14,3 443,1
Unrealisierte Gewinne/
Verluste aus Available-
for-Sale-Instrumenten -56,5 -56,5
Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste
aus Pensionsverpflichtungen 57 5,7
Konzerngesamtergebnis 0,0 428,8 -50,8 14,3 392,3
Auszahlung des Bilanzgewinns -13,8 -13,8
31.12.2015 135,0 3474,9 61,7 14,3 3685,9
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Konzern-Kapitalflussrechnung

2016 2015
Anhang Mio. EUR Mio. EUR
Konzernjahresiiberschuss 4,1 443,1
Im Konzernjahresiiberschuss 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 28 7,0 6,2
Risikovorsorge/Forderbeitrag 26 15,7 16,7
Zufuhrung zu bzw. Auflésung von Rickstellungen 50 27,9 12,3
Gewinn/Verlust aus der VerauBerung von Sachanlagen 0,1 0,1
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 0,0 0,2
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis 30 240,0 -201,9
Zinsliberschuss 25 -333,4 -331,0
Zwischensumme -38,6 -54,3
Veranderung der Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten
nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
Forderungen an Kreditinstitute 35 -2063,7 -4 068,0
Forderungen an Kunden 36 -1115,5 -851,6
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 39 689,4 -1280,5
Finanzanlagen 40 225,4 8,6
Andere Aktiva 52,9 -63,6
Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten 46 -380,8 644,6
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 47 -219,3 -546,4
Verbriefte Verbindlichkeiten 48 2 286,9 2 366,1
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 49 180,2 342,3
Andere Passiva -137,7 1201,3
Erhaltene Zinsen 25 3560,4 3727,8
Erhaltene Dividenden 25 6,9 6,6
Gezahlte Zinsen 25 -3233,9 -3403,4
Bestandsveranderungen aus Bewertung -240,0 201,9
Cash-Flow aus operativer Geschiaftstatigkeit -427,4 -1768,6
Einzahlungen aus der Rickzahlung/VerauBerung von:
Finanzanlagen 40 3372,6 5260,7
Sachanlagen 42 0,2 0,1
Auszahlungen fiir den Erwerb von:
Finanzanlagen 40 -2940,3 -3480,3
Immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen 42,43 -5,3 -5,9
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit 427,2 1774,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 51 0,0 0,0
Auszahlung des Bilanzgewinns gemaB § 9 LR-Gesetz -14,3 -13,8
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -14,3 -13,8
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 01.01. 21,2 29,0
Cash-Flow aus operativer Geschaftstdtigkeit -427,4 -1768,6
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit 427,2 1774,6
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -14,3 -13,8
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 31.12. 6,7 21,2
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Die Konzern-Kapitalflussrechnung zeigt die Veran-
derung des Zahlungsmittelbestands der Geschifts-
jahre 2016 und 2015 aus operativer Geschiftstatigkeit,
Investitions- und Finanzierungstatigkeit. Der Zah-
lungsmittelbestand entspricht der Bilanzposition
Barreserve.

Die Cash-Flows aus operativer Geschiftstatigkeit
wurden nach der indirekten Methode ermittelt.
Hierbei wird zunéchst der Konzernjahrestiberschuss
um zahlungsunwirksame Bestandteile, wie z. B.
Abschreibungen, Bewertungen und Zufiihrungen
bzw. Auflésungen von Riickstellungen, bereinigt.
Dieser Wert wird anschliefSend korrigiert um die
zahlungswirksamen Veranderungen der Vermogens-

werte und Verpflichtungen, die der operativen Ge-
schiftstatigkeit zuzuordnen sind. Erhaltene und
gezahlte Zinsen und Dividenden werden den Cash-
Flows aus operativer Geschiftstatigkeit zugerechnet.
Die Cash-Flows aus Investitions- und Finanzierungs-
tatigkeit wurden direkt aus dem Rechnungswesen
abgeleitet.

Die Liquiditatssteuerung des Konzerns ist auf die
Rentenbank konzentriert. Die pflichtgemé&fi nach IAS 7
erstellte Konzern-Kapitalflussrechnung hat als Indi-
kator fuir die Liquiditatslage nur eine geringe Aussage-
kraft. In diesem Zusammenhang wird auf die Aus-
fiihrungen im zusammengefassten Lagebericht zur
Liquiditétssteuerung des Konzerns verwiesen.
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Grundlagen der Rechnungslegung

Der vorliegende Konzernabschluss der Rentenbank
wurde freiwillig® aufgestellt. Dabei wurden die Vor-
schriften des § 315a Abs. 1 HGB in Ubereinstimmung
mit allen in der Europédischen Union (EU) fiir das Ge-
schiftsjahr 2016 verpflichtend anzuwendenden Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) und
die nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften vollstandig berticksichtigt.
Er basiert auf der Verordnung 1606/2002 des Euro-
péischen 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 bezeichneten Standards auch
die International Accounting Standards (IAS) sowie
Interpretationen des International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) und des Standing
Interpretations Committee (SIC).

Der freiwillige Konzernabschluss (im Folgenden:
Konzernabschluss) besteht aus der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung, der Konzernbilanz, der Konzern-
Eigenkapitalveranderungsrechnung, der Konzern-
Kapitalflussrechnung und dem Konzernanhang,.
Erganzend wird ein zusammengefasster Lagebe-
richt erstellt, der den Konzernlagebericht und den
Lagebericht der Landwirtschaftlichen Rentenbank
(Rentenbank) umfasst. Der Konzernabschluss sowie
der zusammengefasste Lagebericht wurden vom
Vorstand der Rentenbank aufgestellt. Mit Billigung
des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts durch den Verwaltungsrat voraussicht-
lich am 06.04.2017 werden diese zur Veréffentlichung
freigegeben.

Die Berichtswahrung ist Euro (EUR). Die Betrdge im
vorliegenden Konzernabschluss sind in der Regel
auf Millionen Euro kaufméannisch gerundet, wenn
nicht anders vermerkt. Hierdurch kénnen sich bei der
Bildung von Summen geringfiigige Abweichungen
ergeben, was die Berichtsqualitét nicht beeintréchtigt.
Das Berichtsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Die qualitativen Angaben zu Bonitéts-, Liquiditéts-
und Marktpreisrisiken aus Finanzinstrumenten gemafs
IFRS 7.31 bis 7.42 sind im zusammengefassten Lage-
bericht dargestellt.

! Unter Berticksichtigung des Befreiungstatbestandes des § 290 Abs. 5
i. V. mit § 296 Abs. 2 HGB besteht fiir die Rentenbank keine gesetz-
liche Verpflichtung zur Aufstellung eines Konzernabschlusses nach
HGB. Infolgedessen lasst sich gem. § 315a HGB auch keine Verpflich-
tung zur Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS ableiten. Der

Konzernabschluss der Rentenbank wird damit freiwillig aufgestellt.

Die erweiterten Offenlegungsvorschriften zum
Country-by-Country-Reporting nach § 26a KWG sind
im Konzernanhang in Abschnitt (62) dargestellt.

Anwendung neuer oder geanderter
Standards und Interpretationen

Aktuell anzuwendende IFRS

Im Geschiftsjahr 2016 sind die folgenden Standards
und Interpretationen erstmalig anzuwenden:

IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten

Dieser Standard erlaubt es preisregulierten Unterneh-
men beim Ubergang auf IFRS, nationale Bilanzierungs-

regeln zu regulatorischen Abgrenzungsposten beizu-
behalten.

Die Europdische Kommission hat entschieden, diesen
Interimsstandard nicht zu iibernehmen, sondern die
endgiiltige Regelung zur Bilanzierung regulatorischer
Abgrenzungsposten durch den IASB abzuwarten.

Anderungen an IFRS 11: Bilanzierung von
Erwerben von Anteilen an einer gemeinsamen
Geschiftstitigkeit

Dieser Standard stellt klar, dass erworbene Anteile
an einer gemeinschaftlichen T&tigkeit, die einen
Geschiftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 darstellt,
grundsétzlich auch den Vorgaben des IFRS 3 unter-
liegen.

Die Anderungen wirken sich auf den Konzern-
abschluss der Rentenbank nicht aus.

Anderungen an IAS 16 und IAS 38: Klarstellung
akzeptabler Abschreibungsmethoden

Diese Standards stellen klar, dass erlésbasierte Ab-
schreibungsmethoden den Verbrauch von Sachan-
lagen oder immateriellen Vermogenswerten in der
Regel nicht angemessen abbilden. Lediglich bei imma-
teriellen Vermogenswerten lassen die tiberarbeiteten
Vorgaben unter bestimmten Voraussetzungen eine
solche Abschreibungsmethode zu.

Die Anderungen wirken sich auf den Konzern-
abschluss der Rentenbank nicht aus.
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Anderungen an IAS 16 und IAS 41: Landwirtschaft -
Fruchttragende Pflanzen

Diese Standards ermoglichen es unter bestimmten
Voraussetzungen, fruchttragende Pflanzen, wie z. B.
Weinstocke, als Sachanlagen zu bilanzieren.

Die Anderungen wirken sich auf den Konzern-
abschluss der Rentenbank nicht aus.

Anderungen an IAS 27: Equity-Methode in separaten
Abschliissen

Dieser Standard gestattet die Equity-Methode als
weitere Bilanzierungsmoglichkeit fiir Anteile an Toch-
terunternehmen, Joint Ventures und assoziierten
Unternehmen im Einzelabschluss, sofern das bericht-
erstattende Unternehmen diesen ebenfalls in Uber-
einstimmung mit den IFRS aufstellt.

Die Anderungen wirken sich auf den Konzern-
abschluss der Rentenbank nicht aus.

Anderungen an IFRS 10 und IAS 28: Veriduflerung
oder Einbringung von Vermoégenswerten zwischen
einem Investor und einem assoziierten Unterneh-
men oder Joint Venture

Durch die Anderungen wird klargestellt, dass bei
Transaktionen mit einem assoziierten Unternehmen
oder Joint Venture die Hohe der Erfolgserfassung
davon abhingig ist, ob die verdufSerten oder einge-
brachten Vermogenswerte einen Geschaftsbetrieb
darstellen.

Der Zeitpunkt des Inkrafttretens wurde auf unbe-
stimmte Zeit verschoben. Auf Basis des bisherigen
Standards werden jedoch keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der Rentenbank erwartet.

Jahrliche Verbesserungen der IFRS,
Zyklus 2012-2014

Im Rahmen des jahrlichen Verbesserungsprojektes
wurden Anderungen an vier Standards vorgenommen.
Mit der Anpassung von Formulierungen in einzelnen
IFRS soll eine Klarstellung der bestehenden Regelungen
erreicht werden. Betroffen sind die Standards IFRS 5,
IFRS 7, IAS 19 und IAS 34.

Aus der erstmaligen Anwendung der , Annual Im-
provements to IFRS 2012-2014 Cycle” resultieren keine
Anderungen im Konzernabschluss der Rentenbank.

Anderungen an IAS 1: Angabeninitiative

Die Anderungen umfassen diverse Klarstellungen zur
Beurteilung der Wesentlichkeit von Angabepflichten
sowie zu Ausweis- und Gliederungsfragen.

Die gednderten Vorschriften haben keine Auswirkun-
gen auf den Konzernabschluss der Rentenbank.

Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28:
Investmentgesellschaften - Anwendung der
Konsolidierungsausnahme

Die Anderungen beinhalten Klarstellungen zur An-
wendung der Ausnahme von der Konsolidierungs-
pflicht von Tochterunternehmen nach IFRS 10 sowie
zu den korrespondierenden Angabepflichten nach
IFRS 12. Sie betreffen Mutterunternehmen, die die
Voraussetzungen einer Investmentgesellschaft im
Sinne dieses Standards erfiillen.

Die Anderungen wirken sich auf den Konzern-
abschluss der Rentenbank nicht aus.

Anderungen an IAS 19 - Leistungsorientierte Pline:
Arbeitnehmerbeitrige und die jahrlichen Verbesse-
rungen der IFRS, Zyklus 2010-2012 wurden bereits
2015 angewendet. Es ergaben sich keine Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss der Rentenbank.

Zukiinftig anzuwendende IFRS

Die folgenden IFRS waren bis zum Bilanzstichtag noch
nicht in Kraft getreten. Sofern nicht anders vermerkt, ist
bei diesen IFRS eine Anerkennung nach europdischem
Recht bereits erfolgt. Die entsprechenden Vorschriften
werden im Konzernabschluss der Rentenbank nicht vor-
zeitig angewendet.

Anderungen an IAS 12: Ansatz latenter Steuer-
anspriiche fiir unrealisierte Verluste

Die Anderungen an IAS 12 beinhalten Klarstellungen
zur Frage des Ansatzes aktiver latenter Steuern auf
temporire Differenzen aus unrealisierten Verlusten.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschaftsjahr 2017

anzuwenden. Da die Rentenbank als Mutterunterneh-

men steuerbefreit ist, werden keine wesentlichen Aus-

wirkungen auf den Konzernabschluss der Rentenbank
erwartet. Eine Anerkennung nach europaischem Recht
war bis zum Bilanzstichtag noch nicht erfolgt.



Anderungen an IAS 7: Angabeninitiative

Dieser Standard ergénzt die bestehenden Angabe-
pflichten zur Kapitalflussrechnung mit dem Ziel,
die Veranderung der Verschuldung aus der Finan-
zierungstatigkeit eines Unternehmens transparenter
darzustellen.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschaftsjahr 2017
anzuwenden. Es werden keine wesentlichen Anderun-
gen auf den Konzernabschluss der Rentenbank erwar-
tet. Eine Anerkennung nach européischem Recht war
bis zum Bilanzstichtag noch nicht erfolgt.

IFRS 9 Finanzinstrumente

Dieser Standard regelt umfassend die Bilanzierung
von Finanzinstrumenten und ersetzt IAS 39 in weiten
Teilen. Fuir die Klassifizierung und Bewertung von
finanziellen Vermogenswerten werden kiinftig das zu-
grunde liegende Geschiftsmodell, in dessen Rahmen
die Vermogenswerte gehalten werden, und die Pro-
dukteigenschaften im Hinblick auf die vertraglichen
Zahlungsstrome ausschlaggebend sein. In Abhangig-
keit der Auspragung dieser Faktoren ergeben sich

die Kategorie und damit insbesondere auch die Folge-
bewertung. Nach IFRS 9 gibt es drei Einstufungskate-
gorien fiir finanzielle Vermogenswerte: zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bewertet, zum beizulegenden
Zeitwert mit Wertdanderungen in der Gewinn- und
Verlustrechnung bewertet sowie zum beizulegenden
Zeitwert mit Wertdanderungen im sonstigen Ergebnis
bewertet.

Die Risikovorsorge wird sich nicht mehr nur auf be-
reits eingetretene Verluste beschrénken, sondern da-
riiber hinaus auch die erwarteten Verluste umfassen.
Auch die Abbildung bilanzieller Sicherungsbeziehun-
gen ist in IFRS 9 neu geregelt und darauf ausgerichtet,
sich starker am Risikomanagement zu orientieren.

Seitens des Standardsetters dauert das Projekt zum
Makro Hedge Accounting derzeit an. Bei der erstmali-
gen Anwendung des IFRS 9 hat der Konzern daher
das Wahlrecht, anstatt der Anforderungen des IFRS 9
weiterhin die Bilanzierungsvorschriften des IAS 39
fuir Sicherungsgeschifte anzuwenden. Die Rentenbank
wartet den Abschluss des Projektes ab und nimmt
dieses Wabhlrecht in Anspruch.

Die EU-Kommission hat entschieden, IFRS 9 Finanz-
instrumente in das EU-Recht zu tibernehmen. Das
Endorsement erfolgte im vierten Quartal 2016. Der
Standard ist erstmals fiir das Geschiftsjahr 2018 an-
zuwenden.

In Vorbereitung des in 2017 geplanten Umsetzungs-
projektes zur Anwendung des neuen Standards

wurde im Geschiftsjahr 2016 eine umfassende Vor-
studie fiir die Phase I: Klassifizierung und Bewertung
und Phase II: Impairment durchgefiihrt.

Aufgrund der Buy-and-Hold-Strategie geht die
Rentenbank davon aus, dass das Geschiftsmodell fiir
die relevanten Steuerungseinheiten durchgéngig

mit ,Halten” definiert wird. Eine erste Analyse der
Fremdkapitalinstrumente im Kredit- und Wertpapier-
geschiift ergab, dass das Zahlungsstromkriterium
nahezu durchgingig erfiillt ist. Aufgrund der Kombi-
nation aus dem Geschéftsmodell , Halten” und der
Erfiillung des Zahlungsstromkriteriums wird fiir den
tiberwiegenden Teil des Portfolios an Fremdkapital-
instrumenten nach aktuellem Stand die Klassifizierung
zu Amortised Cost erfolgen. Aus den erforderlichen
oder freiwilligen Umkategorisierungen werden ent-
sprechende Auswirkungen im Fair-Value- und Hedge-
Ergebnis sowie in der Neubewertungsriicklage erwartet.
Eine genaue Aussage dazu sowie die Quantifizierung
eines Effekts von Umstellungen der Bewertungsklassen
liefSen sich zum Ende der Vorstudie jedoch noch nicht
treffen.

Gemaifs IFRS 9 sind in die Risikovorsorge neben den
eingetretenen Verlusten auch erwartete Verluste ein-
zubeziehen. Zur Ermittlung der erwarteten Verluste
schreibt der neue Standard das sogenannte , Expected
Credit Loss Model” (ECL-Modell) vor. Die Anwendung
erfolgt auf Schuldinstrumente, deren Folgebewertung
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder erfolgs-
neutral zum beizulegenden Zeitwert erfolgt.

Die Hohe der Risikovorsorge bemisst sich entweder in
Hohe der erwarteten Verluste innerhalb der néchsten
12 Monate (12-Monats-ECL) oder in Hohe der tiber die
Gesamtlaufzeit erwarteten Verluste (Lifetime-ECL).
Der Lifetime-ECL ist dann anzuwenden, wenn seit
erstmaligem Ansatz ein signifikanter Anstieg des
Kreditrisikos eingetreten ist. Zur Ermittlung eines
signifikanten Kreditrisikoanstiegs und der damit ver-
bundenen Einstufung der Schuldinstrumente hinsicht-
lich des anzuwendenden ECL-Modells erlaubt IFRS 9
Vereinfachungen. Eine Vereinfachung ist der pauschale
Ansatz des 12-Monats-ECL bei Schuldinstrumenten,
die zum Stichtag ein niedriges Kreditrisiko vorweisen
(low credit risk exemption). Von weiteren Verein-
fachungen macht die Rentenbank aufgrund der Zusam-
mensetzung ihres Kreditportfolios keinen Gebrauch.

Ein wesentlicher Aspekt bei der Anwendung des
ECL-Modells ist die angemessene Berticksichtigung
zukunftsorientierter Informationen. Dies ist insbeson-
dere bei der Ableitung und Verwendung der Ausfall-
wahrscheinlichkeiten zu berticksichtigen.

In der Vorstudie wurden die wesentlichen fachlichen
Aspekte des ECL-Modells konzipiert und hinsichtlich
ihrer technischen Umsetzungsmoglichkeiten unter-
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sucht. Dies umfasst neben der Ableitung der not-
wendigen Datengrundlage fiir das ECL-Modell auch
die Moglichkeit zur Anwendung der in IFRS 9 er-
laubten Vereinfachungen. Ein weiteres Teilergebnis
der Vorstudie ist eine prototypische Ermittlung des
ECL-Modells zur Abschitzung der moglichen Aus-
wirkungen des neuen Standards sowie zur Erfiillung
von aufsichtsrechtlichen Informationspflichten. Die
Rentenbank erwartet unter den aktuellen Rahmenbe-
dingungen keine bedeutsamen Auswirkungen auf die
Hohe der Risikovorsorge durch den neuen Standard.

Ein zentrales Ergebnis der Vorstudie ist neben der
fachlichen Konzeption ein grobes IT-Modell, das die
Basis der Umsetzung von Phase I und II bis zur Erst-
anwendung ist.

Im Rahmen des Umsetzungsprojektes werden zum
einen die in der Vorstudie erzielten Ergebnisse im
Hinblick auf die Klassifizierung zu validieren und um
das Neugeschift zu erganzen sein. Dartiber hinaus

ist zu entscheiden, inwieweit die Fair-Value-OCI-Option
fiir Eigenkapitaltitel zur Anwendung kommt.

In der Rentenbank wird die Fair-Value-Option fiir
Fremdkapitalinstrumente ausschliefllich aufgrund des
Accounting-Mismatches ausgetibt. Daher ist im Rahmen
des Umsetzungsprojektes ebenfalls zu entscheiden,
ob die Fair-Value-Option beibehalten oder zuriickge-
nommen werden soll. Dariiber hinaus sind die Imple-
mentierung eines Prozesses zur Klassifizierung des
Neugeschiifts, die Aktualisierung des Konzernhand-
buchs und aller internen Arbeitsdokumente sowie die
Umsetzung der regulatorischen Anforderungen vor-
gesehen.

Zum anderen folgen parallel dazu die IT-technische
Umsetzung sowohl der Klassifizierungsvorgaben mit
zugehoriger Bewertungsroutine und der Klassifizie-
rung im Ubergangzeitpunkt als auch die IT-technische
Umsetzung zur Impairment-Ermittlung. Die Umset-
zung erfolgt in 2017.

IFRS 15 Erlose aus Vertrigen mit Kunden

Der Standard beinhaltet die neuen Regelungen zur
Umsatzrealisierung und ersetzt IAS 18 Umsatzerlose
und IAS 11 Fertigungsauftrage sowie einige der zu-
gehorigen Interpretationen. IFRS 15 betrifft Vertrage
mit Kunden tiber den Verkauf von Giitern oder der
Erbringung von Dienstleistungen. Ausnahmen beste-
hen u.a. fiir Finanzinstrumente und Leasingvertrage.

Der Standard ist erstmalig im Geschéftsjahr 2018 an-
zuwenden. Die Rentenbank erwartet keine Auswir-
kungen aus dem Standard, da die wesentlichen Um-
satzerlose aus Vertrdgen mit Kunden erzielt werden,
die in den Anwendungsbereich eines anderen Stan-

dards fallen (IFRS 9, IFRS 16). Nicht den Bankbetrieb
der Rentenbank betreffende Umsatzerlose existieren
nur in unwesentlicher Hohe.

Anderungen an IFRS 2: Klassifizierung und
Bewertung von Geschiftsvorfillen mit anteils-
basierter Vergiitung

Die Anderungen beinhalten Klarstellungen zur Klassi-
fizierung und Bewertung von Geschéftsvorfallen mit
anteilsbasierter Vergiitung und betreffen insbesondere
die Bilanzierung in bar erfiillter anteilsbasierter Ver-
giitungen, die eine Leistungsbedingung beinhalten, die
Klassifizierung anteilsbasierter Vergiitungen, die mit
Steuereinbehalt erfiillt werden sowie die Bilanzierung
von Modifizierungen anteilsbasierter Vergtitungs-
transaktionen.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschiftsjahr 2018
anzuwenden. Es werden keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der Rentenbank erwartet. Eine
Anerkennung nach europdischem Recht war bis zum
Bilanzstichtag noch nicht erfolgt.

Anderungen an IFRS 4: Anwendung von IFRS 9
,Finanzinstrumente” mit IFRS 4 , Versicherungs-
vertrige”

Die Anderungen zielen darauf ab, die Auswirkungen
aus unterschiedlichen Erstanwendungszeitpunkten
von IFRS 9 und dem Nachfolgestandard zu IFRS 4 vor
allem bei Unternehmen mit umfangreichen Versiche-
rungsaktivitdten zu verringern.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschdftsjahr
2018 anzuwenden, fiir den Konzernabschluss der
Rentenbank jedoch nicht relevant. Eine Anerkennung
nach europédischem Recht war bis zum Bilanzstich-
tag noch nicht erfolgt.

Anderungen an IFRS 15 - Klarstellungen zu IFRS 15

Die Anderungen enthalten zum einen Klarstellungen
zu verschiedenen Regelungen des IFRS 15 und zum
anderen Vereinfachungen beziiglich des Ubergangs
auf den neuen Standard. Uber die Klarstellungen hin-
aus enthalt der Anderungsstandard zwei weitere Er-
leichterungen zur Reduzierung der Komplexitat und
der Kosten der Umstellung auf den neuen Standard.

Die Anderungen sind zum 01. Januar 2018 erstmalig
anzuwenden. Es werden keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der Rentenbank erwartet. Eine
Anerkennung nach europdischem Recht war bis zum
Bilanzstichtag noch nicht erfolgt.



Jahrliche Verbesserungen der IFRS,
Zyklus 2014-2016

Die Anderungen aus den , Annual Improvements to
IFRS 2014-2016 Cycle” sind erstmalig im Geschiéfts-
jahr 2017 (Anderungen an IFRS 12) bzw. im Geschiifts-
jahr 2018 (Anderungen an IFRS 1 und an IAS 28) zu
berticksichtigen.

Es werden keine Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss der Rentenbank erwartet. Eine Anerkennung

nach europédischem Recht war bis zum Bilanzstichtag
noch nicht erfolgt.

Anderungen an IAS 40: Ubertragungen von als
Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien

Die Anderungen dienen der Klarstellung der Vor-
schriften in Bezug auf Ubertragungen in den oder aus
dem Bestand der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschaftsjahr 2018
anzuwenden. Es werden keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der Rentenbank erwartet. Eine
Anerkennung nach europdischem Recht war bis zum
Bilanzstichtag noch nicht erfolgt.

IFRIC 22: Transaktionen in fremder Wihrung und
im Voraus gezahlte Gegenleistungen

Mit der Interpretation wird die Bilanzierung von Ge-
schiftsvorfillen klargestellt, die den Erhalt oder die
Zahlung von Gegenleistungen in fremder Wahrung
beinhalten.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschaftsjahr 2018
anzuwenden. Nach aktuellem Stand werden fiir den
Konzernabschluss der Rentenbank keine materiellen
Auswirkungen aus der erstmaligen Anwendung er-
wartet. Eine Anerkennung nach européischem Recht
war bis zum Bilanzstichtag noch nicht erfolgt.

IFRS 16 Leasingverhiltnisse

Der Standard regelt die Bilanzierung von Leasingver-
héltnissen. IFRS 16 ersetzt den bisher giiltigen Stan-
dard IAS 17 sowie drei leasingbezogene Interpretatio-
nen. Fiir den Leasingnehmer sieht der Standard ein
einziges Bilanzierungsmodell vor. Samtliche Nutzungs-
rechte an Vermogenswerten und Verbindlichkeiten
aus Leasingvereinbarungen sind in der Bilanz des
Leasingnehmers zu erfassen, es sei denn, die Laufzeit
betragt maximal 12 Monate oder es handelt sich um
einen geringwertigen Vermogenswert (jeweils Wahl-
recht). Der Leasinggeber unterscheidet fiir Bilanzie-

rungszwecke weiterhin zwischen Finanzierungs- oder
Mietleasingvereinbarungen.

Die Anderungen sind erstmalig im Geschiftsjahr 2019
anzuwenden. Aufgrund des kurzfristigen Charak-
ters der Leasingvertrdge und der Unwesentlichkeit
aller vorhandenen Leasingverpflichtungen werden
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss der
Rentenbank erwartet. Eine Anerkennung nach europa-
ischem Recht war bis zum Bilanzstichtag noch nicht
erfolgt.

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

(1) Allgemeine Angaben

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Kon-
zern basieren auf dem Grundsatz der Unternehmens-
fortfiihrung (Going Concern). Die Rechnungslegung
im Rentenbank-Konzern erfolgt geméf3 IFRS 10.19
nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden. Diese wurden stetig auf die dar-
gestellten Berichtsperioden angewandt, sofern nichts
anderes angegeben ist. Die Jahresabschliisse der kon-
solidierten Gesellschaften werden auf den Stichtag
des Konzernabschlusses der Rentenbank aufgestellt.

Dem Konzernabschluss liegen sowohl Bewertungen
zum beizulegenden Zeitwert als auch zu (fortgefiihrten)
Anschaffungs- oder Herstellungskosten zugrunde.
Ertrage und Aufwendungen werden in der Periode
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 Lauf-
zeit des jeweiligen Finanzinstruments GuV-wirksam
abgegrenzt und direkt mit dem Bilanzposten verrech-
net. Anteilige Zinsen werden in dem Bilanzposten
ausgewiesen, in dem das zugrunde liegende Finanz-
instrument bilanziert wird.

(2) Schidtzungen und Ermessensentscheidungen

Fiir die Ermittlung der im Konzernabschluss ange-
setzten Vermogenswerte, Schulden, Ertrdge und Auf-
wendungen wurden in Ubereinstimmung mit den be-
treffenden Rechnungslegungsstandards Schétzungen
vorgenommen und Annahmen getroffen. Diese be-
ruhen auf Erfahrungen aus der Vergangenheit und auf
Faktoren wie Planungen und Erwartungen hinsicht-
lich zukiinftiger Ereignisse. Derartige Einschdtzungen
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werden laufend validiert, konnen sich &ndern und
sich erheblich auf die Vermogens- und Finanzlage
auswirken bzw. die Ertragslage beeinflussen.

Schétzungen beeinflussen wesentlich insbesondere:

e die Beurteilung der Werthaltigkeit von Vermogens-
werten,

e die Ermittlung der Risikovorsorge im Kredit-
geschiift,

e die Ermittlung des Fair Value von Finanzinstru-
menten, speziell unter Berticksichtigung des Credit
Value Adjustments (Nettopositionen in Derivaten
mit positivem Marktwert) und des Debt Value
Adjustments (Nettopositionen in Derivaten mit
negativem Marktwert) und

e die Berechnung von Pensionsverpflichtungen sowie
von anderen Riickstellungen.

Sofern Schitzungen wesentlich waren, werden die ge-
troffenen Annahmen im Rahmen der Erlduterung der
jeweiligen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
detailliert dargestellt.

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

(3) Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss der Rentenbank fiir das
Geschiftsjahr 2016 wurden neben der Rentenbank als
Konzernmuttergesellschaft die beiden Tochtergesell-
schaften LR Beteiligungsgesellschaft mbH (LRB),
Frankfurt am Main, und DSV Silo- und Verwaltungs-
gesellschaft mbH (DSV), Frankfurt am Main, einbe-
zogen. Eine detaillierte Aufstellung der von der Bank
gehaltenen Anteile enthélt Abschnitt (65).

Zwei Unternehmen (Getreide-Import-Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, und Deutsche Bauernsiedlung -
Deutsche Gesellschaft fiir Landentwicklung GmbH
(DGL), 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
innerhalb der Finanzanlagen ausgewiesen. Anhand
der Jahresabschlussdaten der zwei Gesellschaften er-
gab sich bezogen auf die Bilanzsumme des Konzerns
bzw. auf das Ergebnis vor Fair-Value- und Hedge-
Ergebnis ein Anteil von jeweils unter 0,1 %. Die Daten
basieren fiir die Getreide-Import-Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, auf dem Jahresabschluss zum
31.12.2016, fiir die Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche
Gesellschaft ftir Landentwicklung GmbH (DGL),
Frankfurt am Main, auf dem Jahresabschluss zum
31.12.2015. Der Jahresabschluss der DGL fiir das Jahr

2016 steht noch aus, wird aber voraussichtlich nur
unwesentlich vom Vorjahr abweichen.

Weitergehende Angaben zu assoziierten und konsoli-
dierten Unternehmen sind in Abschnitt (65) enthalten.

(4) Konsolidierungsgrundsatze

Die Konsolidierung der Tochtergesellschaften erfolgt
gemif IFRS 10.B86. Konzerninterne Forderungen
und Verbindlichkeiten sowie konzerninterne Aufwen-
dungen, Ertrdge und Zwischenergebnisse werden

im Rahmen der Schulden- und Erfolgskonsolidierung
bzw. der Zwischenergebniseliminierung bereinigt.

(5) Finanzinstrumente

Der erstmalige Ansatz von finanziellen Vermogens-
werten und finanziellen Verbindlichkeiten erfolgt,
wenn das Unternehmen durch den Eintritt in die ver-
traglichen Regelungen des Finanzinstruments Vertrags-
partei wird.

Alle finanziellen Vermogenswerte und Verpflichtun-
gen einschlief3lich aller derivativen Finanzinstrumente
werden gemifs IAS 39 in der Bilanz erfasst. Der Ansatz
von nicht derivativen Finanzinstrumenten erfolgt bei
Kassageschiften zum Erfiillungstag und bei derivativen
Finanzinstrumenten zum Handelstag.

Finanzinstrumente werden im Zeitpunkt ihres Zugangs
zum beizulegenden Zeitwert bewertet, der in der
Regel dem Kauf-/ Verkaufspreis (Mittelkurs) entspricht.
Die Folgebewertung von finanziellen Vermogens-
werten und Verpflichtungen héngt von der Kategori-
sierung nach IAS 39 ab. Fiir die Details zur Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts wird auf Abschnitt (6)
verwiesen.

Die Ausbuchung eines finanziellen Vermogenswertes
erfolgt, wenn die vertraglich vereinbarten Rechte auf
Cash-Flows aus den finanziellen Vermdgenswerten
auslaufen oder diese auf Dritte tibertragen wurden
und keine substanziellen Chancen und Risiken aus
den finanziellen Vermogenswerten verbleiben. Finan-
zielle Verpflichtungen werden bei Tilgung ausgebucht.

Kategorien der Finanzinstrumente

Financial Assets/Liabilities at Fair Value through Profit
or Loss

Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:
e Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Ver-

mogenswerte oder Verpflichtungen (,Held for
Trading”)



e Als ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten” eingestufte finanzielle Vermogens-
werte 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 wurden. Im Kon-
zern sind dies nur Derivate inklusive zu trennender
eingebetteter Derivate. Die Derivate dienen ausschlief3-
lich dazu, bestehende oder absehbare Marktpreis-
risiken (im Wesentlichen Zins- und Wahrungsrisiken)
abzusichern.

Bestimmte finanzielle Vermogenswerte oder Ver-
pflichtungen kénnen beim erstmaligen Ansatz der
Unterkategorie , Designated as at Fair Value” zuge-
ordnet werden (Fair-Value-Option). Geméfs 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
(Abschnitt (7)) nicht dauerhaft angewendet werden,
so wird fiir die finanziellen Vermégenswerte und
Verpflichtungen die Fair-Value-Option genutzt. Die
Zuordnung zur Fair-Value-Option erfolgt im Wesent-
lichen bei Sicherungsbeziehungen, die Produkte in
Fremdwihrung oder mit optionalen Komponenten
enthalten. Diese finanziellen Vermogenswerte und
Verpflichtungen wiirden ansonsten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten oder ergebnisneutral zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet, wohingegen die Siche-
rungsderivate ergebniswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden miissen. Diese drohende
Bewertungsinkongruenz wird durch die Anwendung
der Fair-Value-Option vermieden.

Die finanziellen Vermégenswerte oder Verpflichtun-
gen der Kategorie , Financial Assets/Liabilities at Fair
Value through Profit or Loss” werden erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Gewinne oder
Verluste aus Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts werden im Fair-Value- und Hedge-Ergebnis
ausgewiesen. Vorliegende Wertminderungen bzw.
-aufholungen sind hierbei in der Bewertung enthalten.

Ertrage oder Aufwendungen aus der Amortisation
von Agien oder Disagien werden mit der Zinsabgren-
zung 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 Vermogenswerte, 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 Bonititsverschlechterung 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 fortgefiithrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Hierbei werden eventuelle
Agien oder Disagien bzw. sonstige Anschaffungs-
nebenkosten 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. -auf-
holungen werden direkt mit dem Buchwert verrechnet
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:

o Kein Derivat

@ Feste oder bestimmbare Zahlungen

o Absicht und Fahigkeit, diese bis zur Endfalligkeit
zu halten

Von dieser Kategorie ausgeschlossen sind:

e Finanzielle Vermogenswerte, die beim erstmaligen
Ansatz per Designation den Kategorien , Designated
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as at Fair Value” oder , Available for Sale” zugeord-
net wurden

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

Finanzielle Vermoégenswerte der Kategorie , Held to
Maturity” werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien
oder Disagien bzw. sonstige Anschaffungsnebenkos-
ten dem Bilanzposten direkt zu- bzw. abgeschrieben
und effektivzinsgerecht amortisiert. Die Ertrdge oder
Aufwendungen 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 gehtren. Im Konzern
sind dies im Wesentlichen Vermogenswerte in Form
von Wertpapieren mit fixem Zinssatz, die durch Siche-
rungsgeschifte gegen Zinsanderungsrisiken abgesi-
chert sind. Dartiber hinaus werden die Beteiligungen
dieser Kategorie zugeordnet.

Die finanziellen Vermoégenswerte dieser Kategorie
werden erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Gewinne oder Verluste aus Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts werden in der Neubewer-
tungsriicklage im Eigenkapital ausgewiesen bzw.

erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung dargestellt. Ertrdge oder
Aufwendungen aus der Amortisation von Agien oder
Disagien werden mit der Zinsabgrenzung im Zinser-
gebnis berticksichtigt.

Bei Abgang oder Wertminderung werden die in der
Neubewertungsriicklage kumulierten Gewinne oder
Verluste in die Konzern-Gesamtergebnisrechnung,
und zwar in das Ergebnis aus Finanzanlagen, umge-
gliedert.

Nicht notierte Eigenkapitaltitel, deren beizulegender
Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden kann,
werden zu Anschaffungskosten abziiglich eventuel-
ler Wertminderungen bewertet. Im Konzern betrifft
dies die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen
Beteiligungen.

Other Liabilities

Der Kategorie ,Other Liabilities” werden alle finan-
ziellen 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 Anschaffungsnebenkosten
dem Bilanzposten direkt zu- bzw. abgeschrieben und
effektivzinsgerecht amortisiert. Die Ertrage oder Auf-
wendungen aus der Amortisation werden mit der Zins-
abgrenzung im Zinsergebnis ausgewiesen.



Uberblick der im Konzern verwendeten Klassen von
Finanzinstrumenten:

Finanzielle Vermogenswerte

Klasse Bewertungskategorie

Barreserve (Guthaben

Zentralnotenbanken) Loans and Receivables

Loans and Receivables
Designated as at Fair Value

Forderungen
an Kreditinstitute
- Schuldscheindarlehen/
Namensschuld-
verschreibungen
- Programmkredite
- Sonstiges

Loans and Receivables
Designated as at Fair Value

Forderungen an Kunden

Portfoliobewertung

Bilanzgeschafte Loans and Receivables

Positive Marktwerte
aus derivativen

Finanzinstrumenten Held for Trading

Available for Sale
Held to Maturity
Designated as at Fair Value

Finanzanlagen

Sonstige Vermdgenswerte

(Barsicherheiten) Loans and Receivables

Unwiderrufliche
Kreditzusagen =

Finanzielle Verbindlichkeiten

Klasse Bewertungskategorie

Verbindlichkeiten Other Liabilities
gegenulber Kreditinstituten Designated as at Fair Value

Verbindlichkeiten Other Liabilities
gegenilber Kunden Designated as at Fair Value

Verbriefte Other Liabilities
Verbindlichkeiten Designated as at Fair Value
- Medium Term Notes
- Globalanleihen
- ECP
- Sonstige

Negative Marktwerte
aus derivativen

Finanzinstrumenten Held for Trading

Other Liabilities
Designated as at Fair Value

Nachrangige
Verbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

(Barsicherheiten) Other Liabilities

Umgliederung von finanziellen Vermégenswerten

Gemif TAS 39 kénnen nicht-derivative, urspriinglich
zu Handelszwecken erworbene finanzielle Vermégens-
werte, fiir die keine kurzfristige Verkaufsabsicht
mehr besteht, nur bei Vorliegen auflergewéhnlicher
Umsténde aus der Kategorie , Held for Trading” um-
gegliedert werden. Bei der Rentenbank, die kein Han-
delsbuch fiihrt, sind nur die Sicherungsderivate der

Kategorie ,Held for Trading” zugeordnet. Eine Umglie-
derung in eine andere Kategorie ist hier nicht moglich.

Finanzielle Vermogenswerte, die beim erstmaligen
Ansatz der Definition ,Loans and Receivables” ent-
sprochen hitten (z. B. Schuldscheindarlehen), konnen
aus den Kategorien , Held for Trading” und , Available
for Sale” umgegliedert werden, wenn sie auf abseh-
bare Zeit oder bis zur Endfélligkeit 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 Markiteil-
nehmer in einer marktgerechten Transaktion zum Be-
wertungsstichtag bei Verkauf eines Vermogenswertes
erhalten bzw. bei Ubertragung einer Verbindlichkeit
zahlen.

Quotierte Preise werden unter Verwendung von ver-
schiedenen Bewertungsmethoden und -parametern
ermittelt. Die einflieSenden Inputparameter werden
nach IFRS 13 folgenden drei Stufen (Level) zugeordnet:

® Level 1: quotierte Preise, die auf aktiven Mérkten
fiir identische Vermogenswerte bzw. Verpflichtun-
gen vorliegen, ohne Berticksichtigung von Misch-
preisen

® Level 2: quotierte Preise, die unter Berticksichtigung
von beobachtbaren Parametern aufSer den in Level 1
genannten berechnet worden sind, inklusive Bertick-
sichtigung von Mischpreisen

® Level 3: quotierte Preise, die auf Basis von nicht
beobachtbaren Parametern ermittelt worden sind,
inklusive Berticksichtigung von Mischpreisen

Quotierte Preise werden als Mittelkurs von Markt-
datenlieferanten bezogen. Fiir die Zuordnung der
quotierten Preise zu den Hierarchieleveln werden
weitere Informationen zur verwendeten Preisquelle,
z.B. Umsatzvolumen, herangezogen. Gemaf3 IFRS 13
wurden bei den quotierten Preisen, die dem Level 1
zugeordnet worden sind, keine Mischpreise, die z. B.
von Bloomberg berechnet werden, verwendet.

Fiir Finanzinstrumente, fiir die keine quotierten Preise
auf aktiven Markten fiir identische Vermogenswerte
oder Verpflichtungen vorliegen, wird der beizulegen-
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de Zeitwert anhand anerkannter Bewertungsmodelle,
denen fiir den zu bewertenden Vermoégenswert bzw.
die zu bewertende Verpflichtung im Wesentlichen
beobachtbare (Level 2) oder im Wesentlichen nicht be-
obachtbare (Level 3) Inputparameter zugrunde liegen,
ermittelt.

Hierbei wird der beizulegende Zeitwert von Kontrak-
ten ohne optionale Bestandteile auf Basis der abge-
zinsten erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome (Dis-
counted-Cash-Flow-Methode (DCF)) ermittelt. Bei
nicht-derivativen finanziellen Vermégenswerten und
Verbindlichkeiten wird zur Abzinsung die Deposit/
Swap-Kurve zuztiglich eines geschiftsspezifischen
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 sowie die gesetzlich verankerte Refinanzierungs-
garantie berticksichtigt. Bei der Entscheidung, aus
welchen Marktdatenquellen die Credit Spreads abge-
leitet werden, bestehen Ermessensspielrdaume. Wird
die Quelle gewechselt, wirkt sich dies auf die im Kon-
zernabschluss dargestellten beizulegenden Zeitwerte
der Finanzinstrumente aus. Dartiiber hinaus sind Er-
messensentscheidungen zu treffen, um die erwarteten
zukiinftigen Zahlungsstrome in den Bonit4tsklassen
DDD bis D zu bestimmen.

Fiir Derivate werden - aufgrund der bestehenden
Netting- und Besicherungsvereinbarungen mit allen
Geschiftspartnern - zur Diskontierung neben der
OIS-Kurve (Overnight-Interest-Rate-Swap) teilweise
auch Basisswap-Spreads und Cross-Currency-Basis-
swap-Spreads (CCY-Basisswap-Spreads) verwendet.
Sie werden differenziert nach Laufzeit und Wahrung
von externen Marktdatenanbietern bezogen.

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

Um das Kreditrisiko der Derivatepartner zu bertick-
sichtigen, werden bei Derivategeschiften ein Credit
Value Adjustment (CVA) und fiir das eigene Aus-
fallrisiko ein Debt Value Adjustment (DVA) bertick-
sichtigt. Die Berechnungsgrundlage ftir CVA und
DVA ist ein Expected Loss Model. In diesem Modell
ergeben sich CVA und DVA aus dem Produkt von
potenziellem zukiinftigen Exposure (,,Potential
Future Exposure”), Ausfallwahrscheinlichkeit sowie
Verlustquote bzw. Loss Given at Default (LGD).

Die Berechnung erfolgt auf der Ebene der gebildeten
Nettingpools.

Zur Berechnung des , Potential Future Exposure” wird
zundchst pro Nettingpool der Saldo der positiven und
negativen Marktwerte unter Berticksichtigung von er-
haltenen oder gestellten Sicherheiten (Nettoexposure)
ermittelt. Dieses Nettoexposure wird in einem weiteren
Schritt um einen Marktrisikowert (Value at Risk) er-
hoht, welcher mit einer vorgegebenen Haltedauer von
10 Tagen und einem bei 95 % festgelegten Konfidenz-
niveau berechnet wird.

Die Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlustquoten
werden aus den Daten der Adressrisikosteuerung
tibernommen.

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. Steigende Credit Spreads fiithren bei
finanziellen Vermogenswerten zu Bewertungsverlus-
ten, sinkende Credit Spreads zu Bewertungsgewinnen.

Im Rahmen der Bilanzierung von Sicherungszusam-
menhéngen werden beim Grundgeschift nur die Ande-
rungen des beizulegenden Zeitwerts berticksichtigt,
die auf das gesicherte Risiko zurtickzufiihren sind. Im
Konzern beschrénkt sich in diesem Zusammenhang
das gesicherte Risiko ausnahmslos auf das Zinsénde-
rungsrisiko der Deposit/Swap-Kurve. Der zinsindu-
zierte beizulegende Zeitwert wird durch Diskontierung
der vertraglichen Zahlungsstrome mit der Deposit/
Swap-Kurve zuziiglich der konstant gehaltenen ge-
schiftsspezifischen Marge ermittelt.

Die Bewertungsprozesse, einschliefilich der Festlegung
der Bewertungsmethoden und der Bestimmung der
Bewertungsparameter, werden im Bereich Finanzen
definiert. Die Ergebnisse aus der Bewertung zum bei-
zulegenden Zeitwert analysiert gleichfalls der Bereich
Finanzen und berichtet an den Vorstand und die zu-
standigen Fiihrungskrifte. Die Entwicklung der Bewer-
tungsergebnisse wird tdglich anhand der Veranderung
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 schliefit Derivate ausschliefslich zur Siche-
rung von bestehenden oder absehbaren Marktpreis-
risiken ab. Derivate werden immer erfolgswirksam
tiber die GuV zum beizulegenden Zeitwert bewertet.



Die abgesicherten Grundgeschifte dagegen werden
zundchst zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder
erfolgsneutral tiber die Neubewertungsriicklage zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Durch die unter-
schiedlichen Ansitze wiirde es ohne Mafinahmen zu
entsprechenden Bewertungsinkongruenzen und damit
zu Schwankungen in der GuV kommen.

Die IFRS erlauben eine bilanzielle Abbildung dieser
wirtschaftlichen Sicherungszusammenhénge im Rah-
men des Hedge Accounting. Konnen dessen dufserst
restriktive Anforderungen nicht dauerhaft erfiillt
werden, ordnet die Bank die abgesicherten Grundge-
schifte bei Abschluss der Kategorie ,,Designated as
at Fair Value” zu.

Bei den bilanziellen Sicherungszusammenhéngen
wird zwischen Fair Value Hedges und Cash-Flow-
Hedges unterschieden. Durch die geschéftspolitische
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 ausschliefs-
lich das Zinsrisiko abgesichert. Die Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts des abgesicherten Grund-
geschifts, die auf das abgesicherte Zinsrisiko zurtick-
zufiihren sind, werden unabhéngig von der Kategorie
GuV-wirksam erfasst. Die GuV-wirksam erfassten
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der Derivate
werden dadurch weitestgehend kompensiert.

Geschifte mit grofleren Volumina werden grundsitz-
lich auf Einzelbasis (Mikro Hedge) abgesichert. Die im
Rahmen des Forderauftrags herausgelegten Programm-
kredite werden aufgrund der geringen Volumina je
Einzelgeschift im Wesentlichen auf Portfoliobasis
(Makro Hedge) abgesichert.

Bei Abschluss einer Transaktion werden die Beziehung
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 Mafe effektiv ist.

Im Mikro-Hedge-Bereich werden ein oder auch
mehrere gleichartige Grundgeschifte mit einem oder
mehreren Sicherungsderivaten in einer Sicherungs-
beziehung zusammengefasst. Zu Beginn der Siche-
rungsperiode wird ex ante von Effektivitidt ausgegan-
gen, sofern die wesentlichen Ausstattungsmerkmale
des Sicherungsderivats und des Grundgeschiifts tiber-
einstimmen (Critical Term Match). Ergeben sich Ande-
rungen durch Geschiftsvorfille wahrend der Siche-
rungsperiode, so werden diese ebenfalls im Rahmen
eines Critical Term Match tiberpriift. Die Ex-ante-
Effektivitit wird somit permanent nachgewiesen. Die

Ex-post-Effektivitdt wird zu den Bilanzierungsstich-
tagen mittels einer Regressionsanalyse gemessen. Ein
Sicherungszusammenhang gilt als effektiv, wenn die
Steigung der durch die zinsinduzierten Wertanderun-
gen von Grund- und Sicherungsgeschift bestimmten
linearen Regressionsgeraden zwischen -0,8 und -1,25
liegt. Dartiber hinaus muss die Giite der Regression,
gemessen mittels Bestimmtheitsmaf3, einen Wert von
grofser oder gleich 0,8 aufweisen. Fiir die halbjéhrlich
durchgefiihrte Regressionsanalyse werden Daten der
letzten sechs Monate herangezogen. Bei effektiven
Sicherungsbeziehungen wird der Buchwert der abge-
sicherten Grundgeschifte um die zinsinduzierte Ver-
dnderung des beizulegenden Zeitwerts angepasst und
zusammen mit der Verdnderung des beizulegenden
Zeitwerts der Sicherungsgeschifte GuV-wirksam im
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis erfasst.

Fiir ineffektive Sicherungsbeziehungen kénnen die
Vorschriften des Hedge Accounting fiir den entspre-
chenden Zeitraum nicht angewendet werden. Das
Grundgeschift wird fiir diesen Zeitraum entsprechend
seiner Kategoriezuordnung bewertet. In vorangegan-
genen effektiven Sicherungsperioden erfasste zins-
induzierte Wertdnderungen des designierten Grund-
geschifts werden unter Verwendung der Effektivzins-
methode GuV-wirksam im Fair-Value- und Hedge-
Ergebnis tiber die Restlaufzeit amortisiert.

Die im Rahmen des Fair Value Hedge auf Portfolio-
basis (Makro Hedge) abgesicherten Grundgeschifte
werden zu Beginn jeder Sicherungsperiode auf Basis
der Falligkeit 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 Grundgeschéfte
bestimmt. Die Sicherungsperiode umfasst in der Regel
einen Monat. Ubersteigt das Neugeschift in einem
Laufzeitband innerhalb der Sicherungsperiode ein
bestimmtes 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
Wertinderungen der Grund- und Sicherungsgeschéfte
zueinander in Relation gesetzt. Effektivitit ist gegeben,
wenn das Verhiltnis der Wertveranderungen von
Grund- und Sicherungsgeschiften in einer Bandbreite
von -80 % bis -125 % liegt.

Bei effektiven Laufzeitbindern werden am Ende der

Sicherungsperiode die zinsinduzierten Wertdnderun-
gen der Grundgeschifte zusammen mit den gegen-
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laufigen Wertdnderungen der Sicherungsgeschafte
GuV-wirksam im Fair-Value- und Hedge-Ergebnis
erfasst. In der Bilanz wird im Gegensatz zum Mikro
Hedge Accounting nicht der Buchwert der einzelnen
Grundgeschifte angepasst. Stattdessen wird die An-
passung des Buchwerts der Grundgeschifte in dem
separaten Bilanzposten Portfoliobewertung Bilanzge-
schifte ausgewiesen. Dieser wird tiber die Restlaufzeit
der jeweiligen Laufzeitbander GuV-wirksam gegen
das Fair-Value- und Hedge-Ergebnis amortisiert bzw.
bei auierplanméfiiger Riickzahlung der Grundge-
schifte anteilig ausgebucht. Fiir ineffektive Laufzeit-
bander werden zinsinduzierte Wertdnderungen 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 Derivate
integraler Vertragsbestandteil und kénnen nicht sepa-
rat 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. Ferner ist eine Trennung erforderlich,
wenn derivative Komponenten aus hybriden Finanz-
instrumenten auch als eigenstdndige Derivate am
Markt gehandelt werden. Voraussetzung ist, dass das
strukturierte Finanzinstrument nicht bereits GuV-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird.

Im Konzern werden grundsitzlich alle strukturierten
Produkte mit ansonsten trennungspflichtigen einge-
betteten Derivaten, die alle tiber Sicherungsderivate
gesichert sind, der Kategorie ,Designated as at Fair
Value” zugeordnet. Davon ausgenommen sind Liqui-
ditétshilfedarlehen mit taglichem Kiindigungsrecht,
bei denen der Basisvertrag zur Kategorie ,Loans and
Receivables” gehort.

Bei nicht trennungspflichtigen eingebetteten Derivaten
(z.B. Zinsbegrenzungsoptionen) ist fiir die Bewertung
des gesamten strukturierten Produkts die Kategorie
des Basisvertrags maf3geblich. Trennungspflichtige
eingebettete Derivate werden GuV-wirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet.

Nicht trennungspflichtige eingebettete Derivate werden
zusammen mit dem Basisvertrag unter dem jeweiligen
Konzernbilanzposten ausgewiesen, trennungspflich-
tige je nach aktuellem Marktwert unter den Positiven
bzw. Negativen Marktwerten aus derivativen Finanz-
instrumenten.

Aus abwicklungstechnischen (Clearing System) und
juristischen Griinden (z. B. Darlehensbegriff nach BGB)
bestehen bei zinsvariablen Geschéften Zinsuntergren-
zen mit einem Floor von Null, ohne dass diese explizit
vereinbart wurden (faktischer Floor). Negative Zinsen
wirken sich auf die Bewertung von zinsvariablen Ge-
schiften mit faktischem Floor aus. Der faktische Floor
entspricht 6konomisch einer Floor-Option mit einem
entsprechenden Optionswert. Bei Aktivgeschiften
resultiert aus nicht zu zahlenden Zinsen ein positiver,
bei Passivgeschéften ein negativer Optionswert.

(9) Wertberichtigung von finanziellen
Vermoégenswerten

Zu jedem Monatsultimo wird untersucht, ob es objek-
tive Hinweise daftir gibt, dass nicht alle Zins- und
Tilgungsleistungen vertragskonform erbracht werden
konnen. Dies wird anhand folgender Kriterien beurteilt:

e Bonitdtseinstufung im ,Non-Investment-Grade”

® Leistungsgestorte, gestundete oder restrukturierte
Engagements

® Wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit
des Geschéftspartners

® Wesentliche Verschlechterung der Kreditwiirdigkeit
des Sitzlandes des Geschiiftspartners

Die Festlegung der Wesentlichkeit bei der Verschlechte-
rung der Kreditwiirdigkeit und die Kriterien fiir die
Bonitétseinstufung erfordern Ermessensentscheidun-
gen. Die Kriterien zur Uberwachung der Adressen-
ausfallrisiken und zur Bonitétsklasseneinstufung wer-
den detailliert im zusammengefassten Lagebericht
dargestellt.

Aufgrund der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
miissen finanzielle Vermogenswerte der Kategorie
»Designated as at Fair Value” nicht gesondert auf Wert-
minderungen tiberpriift werden, da diese bereits ent-
halten 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 ermit-
telt. Die Bestimmung der erwarteten Zahlungsstrome
basiert auf qualifizierten Schétzungen, bei denen neben
den wirtschaftlichen Verhiltnissen des Geschéftspart-
ners auch die Verwertung eventueller Sicherheiten
sowie weitere Unterstiitzungsfaktoren, wie die Zuge-
horigkeit zu einer Sicherungseinrichtung oder staat-



liche Haftungsmechanismen, berticksichtigt werden.
Diskontierungsfaktor fiir festverzinsliche Forderungen
und Wertpapiere ist der urspriingliche Effektivzins,
fuir variabel verzinsliche Forderungen und Wertpapiere
der aktuelle Effektivzins und fiir die zu Anschaffungs-
kosten bewerteten Beteiligungen die aktuelle Markt-
rendite eines vergleichbaren finanziellen Vermogens-
werts. Die so ermittelte Wertberichtigung wird fiir
Forderungen in der GuV-Position Risikovorsorge/
Forderbeitrag und fiir Wertpapiere der Kategorie
»+Held to Maturity” sowie fiir die Beteiligungen im
Ergebnis aus Finanzanlagen erfasst.

Nach IFRS werden Wertminderungen aufgrund von
Zahlungsausféllen nur fiir bereits eingetretene Verluste
ermittelt. Da die Rentenbank Kredite grundsitzlich

an andere Banken auslegt, werden eventuelle Verluste
zeitnah identifiziert. Fiir das grundsétzlich bestehende
Restrisiko, bereits eingetretene Risiken noch nicht er-
kannt zu haben, wird fiir zu (fortgefiihrten) Anschaf-
fungskosten bewertete Forderungen und Wertpapiere
eine Portfoliowertberichtigung auf Basis eines Modells
zur Darstellung des erwarteten Verlustes gebildet. Die
Buchwerte der Portfolien werden, abgeleitet aus den
Produkt- bzw. Geschiftspartnerratings, mit Ausfall-
wahrscheinlichkeiten und den Verlustquoten bei Aus-
fall gewichtet. Da es keine statistisch relevante Anzahl
von Ausfillen im Konzern gibt, werden Ausfallwahr-
scheinlichkeiten aus externen Daten von Ratingagen-
turen ermittelt und die Verlustquoten bei Ausfall an
aufsichtsrechtliche Vorgaben angelehnt. Vermogens-
gegenstidnde in den Bonititsklassen DDD bis D (Pro-
blemkredit) werden auf Basis der Deposit/Swap-
Kurve abgezinst, da Ausfille bereits in der Schitzung
der erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome bertick-
sichtigt worden sind.

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
beizulegenden Zeitwert ermittelt. Der so berechnete
Verlust wird als Korrektur der Neubewertungsriick-
lage im Ergebnis aus Finanzanlagen erfasst.

Entfallen die Griinde fiir eine Wertminderung, ist fiir
Schuldtitel eine GuV-wirksame Wertaufholung vorzu-
nehmen.

(10) Wahrungsumrechnung

Monetidre Fremdwéhrungspositionen werden tédglich
zum Stichtagskurs umgerechnet. Nicht-monetére,
in Fremdwiahrung erworbene Positionen (z. B. Sach-
anlagen) befinden sich nicht im Bestand.

Die Ergebnisse aus der Wahrungsumrechnung werden
in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst. Fiir
gesicherte Wahrungspositionen werden sie im Fair-
Value- und Hedge-Ergebnis und fiir offene Wahrungs-
positionen aus den Zahlungsverrechnungskonten im
Sonstigen betrieblichen Ergebnis gebucht.

Aufwendungen und Ertrége werden mit dem Stich-
tagskurs des Tages umgerechnet, an dem sie erfolgs-
wirksam werden.

(11) Echte Pensionsgeschidfte, Pfandkredite und
Wertpapierleihegeschafte

Im Konzern werden - neben den Pfandkrediten mit der
Deutschen Bundesbank - echte Wertpapier-Pensions-
geschiifte (,Repo-Geschifte”) mit der Eurex Clearing
AG getitigt. Fiir diese Art von Repo-Geschiiften ist die
Beschaffung bzw. Vergabe von Kapital gegen Uber-
tragung bzw. Erhalt von Sicherheiten aus einem Pool
an hinterlegten Wertpapieren (, Wertpapier-Basket”)
charakteristisch (siehe Abschnitt (63)).

(12) Bilanzierung von Leasingverhéltnissen

Leasingverhiltnisse sind zu deren Beginn gemaf3

IAS 17 als Finance Lease oder Operate Lease zu klassi-
fizieren. Die Zuordnung richtet sich nach der wirtschaft-
lichen Gesamtbeurteilung der Chancen und Risiken
des Leasingnehmers bzw. Leasinggebers: Finance Lease
liegt vor, wenn im Wesentlichen alle mit dem Eigen-
tum an dem Leasinggegenstand verbundenen Chancen
und Risiken vom Leasinggeber auf den Leasingnehmer
tibertragen werden. Mafigeblich ist damit allein das
wirtschaftliche Eigentum, nicht das Eigentum im Sinne
des Zivilrechts. In allen anderen Konstellationen han-
delt es sich um Operate Lease.

Der Konzern tritt als Leasingnehmer auf. Die abge-
schlossenen Vertrage sind als Operate Lease eingestuft
und betreffen Biirotechnik und Kraftfahrzeuge. Die
zu zahlenden Leasingraten werden als Verwaltungs-
aufwand erfasst. Untermietverhéltnisse liegen nicht vor.

(13) Risikovorsorge/Forderbeitrag

Der Posten Risikovorsorge/Forderbeitrag in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung beinhaltet im
Wesentlichen die im Berichtsjahr zugesagten, diskon-
tierten Férderaufwendungen fiir die Programmbkre-
dite und deren Verbrauch tiber die Restlaufzeit. Die
Forderaufwendungen ergeben sich aus der Differenz
zwischen dem Zinssatz des jeweiligen zinsverbilligten
Programmkredits und dem Refinanzierungssatz zum
Zeitpunkt der Kreditzusage zuziiglich eines Verwal-
tungskostensatzes.
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Daneben werden hier Wertberichtigungen bzw.
Abschreibungen auf Forderungen aufgrund von
Zahlungsausféllen sowie Ertrége aus Eingéngen ab-
geschriebener Forderungen ausgewiesen.

(14) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

An Dritte vermietete bzw. zu Renditezwecken erwor-
bene Immobilien werden geméf IAS 40 gesondert in
der Bilanz in der Position Als Finanzinvestition ge-
haltene Immobilien ausgewiesen, sofern sie mit der
Absicht gehalten werden, Mietertrage und/oder Wert-
steigerungen zu erzielen.

Bei Zugang werden sie zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten unter Einbeziehung von Anschaffungs-
nebenkosten bewertet. Die Folgebewertung erfolgt -
analog zu den Sachanlagen - zu Anschaffungskosten
abztiglich kumulierter planméfliger Abschreibungen
und eventueller kumulierter aufSerplanméfiiger Wert-
minderungen. Planméflige Abschreibungen und
auflerplanmifiige Wertminderungen werden in den
Verwaltungsaufwendungen berticksichtigt.

(15) Sachanlagen

Die selbst genutzten Grundstticke und Gebdude sowie
die Betriebs- und Geschiftsausstattung werden unter
den Sachanlagen ausgewiesen.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungs- und Her-
stellungskosten angesetzt und in der Folge zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten abziiglich kumulierter
planmégiger Abschreibungen und kumulierter aufer-
planméfsiger Wertminderungsaufwendungen bewertet.
Die planméfiige Abschreibung erfolgt linear, fiir Ge-
baude tiber eine Nutzungsdauer von 33 bis 50 Jahren
und fiir die Betriebs- und Geschiftsausstattung tiber
drei bis sechs Jahre. Grundstiicke werden nicht plan-
mafiig abgeschrieben.

Geringwertige Vermogenswerte werden sofort als
Aufwand erfasst.

Planméflige Abschreibungen und aufierplanméfiige
Wertminderungen werden in den Verwaltungsauf-
wendungen ausgewiesen.

(16) Immaterielle Vermoégenswerte

Unter den Immateriellen Vermdgenswerten 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 aufierplanméfiig abgeschrieben. Planméflige
Abschreibungen und auflerplanmafiige Wertminde-
rungen werden im Verwaltungsaufwand erfasst.

(17) Wertminderung bei nicht-finanziellen
Vermodgenswerten

Zu jedem Bilanzstichtag werden die Sachanlagen, die
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und die
immateriellen Vermogenswerte auf eine Wertminde-
rung tiberpriift. Liegen entsprechende Indikatoren fiir
eine Wertminderung vor, wird der erzielbare Betrag
(der hohere Betrag aus dem beizulegenden Zeitwert
abziiglich der Verkaufskosten oder der Nutzungswert)
ermittelt und mit dem Buchwert verglichen. Liegt

der erzielbare Betrag unter dem Buchwert, ist die Dif-
ferenz erfolgswirksam als aufSerplanmafsige Abschrei-
bung im Verwaltungsaufwand zu berticksichtigen.

(18) Sonstige Vermodgenswerte

Der Bilanzposten Sonstige Vermogenswerte beinhaltet
im Rahmen von Besicherungsvereinbarungen fiir deri-
vative Geschifte gegebene Barsicherheiten. Daneben
werden hier Vermogenswerte ausgewiesen, die jeweils
separat betrachtet nicht von wesentlicher Bedeutung
in Bezug auf die Hohe der Bilanzaktiva sind und die
keinem anderen Bilanzposten zugeordnet werden
konnen. Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungskosten,
die dem Nominalwert entsprechen.

(19) Steuerforderungen/-verbindlichkeiten

Die Steuerforderungen/-verbindlichkeiten unterteilen
sich in laufende Ertragsteueranspriiche/-verbindlich-
keiten und in latente Steueranspriiche /-verpflichtun-
gen und konnen ausschliefSlich bei den konsolidierten
Konzerntochtern LRB und DSV entstehen. Die Bank
ist von der Korperschaftsteuer gemafs § 5 Abs. 1 Nr. 2
KStG und von der Gewerbesteuer gemafs § 3 Nr. 2
GewsStG befreit.

Tatséchlich laufende Ertragsteueranspriiche, die von
den Steuerbehorden erstattet werden, und Steuer-
verbindlichkeiten wurden mit den aktuell giiltigen
Steuersitzen berechnet. Latente Steueranspriiche und
-verpflichtungen bestehen im Geschéftsjahr nicht.

(20) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen

Die Pensionsverpflichtungen beruhen auf Direktzu-
sagen. Sie sehen (vorgezogene) Altersrenten, Invaliden-
renten, Hinterbliebenenrenten und zum Teil Gehalts-



fortzahlungen im Todesfall vor. Neben den Pensions-
verpflichtungen fiir Vorstandsmitglieder auf Basis von
einzelvertraglichen Zusagen bestehen Verpflichtungen
gegeniiber den Mitarbeitern auf der Grundlage unter-
schiedlicher Versorgungsregelungen je nach Dienst-
eintritt.

Die Hohe der Versorgungsleistung hiangt von der an-
rechnungsfahigen Dienstzeit und dem ruhegeldfahigen
Jahresgehalt ab. Nach Auszahlungsbeginn werden

die Renten dynamisiert; teils steigen sie entsprechend
der Tariferh6hung, teils auf Basis eines Inflationsaus-
gleichs und teils um einen festen Prozentsatz. Die Hohe
der Verpflichtung der Bank ist somit insbesondere von
der Einkommens- und Inflationsentwicklung abhéngig.
Fiir Versorgungszusagen, bei denen die Sozialrente
und gegebenenfalls weitere Rentenleistungen ange-
rechnet werden, ist die Verpflichtung unmittelbar an
die Entwicklung der gesetzlichen Rente gekoppelt.

Die Pensionsverpflichtungen werden ausschliefilich
intern refinanziert. Planvermogen besteht nicht.

Fiir leistungsorientierte Versorgungszusagen wird als
Riickstellung der Barwert des zum Bilanzstichtag er-
reichten Verpflichtungsumfangs angesetzt. Den Ver-
pflichtungsumfang ermittelt jahrlich ein unabhangiger
Versicherungsmathematiker nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren.

Verdnderungen der Riickstellung werden sowohl
GuV-wirksam als laufender Dienstzeitaufwand und
Zinsaufwand im Personalaufwand erfasst als auch
GuV-neutral als Versicherungsmathematische Gewinne
bzw. Verluste im Sonstigen Ergebnis im Eigenkapital.
Der laufende Dienstzeitaufwand ergibt sich aus den
im laufenden Dienstjahr erworbenen Leistungen. Der
Zinsaufwand stellt den Barwerteffekt dar, der sich aus
der um ein Jahr verkiirzten Dauer bis zur Verpflich-
tungserfiillung ergibt. Versicherungsmathematische
Gewinne bzw. Verluste entstehen durch Abweichun-
gen zwischen tatsdchlicher und erwarteter Entwick-
lung der Bemessungsgrundlagen bzw. der Parameter.

Der Barwert des Verpflichtungsumfangs ist von diver-
sen Parametern abhéngig, 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 jeweiligen
Bilanzstichtag am Zinssatz fiir erstrangige Unterneh-
mensanleihen in Euro mit Restlaufzeiten, die der Pen-
sionsverpflichtung entsprechen.

(21) Andere Riickstellungen

Fiir ungewisse Verpflichtungen gegentiber Dritten
und drohende Verluste aus belastenden Vertragen
werden Riickstellungen nach bestméoglicher Schatzung
in Hohe der wahrscheinlichen Inanspruchnahme
gebildet. Verdnderte Schatzgrofien beeinflussen den
Buchwert der ausgewiesenen Riickstellungen. Lang-
fristige Riickstellungen werden abgezinst, sofern der
Effekt aus der Abzinsung wesentlich ist. Riickstellun-
gen werden GuV-wirksam sachverhaltsbezogen tiber
die Verwaltungsaufwendungen bzw. das Sonstige
betriebliche Ergebnis gebildet und aufgelost.

(22) Sonstige Verbindlichkeiten

Der Bilanzposten Sonstige Verbindlichkeiten umfasst
im Rahmen von Besicherungsvereinbarungen fiir deri-
vative Geschifte erhaltene Barsicherheiten. Daneben
werden hier die Bewertung fiir die offenen Zusagen
der Programmbkredite sowie sonstige Verpflichtungen
ausgewiesen, die jeweils separat betrachtet nicht von
wesentlicher Bedeutung in Bezug auf die Hohe der
Bilanzpassiva sind und keinem anderen Bilanzposten
zugeordnet werden konnen. Der Ansatz erfolgt zu
Anschaffungskosten mit Ausnahme der diskontierten
Forderbeitrage fiir die offenen Zusagen der Pro-
grammbkredite.

(23) Eigenkapital

Im Eigenkapital werden nach IFRS die Komponenten
Gezeichnetes Kapital, Gewinnrticklagen, 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 Gewinnrtick-
lagen beinhalten neben der aus dem Jahresabschluss
nach HGB tibernommenen und nach dem Gesetz tiber
die Landwirtschaftliche Rentenbank bestimmten
Haupt- und Deckungsriicklage die anderen Gewinn-
riicklagen.

In der Neubewertungsriicklage werden im Wesent-
lichen die Versicherungsmathematischen Gewinne
oder Verluste aus Pensionsverpflichtungen (siehe
Abschnitt (20)) und die Credit-Spread-induzierten
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der Wert-
papiere der Kategorie , Available for Sale” erfasst.
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Credit-Spread-induzierte Wertinderungen resultieren
aus Anderungen der Risikoaufschlige. Die zinsindu-
zierten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
dieser Wertpapiere in bilanziell effektiven Sicherungs-
beziehungen werden zusammen mit den Werténde-
rungen der dazugehorigen Sicherungsderivate im
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis ausgewiesen.

(24) Eventualverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen

Eventualverpflichtungen beruhen auf vergangenen
Ereignissen, die entweder

e zu moglichen Verpflichtungen fiihren, deren Beste-
hen erst noch durch das Eintreten ungewisser zu-
kiinftiger Ereignisse, die nicht in der Kontrolle des
Unternehmens liegen, bestétigt werden muss (z. B.
Biirgschaften), oder

e zu gegenwirtigen Verpflichtungen fiihren, bei
denen es nicht wahrscheinlich ist, dass sie das Ver-
mogen mindern werden bzw. bei denen der Erfiil-
lungsbetrag nicht mit ausreichender Zuverlassigkeit
geschitzt werden kann (z. B. unentschiedene Rechts-
streitigkeiten).

Diese Verpflichtungen werden geméfs IAS 37.27
nicht passiviert. Eventualverpflichtungen werden in
Abschnitt (64) offengelegt.



Erlduterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

(25) Zinsiiberschuss

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Zinsertrage aus
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 1035,0 1159,2 -124,2
Derivativen Finanzinstrumenten 2 056,4 2013,1 43,3
Finanzanlagen 469,0 555,5 -86,5
Laufende Ertrage aus
Beteiligungen 6,9 6,6 0,3
Summe Zinsertriage 3567,3 3734,4 -167,1
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 1357,5 1551,2 -193,7
Zinsaufwendungen fiir
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und Kunden 171,5 191,4 -19,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 1478,3 1641,6 -163,3
Derivative Finanzinstrumente 1566,1 1552,6 13,5
Nachrangige Verbindlichkeiten 17,5 17,4 0,1
Sonstiges 0,5 0,4 0,1
Summe Zinsaufwendungen 3 233,9 3403,4 -169,5
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 373,1 452,5 -79,4
Zinsiiberschuss 333,49 331,0 2,4

Der Ausweis der Zinsaufwendungen erfolgte inklu-
sive negativer Zinsen aus Geldmarktverbindlichkeiten
und erhaltenen Barsicherheiten in Héhe von 7,3 Mio.
EUR (aufwandsmindernd); der Ausweis der Zinser-
trége aus gestellten Barsicherheiten sowie Kredit- und

(26) Risikovorsorge/Forderbeitrag

Geldmarktgeschéften erfolgte abziiglich negativer

Zinsen in Hohe von 19,6 Mio. EUR (ertragsmindernd).

Auf eine weitere Untergliederung der GuV-Posten
wurde aus Materialitdtsgriinden verzichtet.

01.01. bis 01.01. bis

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Aufwendungen fur Zufiihrung Foérderbeitrag 89,3 82,1 7,2
Ertréage aus Verbrauch Férderbeitrag 70,2 67,3 2,9
Zufihrung zur Portfoliowertberichtung 3,7 2,1 1,6
Auflésung von Portfoliowertberichtigungen 0,0 0,5 -0,5
Zuflihrung zur Einzelwertberichtigung 0,0 2,2 -2,2
Auflésung von Einzelwertberichtigungen 2,2 0,0 2,2
Ertrage aus abgeschriebenen Forderungen 0,0 0,0 0,0
Risikovorsorge/Forderbeitrag 20,6 18,6 2,0

Der Posten Risikovorsorge/Forderbeitrag beinhaltet
insbesondere die diskontierten zukiinftigen Forder-
aufwendungen fiir die Programmbkredite (Zufithrung
Forderbeitrag) und deren Verbrauch tiber die Rest-

laufzeit. Die Auflosung der Einzelwertberichtigung
betrifft Schuldscheindarlehen/Namensschuldver-
schreibungen innerhalb der Forderungen an Kredit-
institute.
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(27) Provisionsergebnis 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Provisionsertrdge aus
Verwaltungskostenvergitungen 0,1 0,2 -0,1
Summe Provisionsertrdage 0,1 0,2 -0,1
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 0,1 0,2 -0,1
Provisionsaufwendungen fiir
Depotgebiihren 1,7 1,9 -0,2
Sonstiges 0,6 0,5 0,1
Summe Provisionsaufwendungen 2,3 2,4 -0,1
davon aus nicht GuV-wirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten 1,4 1,6 -0,2
Provisionsergebnis -2,2 -2,2 0,0
(28) Verwaltungsaufwendungen 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Personalaufwand 34,5 33,8 0,7
Abschreibungen
Immaterielle Vermégenswerte 5,7 4,9 0,8
davon selbstentwickelte Software 0,1 0,1 0,0
IT-Anlagen 0,6 0,6 0,0
Wohn- und Biirogebaude 0,5 0,5 0,0
Biroeinrichtungen und Fahrzeuge 0,1 0,1 0,0
Technische und sonstige Einrichtungen 0,1 0,1 0,0
Summe Abschreibungen 7,0 6,2 0,8
Andere Verwaltungsaufwendungen
IT-Lizenzen, -Geblhren, -Beratung 10,2 10,9 -0,7
Softwarewartung 2,1 1,5 0,6
Offentlichkeitsarbeit 1,9 1,8 0,1
Prifungen, Beitrage, Spenden 4,2 3,5 0,7
Refinanzierungsmittel 1,4 1,4 0,0
Raum- und Gebaudekosten 1,0 1,1 -0,1
Sonstiges 5,0 4,8 0,2
Summe andere Verwaltungsaufwendungen 25,8 25,0 0,8
Verwaltungsaufwendungen 67,3 65,0 2,3

In den sonstigen Verwaltungsaufwendungen werden
Leasingaufwendungen in Hohe von 184,1 Tsd. EUR

(193,5 Tsd. EUR) ausgewiesen. Die kiinftigen Leasing-
zahlungen verteilen sich wie folgt:

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR
Kinftige Leasingzahlungen
bis zu einem Jahr 115,6 44,8 70,8
Uber einem Jahr und bis zu flinf Jahren 196,0 135,9 60,1
mehr als finf Jahre 0,0 0,0 0,0

Es handelt sich dabei um Mindestleasingzahlungen
(feste Leasingraten). Durch Leasingvereinbarungen
auferlegte Beschrankungen lagen nicht vor. Der Kon-
zern war zum Jahresende an 19 (20) Leasingvertrage

gebunden. Fiir die Leasingvertradge zur Biiro- und Ge-
schiftsausstattung bestehen teilweise Verldngerungs-
oder Kaufoptionen.



(29) Sonstiges betriebliches Ergebnis 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Sonstige betriebliche Ertrage
Mietertrage 1,9 1,8 0,1
Auflésung Rickstellungen 0,2 0,8 -0,6
Aufwandserstattungen Dritter 0,6 0,3 0,3
Ubrige Ertrage 1,4 1,1 0,3
Summe Sonstige betriebliche Ertrdage 4,1 4,0 0,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Kapitalaufstockung Edmund Rehwinkel-Stiftung 0,0 2,0 -2,0
Zufuhrung zu Rickstellungen 5,5 4,9 0,6
- davon Férderung Forschung und Innovation 3,0 3,0 0,0
Bankeigene Wohnungen 0,5 0,6 -0,1
Ubrige Aufwendungen 1,1 0,9 0,2
Summe Sonstige betriebliche Aufwendungen 7,1 8,4 -1,3
Sonstiges betriebliches Ergebnis -3,0 -4,4 1,4
(30) Fair-Value- und Hedge-Ergebnis 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Bewertungsergebnis
Fair-Value-Bewertung
Grundgeschafte 273,4 225,2 48,2
Derivate -474,0 -27,5 -446,5
Ergebnis aus Wahrungsumrechnung 26,2 5,7 20,5
Summe Fair-Value-Bewertung -174,4 203,49 -377,8
Mikro Hedge Accounting
Grundgeschafte 295,2 66,4 228,8
Sicherungsgeschafte -302,0 -65,5 -236,5
Summe Mikro Hedge Accounting -6,8 0,9 -7,7
Makro Hedge Accounting
Grundgeschéfte 403,6 87,4 316,2
Sicherungsgeschéfte -462,4 -89,8 -372,6
Summe Makro Hedge Accounting -58,8 -2,4 -56,4
Summe Bewertungsergebnis -240,0 201,9 -441,9
Summe Realisiertes Ergebnis 50 3,0 2,0
Summe Fair-Value- und Hedge-Ergebnis -235,0 204,9 -439,9

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
ergebniswirksam im Ergebnis aus Fair-Value-
Bewertung erfasst.

Zudem flielen aus Grundgeschiften in bilanziell
effektiven Sicherungsbeziehungen die Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts, die aus Anderungen der
Deposit/Swap-Kurve resultieren, in das Ergebnis aus
Micro Hedge Accounting ein. Nach bilanzieller Auf-
16sung von Sicherungsbeziehungen wegen Ineffektivitit

werden die zuvor gebuchten zinsinduzierten Wert-
dnderungen der Grundgeschifte iiber die Restlaufzeit
im Ergebnis aus Fair-Value-Bewertung amortisiert.

Im Konzern bestehen keine offenen Fremdwéhrungs-

positionen. Durch die Bewertung zum beizulegenden

Zeitwert kommt es dennoch zu einem Ergebnis aus der
Wahrungsumrechnung, das hier ausgewiesen wird.

Ergebnisse aus der Verduflerung oder dem Riickkauf
von Finanzinstrumenten der Kategorien ,Financial
Assets/Liabilities at Fair Value through Profit or Loss”
werden als realisiertes Ergebnis innerhalb des Fair-
Value- und Hedge-Ergebnisses ausgewiesen. Dies gilt
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auch fiir Finanzinstrumente, die Bestandteil einer
bilanziellen Sicherungsbeziehung sind.

Die Ertrage und Aufwendungen aus der Amortisation
von Agien/Disagien und Upfront-Zahlungen, die Teil

der Anderungen der beizulegenden Zeitwerte sind,
werden aufgrund ihres Zinscharakters im Zinsergeb-
nis ausgewiesen.

(31) Ergebnis aus Steuern 01.01. bis 01.01. bis
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Latente Steuern auf temporare Differenzen 0,0 -0,2 0,2
Laufende Steuern vom Einkommen und Ertrag -1,2 -2,4 1,2
Ergebnis aus Steuern -1,2 -2,6 1,4

Segmentberichterstattung

(32) Erlauterungen 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 deren Refinanzierung. Neben den Ergebnissen
der Bank sind samtliche Ergebnisse der Tochter-
gesellschaften einschliefslich deren Beteiligungen
enthalten.

e Die Kapitalstockanlage:
In diesem Segment werden die Ergebnisbeitrége
aus der Anlage der eigenen Mittel und der mittel-
bzw. langfristigen Riickstellungen in Form von
Wertpapieren und Férderkrediten (Teil des Forder-
neugeschifts) und der direkten Beteiligungen der
Bank dargestellt.

® Das Treasury Management:
In diesem Segment werden die Ergebnisse der Li-
quiditédtssicherung und -steuerung sowie der kurz-
fristigen Zinssteuerung des Konzerns dargestellt.
Es handelt sich um Geschifte, die eine Zinsbindung
von maximal einem Jahr aufweisen (z.B. Tages-
und Termingelder, Euro Commercial Papers (ECP),
Wertpapiere und Schuldscheindarlehen).

Die zentrale Steuerung der Segmente erfolgt aus-
schliefilich in Frankfurt am Main. Samtliche Ertrdge
und Aufwendungen werden an diesem Standort gene-
riert. Somit ertibrigen sich die nach IFRS 8 geforderten
Angaben nach geografischen Gebieten.

Die Ergebnisse werden geméfS der margenorientierten
Steuerung der Bank in der Segmentberichterstattung
netto dargestellt. Segmentvermogen/-schulden be-
stehen gegentiiber Dritten und entsprechend werden
die Ergebnisse nur mit externen Kontrahenten erzielt.
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 internem Reporting und exter-
nem Rechnungswesen wird auf weitergehende Uber-
leitungsrechnungen verzichtet.

Die Verteilung der Komponenten aus dem Zins-,
Provisions- und Finanzanlageergebnis sowie dem
Fair-Value- und Hedge-Ergebnis erfolgt auf Einzelge-
schiftsbasis. Die Verwaltungsaufwendungen, das
Sonstige betriebliche Ergebnis sowie das Ergebnis aus
Steuern aus den konsolidierten Tochtergesellschaften
werden entweder direkt oder indirekt anhand von
Schliisseln den jeweiligen Segmenten zugeordnet.
Diese Schliissel basieren im Wesentlichen auf der An-
zahl der jeweiligen Mitarbeiter, dem Ressourcenver-
brauch und den sonstigen Ressourcenzuordnungen.

Segmentvermogen/-verbindlichkeiten werden ana-
log der Ergebnisbeitrédge den einzelnen Segmenten
zugeordnet.



(33) Segmente

01.01. bis zum 31.12.

Forder-

geschaft
2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR

Kapitalstock-
anlage
2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR

Treasury
Management
2016 2015

Mio. EUR Mio. EUR

Summe
2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR

Zinsliberschuss vor
Risikovorsorge/

Forderbeitrag 172,8 190,5 118,8 116,7 41,8 23,8 333,4 331,0

Risikovorsorge/

Forderbeitrag 20,6 18,6 0,0 0,0 0,0 0,0 20,6 18,6

Provisionsergebnis -2,1 -2,0 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -2,2 -2,2

Verwaltungsaufwendungen 51,5 49,1 9,8 9,4 6,0 6,5 67,3 65,0

Sonstiges betriebliches

Ergebnis -3,0 -4,4 0,0 0,0 0,0 0,0 -3,0 -4,4

Ergebnis aus Steuern -0,2 -2,6 -1,0 0,0 0,0 0,0 -1,2 -2,6

Operatives Ergebnis 95,4 113,8 108,0 107,3 35,7 17,1 239,1 238,2

Fair-Value- und

Hedge-Ergebnis -240,8 201,6 0,0 0,0 5,8 3,8 -235,0 204,9

Konzernjahresiiberschuss -145,4 315,4 108,0 107,3 41,5 20,4 4,1 443,1

31.12. 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR Mrd. EUR

Segmentvermodgen 81,4 81,2 4,6 4,4 9,0 7,7 95,0 93,3

Segmentschulden

(inkl. Eigenkapital) 81,5 82,1 4,6 4,4 8,9 6,8 95,0 93,3

Es wurden - wie im Vorjahr - keine Zinsertrdge aus

Geschaften mit einem einzelnen Geschéftspartner ge-

neriert, deren Anteil 10 % oder mehr am gesamten

Zinsertrag betrug.

Erlauterungen zur Bilanz

(34) Barreserve 31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Kassenbestand 0,2 0,1 0,1

Guthaben bei Zentralnotenbanken 6,5 21,1 -14,6

Summe 6,7 21,2 -14,5

Bei den Guthaben bei Zentralnotenbanken handelte
es sich - wie im Vorjahr - um Guthaben bei der Deut-

schen Bundesbank.
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(35) Forderungen an Kreditinstitute

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Téglich fallig 874,8 2,4 872,4
Termingelder 2 824,6 2627,7 196,9
Schuldscheindarlehen/Namensschuldverschreibungen 12 284,3 13 038,2 -753,9
Programmkredite 41 426,8 39 688,9 1737,9
davon Foérderbeitrag -356,8 -343,7 -13,1
Sonstige 100,5 100,0 0,5
Summe 57 511,0 55 457,2 2053,8
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 49 719,3 48 704,1 1015,2
(36) Forderungen an Kunden
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Taglich fallig 0,1 0,1 0,0
Mittel- und langfristige Kredite 0,0 30,0 -30,0
Schuldscheindarlehen 7 300,8 6 096,4 1204,4
davon Kommunalkredite 7 300,8 6 093,9 1206,9
Programmkredite 194,5 252,7 -58,2
davon Foérderbeitrag 0,0 0,0 0,0
Sonstige 1,4 1,7 -0,3
Summe 7 496,8 6 380,9 1115,9
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 7050,7 5900,8 1149,9
(37) Risikovorsorge/Forderbeitrag im Kreditgeschaft
Einzelwert- Portfoliowert-
Férderbeitrag berichtigungen berichtigung
2016 2015 2016 2015 2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Bestand zum 01.01. 358,1 343,3 2,2 0,0 16,3 14,7
Zufihrungen 89,3 82,1 0,0 2,2 3,7 2,1
Verbrauch 70,2 67,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Auflésungen 0,0 0,0 2,2 0,0 0,0 0,5
Bestand zum 31.12. 377,2 358,1 0,0 2,2 20,0 16,3
davon fir
Forderungen an Kreditinstitute 356,8 343,7 0,0 2,2 17,1 14,0
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 1,5 1,1
Kreditzusagen 20,4 14,4 0,0 0,0 0,4 0,3
Finanzanlagen 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0 0,9
(38) Portfoliobewertung Bilanzgeschafte
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Zinsinduzierte Wertanderungen aus
Krediten im Makro Hedge Accounting 1258,6 1298,8 -40,2
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 1243,5 1283,2 -39,7




(39) Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Die Derivate gliederten sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Absicherung fur:

Grundgeschéafte im Hedge Accounting
(Fair Value Hedge) 1289,7 1355,4 -65,7
Grundgeschéfte Designated as at Fair Value 5254,3 5886,4 -632,1
Sonstige Grundgeschafte 19,1 22,9 -3,8
Credit Value Adjustment -13,6 -25,8 12,2
Summe 6 549,5 7 238,9 -689,4
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 4525,0 5216,8 -691,8

Derivate zur Absicherung von Sonstigen Grundge-
schiften resultieren im Wesentlichen aus Sicherungs-

(40) Finanzanlagen

beziehungen, die nach den Vorschriften zum Hedge
Accounting ineffektiv waren.

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Anleihen und Schuldverschreibungen 19135,6 19 793,2 -657,6

Beteiligungen 118,8 118,8 0,0

Sonstige Finanzanlagen 0,2 0,2 0,0

Summe 19 254,6 19912,2 -657,6
davon:

nach mehr als zwélf Monaten féllig 15679,2 16 212,5 -533,3

beleihbar 15576,2 16 903,3 -1327,1

Die Beteiligungen wurden gemaf3 IAS 39.46 (c) mit
den Anschaffungskosten angesetzt, da sowohl quotierte
Preise als auch sonstige Bewertungsinformationen

(41) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Der Posten Als Finanzinvestition gehaltene Immobi-

lien enthailt eine vollstandig fremd vermietete Immo-
bilie. Die voraussichtliche Nutzungsdauer wurde auf
33 Jahre geschatzt.

Es gab keine Beschriankungen, die eine Verdufierung
dieser Immobilie beeintrachtigen wiirden.

Der Impairmenttest nach IAS 36 fiir die als Finanz-
investition gehaltene Immobilie ergab keinen Ab-
schreibungsbedarf.

Die als Finanzinvestition gehaltene Immobilie ent-
wickelte sich wie folgt:

fehlten. Abschreibungen waren zum 31.12.2016 nicht
erforderlich.

2016 2015

Mio. EUR Mio. EUR
Anschaffungs-/
Herstellungskosten
Stand zum 01.01. 19,8 19,8
Zugange 0,0 0,0
Abgange 0,0 0,0
Umgliederungen 0,0 0,0
Stand zum 31.12. 19,8 19,8
kumulierte Abschreibungen
Stand zum 01.01. -5,4 -4,9
planmaBige Abschreibungen -0,5 -0,5
Stand zum 31.12. -5,9 -5,4
Buchwert zum 31.12. 13,9 14,4

Der beizulegende Zeitwert der Immobilie betragt
gemafs dem aktuell erstellten externen Gutachten
28,7 Mio. EUR (20,3 Mio. EUR).
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Die Mieteinnahmen in Hohe von 1,0 Mio. EUR (0,9 Mio.

EUR) wurden in den Sonstigen betrieblichen Ertrédgen
ausgewiesen. Der Immobilie direkt zurechenbare Aus-
gaben von 47,3 Tsd. EUR (58,2 Tsd. EUR) sowie die

(42) Sachanlagen
Unter den Grundstiicken und Gebiduden wird das
eigengenutzte Biirogebdude in der HochstrafSe 2,

Frankfurt am Main, ausgewiesen. Des Weiteren be-
sitzt die Bank Mitarbeiterwohnungen, die gemafs

Das Sachanlagevermogen entwickelte sich wie folgt:

Grundsteuer von 35,9 Tsd. EUR (35,9 Tsd. EUR) wur-
den unter den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen

erfasst.

IAS 40.9 (c) nicht zu den als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien zédhlen, sondern den Vorschriften des
IAS 16 unterliegen und damit den Sachanlagen zuge-

ordnet wurden.

Grundsticke Betriebs- und

und Gebaude Geschaftsausstattung Summe

2016 2015 2016 2015 2016 2015

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

Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand zum 01.01. 23,1 23,1 11,7 10,9 34,8 34,0
Zugange 0,0 0,0 0,8 1,3 0,8 1,3
Abgange 0,0 0,0 1,7 0,5 1,7 0,5
Stand zum 31.12. 23,1 23,1 10,8 11,7 33,9 34,8
kumulierte Abschreibungen
Stand zum 01.01. -1,8 -1,8 -10,4 -9,9 -12,2 -11,7
planmaBige Abschreibungen 0,0 0,0 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8
Abgange 0,0 0,0 1,4 0,3 1,4 0,3
Stand zum 31.12. -1,8 -1,8 -9,8 -10,4 -11,6 -12,2
Buchwert zum 31.12. 21,3 21,3 1,0 1,3 22,3 22,6

Die Werthaltigkeit der Grundstticke wurde anhand
aktueller Bodenrichtwerte tiberpriift. Es gab fiir 2016 -
wie im Vorjahr - keinen Wertberichtigungsbedarf.



(43) Immaterielle Vermogenswerte

Im Konzern wird bei den Immateriellen Vermogens-
werten zwischen erworbener und selbst entwickelter
Software unterschieden.

Die Abschreibungen werden unter den Verwaltungs-
aufwendungen ausgewiesen. Ein Wertberichtigungs-
bedarf gemafs IAS 36 lag - wie im Vorjahr - nicht vor.

Die Immateriellen Vermégenswerte entwickelten sich wie folgt:

Erworbene Selbstentwickelte
Software Software Summe
2016 2015 2016 2015 2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand zum 01.01. 26,5 22,4 1,4 3,3 27,9 25,7
Zugange 4,5 4,6 0,0 0,0 4,5 4,6
Abgénge -0,3 -0,5 -0,1 -1,9 -0,4 -2,4
Stand zum 31.12. 30,7 26,5 1,3 1,4 32,0 27,9
kumulierte Abschreibungen
Stand zum 01.01. -14,0 -9,3 -1,0 -2,8 -15,0 -12,1
planmaBige Abschreibungen -5,6 -4,8 -0,1 -0,1 -5,7 -4,9
Abgdnge 0,3 0,1 0,0 1,9 0,3 2,0
Stand zum 31.12. -19,3 -14,0 -1,1 -1,0 -20,4 -15,0
Buchwert zum 31.12. 11,4 12,5 0,2 0,4 11,6 12,9
(44) Laufende Ertragsteueranspriiche
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Erstattungsanspriiche 0,1 1,0 -0,9
Ertragsteueranspriiche 0,1 0,2 -0,1
Summe 0,2 1,2 -1,0

Die Erstattungsanspriiche an das Finanzamt resultier-
ten aus Geschiftsvorgéngen, in denen Kapitalertrag-
steuer erhoben wurde. Dartiber hinaus ergaben sich
laufende Ertragsteueranspriiche aus der Verrechnung

(45) Sonstige Vermodogenswerte

der Vorauszahlungen mit dem voraussichtlichen Er-
gebnis aus dem Steuerbescheid. Der Zahlungseingang
wird im Geschiftsjahr 2017 erwartet.

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Barsicherheiten Collateral Management (taglich fallig) 2918,3 2930,4 -12,1
Periodenabgrenzung 1,8 1,6 0,2
Sonstiges 0,5 0,3 0,2
Summe 2920,6 2932,3 -11,7
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(46) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Taglich fallig 6,4 0,1 6,3
Termingelder 0,0 290,0 -290,0
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 1307,7 1219,7 88,0
Globaldarlehen 1134,4 1319,5 -185,1
Summe 2448,5 2829,3 -380,8
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 1870,2 2452,0 -581,8
(47) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Téglich fallig 153,4 135,2 18,2
Termingelder 44,1 30,1 14,0
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 3931,6 4184,8 -253,2
Loan Agreements 42,4 40,5 1,9
Sonstige 17,5 17,7 -0,2
Summe 4189,0 4 408,3 -219,3
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 3957,2 3833,6 123,6
(48) Verbriefte Verbindlichkeiten
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Medium Term Notes 51 844,4 51777,6 66,8
Globalanleihen 16 026,8 16 192,3 -165,5
Euro Commercial Papers 5901,6 3514,4 2 387,2
Inhaberschuldverschreibungen 59,0 60,6 -1,6
Summe 73831,8 71544,9 2 286,9
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 54 480,0 54 528,7 -48,7
(49) Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten
Die Derivate gliederten sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Absicherung fir:
Grundgeschafte im Hedge Accounting
(Fair Value Hedge) 3992,2 4 780,4 -788,2
Grundgeschéfte Designated as at Fair Value 2076,0 2198,5 -122,5
Sonstige Grundgeschafte 1265,0 174,1 1090,9
Debt Value Adjustment -0,1 -0,1 0,0
Summe 7 333,1 7 152,9 180,2
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 6 156,3 6 244,6 -88,3

Derivate zur Absicherung von Sonstigen Grundge-
schiften resultieren im Wesentlichen aus Sicherungs-

beziehungen, die nach den Vorschriften zum Hedge
Accounting ineffektiv waren.



(50) Riickstellungen

31.12.2015 Verbrauch Auflésung  Zuweisung 31.12.2016
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Rickstellungen flir Pensionen
u. a. Verpflichtungen 139,3 6,0 0,0 14,3 147,6
Andere Rickstellungen 21,8 10,2 0,0 13,6 25,2
Summe 161,1 16,2 0,0 27,9 172,8

a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Entwicklung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen und der Deferred Compensation sowie die in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfassten Betrdge zeigt folgende Aufstellung:

01.01. bis 01.01. bis

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Barwert der Pensionsverpflichtung zum 01.01. 139,3 144,1 -4,8

Laufender Dienstzeitaufwand 3,6 3,8 -0,2

Zinsaufwand 2,9 2,8 0,1

Entgeltumwandlung 0,2 0,2 0,0
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/

Verluste (+) aus der Anderung

demografischer Annahmen -2,3 1,9 -4,2

finanzieller Annahmen 9,9 -7,6 17,5

Pensionsleistungen -6,0 -5,9 -0,1

Barwert der Pensionsverpflichtung zum 31.12. 147,6 139,3 8,3

Der laufende Dienstzeitaufwand und der Zinsauf-
wand sind als Verwaltungsaufwendungen erfasst, die
Entgeltumwandlung als Bestandteil des Zinsergebnis-

ses sowie die Versicherungsmathematischen Gewinne
oder Verluste in der Neubewertungsriicklage.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen gliedert sich nach Art der Begiinstigten wie folgt:

31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR Mio. EUR

Aktive Mitarbeiter 64,0 57,4
Unverfallbar Ausgeschiedene 4,6 4,2
Rentner 79,0 77,7
Gesamt 147,6 139,3

Von den Pensionsriickstellungen waren 141,7 Mio. EUR
(133,4 Mio. EUR) nach mehr als zwolf Monaten fallig.

Die Pensionsverpflichtungen wurden im Wesentlichen
unter folgenden versicherungsmathematischen An-
nahmen berechnet:

31.12.2016 31.12.2015
Rechnungszins 1,72% 2,18%
Einkommenstrend
Tariferhéhung 2,25% 2,25%
Karrieretrend bis Alter 45 1,00% 1,00 %
Rententrend 1,50% 1,50%
Inflationsrate 1,50% 1,50%
Fluktuationsrate 2,00% 2,00 %
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Die Werte wurden unter Verwendung der © Richt-
tafeln 2005G von Klaus Heubeck mit Vollanpassung
2011 berechnet.

Die Sensitivititsanalyse zeigt, wie sich Anderungen
der wesentlichen Bewertungsannahmen auf die Pen-
sionsverpflichtung zum 31.12.2016 ausgewirkt hitten:

Auswirkung auf Auswirkung auf

Pensions- Pensions-

Sensitivitat verpflichtung verpflichtung

31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR Mio. EUR

Rechnungszins 0,75% -15,5 -14,2
-0,75% 18,8 17,1

Gehaltstrend 0,50% 8,5 8,9
-0,50% -7,8 -8,0

Inflationsrate/Rententrend 0,50% 2,7 1,8
-0,50% -2,4 -1,7

Lebenserwartung +1 Jahr 9,3 8,4
-1 Jahr -9,2 -8,3

Der differenzierte Verlauf, z. B. bei Absenkung oder
Steigerung des Rechnungszinssatzes, ist im Wesent-
lichen auf den Zinseszinseffekt zuriickzufiihren, der

Das Filligkeitsprofil zeigt, welche Zahlungsstrome mit

der Pensionsverpflichtung wahrscheinlich verbunden
sein werden:

sich bei Laufzeitannahmen von 16 Jahren entspre-
chend auswirkt.

31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR
Erwartete Leistungszahlungen im Geschéftsjahr®
2017 5,9 5,9
2018 6,0 6,0
2019 6,0 6,1
2020 6,1 6,0
2021 6,1 6,1
2022 bis 2026 30,7 30,8
Durchschnittliche zahlungsgewichtete Restlaufzeit (Duration) 16 Jahre 16 Jahre
Dim Jahr 2015: 2016 bis 2025
b) Andere Riickstellungen
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Beteiligungsabwicklung 6,1 6,2 -0,1
Férderung der Landwirtschaft 12,5 11,6 0,9
Sonstige Ruckstellungen 6,6 4,0 2,6
Summe 25,2 21,8 3,4

Die Riickstellungen fiir Beteiligungsabwicklung be-
treffen die von der Rentenbank vertraglich tiber-
nommene Verpflichtung zur Deckung von Pensions-
zahlungen der in Abwicklung befindlichen Deutschen

Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft fiir Land-
entwicklung (DGL) GmbH, Frankfurt am Main. Die
Bank hat sich zusammen mit den anderen Gesellschaf-
tern der DGL verpflichtet, anteilige Deckungsbeitrdge



zu leisten, um die Zahlungsfahigkeit der DGL bis zu
deren voraussichtlicher Abwicklung in rund 44 Jahren
sicherzustellen.

Bei den Riickstellungen fiir die Féorderung der Land-
wirtschaft handelt es sich um noch nicht ausgezahlte
Mittel aus dem Férderungsfonds und dem Programm
,Forschung fiir Innovationen in der Agrarwirtschaft”.

(51) Nachrangige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Riickstellungen wurden im Wesent-
lichen gebildet fiir eventuelle Jubildumszahlungen
und Prozessrisiken.

Die Anderen Riickstellungen haben in Héhe von
18,1 Mio. EUR (14,4 Mio. EUR) eine Restlaufzeit von
weniger als 12 Monaten.

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Medium Term Notes 548,1 542,4 5,7
Loan Agreements 126,4 120,2 6,2
Schuldscheindarlehen 66,2 66,8 -0,6
Summe 740,7 729,4 11,3
davon: nach mehr als zwélf Monaten féllig 703,5 725,1 -21,6
(52) Sonstige Verbindlichkeiten
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Barsicherheiten Collateral Management
(taglich fallig) 2622,5 2 755,5 -133,0
Diskontierte Forderbeitrége 20,4 14,4 6,0
Rechnungsabgrenzungsposten 2,2 3,1 -0,9
Abzugrenzende Schulden 3,1 4,9 -1,8
Sonstige Verbindlichkeiten 2,2 2,9 -0,7
Summe 2650,4 2780,8 -130,4

Die Bank hat Barsicherheiten aus Besicherungsver-
einbarungen erhalten. Diese werden kontrahenten-
bezogen aus den positiven Marktwerten unter Bertick-
sichtigung der vertraglich definierten Frei- und Min-
desttransferbetrage ermittelt.

Die diskontierten Forderbeitrége betreffen die Zins-
unterdeckungen und Verwaltungskostenpauschalen
von zugesagten, aber noch nicht ausgezahlten Pro-
grammbkrediten.

In den Rechnungsabgrenzungsposten sind die bar-
wertig erhaltenen Vorauszahlungen von Zinsverbilli-

gungen dargestellt. Diese Zinsverbilligungen verrin-
gern die Zinskosten und werden von Bundeslandern
im Rahmen der Investitionsférderprogramme er-
bracht. Die Bank gibt sie in Verbindung mit ihren Pro-
grammbkrediten an die Landwirtschaft weiter.

Die abzugrenzenden Schulden beinhalten im Wesent-
lichen geschitzte offene Rechnungen sowie Verpflich-
tungen aus Abschlussvergtitungen.

In den Sonstigen Verbindlichkeiten waren als grofiter
Posten Verbindlichkeiten gegentiber dem Finanzamt
in Hohe von 1,1 Mio. EUR (1,1 Mio. EUR) enthalten.
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(53) Eigenkapital

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnriicklagen

Hauptricklage 1052,7 986,9 65,8

Deckungsriicklage 1,1 22,7 -21,6

Andere Gewinnrtcklagen 2410,4 2 465,3 -54,9
Summe Gewinnriicklagen 3464,2 3474,9 -10,7
Neubewertungsriicklage

Unrealisierte Gewinne/Verluste aus

Available-for-Sale-Instrumenten 118,2 106,8 11,4

Versicherungsmathematische Gewinne/

Verluste aus Pensionsverpflichtungen -52,7 -45,1 -7,6
Summe Neubewertungsriicklage 65,5 61,7 3,8
Bilanzgewinn 14,8 14,3 0,5
Summe 3679,5 3685,9 -6,4
Die Haupt- und Deckungsriicklage nach dem LR- Bilanzgewinn erfolgte durch Entnahme aus den Ande-
Gesetz werden aus dem Jahresabschluss der Bank in ren Gewinnrticklagen.

den Konzern tibergeleitet. Die Uberleitung auf den
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Erlduterungen zu Finanzinstrumenten

(54) Buchwertiiberleitung auf Kategorien

In den folgenden Tabellen sind die Finanzinstrumente nach Bewertungskategorien aufgegliedert.

31.12.2016 Designa- Summe
Loans and Available Held to Held for ted as at
Receivables for Sale Maturity Trading Fair Value
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR  Mio. EUR
Guthaben Zentralnotenbanken 6,5 6,5
Forderungen an Kreditinstute 51 158,0 6 353,0 57 511,0
Forderungen an Kunden 7 496,8 7 496,8
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1 258,6 1 258,6
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 6 549,5 6 549,5
Finanzanlagen 10 699,0 3278,3 5277,3 19 254,6
Sonstige Vermodgenswerte 2918,3 2918,3
Summe Aktiva 62838,2 10699,0 3278,3 6549,5 11630,3 94995,3
Designa- Summe
Other Held for ted as at
Liabilities Trading Fair Value
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR  Mio. EUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1935,7 512,8 2 448,5
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 2 340,9 1848,1 4189,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 21 500,1 52 331,7 73831,8
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 7 333,1 7 333,1
Nachrangige Verbindlichkeiten 66,3 674,4 740,7
Sonstige Verbindlichkeiten 2622,5 2622,5
Summe Passiva 28 465,5 7333,1 55367,0 91165,6
31.12.2015 Designa- Summe
Loans and Available Held to Held for ted as at
Receivables for Sale Maturity Trading Fair Value
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR  Mio. EUR
Guthaben Zentralnotenbanken 21,1 21,1
Forderungen an Kreditinstute 48 552,4 6 904,8 55457,2
Forderungen an Kunden 6 378,3 2,6 6 380,9
Portfoliobewertung Bilanzgeschdfte 1298,8 1298,8
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 7 238,9 7 238,9
Finanzanlagen 11 681,0 3260,5 4 970,7 19912,2
Sonstige Vermoégenswerte 2930,4 2930,4
Summe Aktiva 59181,0 11681,0 3 260,5 7 238,9 11878,1 93239,5
Designa- Summe
Other Held for ted as at
Liabilities Trading Fair Value
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR  Mio. EUR
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 1826,5 1002,8 2 829,3
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 2 975,6 1432,7 4 408,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 21 298,3 50246,6 71544,9
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 0,0 7 152,9 7152,9
Nachrangige Verbindlichkeiten 66,8 662,6 729,4
Sonstige Verbindlichkeiten 2 755,5 2 755,5
Summe Passiva 28922,7 7 152,9 53344,7 89420,3
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(55) Finanzinstrumente der Kategorie ,Designated as at Fair Value”

Forderungen Finanzanlagen Verbindlichkeiten
2016 2015 2016 2015 2016 2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
maximales Ausfallrisiko zum 31.12. 6 353,0 6 907,4 5277,3 4970,7 - =
Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts aufgrund von Anderungen
beim Ausfallrisiko
- in der Berichtsperiode 0,0 6,7 -0,1 -0,2 - -
— kumuliert 0,4 3,4 -0,1 -1,2 - -

Die ausfallrisikobedingten Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts werden als der Betrag der Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts bestimmt, der nicht auf
marktpreisrisikobedingte Anderungen zuriickzufiihren
ist. Das bedeutet, dass diese Grofe auf Basis der Be-
wertungseffekte aus Anderungen der Bonititseinstu-
fung von Geschiftspartnern oder Geschiiften bzw.
der eigenen Bonitét ermittelt wird.

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 2016 -
ebenso wie in den Vorjahren - unverandert.

Verbindlichkeiten

31.12.2016 31.12.2015 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Buchwert 55367,0 52 590,1 2776,9

Rickzahlungsbetrag bei Falligkeit 55157,1 52 268,9 2 888,2

Differenz -209,9 -321,2 111,3
davon:

Kapitalisierung zukliinftig félliger Zinsen -880,8 -737,6 -143,2

Der Unterschiedsbetrag zwischen Buchwert und
vertraglich vereinbarter Riickzahlung bei Falligkeit
resultiert - neben der Bewertung zum beizulegenden

Zeitwert - aus der Kapitalisierung zuktinftig falliger
Zinsen, insbesondere bei Null-Kupon-Anleihen.

(56) Nettogewinne oder -verluste nach Bewertungskategorien

Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstiges Ergebnis

Fair-Value- und
Hedge-Ergebnis

Ergebnis aus
Available-for-
Sale-Instrumenten

2016 2015 2016 2015

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

Held for Trading -1283,0 -183,0 0,0 0,0
Designated as at Fair Value 827,9 647,9 0,0 0,0
Loans and Receivables 213,3 -382,1 0,0 0,0
Available for Sale -63,7 -179,0 11,4 -56,4
Held to Maturity 0,0 0,0 0,0 -0,1
Other Liabilities 70,5 301,1 0,0 0,0
Summe -235,0 204,9 11,4 -56,5




Uberleitung zu Abschnitt (30)

Amortisationsbetrédge aus ineffektiven Hedgebezie-
hungen flieffen im Fair-Value- und Hedge-Ergebnis
in die Position Fair-Value-Bewertung ein. Die Amor-
tisationsbetrage betreffen Grundgeschifte in den
Kategorien , Loans and Receivables”und , Other Lia-
bilities”. Eine Abstimmung des Postens Fair-Value-
Bewertung aus dem Fair-Value- und Hedge-Ergebnis

mit den hier dargestellten Kategorien ist daher nur in
Summe moglich.

Das Ergebnis aus Wahrungsumrechnung aus Abschnitt
(30) von 26,2 Mio. EUR (5,7 Mio. EUR) setzt sich aus
-44,6 Mio. EUR (-0,2 Mio. EUR) Sicherungsgeschéften
in der Kategorie ,,Held for Trading” und 70,8 Mio. EUR
(5,9 Mio. EUR) Grundgeschiften in der Kategorie
,Designated as at Fair Value” zusammen.

(57) Angaben zum beizulegenden Zeitwert der Fair-Value-bewerteten Finanzinstrumente

Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung der Bilanzklassen der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanz-

instrumente auf die Bewertungsmethoden:

31.12.2016 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 6 353,0 0,0 4 705,3 1647,7
Schuldscheindarlehen
und Namenspapiere 1015,7 0,0 1015,7 0,0
Programmkredite 1548,0 0,0 0,0 1 548,0
Sonstige 3789,3 0,0 3689,6 99,7
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 6 549,5 0,0 6 549,5 0,0
Finanzanlagen 15857,5 7 236,0 8 348,6 272,9
Summe Aktiva 28 760,0 7 236,0 19 603,4 1920,6
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 512,8 0,0 512,8 0,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 1848,1 0,0 1435,4 412,7
Verbriefte Verbindlichkeiten 52 331,7 28 821,7 23 069,1 440,9
Medium Term Notes 30 344,4 12 794,7 17 108,8 440,9
Globalanleihen 16 027,0 16 027,0 0,0 0,0
Euro Commercial Papers 5901,3 0,0 5901,3 0,0
Sonstige 59,0 0,0 59,0 0,0
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 7 333,1 0,0 7 333,1 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 674,4 0,0 0,0 674,4
Summe Passiva 62 700,1 28 821,7 32350,4 1 528,0

In der Position Finanzanlagen jeweils nicht enthalten

werden nicht auf einem aktiven Markt gehandelt,

sind die Beteiligungen an zwei Banken und mehreren

Unternehmen mit Buchwerten von insgesamt 118,8 Mio.

EUR (118,8 Mio. EUR). Die Bewertung erfolgt zu An-
schaffungskosten, da sich der beizulegende Zeitwert
nicht verldsslich ermitteln ldsst. Die Beteiligungen

sodass keine quotierten Preise zur Verfiigung stehen.
Auch eine Modellbewertung ist nicht moglich, da
die zukiinftigen Zahlungsstréme nicht verlasslich
geschitzt werden konnen. Es ist nicht beabsichtigt,
diese Beteiligungen zu verduflern.
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31.12.2015 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 6904,8 0,0 4135,9 2768,9
Schuldscheindarlehen
und Namenspapiere 1508,1 0,0 1508,1 0,0
Programmkredite 2 669,9 0,0 0,0 2 669,9
Sonstige 2726,8 0,0 2627,8 99,0
Forderungen an Kunden 2,6 0,0 0,0 2,6
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 7 238,9 0,0 7 238,9 0,0
Finanzanlagen 16 532,9 9 024,7 7 446,9 61,3
Summe Aktiva 30679,2 9 024,7 18 821,7 28328
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 1002,8 0,0 1002,8 0,0
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 1432,7 0,0 203,0 1229,7
Verbriefte Verbindlichkeiten 50 246,6 24 078,1 26 106,7 61,8
Medium Term Notes 30479,5 11 043,5 19 374,2 61,8
Globalanleihen 16 192,5 13 034,6 3157,9 0,0
Euro Commercial Papers 3514,4 0,0 3514,4 0,0
Sonstige 60,2 0,0 60,2 0,0
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 7 152,9 0,0 7 152,9 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 662,6 0,0 0,0 662,6
Summe Passiva 60 497,6 24 078,1 34 465,4 1954,1
Seit dem letzten Abschlussstichtag ergaben sich fol-
gende Verschiebungen zwischen den Stufen 1 und 2
der Fair-Value-Hierarchie:
31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR
Ubertragungen von Level 1 nach Level 2
Finanzanlagen 1292,8 1781,5
Verbriefte Verbindlichkeiten 53,7 4 260,6
Medium Term Notes 53,7 4 260,6
Globalanleihen 0,0 0,0
Ubertragungen von Level 2 nach Level 1
Finanzanlagen 1295,7 2 393,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 4 665,9 2651,1
Medium Term Notes 1445,3 1491,0
Globalanleihen 3220,6 1160,1

Die Ubertragungen wurden vorgenommen, da quo-

tierte Preise auf aktiven Méarkten vorlagen bzw. weg-

gefallen sind.



Entwicklung Level 3

Die Bestdande und Ergebnisse der zum Fair Value be-
werteten Finanzinstrumente, die mithilfe von Bewer-
tungsmodellen ermittelt wurden und wesentliche
nicht beobachtbare Parameter enthalten (Level 3), ent-
wickelten sich pro Klasse wie folgt:

2016 Forderungen an Forderungen an
Kreditinstitute Kunden Finanzanlagen
Programm- Sonstige
kredite
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Beizulegender Zeitwert
zum 01.01. 2669,9 99,0 2,6 61,3
Ubertragungen in Level 3 0,0 0,0 0,0 121,7
Ubertragungen aus Level 3 0,0 0,0 0,0 0,0

Gewinne und Verluste
im Fair-Value- und
Hedge-Ergebnis (GuV) 23,9 0,7 2,2 4,5

im Ergebnis aus Available-
for-Sale-Instrumenten

(Sonstiges Ergebnis) 0,0 0,0 0,0 0,5
Zugange durch Kaufe 0,0 0,0 0,0 84,5
Abgange durch Verkaufe 0,0 0,0 0,0 0,0
Falligkeiten 1146,4 0,0 4,8 0,0
Veranderung Zinsabgrenzung 0,6 0,0 0,0 0,4
Beizulegender Zeitwert
zum 31.12. 1 548,0 99,7 0,0 272,9

Unrealisierte Gewinne und
Verluste in der GuV aus den

Vermdgenswerten zum 31.12. 14,0 0,9 0,0 4,5
2016 Verbindlichkeiten Verbriefte Nachrangige
gegeniber Kunden Verbindlichkeiten Verbindlichkeiten
Medium Term Notes

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Beizulegender Zeitwert
zum 01.01. 1229,7 61,8 662,6
Ubertragungen in Level 3 40,4 339,2 0,0
Ubertragungen aus Level 3 1010,0 0,0 0,0

Gewinne und Verluste
im Fair-Value- und

Hedge-Ergebnis (GuV) -13,0 -39,7 -12,2

im Ergebnis aus Available-

for-Sale-Instrumenten (Sonstiges Ergebnis) 0,0 0,0 0,0
Neuemissionen 139,6 0,0 0,0
Falligkeiten 0,0 0,0 0,0
Veranderung Zinsabgrenzung 0,0 0,2 -0,4
Beizulegender Zeitwert
zum 31.12. 412,7 440,9 674,4

Unrealisierte Gewinne und
Verluste in der GuV aus den
Verbindlichkeiten zum 31.12. -13,0 -39,7 -12,3
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2015 Forderungen an Forderungen an
Kreditinstitute Kunden Finanzanlagen
Programm- Sonstige
kredite
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Beizulegender Zeitwert
zum 01.01. 3420,9 99,0 0,4 44,0
Ubertragungen in Level 3 0,0 0,0 0,0 55,2
Ubertragungen aus Level 3 0,0 0,0 0,0 35,9
Gewinne und Verluste
im Fair-Value- und
Hedge-Ergebnis (GuV) 8,4 0,0 2,4 -0,6
im Ergebnis aus Available-
for-Sale-Instrumenten
(Sonstiges Ergebnis) 0,0 0,0 0,0 -1,4
Zugange durch Kaufe 0,0 0,0 0,0 0,0
Abgange durch Verkaufe 0,0 0,0 0,0 0,0
Falligkeiten 758,8 0,0 0,2 0,0
Veranderung Zinsabgrenzung -0,6 0,0 0,0 0,0
Beizulegender Zeitwert
zum 31.12. 2669,9 99,0 2,6 61,3
Unrealisierte Gewinne und
Verluste in der GuV aus den
Vermogenswerten zum 31.12. 4,5 0,0 2,4 -0,6
2015 Verbindlichkeiten Verbriefte Nachrangige

gegeniiber Kunden

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Medium Term Notes

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Beizulegender Zeitwert
zum 01.01. 1305,1 0,0 623,0
Ubertragungen in Level 3 0,0 0,0 0,0
Ubertragungen aus Level 3 0,0 0,0 0,0
Gewinne und Verluste

im Fair-Value- und

Hedge-Ergebnis (GuV) -0,9 4,5 -39,7

im Ergebnis aus Available-

for-Sale-Instrumenten (Sonstiges Ergebnis) 0,0 0,0 0,0
Neuemissionen 14,0 65,8 0,0
Falligkeiten 89,9 0,0 0,0
Veranderung Zinsabgrenzung -0,4 0,5 -0,1
Beizulegender Zeitwert
zum 31.12. 1229,7 61,8 662,6
Unrealisierte Gewinne und
Verluste in der GuV aus den
Verbindlichkeiten zum 31.12. -2,6 4,5 -39,7

Ubertragungen werden unabhingig vom tatsidchlichen
Zeitpunkt des Ereignisses, das die Ubertragung ver-
ursacht hat, immer zu Beginn der Berichtsperiode er-

fasst.



Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte in Level 3

wurden die nachfolgend dargestellten unbeobacht-

anders angegeben, werden die Resultate ergebnis-
wirksam im Fair-Value- und Hedge-Ergebnis darge-

baren Bewertungsparameter verwendet. Sofern nicht stellt:
31.12.2016 Beizu- Bewertungs- Wesentliche Bandbreite  Sensitivitat
legender methode unbeobachtbare (gewichteter +40BP
Zeitwert Bewertungsparameter Durchschnitt)
Mio. EUR in BP Mio. EUR
Forderungen 1647,7 Discounted Credit Spread fir -5 bis 59 -10,8
an Kreditinstitute Cash-Flow Darlehensgeschéfte (8,2)
Programmkredite 1548,0 Discounted Credit Spread fur -5 bis 7 -10,6
Cash-Flow Darlehensgeschafte (4,9)
Sonstige 99,7 Discounted Credit Spread fur 59 bis 59 -0,2
Cash-Flow Darlehensgeschdfte (59)
Finanzanlagen 8,5 Discounted Credit Spread fiur 14 bis 14 0,0
Cash-Flow Anleihen mit (14)
Gewahrtragerhaftung
davon Fair-Value- und 8,5 Discounted Credit Spread fiur 14 bis 14 0,0
Hedge-Ergebnis (GuV) Cash-Flow Darlehensgeschafte (14)
Finanzanlagen 264,4 Bloomberg wesentlicher Anteil -6,7
unbeobachtbarer
Bewertungsparameter
am Bloomberg Preis
davon Ergebnis aus 264,4 Bloomberg wesentlicher Anteil -6,7
Available-for-Sale- unbeobachtbarer
Instrumenten Bewertungsparameter
(Sonstiges Ergebnis) am Bloomberg Preis
Verbindlichkeiten 412,7 Discounted Credit Spread fur eigene -13 bis -12 59,5
gegeniliber Kunden Cash-Flow Emissionen in EUR mit (-12,9)
Restlaufzeiten > 20 Jahre
Discounted Credit Spread fir eigene 15 bis 15 0,4
Cash-Flow Emissionen in JPY (15)
Verbriefte 440,9 Discounted Credit Spread fir eigene -32 bis 30 1,2
Verbindlichkeiten Cash-Flow Emissionen (19,4)
Medium Term Notes 440,9 Discounted Credit Spread fir eigene 30 bis 30 1,2
Cash-Flow Emissionen in BRL (30)
Discounted Credit Spread fiir eigene -32 bis 22 0,0
Cash-Flow Emissionen in JPY (-10,6)
Nachrangige 674,4 Discounted Credit Spread fiur -19 bis 34 25,5
Verbindlichkeiten Cash-Flow nachrangige Emissionen (5,1)

155



156

31.12.2015 Beizu- Bewertungs- Wesentliche Bandbreite  Sensitivitat
legender methode unbeobachtbare (gewichteter +40BP
Zeitwert Bewertungsparameter Durchschnitt)
Mio. EUR in BP Mio. EUR
Forderungen 2768,9 Discounted Credit Spread flr —-10 bis 68 -20,3
an Kreditinstitute Cash-Flow Darlehensgeschafte (5,1)
Programmkredite 2 669,9 Discounted Credit Spread fur -10 bis 68 -19,7
Cash-Flow Darlehensgeschdfte (5,8)
Sonstige 99,0 Discounted Credit Spread fir 64 bis 64 -0,6
Cash-Flow Darlehensgeschafte (64)
Forderungen 2,6 Discounted Credit Spread fur 1 290 bis 0,0
an Kunden Cash-Flow Darlehensgeschifte 1290 (1 290)
Finanzanlagen 8,4 Discounted Credit Spread fir -12 bis -12 0,0
Cash-Flow Anleihen mit (-12)
Gewahrtragerhaftung
davon Fair-Value- und 8,4 Discounted Credit Spread fiur 0,0
Hedge-Ergebnis (GuV) Cash-Flow Darlehensgeschafte
Finanzanlagen 52,9 Bloomberg wesentlicher Anteil -0,7
unbeobachtbarer
Bewertungsparameter
am Bloomberg Preis
davon Ergebnis aus 52,9 -0,7
Available-for-Sale-
Instrumenten
(Sonstiges Ergebnis)
Verbindlichkeiten 1229,7 Discounted Credit Spread fiir eigene —-24 bis 3 100,6
gegeniliber Kunden Cash-Flow Emissionen in EUR mit (-18,3)
Restlaufzeiten > 9 Jahre
Discounted Credit Spread fir eigene 64 bis 64 0,3
Cash-Flow Emissionen in NZD (64)
Verbriefte 61,8 Discounted Credit Spread flr eigene 32 bis 32 1,0
Verbindlichkeiten Cash-Flow Emissionen in BRL (32)
Medium Term Notes 61,8 Discounted Credit Spread flr eigene 32 bis 32 1,0
Cash-Flow Emissionen in BRL (32)
Nachrangige 662,6 Discounted Credit Spread fir -7 bis 41 26,0
Verbindlichkeiten Cash-Flow nachrangige Emissionen (5)




(58) Angabe des beizulegenden Zeitwerts von zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten

Finanzinstrumenten

Bei allen Finanzinstrumenten, die in der Bilanz nicht zum beizulegenden Zeitwert angesetzt werden, wird dem

Buchwert der beizulegende Zeitwert gegentibergestellt.

31.12.2016 31.12.2015
Beizulegen- Beizulegen-
der Zeitwert Buchwert Differenz der Zeitwert Buchwert Differenz
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Barreserve 6,5 6,5 0,0 21,1 21,1 0,0
Forderungen an Kreditinstitute 51762,8 51 158,0 604,8 48 900,2 48 552,4 347,8
Forderungen an Kunden 7 724,5 7 496,8 227,7 6 553,4 6 378,3 175,1
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1 258,6 1 258,6 0,0 1298,8 1298,8 0,0
Finanzanlagen 3466,2 3278,3 187,9 3445,3 3260,5 184,8
Sonstige Vermodgenswerte 2918,3 2918,3 0,0 2930,4 2930,4 0,0
Summe Aktiva 67 136,9 66 116,5 1020,4 63 149,2 62 441,5 707,7
Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten 1962,7 1935,7 27,0 1 856,5 1826,5 30,0
Verbindlichkeiten gegentber
Kunden 2394,0 2 340,9 53,1 3047,0 2975,6 71,4
Verbriefte Verbindlichkeiten 21674,4 21500,1 174,3 21428,3 21 298,3 130,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 66,7 66,3 0,4 67,2 66,8 0,4
Sonstige Verbindlichkeiten 2622,5 2622,5 0,0 2 755,5 2 755,5 0,0
Summe Passiva 28 720,3 28 465,5 254,8 29 154,5 28922,7 231,8
Positive Differenzen bei den Aktiva und negative Dif- Differenzen bei den Aktiva und positive Differenzen

ferenzen bei den Passiva stellen stille Reserven, negative  bei den Passiva entsprechend stille Lasten dar.
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Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte waren folgenden Hierarchieleveln zugeordnet:

31.12.2016 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 51762,8 0,0 11 495,7 40 267,1
Schuldscheindarlehen und
Namenspapiere 11525,4 0,0 11 485,9 39,5
Programmbkredite 40 227,6 0,0 0,0 40 227,6
Sonstige 9,8 0,0 9,8 0,0
Forderungen an Kunden 7 724,5 0,0 7 528,2 196,3
Portfoliobewertung Bilanzgeschéfte 1 258,6 0,0 1 258,6 0,0
Finanzanlagen 3466,2 1226,4 2082,3 157,5
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 28,7 0,0 0,0 28,7
Summe Aktiva 64 240,8 1226,4 22 364,8 40 649,6
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 1962,7 0,0 1962,7 0,0
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 2394,0 0,0 2 353,8 40,2
Verbriefte Verbindlichkeiten 21674,4 18 491,1 3183,3 0,0
Medium Term Notes 21674,0 18 491,1 3182,9 0,0
Globalanleihen 0,0 0,0 0,0 0,0
Euro Commercial Papers 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige 0,4 0,0 0,4 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 66,7 0,0 0,0 66,7
Summe Passiva 26 097,8 18 491,1 7 499,8 106,9
31.12.2015 Wesentliche Wesentliche
Quotierte beobachtbare unbeobachtbare
Preise auf akti- Bewertungs- Bewertungs-
Beizulegender ven Markten parameter parameter
Zeitwert (Level 1) (Level 2) (Level 3)
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 48 900,2 0,0 11 509,0 37 391,2
Schuldscheindarlehen und
Namenspapiere 11 749,4 0,0 11 506,6 242,8
Programmkredite 37 148,4 0,0 0,0 37 148,4
Sonstige 2,4 0,0 2,4 0,0
Forderungen an Kunden 6 553,4 0,0 3598,8 2954,6
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1298,8 0,0 1298,8 0,0
Finanzanlagen 3445,3 1193,4 2203,1 48,8
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 20,3 0,0 0,0 20,3
Summe Aktiva 60 218,0 1193,4 18 609,7 40 414,9
Verbindlichkeiten gegenliber
Kreditinstituten 1856,5 0,0 1702,9 153,6
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 3047,0 0,0 2196,3 850,7
Verbriefte Verbindlichkeiten 21 428,3 12411,8 8983,3 33,2
Medium Term Notes 21 428,0 12411,8 8 983,0 33,2
Globalanleihen 0,0 0,0 0,0 0,0
Euro Commercial Papers 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige 0,3 0,0 0,3 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 67,2 0,0 0,0 67,2
Summe Passiva 26 399,0 12411,8 12 882,5 1104,7




(59) Derivative Geschafte

Aufteilung nach Risiken:

Nominalwerte

Marktwerte Marktwerte
positiv negativ

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Zinsrisiken 104 715,9 103 207,9 1604,1 1918,7 5452,8 5026,4
Wahrungsrisiken 56 860,1 53674,1 4945,4 5313,6 1880,3 2126,5
Aktien- und sonstige Preisrisiken 0,0 30,0 0,0 6,6 0,0 0,0
Summe 161576,0 156912,0 6 549,5 7 238,9 7 333,1 7 152,9
Aufteilung nach Kontrahenten:
Marktwerte Marktwerte

Nominalwerte

positiv negativ

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Mio. EUR Mio. EUR  Mio. EUR  Mio. EUR  Mio. EUR  Mio. EUR
Banken in der OECD 150889,2 139 143,8 6278,2 6470,5 6 692,2 6 295,5
Nichtbanken in der OECD 10 226,3 16 894,8 271,3 767,8 612,5 796,5
Offentliche Stellen in der OECD 460,5 873,4 0,0 0,6 28,4 60,9
Summe 161576,0 156912,0 6 549,5 7 238,9 7 333,1 7 152,9

Sonstige Angaben

(60) Eigenkapitalmanagement

Uber die Anlage des Figenkapitals im Segment
,Kapitalstockanlage” entscheidet der Vorstand. Von
zentraler Bedeutung sind dabei die prognostizier-
ten Zinsentwicklungen sowie das Falligkeitsprofil.

(61) Bankaufsichtsrechtliches Eigenkapital

Gemifs TAS 1.135 ist im Konzernabschluss tiber
die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zu berichten.

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel des Konzerns
sind gemafs der CRR, der Verordnung zur Umsetzung
der Eigenkapitalanforderungen nach Basel III, im Rah-
men der Verabschiedung der Capital Requirements
Directive IV (CRD 1V), der Richtlinie zur Umsetzung
des Rahmenwerks der Eigenkapitalanforderungen in
nationales Recht nach dem geltenden EU-Recht zu
ermitteln. Diese wurden auf Basis des IFRS-Konzern-
abschlusses unter Anwendung des bilanziellen Konso-
lidierungskreises ermittelt, der dem aufsichtsrechtli-
chen Konsolidierungskreis entspricht.
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Die anrechenbaren Eigenmittel setzen sich aus Kern-

und Erganzungskapital zusammen. Deren Bestandtei-

le auf Basis der IFRS-Werte zum 31.12.2016 sind nach-
folgend dargestellt:

31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR

Gezeichnetes Kapital Art. 26 Abs. 1 lit. a) CRR 135,0 135,0
Gewinnrucklagen Art. 26 Abs. 1 lit. c) CRR 3475,1 3 046,2
Abzige hartes Kernkapital
(Differenz Portfoliowertberichtigung:
Stichtag im Vergleich zum Vorjahr) 0,0 -1,6
NBR Art. 26 Abs. 1 lit. d) CRR i.V.m. Art. 468 CRR (Ubergangsregelung) 37,0 44,9
Bewertungseffekte eigenes Kreditrisiko Verbindlichkeiten
Prudential Filters, Eigenbonitat Art. 33 Abs. 1 lit. b) CRR 222,4 285,8
Bewertungseffekte eigenes Kreditrisiko derivative Verbindlichkeiten
Prudential Filters, Eigenbonitat Art. 33 Abs. 1 lit. b) CRR -0,1 -1,5
Zusatzliche Bewertungsanpassungen Art. 34 CRR
(Prudent Valuation) -353,0 -312,0
Immaterielle Vermégenswerte Art. 37 CRR -17,2 -17,8
Kernkapital 3499,2 3179,0
Nachrangige Verbindlichkeiten Art. 62 lit. a) CRR 44,1 46,1
Nachrangige Verbindlichkeiten Art. 484 CRR 339,7 413,4
Kreditrisikoanpassung Art. 110 Abs. 1 CRR 0,0 16,3
Erganzungskapital 383,8 475,8
Anrechenbare Eigenmittel 3883,0 3 654,8

Im Kreditrisikostandardansatz werden Geschiftspart-
nerratings herangezogen sowie eine CVA Charge
(Berticksichtigung von Bonitédtsverschlechterungen
der Derivategeschiftspartner nach regulatorischen
Vorgaben) mit Eigenkapital unterlegt. Dies erhoht die
Risikoaktiva entsprechend.

Die Rentenbank erfiillte - ebenso wie im Vorjahr -
jederzeit die aufsichtsrechtlichen Mindestquoten.
Zum Berichtstag ergaben sich fiir die Institutsgruppe
entsprechend der CRR folgende Kennziffern:

31.12.2016 31.12.2015

% %

Harte Kernkapitalquote gemaB CRR 23,2 20,2
Kernkapitalquote gemaB CRR 23,2 20,2
Gesamtkapitalquote gemaB CRR 25,7 23,2

(62) Country-by-Country-Reporting

In § 26a Abs. 1 Satz 2ff. KWG wurden die Anforde-
rungen des Artikels 89 EU-Richtlinie 2013/36/EU
(CRD 1V) in das deutsche Recht umgesetzt.

Dabei legen CRR-Institute aufgeschliisselt nach Mit-
gliedsstaaten der Europédischen Union und Drittstaaten,
in denen die in den Konzernabschluss im Wege der
Vollkonsolidierung einbezogenen Unternehmen eine
Niederlassung unterhalten oder ihren Sitz haben, die
nachfolgenden Informationen offen:

e Firmenbezeichnung, Art der Tatigkeit und geo-
grafische Lage der Niederlassungen

o Umsatz

e Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in
Vollzeitdquivalenten

o Gewinn oder Verlust vor Steuern

o Steuern auf Gewinn oder Verlust

o Erhaltene 6ffentliche Beihilfen

Des Weiteren geben CRR-Institute die gemaf3 § 26a
Abs. 1 Satz 4 KWG offenzulegende Kapitalrendite an.



Firmenbezeichnung und Art der Titigkeit

Die Landwirtschaftliche Rentenbank als Kreditinstitut
und die vollkonsolidierten Tochterunternehmen als
Finanzinstitute, alle mit Sitz in Frankfurt am Main, un-
terhalten keine Niederlassungen. Simtliche im Jahres-
abschluss dargestellten Angaben im Sinne von § 26a
Abs. 1 Satz 2 KWG beziehen sich damit ausschliefSlich
auf die Bundesrepublik Deutschland.

Umsatz

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

Zinsergebnis
Provisionsergebnis

Sonstiges betriebliches Ergebnis
Ergebnis aus Finanzanlagen

Fair-Value- und Hedge-Ergebnis

Der so ermittelte Umsatz betragt im Geschiftsjahr
2016 93,2 Mio. EUR (529,2 Mio. EUR).

Da die zwei Tochtergesellschaften LR Beteiligungsge-
sellschaft mbH, Frankfurt am Main, (LRB) und DSV
Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am
Main, (DSV) vor Konsolidierung zusammen weniger
als 1 % des operativen Ergebnisses erwirtschaften,
werden deren Umsétze unter Berticksichtigung der
Wesentlichkeit nicht separat dargestellt.

Anzahl der Beschiiftigten

Die Anzahl der Beschiftigten wird auf durchschnittli-
cher Basis in Vollzeitdquivalenten gemaf3 § 267 Abs. 5
HGB angegeben.

Im Jahresdurchschnitt 2016 beschéftigte die Renten-
bank 278 (268) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, da-
von 221 (218) in Vollzeit. Die beiden Tochtergesell-
schaften LRB und DSV haben keine eigenen Mitarbeiter.

Gewinn vor Steuern und Steuern auf Gewinn oder Verlust

Der Gewinn vor Steuern fiir das Geschiftsjahr 2016
betrégt 5,3 Mio. EUR (445,7 Mio. EUR), die Ertrag-
steuern liegen bei -1,2 Mio. EUR (-2,6 Mio. EUR).

Offentliche Beihilfen

Die Bundesrepublik Deutschland tragt die Anstalts-
last und hat eine Haftung fiir die Verbindlichkeiten
der Rentenbank (Refinanzierungsgarantie) {ibernom-
men. Die Rentenbank hat keine 6ffentlichen Beihilfen
erhalten.

Kapitalrendite

Die Kapitalrendite berechnet sich gemafs § 26a Abs. 1
Satz 4 KWG als Quotient aus dem IFRS-Konzerner-
gebnis nach Steuern und der IFRS-Konzernbilanz-
summe und betrdgt zum 31.12.2016 0,00 % (0,48 %).

(63) Als Sicherheit libertragene bzw. erhaltene
Vermogenswerte

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 diesen Kontrahenten Rahmenvertrage
mit Nettingwirkung und darauf aufbauend Besiche-
rungsvereinbarungen abgeschlossen. Dadurch werden
die tiber die vertraglich definierten Frei- und Mindest-
transferbetrdge hinausgehenden positiven Marktwerte
aus dem Derivategeschift durch Bareinlagen in Euro
besichert. Andererseits verpflichtet sich die Bank bei
negativem Marktwert Bareinlagen in Euro bereitzu-
stellen, sofern diese tiber dem entsprechenden Frei-
und Mindesttransferbetrag liegen. Die gestellten und
erhaltenen Sicherheiten werden tdglich mit EONIA
verzinst, die Zinsen monatlich gezahlt.
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Die positiven und negativen Marktwerte aus derivati-
ven Finanzinstrumenten werden nicht geméafs IAS
32.42 bilanziell saldiert, sondern brutto ausgewiesen.

Positive Marktwerte

Negative Marktwerte

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Brutto-Buchwert 6 549,5 7 238,9 7 333,1 7 152,9
Barsicherheiten aus Collateral Management 2622,5 2 755,5 2918,3 2930,4
Fiir gedeckte Schuldverschreibungen in Hohe von
22,7 Mio. EUR (463,1 Mio. EUR) waren folgende Ver-
mogenswerte als Sicherheiten in die Deckungsregister
eingetragen:
31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute 96,1 924,1 -828,0
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0

Zur Sicherstellung der Zahlungsbereitschaft bestand
zum Bilanzstichtag frei verftigbares Refinanzierungs-
potenzial in Héhe von insgesamt nominal 20 207 Mio.
EUR (20 010 Mio. EUR).

Zum 31.12.2016 bestanden Forderungen aus Reverse-
Repo-Geschiften im Rahmen des General Collateral
Pooling in Hohe von 2 265 Mio. EUR (1 502 Mio. EUR)
gegeniiber der Eurex Clearing AG. Hierfiir hatte die
Bank Sicherheiten aus dem Wertpapier-Basket mit
einem Marktwert von 2 385 Mio. EUR (1 611 Mio.

EUR) bzw. einem Nominalwert von 2 207 Mio. EUR

(1 508 Mio. EUR) erhalten. Davon hinterlegte die Bank
Wertpapiere mit einem Sicherheitenwert von 700 Mio.
EUR (600 Mio. EUR) bzw. einem Nominalwert von
688 Mio. EUR (587 Mio. EUR) als Sicherheitsleistung
bei der Eurex Clearing AG. Zusitzlich stellte die Bank
Wertpapiere aus dem eigenen Bestand als Sicherheit
mit einem Sicherheitenwert von 16 Mio. EUR (16 Mio.
EUR) und einem Nominalwert von 13 Mio. EUR

(13 Mio. EUR).

(64) Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

31.12.2016 31.12.2015 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Blrgschaften
und Gewahrleistungsvertrdagen 1,0 1,3 -0,3
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 990,0 841,7 148,3
Summe 991,0 843,0 148,0

Die Eventualverbindlichkeiten beinhalten ausschlief3-
lich Ausfallbtirgschaften 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.

Die anderen Verpflichtungen enthalten unwiderrufli-
che Kreditzusagen aus dem Programmkreditgeschift.
Diese Zusagen werden tiberwiegend im Jahr 2017 in
Anspruch genommen.



(65) Anteilsbesitzliste

In der folgenden Ubersicht ist der Anteilsbesitz des
Rentenbank-Konzerns gemafs § 313 Abs. 2 HGB voll-
standig aufgelistet.

Name des Unternehmens

Anteil am Kapital

Eigenkapital
in % in Mio. EUR

Ergebnis
in Mio. EUR

I. Inden Konzernabschluss
einbezogene Unternehmen

Vollkonsolidierte Tochterunternehmen
LR Beteiligungsgesellschaft mbH,
Frankfurt a. M.
DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH,
Frankfurt a. M.

100,0 121,9 -0,5

100,0 13,4 2,2

I1. Nicht in den Konzernabschluss
einbezogene Unternehmen

Tochterunternehmen
Getreide-Import-Gesellschaft mbH,
Frankfurt a.M. "

Assoziierte Unternehmen
Deutsche Bauernsiedlung — Deutsche
Gesellschaft fur Landentwicklung (DGL) GmbH,
Frankfurt a.M.?

Sonstige Beteiligungen
LAND-DATA Beteiligungs GmbH, Hannover?
LAND-DATA GmbH, Hannover?
Landgesellschaft Mecklenburg-
Vorpommern mbH, Leezen?
Niederséachsische Landgesellschaft mbH,
Hannover?

Landgesellschaft Sachsen-Anhalt mbH,
Magdeburg?

Landgesellschaft Schleswig-Holstein mbH,
Kiel?

DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Frankfurt a. M. 2

100,0 7,7 0,0

25,1 7,0 -0,2

10,9 1,7 0,4
10,9 4,4 0,2

9,8 45,6 3,2

6,3 140,4 26,3

5,5 61,6 9,3

3,2 69,1 9,8

2,2 8 008,0 224,0

D Mit der Gesellschaft besteht ein Ergebnisabflihrungsvertrag

2 Eigenkapital und Ergebnis vom 31.12.2015

Innerhalb der Konzernstruktur bestehen Beschrankun-
gen der Tochterunternehmen LRB, DSV und GIG un-
tereinander in Bezug auf Refinanzierungen sowie Ver-
mogenstibertragungen. Hierfiir ist im Einzelfall die
Zustimmung der Landwirtschaftlichen Rentenbank
(Gesellschafterin) erforderlich.

Weitergehende Angaben zu konsolidierten und
assoziierten Unternehmen

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 Konzernab-
schluss einbezogen. Die restlichen Gesellschaften, an
denen die Landwirtschaftliche Rentenbank Anteile
halt, werden weder beherrscht noch kann ein mafigeb-
licher Einfluss ausgetibt werden. Die Anteile an diesen
Unternehmen werden unter den Finanzanlagen ausge-
wiesen.

Die aktuell nach HGB verfiigbaren Finanzinformatio-
nen der Deutschen Bauernsiedlung - Deutsche Gesell-
schaft fiir Landentwicklung (DGL) GmbH, Frankfurt
am Main, als assoziiertes Unternehmen stellen sich zu-
sammenfassend wie folgt dar:

31.12.2015 31.12.2014

Tsd. EUR Tsd. EUR

Vermdgenswerte 19513,1 19907,5
Schulden 12 532,5 12 696,8
Jahresfehlbetrag -0,2 -0,2
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(66) Angaben iiber Geschiaftsbeziehungen 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 einschliefSlich Angehoriger, das Bundes-
ministerium fiir Erndhrung und Landwirtschaft sowie

das nicht in den Konzernabschluss einbezogene Toch-
terunternehmen (Getreide-Import-Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main) und das nicht at-equity-bewertete
assoziierte Unternehmen (Deutsche Bauernsiedlung -
Deutsche Gesellschaft fiir Landentwicklung (DGL)
GmbH, Frankfurt am Main).

Folgende Geschifte wurden mit nahestehenden Perso-
nen und Unternehmen getatigt:

Vorstand Tochterunternehmen Assoziierte Unternehmen
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016  31.12.2015
Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR
Einlagen 423,3 630,8 8 785,7 8 882,4 496,8 565,4

Die genannten Einlagen sind unbesichert und variabel
verzinst. Die Einlagen des Vorstands betreffen Einlagen
auf Girokonten und Einlagen auf Anlagekonten und
entsprechen den allgemein giiltigen Konditionen fiir
Mitarbeiter der Rentenbank. Einlagen auf Girokonten
sind téglich fallig, Einlagen auf Anlagekonten halb-
jahrlich. Kredit- und Wertpapiergeschifte wurden
nicht getitigt.

Auf Basis des zwischen der GIG und dem Konzern
abgeschlossenen Geschiftsbesorgungsvertrags ver-
einnahmte der Konzern fiir das Geschiftsjahr 2016
Ertrage in Hohe von 99,3 Tsd. EUR (87,0 Tsd. EUR).
Fiir Revisionsleistungen im Zusammenhang mit der
laufenden Revisionstitigkeit bei der GIG erhielt der
Konzern 1,7 Tsd. EUR (1,5 Tsd. EUR). Seitens des Kon-
zerns bestanden Verbindlichkeiten aus Pensionsunter-
deckungsverpflichtungen in Hohe von 121,0 Tsd. EUR
(97,7 Tsd. EUR) gegeniiber der GIG. Auf Grundlage
eines Ergebnisabfiihrungsvertrags hat der Konzern den
Jahresfehlbetrag der GIG in Héhe von 106,7 Tsd. EUR
(75,5 Tsd. EUR) iibernommen.

Fiir die seitens des Konzerns 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 6,1 Mio. EUR (6,2 Mio. EUR).

Auf Grundlage eines Dienstleistungsvertrags mit der
DGL vereinnahmte der Konzern Ertrdge in Hohe von
24,6 Tsd. EUR (24,6 Tsd. EUR).

Es wurden keine Geschifte mit Verwaltungsratsmit-
gliedern abgeschlossen.

Die Bank untersteht der Rechtsaufsicht des Bundes-
ministeriums fiir Erndhrung und Landwirtschaft (Auf-
sichtsbehorde), das seine Entscheidungen im Einver-
nehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen
trifft. Die Aufsichtsbehérde tragt dafiir Sorge, dass der
Geschiftsbetrieb der Bank mit dem 6ffentlichen Inter-
esse insbesondere an der Férderung 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 2016 - ebenso
wie im Vorjahr - nicht getatigt.

Fiir die einzelnen Mitglieder des Vorstands wurde folgende Vergiitung im Geschéftsjahr 2016 festgesetzt:

Fixe Bezluge* Variable Bezilige Sonstige Beziige Gesamtbezlige
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR
Hans Bernhardt 700,0 530,0 120,0 235,0 41,2 41,1 861,2 806,1
Dr. Horst Reinhardt 700,0 530,0 120,0 235,0 27,0 26,6 847,0 791,6
Imke Ettori** 300,0 400,0 0,0 100,0 273,9 11,8 573,9 511,8
Summe 17000 1460,0 240,0 570,0 342,1 79,5 2282,1 2109,5

* Aufgrund der Umstellung des Vergitungssystems (beginnend mit dem Geschaftsjahr 2016) ist bei Herrn Bernhardt
und Herrn Dr. Reinhardt jeweils eine fixe Sonderzahlung von insgesamt 170,0 Tsd. EUR enthalten

** ausgeschieden am 30. September 2016



Die Beziige sind ausschliefilich kurzfristige Leistun-
gen, die spitestens innerhalb von zwolf Monaten nach
Ende des Geschiftsjahres gezahlt werden.

Ein Anteil von 40 % der variablen Vergiitung fiir das
Geschiftsjahr 2015 wurde tiber einen Zeitraum von
drei Jahren gestreckt und gelangt in 2017 bis 2019 zur
Auszahlung, sofern die entsprechenden Vorausset-
zungen vorliegen.

Die Pensionsverpflichtungen gegeniiber den Mitglie-
dern des Vorstands beliefen sich zum 31.12.2016 auf
10 575,7 Tsd. EUR (10 052,7 Tsd. EUR). Der Personal-
aufwandsanteil der Zufithrungen zu Pensionsriickstel-
lungen der Mitglieder des Vorstands betrug im Jahr
2016 739,4 Tsd. EUR (745,9 Tsd. EUR).

Gegentiber fritheren Mitgliedern des Vorstands sowie
fritheren Geschiftsfithrern und ihren Hinterbliebenen

In der folgenden Tabelle sind die individuellen Beziige

bestanden zum 31.12.2016 Pensions- und andere Ver-
pflichtungen in Hohe von insgesamt 19 282,6 Tsd. EUR
(19 508,2 Tsd. EUR). An laufenden Versorgungsleis-
tungen und anderen Beziigen wurden 1 334,9 Tsd. EUR
(1311,8 Tsd. EUR) gezahlt.

Gemif3 der Vergiitungsregelung fiir die Mitglieder
des Verwaltungsrats erhalten der Vorsitzende des
Verwaltungsrats 30,0 Tsd. EUR (30,0 Tsd. EUR), sein
Stellvertreter 20,0 Tsd. EUR (20,0 Tsd. EUR) und
alle weiteren Verwaltungsratsmitglieder jeweils
10,0 Tsd. EUR (10,0 Tsd. EUR) jahrliche Grundver-
gutung. Hinzu kommen je Ausschussmitgliedschaft
2,0 Tsd. EUR (2,0 Tsd. EUR) bzw. fiir den jeweiligen
Ausschussvorsitzenden 4,0 Tsd. EUR (4,0 Tsd. EUR).

Fiir ihre Tatigkeit im Geschiftsjahr erhielten die
Verwaltungsratsmitglieder insgesamt 282,5 Tsd. EUR
(292,5 Tsd. EUR) inklusive Umsatzsteuer.

(jeweils ohne Umsatzsteuer) aufgelistet:

Mitgliedschaft Vergltung

2016 2015 2016 2015

Tsd. EUR Tsd. EUR

Joachim Rukwied 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 42,0 42,0
Christian Schmidt* 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 22,0 22,0
Georg Fahrenschon 01.01.-30.06. 01.01.-31.12. 7,0 14,0
Udo Folgart 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 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 15,5 14,0
Michael Reuther 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 14,0 14,0
Dr. Caroline Toffel 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 14,0 12,3
Werner Hilse 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Manfred Nussel 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Harald Schaum 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Brigitte Scherb 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 12,0 12,0
Konrad Weiterer 01.01.-24.08. 01.01.-31.12. 6,7 10,0
Dr. Marcus Pleyer? 01.01.-31.12. = 14,5 =
Werner Schwarz 01.01.-31.12. - 10,0 -
Dr. Rolf Bésinger 01.01.-31.12. = 10,0 =
Birgit Keller 01.01.-31.12. = 10,0 =
Wolfgang Reimer 01.01.-02.05. = 3,3 =
Peter Hauk 12.05.-31.12. = 6,3 =
Dr. Klaus Stein - 01.01.-30.11. - 16,2
Norbert Schindler - 01.01.-31.12. - 12,0
Helmut Brunner - 01.01.-31.12. - 10,0
Prof. Matthias Stauch - 01.01.-31.12. - 10,0
Jorg Vogelsanger - 01.01.-31.12. - 10,0
Gesamtvergiitung 251,3 262,5

1 Direkte Spenden an die Stiftung ,Neue Synagoge Berlin - Centrum Judaicum”, , Arbeitsgemeinschaft der Evangelischen

Jugend in Deutschland e.V.” und Férderverein BlechSchatz/Verein zur Férderung der Posaunenchorarbeit in Bayern e.V.”

2 Mitglied seit 21.12.2015 ohne Verglitung in 2015
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Zusatzangaben nach HGB

(67) Durchschnittliche Anzahl der beschiftigten Arbeitnehmer

mannlich weiblich Summe

2016 2015 2016 2015 2016 2015

Vollzeitbeschéaftigte 141 135 80 83 221 218

Teilzeitbeschaftigte 9 5 48 45 57 50

Summe 150 140 128 128 278 268
(68) Abschlusspriiferhonorare

2016 2015

Tsd. EUR Tsd. EUR

Abschlusspriifungsleistungen * 304,4 286,4

Andere Bestatigungsleistungen 82,9 65,4

Steuerberatungsleistungen 0,0 20,5

Sonstige Leistungen 393,6 352,2

Summe 780,9 724,5

*Von den Honoraren fir Abschlusspriferleistungen 2016 betreffen 23,0 Tsd. EUR das Vorjahr; vom Vorjahresbetrag
2015 entfielen 18,4 Tsd. EUR auf 2014

Die Erklarung zum Public-Corporate-Governance-Kodex des Bundes wurde abgegeben und ist auf der Internet-
seite der Rentenbank versffentlicht.

Frankfurt am Main, den 15. Marz 2017

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand
Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt
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Versicherung
der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméf den schliefSlich des Geschiftsergebnisses und die Lage
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatséch-
Konzernabschluss ein den tatséchlichen Verhiltnissen  lichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im zusam- voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrie-
mengefassten Lagebericht der Geschéftsverlauf ein- ben sind.

Frankfurt am Main, den 15. Mérz 2017

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand
Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprifers

An die Landwirtschaftliche Rentenbank

Wir haben den von der Landwirtschaftlichen Renten-
bank, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzern-
abschluss - bestehend aus Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, Konzernbilanz, Konzern-Eigenkapitalver-
anderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung
und Konzernanhang - sowie den zusammengefassten
Lagebericht fiir das Geschéiftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2016 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 analog
angewendeten handelsrechtlichen Vorschriften liegt
in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter des
Mutterunternehmens. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den zu-
sammengefassten Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sédtze ordnungsmiéfBiger 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 zusammengefas-
sten Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Fest-
legung der Priifungshandlungen werden die Kennt-
nisse tiber die Geschiftstéitigkeit und iiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt.

Frankfurt am Main, den 15. Marz 2017

Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise fiir die Angaben im Kon-
zernabschluss und zusammengefassten Lagebericht
tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Kon-
solidierungsgrundsatze und der wesentlichen Ein-
schitzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses 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
analog angewendeten handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns. Der zusammengefasste Lagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den
gesetzlichen Vorschriften, vermittelt insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Bernhard
Wirtschaftspriifer

Liebermann
Wirtschaftspriifer



0] FJane  (stand: 06. April 2017)

Vorstand

Dr. Horst Reinhardt (Sprecher), Dipl.-Volkswirt, MBA

Hans Bernhardt, Dipl.-Kaufmann
Imke Ettori, Dipl.-Kauffrau (bis 30.09.2016)

Verwaltungsrat

Vorsitzender:

Joachim Rukwied

Préasident des Deutschen Bauernverbands e. V., Berlin

Vertreter des Deutschen Bauernverbands e.V.:

Udo Folgart

Ehrenprasident des Landesbauernverbands Brandenburge. V.,

Teltow/Ruhlsdorf

Werner Hilse
Préasident des Landvolks Niedersachsen-Landesbauernverband e. V.,

Hannover

Bernhard Kriisken

Generalsekretir des Deutschen Bauernverbands e. V., Berlin

Vertreter des Deutschen Raiffeisenverbands e.V.:

Manfred Niissel

Prasident des Deutschen Raiffeisenverbands e. V., Berlin

Vertreter der Ernihrungswirtschaft:

Dr. Werner Hildenbrand
Stellvertretender Vorsitzender der Bundesvereinigung der

Deutschen Erndhrungsindustrie e. V., Berlin (ab 02.02.2017)

Landwirtschaftsminister der Linder:

Hamburg:
Dr. Rolf Bésinger
Staatsrat der Behorde fiir Wirtschaft, Verkehr und Innovation,

Hamburg

Baden-Wiirttemberg:
Peter Hauk
Minister fiir Landlichen Raum und Verbraucherschutz,

Stuttgart (ab 12.05.2016)

Stellvertreter des Vorsitzenden:

Christian Schmidt MdB

Bundesminister fiir Erndhrung und Landwirtschaft, Berlin

Brigitte Scherb

Présidentin des Deutschen LandFrauenverbands e. V., Berlin

Werner Schwarz
Prasident des Schleswig-Holsteinischen

Bauernverbands e. V., Rendsburg

Konrad Weiterer
Prasident des Bundesverbands der Agrargewerblichen

Wirtschaft (BVA), Berlin (bis 24.08.2016)

Thiiringen:
Birgit Keller

Ministerin fiir Infrastruktur und Landwirtschaft, Erfurt

Wolfgang Reimer
Amtschef des Ministeriums fiir Lindlichen Raum und

Verbraucherschutz, Stuttgart (01.01.2016 bis 02.05.2016)
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Vertreter der Gewerkschaften:

Harald Schaum
Stv. Bundesvorsitzender der IG Bauen-Agrar-Umwelt,

Frankfurt am Main

Vertreter des Bundesministeriums fiir
Erndhrung und Landwirtschaft:

Dr. Hermann Onko Aeikens

Staatssekretér, Berlin (ab 20.03.2017)

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:

Dr. Marcus Pleyer

Ministerialdirigent, Berlin

Dr. Robert Kloos
Staatssekretar, Berlin (bis 31.12.2016)

Vertreter von Kreditinstituten oder andere Kreditsachverstindige:

Dr. Birgit Roos
Vorsitzende des Vorstands der Sparkasse Krefeld,
Krefeld (ab 06.04.2017)

Dr. Caroline Toffel
Mitglied des Vorstands der Kieler Volksbank eG, Kiel

Anstaltsversammlung

Vom Land Baden-Wiirttemberg berufen:

Hannelore Woérz
Ehrenpréasidentin des LandFrauenverbands

Wiirttemberg-Baden e. V., Giiglingen

Vom Freistaat Bayern berufen:

Franz Kustner
Bezirksprésident des Bayerischen Bauernverbands e. V.,

Hirschau

Von den Liandern Berlin und Brandenburg berufen:

Norbert Pinnow
Geschiftsfiihrer der BBF Unternehmensberatung GmbH,

Oberkramer

Henrik Wendorff

Président des Landesbauernverbands Brandenburge.V.,
Teltow/Ruhlsdorf

Michael Reuther
Mitglied des Vorstands der Commerzbank AG, Frankfurt am Main

Georg Fahrenschon
Prasident des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands e. V.,
Berlin (bis 30.06.2016)

Werner Rapple
Président des Badischen Landwirtschaftlichen

Hauptverbands e. V., Freiburg

Bernhard Weiler
Bezirksprésident des Bayerischen Bauernverbands e. V.,

Stadtlauringen

Karsten Jennerjahn
Bauernbund Brandenburge.V.,
Schrepkow



Von der Freien Hansestadt Bremen berufen:

Hermann Siindermann

Prasident der Landwirtschaftskammer Bremen a.D., Bremen

Von der Freien und Hansestadt Hamburg berufen:

Heinz Behrmann

Ehrenprésident des Bauernverbands Hamburg e. V., Hamburg

Vom Land Hessen berufen:

Jiirgen Mertz
Vizeprasident des Gartenbauverbands

Baden-Wiirttemberg-Hessen e.V., Hadamar

Karsten Schmal
Prasident des Hessischen Bauernverbands e.V., Friedrichsdorf
(ab 25.05.2016)

Vom Land Mecklenburg-Vorpommern berufen:

Harald Nitschke

Geschiftsfithrer der Raminer Agrar GmbH, Ramin

Vom Land Niedersachsen berufen:
Heinz Korte

Aufsichtsratsvorsitzender der DMK Deutsches Milchkontor GmbH,

Bremervorde

Vom Land Nordrhein-Westfalen berufen:
Johannes Frizen

Prasident der Landwirtschaftskammer Nordrhein-Westfalen, Alfter
Vom Land Rheinland-Pfalz berufen:
Leonhard Blum

Ehrenprisident des Bauern- und Winzerverbands
Rheinland-Nassau e. V., Niederbettingen

Vom Saarland berufen:

Klaus Fontaine

Prisident des Bauernverbands Saar e. V., Saarwellingen
Vom Freistaat Sachsen berufen:

Dr. Hartwig Kiibler

Stv. Vorsitzender der Familienbetriebe Land und Forst Sachsen

und Thiiringen e. V., Naundorf OT Raitzen

Friedhelm Schneider

Ehrenprisident des Hessischen Bauernverbands e. V., Friedrichsdorf

(bis 25.05.2016)

Rainer Tietbshl

Bauernverband Mecklenburg-Vorpommern e. V., Neubrandenburg

Dipl.-Ing. agr. Andreas Jessen
Vorsitzender der Landesvereinigung Okologischer Landbau

Niedersachsen e. V., Visselhévede

Friedrich Ostendorff MdB

Landwirt, Bergkamen

Michael Prinz zu Salm-Salm
Vorsitzender der Familienbetriebe Land und Forste.V.,

Schloss Wallhausen

Gerhard Forster
Vizeprasident des Siachsischen Landesbauernverbands e. V.,

Dresden
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Vom Land Sachsen-Anhalt berufen:

Jochen Dettmer
Vorstandssprecher NEULAND e. V., Belsdorf

Vom Land Schleswig-Holstein berufen:

Kirsten Wosnitza
Vorsitzende des Landesteams Schleswig-Holstein des Bundesverbands
Deutscher Milchviehhalter BDM e. V., Lowenstedt

Vom Freistaat Thiiringen berufen:

Dr. Lars Fliege
Vizepriasident des Thiiringer Bauernverbands e. V.,
Pfiffelbach

Treuhander

Ralf Wolkenhauer
Ministerialdirektor
Bundesministerium fiir Erndhrung und

Landwirtschaft, Berlin

Stellvertreter:

Dr. Karl Wessels
Ministerialrat
Bundesministerium fiir Erndhrung und

Landwirtschaft, Berlin

Torsten Wagner
1. Vizeprasident des geschiftsfiihrenden Vorstands des

Bauernverbands Sachsen-Anhalt e. V., Sangerhausen

Dietrich Pritschau
Mitglied des Vorstands des Schleswig-Holsteinischen
Bauernverbands e.V., Westerrade (ab 22.03.2016)

Joachim Lissner
Geschiftsfiihrer des Landesverbands Gartenbau Thiiringen e. V.,

Erfurt



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-
mafsigkeit seiner Geschéftsfiihrung beraten und tiber-
wacht.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss sowie
ergédnzend der zusammengefasste Lagebericht nach
den Vorschriften des HGB zum 31. Dezember 2016
sind durch die KPMG AG - Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft -, Berlin, gepriift und mit einem unein-
geschrankten Bestdtigungsvermerk versehen. Der
freiwillige Konzernabschluss sowie erginzend der zu-
sammengefasste Lagebericht wurden zum 31. Dezem-
ber 2016 nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) und den erganzend nach § 315a Abs. 1
HGB angewendeten handelsrechtlichen Vorschriften
vom Vorstand aufgestellt. Die KPMG AG - Wirtschafts-
priifungsgesellschaft -, Berlin, hat diesen freiwilligen
Konzernabschluss sowie den zusammengefassten
Lagebericht gepriift und mit einem uneingeschrénkten
Bestatigungsvermerk versehen. Der Verwaltungsrat
hat von den Priifungsergebnissen zustimmend Kenntnis
genommen.

Der Verwaltungsrat hat den Jahresabschluss und
den freiwilligen Konzernabschluss inklusive des er-
gidnzenden zusammengefassten Lageberichts sowie
den Geschiiftsbericht 2016 fiir die Landwirtschaftliche

Berlin, 06. April 2017

Rentenbank gepriift. Er beschliefst den Jahresabschluss
mit dem zusammengefassten Lagebericht 2016 der Bank
und billigt den freiwilligen Konzernabschluss sowie
erginzend den zusammengefassten Lagebericht 2016.

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
befindlichen gedeckten Schuldverschreibungen be-
grenzt, 21 595 000 Euro entnommen und der Haupt-
riicklage in derselben Hohe zugefiihrt werden.

Von dem in der Gewinn- und Verlustrechnung aus-
gewiesenen Jahrestiberschuss von 59 000 000 Euro
werden 44 250 000 Euro der Hauptriicklage nach § 2
Abs. 2 LR-Gesetz zugewiesen.

Der Verwaltungsrat beschliefst weiterhin, den ver-
bleibenden Bilanzgewinn von 14 750 000 Euro in
der Weise zu verwenden, dass 7 375 000 Euro dem
Zweckvermogen des Bundes zugefiihrt werden und
7 375 000 Euro dem Forderungsfonds zufliefSen.

Der Verwaltungsrat hat sich davon tiberzeugt, dass
Vorstand und Verwaltungsrat den Public-Corporate-
Governance-Kodex des Bundes in der Fassung vom
30. Juni 2009 beachten. Er wird dessen Beachtung und
Umsetzung fortlaufend priifen. Der Verwaltungsrat
billigt den Corporate-Governance-Bericht einschlief3-
lich der Entsprechenserkldrung.

DER VERWALTUNGSRAT
DER LANDWIRTSCHAFTLICHEN RENTENBANK

pulden [ by

Der Vorsitzende
Joachim Rukwied
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Glossar

Adressenausfallrisiko: Risiko, dass ein Vertragspart-
ner seinen Verpflichtungen nicht oder nur teilweise
nachkommt. Es wird zwischen Kreditausfall-, Wieder-
eindeckungs- 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 regelméfiig verfligbar
sind und tatsédchlich und regelméfiig 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
Aufwendungen oder Ertrédgen tiber die Laufzeit des
jeweiligen Geschifts.

Anschaffungskosten: Aufwendungen, die geleistet
werden, um einen Vermogensgegenstand zu erwerben
und ihn in einen betriebsbereiten Zustand zu verset-
zen, soweit sie dem Vermogensgegenstand einzeln
zugeordnet 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 forderungs-
besichertes 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.
Forderungsverkdufer 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 Bewertungskategorie
mit den Unterkategorien ,,Held for Trading” und
,Designated as at Fair Value”. Es wird auf die Defi-
nitionen der Unterkategorien verwiesen.

Available for Sale (AfS): ,, Available for Sale” ist eine
bilanzielle Bewertungskategorie nach IFRS. Die
Kategorie , 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 Vermdgenswerte werden in der Neu-
bewertungsriicklage ausgewiesen, die eine Teilkom-
ponente des Eigenkapitals darstellt.

Backtesting: Uberpriifung der Qualitit von Modellen
bzw. der Giiltigkeit von Szenarioannahmen. Das Back-
testing erfolgt stichtagsbezogen unter Verwendung
von historischen Daten.

Bankenportfolio: Das Bankenportfolio umfasst den
Teil des Gesamtkreditportfolios, der auf Banken und
sonstige Finanzinstitute entfllt.

Barwertsensitivititen: Verdnderung des Barwerts
(Fair Value) einer Position aufgrund von gednderten
Marktparametern (z. B. Zins- oder Spreadanderungen)

Basispunkt (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
(interne Watch List). Hierzu zéghlen insbesondere
auch Problemkredite sowie Engagements mit latenten
Risiken. Grundsitzlich werden samtliche Geschifts-
partner eines Konzerns als bemerkenswert klassifi-
ziert, so dass auch Geschifte mit guter Bonitét, bspw.
Pfandbriefe oder Programmkredite, den bemerkens-
werten Engagements zugeordnet werden.

Bestimmtheitsmaf: Ein statistisches Maf3, mit dem die
Giite einer Regression gemessen wird. Das Bestimmt-
heitsmafl kann Werte zwischen 0 (kein linearer Zusam-
menhang) und 1 (perfekter linearer Zusammenhang)
annehmen. Im Konzern findet das Bestimmtheitsmaf3
Verwendung bei der Effektivititsmessung im Rahmen
des Hedge Accounting.

Bewertungsrisiko IFRS: Das Bewertungsergebnis
nach IFRS setzt sich aus der Fair-Value- und der
Hedge-Bewertung (GuV) sowie der Verdanderung der
Neubewertungsriicklage (Eigenkapital) zusammen.



Im Zeitablauf besteht das Risiko, dass aufgrund der
Wertveranderungen von Marktparametern und den
damit verbundenen Fair-Value-Anderungen negative
Bewertungsergebnisse erzielt werden. Durch die
,Buy-and-Hold-Strategie” handelt es sich jedoch um
temporédre Bewertungsergebnisse. Gleichwohl
reduzieren sie bei Eintritt temporér das IFRS-Eigen-
kapital, das auch Grundlage fiir die anrechenbaren
Eigenmittel im Aufsichtsrecht ist. Bewertungsverluste
aus der Verdanderung des eigenen Credit Spreads
werden aufsichtsrechtlich jedoch nicht berticksichtigt.

Bilanzgeschifte: Bilanzgeschifte umfassen origi-
nére Kreditgeschifte (z. B. Darlehensforderungen
und Schuldscheindarlehen) und Wertpapier- bzw.
Emissionsgeschéfte (z. B. Anleihen und Schuldver-
schreibungen). Derivate zahlen nicht zu den Bilanz-
geschéften.

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 zugeordnet,
wobei AAA die beste Bonitéitsklasse darstellt. In BB+
bis B werden mit latenten Risiken behaftete und in
CCC bis C Geschéfte mit erhohten latenten Risiken
berticksichtigt. Problemkredite bzw. tatséchlich aus-
gefallene Engagements sind in DDD bis D enthalten.

CET1-Quote: Common Equity Tier 1 Ratio (harte
Kernkapitalquote)

Collateralized Debt Obligation (CDO): CDO ist ein
Oberbegriff 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 Devisenhandelstransaktio-
nen. Mit der Entwicklung des CLS-Systems reagierte
der Bankensektor auf die Forderung der Zentralbanken
der Zehnergruppe (G 10, Group of Ten), MafSinahmen
zur Reduzierung des , Erfiillungsrisikos im Devisen-
handel” zu ergreifen. Das System basiert auf dem
Verfahren ,Zahlung gegen Zahlung”. Dadurch wird
sichergestellt, dass ein Devisengeschéft nur dann
abgewickelt wird, wenn die zwei aus diesem Geschiift
resultierenden Zahlungen in unterschiedlichen
Wihrungen gleichzeitig ausgefiihrt werden konnen.
Die zentrale Abwicklung bei der CLS Bank erfordert
eine entsprechende Systeminfrastruktur. CLS sieht

unterschiedliche Teilnahmemoglichkeiten vor. So-
genannte 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.

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 durchge-
fithrt werden. Die Rentenbank hat sich fiir Workshops
entschieden.

Corporate Governance: legt den Ordnungsrahmen
fiir eine transparente Leitung und Uberwachung von
Unternehmen fest. Die Empfehlungen des Corporate-
Governance-Kodex schaffen Transparenz und stdrken
das Vertrauen in eine verantwortungsvolle Unterneh-
mensfiithrung.

CP (Commercial Paper): Inhaberschuldverschreibun-
gen mit einer Laufzeit von maximal einem Jahr, die
im Rahmen eines nicht befristeten Programms bis zu
einem vereinbarten Gesamtvolumen revolvierend
emittiert werden konnen. CP werden in der Regel als
abgezinste Papiere begeben.

Credit Spread: Siehe Definition zu ,Spreadrisiko
(Credit Spread)”

Credit Support Annex (CSA): Bilaterale Vereinba-
rungen tiber die Hinterlegung von Sicherheiten, um
Kreditrisiken aufgrund von Marktwertschwankungen
bei Derivategeschiften zu reduzieren. CSA werden als
Anhang zu ISDA-Vertrigen abgeschlossen. Die Bank
hat mit allen Derivatepartnern einen CSA einschlief3-
lich Nettingvereinbarung abgeschlossen. In diesen
Fallen wird der tiber die vertraglich definierten, boni-
tatsabhédngigen Frei- und Mindesttransferbetriage
hinausgehende saldierte positive Marktwert aus dem
Derivategeschift durch Bareinlagen ausschliefilich in
Euro besichert. Andererseits verpflichtet sich die Bank,
bei negativen Marktwerten Bareinlagen in Euro be-
reitzustellen, sofern diese iiber dem vereinbarten Frei-
und Mindesttransferbetrag liegen. Die Verzinsung der
Barsicherheiten erfolgt standardméfig zum EONIA.
Negative Zinszahlungen durch negative EONIA-Sitze
sind mittlerweile Markstandard, d. h. Bestandteil der
Vereinbarungen. Neben CSA hat die Rentenbank auch
Besicherungsanhinge (BSA) zu Deutschen Rahmen-
vertragen (DRV) abgeschlossen.

Credit Valuation Adjustments (CVA): Wertan-
passungen von Derivate-Forderungen aufgrund des
Kontrahentenausfallrisikos. Die Berechnungsgrund-
lage fiir CVA ist ein Expected Loss Model. In diesem
Modell berechnet sich das CVA aus dem Produkt von
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potenziellem zukiinftigen Exposure (,Potential Future
Exposure”), Ausfallwahrscheinlichkeit sowie Verlust-
quote bzw. Loss Given at Default (LGD). Die Berech-
nung erfolgt auf der Ebene der gebildeten Netting-
pools. Zur Berechnung des , Potential Future
Exposure” wird zundchst pro Nettingpool der Saldo
der positiven und negativen Marktwerte unter
Berticksichtigung von erhaltenen oder gestellten
Sicherheiten (Nettoexposure) ermittelt. Dieses Netto-
exposure wird in einem weiteren Schritt um einen
Marktrisikowert (Value at Risk) erhoht, welcher mit
einer vorgegebenen Haltedauer von 10 Tagen und
einem bei 95 % festgelegten Konfidenzniveau berech-
net wird.

Debt-Valuation-Adjustments (DVA): Wertanpassun-
gen von Derivate-Verbindlichkeiten aufgrund der
Verdnderung der Bonitit der Rentenbank. Das DVA
ist neben der Risikosicht auch aus bilanzieller Sicht
entsprechend IFRS 13 bei der Fair-Value-Bewertung
der Derivate zu berticksichtigen. Die Berechnung
erfolgt analog zum CVA.

Deposit/Swap-Kurve: Die Deposit/Swap-Kurve setzt
sich bis zu einem Jahr aus den Zinssétzen fiir unbesi-
cherte Termingelder in Euro im Interbankengeschift
und ab zwei Jahren aus den Swapsétzen zusammen.
Die Rentenbank nutzt entsprechende am Markt quo-
tierte Deposit-/Swapsitze fiir die Bewertungskurve.

Derivate: Finanzinstrumente, deren eigener Wert vom
Wert eines anderen Finanzinstruments abhangt. Der
Preis des Derivats wird vom Preis eines Basiswerts
abgeleitet (z. B. Zinssatz, Wechselkurs).

Designated as at Fair Value: Bilanzielle Bewertungs-
kategorie fiir finanzielle Vermogenswerte bzw.
finanzielle Verbindlichkeiten, fiir die die sogenannte
,Fair Value Option” ausgetibt wurde.

Eigenbonititseffekt: Verschlechtert sich die Bonitat
eines Unternehments, fithrt dies grundsétzlich zu
einem hoheren Credit Spread und vice versa. Dartiber
hinaus kann sich auch bei konstanter Bonitit der
Credit Spread erh6hen. Neben der Bonitit gibt es noch
weitere Parameter, die den Credit Spread beeinflussen
(siehe Definition , Spread-Risiko (Credit Spread)”).
Wird der hohere Credit Spread bei der Bewertung der
eigenen Verbindlichkeiten berticksichtigt, entsteht

ein Bewertungsgewinn. Zur Vermeidung der Bertick-
sichtigung von Bewertungsgewinnen aus der Ver-
schlechterung eigener Credit Spreads im Risikode-
ckungspotenzial werden diese Effekte im Rahmen des
Eigenbonititseffekts neutralisiert.

Eingebettetes Derivat (Embedded Derivative):
Derivativer Bestandteil eines strukturierten Finanz-
instruments, das auf einem nicht derivativen Basis-
vertrag aufbaut. Hierbei stellt das eingebettete Derivat

einen integralen Vertragsbestandteil dar und kann
nicht separat gehandelt werden.

EMTN-Emissionen: Anleihen der Rentenbank unter
einem standardisierten Emissionsprogramm in allen
gangigen Wahrungen und Laufzeiten. Diese unge-
deckten oder nachrangigen Inhaberschuldverschrei-
bungen sind i.d.R. in London oder Luxemburg
borsennotiert.

EONIA (Euro Overnight Index Average): Von

der Européischen Zentralbank offiziell berechneter
Tagesgeldzinssatz fiir den Euro. Er setzt sich aus

dem gewichteten Durchschnitt derjenigen Zinssétze
zusammen, die eine Gruppe grofSerer 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.

Fair Value (Barwert): Siehe Definition zu , Beizule-
gender Zeitwert (Fair Value)”.

Fair Value Hedge: Bilanzielle Abbildung einer Ab-
sicherung des Risikos einer Fair-Value-Anderung von
Vermogenswerten bzw. Verbindlichkeiten mit Hilfe
eines Swaps. Beim Fair Value Hedge werden die
Wertdnderungen des abgesicherten Bilanzgeschifts
und die des Sicherungsgeschifts weitestgehend
kompensiert.

Fair Value Option: Ermoglicht, Bilanzgeschifte unter
IFRS zum Fair Value zu bewerten. Die Bewertungs-
schwankungen spiegeln sich dann in der Gewinn-
und Verlustrechnung (GuV) wider. Wenn die Bilanz-
geschifte 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 Ver-
mogenswert und bei dem anderen Unternehmen eine
finanzielle Verbindlichkeit oder ein Eigenkapitalinstru-
ment darstellt.

Forderdividende: Die Forderdividende beinhaltet
die zur Verbilligung der im Berichtsjahr vergebenen
Programmkredite eingesetzten Ertrdge, den Bilanzge-
winn, der hilftig an den Férderungsfonds sowie an
das Zweckvermogen des Bundes bei der Rentenbank
ausgeschiittet wird, sowie sonstige Forderleistungen



des Berichtsjahrs, z. B. Zustiftungen zur Edmund
Rehwinkel-Stiftung.

Fordergeschift: Summe aller Forderkredite und
verbrieften Fordergeschifte der Rentenbank.

Forderkredite: Im Rahmen des Forderkreditgeschiifts
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 als Namensschuldverschreibung bezeichnet.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten: Anschaffungs-
kosten abziiglich Tilgungen, zuztiglich oder abztig-
lich der kumulierten Amortisation sowie abziiglich
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 Vermogensgegenstinde
durch kurzfristige Geldmarktinstrumente refinanziert,
spricht man von positiver Fristentransformation. Da
die Zinssétze fiir langlaufende Geschifte oder lingere
Zinsbindungen meistens hoher sind als die fiir
kurzlaufende, kann bei positiver Fristentransforma-
tion ein Zinstiberschuss erzielt werden. Sollten die
Zinssatze fiir kurzlaufende Geschifte oder kurze Zins-
bindungen hoher sein als die urspriinglich vereinbar-
ten Zinssétze fiir langlaufende Geschifte, kommt es
bei positiver Fristentransformation zu einem Verlust
im Zinsergebnis. Aufierdem besteht bei unterschied-
lichen Filligkeiten zwischen Mittelbeschaffung und
Mittelanlage ein erhohtes Liquiditétsrisiko, 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 Geschaft
die Biirgschaft ersetzt. Sie ist im BGB nicht geregelt.
Die Bestimmungen tiber die Biirgschaft kénnen
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 garantierte
Erfolg kann auch darin bestehen, dass die Bank als
Glaubigerin einer Kreditforderung den Kreditbetrag
vom Schuldner zuriickerhélt. Es handelt sich um eine
abstrakte Haftung, die selbstindig neben der Haupt-
schuld iibernommen wird, selbst wenn letztere aus

Rechtsgriinden nicht (mehr) besteht. Der Garant hat
im Falle der Gewéhrleistung den Gldubiger so zu
stellen, als ob der garantierte Erfolg eingetreten oder
der Schaden nicht entstanden wiére.

GC Pooling® ECB Basket: Standardisierter Anleihe-
korb (sog. Basket) fiir die Verpfandung von Wert-
papieren im besicherten Geldgeschift. Der Basket
enthélt ca. 4 000 EZB-fadhige Wertpapiere von Zentral-
banken, Staaten, Landern, Supranationals, klassische
und Jumbo-Pfandbriefartige Instrumente von Kredit-
instituten und Kreditinstituten mit 6ffentlichem
Forderauftrag. Damit werden im GC Pooling ECB
Basket auch Anleihen der Rentenbank als Sicherheiten
akzeptiert.

Gedeckte Inhaberschuldverschreibungen: Die
Inhaberschuldverschreibung ist ein Wertpapier, das
eine Forderung gegen einen Emittenten - meist eine
Bank - verbrieft und im Hinblick auf seine Ubertra-
gung als Inhaberpapier ausgestellt ist, in welchem der
Besitzer der Urkunde nicht namentlich benannt wird.
Zu unterscheiden sind gedeckte und ungedeckte
Bankschuldverschreibungen. Bei den ersteren beste-
hen Deckungsmassen (in der Hauptsache gebildet aus
Hypotheken und Kommunaldarlehen), aus denen

die Schuldverschreibungsgldaubiger im Konkursfall
vorrangig befriedigt werden. Dies sind die Hypothe-
kenpfandbriefe, Schiffspfandbriefe und Kommunal-
schuldverschreibungen (Realkreditinstitute). Die
ungedeckten Bankschuldverschreibungen gewéhren
kein Befriedigungsvorrecht.

Gesamtkreditportfolio: Summe aller vergebenen
Forderkredite, verbrieften Fordergeschifte, Geld- und
Derivategeschifte, Beteiligungen sowie samtlicher
extern zugesagter Kreditlinien.

Gewaihrleistungen: Von der gesetzlich vorgeschriebe-

nen Gewihrleistung 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 zusitzlichen freiwillig angebotenen
vertraglichen Garantie, wihrend es sich juristisch
um unterschiedliche Rechte bzw. Verpflichtungen
handelt. Im juristischen Sinn definiert eine Garantie
die vertraglich vereinbarte Verpflichtung eines
Garanten, wiahrend die Gewéahrleistung direkt aus
dem Gesetz abzuleiten ist.

Globalanleihe (Global Bond): Anleihe, die aufgrund
ihrer Registrierung bei der US-amerikanischen Wert-
papier- und Borsenaufsicht SEC (Securities and Ex-
change Commission) nicht nur in den Vereinigten
Staaten, sondern auch an den wesentlichen Finanz-
plédtzen in Europa, Nordamerika und Asien platziert
werden kann.
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Gordy-Modell: Zur Berechnung des unerwarteten
Verlusts aus Adressenausfallrisiken (Credit Value at
Risk, CVaR) wird eine Abwandlung der Formel fiir
das Risikogewicht im Foundation Internal Ratings
Based Approach (Artikel 153 CRR) herangezogen. Diese
basiert auf dem Ein-Faktor-Modell von M.B. Gordy
(2003). Im Liquidationsszenario geht die Rentenbank
von einem Konfidenzniveau von 99,9 % aus.

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 Bewertungskate-
gorie fiir Finanzinstrumente, die zu Handelszwecken
gehalten werden und fiir Derivate.

Held to Maturity (HtM): Kategorie fiir nicht deri-
vative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen sowie einer festen Laufzeit,
die das Unternehmen bis zur Endfélligkeit halten

will und kann.

Inhaberschuldverschreibung: Wertpapier, in dem
der Berechtigte nicht namentlich genannt ist, da der
Schuldner jedem Inhaber zur Leistung verpflichtet ist.

International Accounting Standards Board (IASB):
unabhéngiges privatwirtschaftliches Gremium, das
die International Financial Reporting Standards ent-
wickelt und verabschiedet. Das IASB arbeitet unter
der Aufsicht der IFRS-Stiftung.

International Financial Reporting Standards (IFRS)/
International Accounting Standards (IAS): Die IFRS/
IAS sind die vom International Accounting Standards
Board verabschiedeten internationalen Rechnungs-
legungsvorschriften, auf deren Basis die Rentenbank
freiwillig einen Konzernabschluss erstellt.

,Kangaroo”-Bond: Anleihen der Rentenbank in
Australischen Dollar, die unter australischem Recht
platziert werden. Die Dokumentation erfolgt tiber ein
eigenstandiges australisches Emissionsprogramm,
dem AMTN-Programm (Australian Dollar Domestic
Medium Term Note).

Kapitalflussrechnung: Darstellung der Verdnderung
des Zahlungsmittelbestands innerhalb eines Geschéfts-
jahres aufgeteilt nach der operativen Tatigkeit, 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

Toéchter noch der zugehorige Beteiligungswert der
Mutter enthalten sind.

Kategorisierung: Einteilung der finanziellen Vermo-
genswerte und Verpflichtungen in unterschiedliche
bilanzielle Kategorien zur Erst- und Folgebewertung.

,Kauri“-Bond: Anleihen der Rentenbank in Neusee-
landischen Dollar, die bei einem Zentralverwahrer in
Neuseeland lagern. Die Emission erfolgt im Rahmen
des EMTN-Programms (Euro Medium Term Note).

KEV-Verfahren (Kreditforderungen - Einreichung
und Verwaltung): Verfahren der Deutschen Bundes-
bank, um Geschiftspartnern die Moglichkeit zu
bieten, Kreditforderungen als notenbankféghige
Sicherheiten zu nutzen (siehe auch Refinanzierungs-
fazilitit).

Korrelation: Maf3 fiir die gegenseitige Abhédngigkeit
von zwei Variablen (Risikofaktoren). Die Risikofak-
toren verdndern sich im Falle positiver Korrelation
gleichlaufig, im Falle negativer Korrelation gegen-
laufig. Existiert zwischen zwei Variablen kein Zusam-
menhang, so ist die Korrelation gleich Null.

Kreditausfallrisiko: Potenzieller Verlust aufgrund
von Zahlungsausféllen oder Bonitétsverschlechterun-
gen von Geschiftspartnern. Das Kreditausfallrisiko
subsumiert den potenziellen Verlust durch den Aus-
fall von Kontrahenten, Emittenten, Landern und
Branchen.

Kreditrisikostrategie: Jahrlich 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: Landerspezifisches Limit zur
Begrenzung des Engagements mit auslandischen
Banken und Staaten. Auf das Landerkreditlimit
werden die Inanspruchnahmen aus den Geschifts-
arten Geldgeschiift, Forderkredite, verbrieftes Férder-
geschift und Derivate angerechnet. Zur Begrenzung
von Risikokonzentrationen auf Landerebene ist eine
Obergrenze fiir Landerkreditlimite eingerichtet. Die
landerspezifische Obergrenze wird in Abhéngigkeit
von Bonitédt und volkswirtschaftlichen Kennzahlen
ermittelt und liegt maximal bei 7 Mrd. Euro. Bestehende
Léanderkreditlimite, fiir die aufgrund der Unterschrei-
tung der erforderlichen Mindest-Landerbonitit von
A- zwischenzeitlich eine landerspezifische Obergrenze
von , Null” gilt, werden bei planméafSigen Filligkeiten
sukzessive zuriickgefiihrt.

Landertransferlimit: Begrenzt je Land das Risiko,
dass Geldbetrage nicht von einem Land in ein anderes



transferiert werden kénnen. Auf das Landertransfer-
limit werden Inanspruchnahmen der internen Linien
fiir Nostro- und Kontokorrentkonten sowie die
Nominalbetrage der Wahrungsswaps angerechnet.
Limite werden nur fiir Staaten aufSerhalb der EU
eingerichtet.

Latente Steuern: Latente Steuern sind zukiinftige
Steuerbe- beziehungsweise -entlastungen, die aus
temporaren Differenzen und aus noch nicht genutzten
steuerlichen Verlusten beziehungsweise Steuergut-
schriften resultieren. Dabei sind temporére Differen-
zen unterschiedliche Wertansitze von Vermogens-
werten und Schulden zwischen der veroffentlichten
Handels- oder IFRS-Bilanz und der Steuerbilanz
(Liability-Methode), die sich in spéteren Wirtschafts-
jahren ausgleichen oder aus denen tatséchliche
Steuerwirkungen resultieren.

Leverage Ratio: Bei der Leverage Ratio (Verschul-
dungsquote) wird das Kernkapital ins Verhiltnis
zur gesamten Bilanzsumme gesetzt. Derzeit ist die
Leverage Ratio nur eine Beobachtungsgrofle, die auf
der Grundlage der CRR (Kapitaladdquanzverord-
nung) und einer Delegierten Verordnung an die Auf-
sicht zu melden ist. Nach aktuellem CRR II-Entwurf
soll ab dem Jahr 2019 fiir die Leverage Ratio eine
Mindestmarke von drei Prozent gelten. Das heifst, die
Hebelung der Bilanzsumme soll auf das 33,3-fache des
Kernkapitals begrenzt werden. Die Bemessungsgrund-
lage und Mindestquote der Leverage Ratio sind noch
nicht endgiiltig festgelegt.

Limitiquivalenzbetrag (LAB): MaS8 fiir Konzen-
trationsrisiken auf Ebene der Gruppe verbundener
Kunden. Im Rahmen der Kreditrisikostrategie ist
eine einheitliche Obergrenze je Gruppe verbundener
Kunden festgelegt. Der LAB wird ermittelt, indem
samtliche eingerdumten Limite mit einem Gewich-
tungssatz je Besicherung der Geschéftsart (beispiels-
weise Programmkredite, Pfandbrief, staatsgarantierte
Geschiifte, blanko) multipliziert und tiber alle Ge-
schéftspartner einer Gruppe verbundener Kunden
summiert werden.

Liquidititspuffer nach MaRisk: Zur Uberbriickung
des kurzfristigen Refinanzierungsbedarfs von mindes-
tens einer Woche und zur Deckung des zusatzlichen
erforderlichen Refinanzierungsbedarfs aus Stress-
szenarien ist die Rentenbank verpflichtet, ausreichend
bemessene, nachhaltige, hochliquide Liquiditéts-
reserven (,Liquide Aktiva MaRisk” fiir eine Woche)
vorzuhalten. Zur Deckung des Liquiditdtsbedarfs von
mindestens einem Monat unter Beachtung institutsin-
dividueller Liquidit4tsszenarien miissen hinreichende,
nachhaltige Reserven (z. B. zentralbankfahige Wert-
papiere) vorhanden sein (,Liquide Aktiva MaRisk”
fiir einen Monat).

Liquidity Coverage Ratio (LCR): Liquiditdtskenn-
ziffer, die sicherstellen soll, dass die Banken in
ausreichendem 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.

LR-Gesetz: Gesetz iiber die Landwirtschaftliche
Rentenbank

Marktpreisrisiko: Potenzieller Verlust aus sich
verdndernden 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. Der Konzern unterscheidet zwi-
schen Marktpreisrisiken in Form von Zinsénderungs-
risiken und Marktpreisrisiken in Form von IFRS-
Bewertungsrisiken.

Marktpreisrisiken (Zinsinderungsrisiken): Zins-
anderungsrisiken bestehen in geringem Umfang bei
offenen Festzinspositionen. Die wesentlichen Einfluss-
faktoren sind Marktzinsen sowie Hohe und Laufzeit
der offenen Position. Werden offene Positionen
geschlossen, realisiert sich das Risiko im operativen
Ergebnis.

Marktpreisrisiken (IFRS-Bewertungsrisiken):
IFRS-Bewertungsrisiken entstehen bei den nach IFRS
zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Grundge-
schéften und den zugehorigen Sicherungsgeschéften.
Die potenziellen Risiken durch die Bewertungspflicht
nach IFRS werden in der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung als unrealisierte Ergebnisse im Posten ,Fair-
Value- und Hedge-Ergebnis” dargestellt. Das Markt-
preisrisiko aus der IFRS-Bewertung wiirde sich nur
realisieren, falls die Buy-and-Hold-Strategie durch-
brochen wird bzw. ein Geschiftspartner ausfiele und
keine Sicherheiten vorhanden waren. Unabhéngig
davon werden aber auch diese Bewertungsergebnisse
in der Risikotragfahigkeitsrechnung berticksichtigt.
Bei den regulatorischen Eigenmitteln werden die
Bewertungsverluste durch die Verdnderungen des
eigenen Credit Spreads tiber Prudential Filter neutra-
lisiert.

MTN (Medium Term Notes): Inhaberschuldverschrei-
bungen, die unter einem Emissionsprogramm be-
geben werden. MTN konnen in einer Vielzahl von
Wihrungen und Strukturen sowie mit unterschiedli-
chen Laufzeiten unter einheitlicher Dokumentation
begeben werden.
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Namenspfandbriefe: Unter dem Begriff Namens-
pfandbriefe werden gedeckte Namensschuldverschrei-
bungen verstanden, die einen bestimmten Glaubiger
als Berechtigten ausweisen. Zugunsten dieser Glaubi-
ger werden Hypothekenpfandbriefe und Offentliche
Namenpfandbriefe ausgestellt oder abgetreten, die
ihrerseits durch den Anforderungen des Pfandbrief-
gesetzes entsprechende Hypotheken oder Kommu-
naldarlehen gedeckt sein miissen. Der Besitz des
Namenspapiers hat - anders als bei Inhaberpapieren -
keine eigenstidndige Legitimationsfunktion. Das
Eigentum an einem Namenspapier geht nicht mit
Ubergabe, sondern mit Forderungsabtretung auf

den Zessionar tiber. Das Recht am Papier folgt hier
dem Recht aus dem Papier.

Namensschuldverschreibungen: Schuldverschreibun-
gen, die einen bestimmten Gldubiger als Berechtigten
ausweisen. Der Schuldner hat direkt an den Benannten
zu leisten. Der Besitz des Namenspapiers hat - anders
als bei Inhaberpapieren - keine eigenstandige Legiti-
mationsfunktion. Das Eigentum an einem Namens-
papier geht nicht mit Ubergabe, sondern mit Forde-
rungsabtretung auf den Zessionar tiber. Das Recht am
Papier folgt hier dem Recht aus dem Papier.

Net Stable Funding Ratio (NSFR): Liquidit4tskenn-
ziffer nach CRR, die sicherstellen soll, dass die Insti-
tute auch auf lingere Sicht tiber ausreichend stabile
Refinanzierungsquellen verfiigen. Das Verhiltnis
aus verfiigbaren 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 funktionie-
renden oder fehlerhaften Systemen, Prozessen, aus
Fehlverhalten von Menschen oder externen Ereignis-
sen. Zu den operationellen Risiken zdhlen auch Rechts-
risiken, Risiken aus Geldwésche, Terrorismusfinan-
zierung und sonstigen strafbaren Handlungen, Ver-
haltensrisiko, Risiken aus Auslagerungen, Betriebs-
risiken und Ereignis- bzw. Umweltrisiken. Nicht
enthalten sind jedoch unternehmerische Risiken.

OTC (Over the Counter): Finanzielle Transaktionen
zwischen Finanzmarkt-Teilnehmern, die nicht iiber
eine Borse abgeschlossen und abgewickelt werden.

Other Liabilities (OtL): Kategorie fiir finanzielle
Verbindlichkeiten, fiir die nicht die sogenannte , Fair-
Value-Option” ausgetibt wurde.

Pfanddepot: Das Pfanddepot der Rentenbank enthilt
alle an die Deutsche Bundesbank verpfandeten sowie

die als Sicherheit tibereigneten Wertpapiere. Im Rah-
men von freien Refinanzierungsfazilitdten bei der
Deutschen Bundesbank kann in dieser Hohe Liquidi-
tdt beschafft werden.

Preisregulierung im Sinne der Standards: Das
Setzen eines Preises durch eine Aufsichtsbehorde oder
Regierung, der von Kunden fiir Dienstleistungen
oder Produkte im Wege der Regulierung verlangt
werden kann, oftmals in Fillen, in denen ein Unter-
nehmen als Monopolist auftritt oder beherrschende
Marktstellung hat.

Programmkredite: Refinanzierungsdarlehen, die
wettbewerbsneutral im sogenannten Hausbankver-
fahren fiir Vorhaben in Deutschland vergeben wer-
den. Programmkredite werden zu standardisierten
Produktkonditionen fiir definierte Forderzwecke von
der Hausbank an den Endkreditnehmer weitergeleitet.
Sie konnen an Landesforderinstitute in gebtindelter
Form als Globaldarlehen ausgereicht werden und um-
fassen auch die im Rahmen des Auftragsgeschifts

ftir den Bund bzw. die Lander durchgefiihrte Finan-
zierungen.

Prozesslandkarte: Veranschaulichung der Verbin-
dungen und Abhéngigkeiten zwischen den Geschifts-
prozessen. Die Risikoprozesslandkarte strukturiert
die Geschiftsprozesse in drei Ebenen: Steuerungs-,
Ausfithrungs- und Unterstiitzungsprozesse. Ausfiih-
rungsprozesse dienen der primédren Wertschopfung.
Steuerungsprozesse haben tibergreifende und strate-
gische Bedeutung. Unterstiitzungsprozesse stellen
benétigte Ressourcen bereit.

Prudent Valuation: Abzugsposten vom harten
Kernkapital entsprechend den Artikeln 34 und 105
CRR. Additional Valuation Adjustments (AVA) aus
vorsichtiger Bewertung von Fair-Value-Positionen
(Prudent Valuation) werden fiir Marktpreisunsicher-
heit, Glattstellungskosten, Modellrisiken, noch nicht
verdiente Credit Spreads, Geldanlage- und Finan-
zierungskosten, konzentrierte Positionen, zukiinftige
Verwaltungskosten, vorzeitige Kiindigung und ope-
rationelle Risiken berechnet.

Rating: Bonitétsbeurteilung von Finanzpapieren und
ihren Emittenten sowie von Unternehmen. Ratings
werden entweder intern durch eigene Analysen oder
extern durch unabhingige Bewertungsagenturen
ermittelt.

Refinanzierungsfazilititen: Allgemein, die von einer
Bank ihren Kunden eingerdaumte Moglichkeit, inner-
halb festgelegter Bedingungen, kurzfristig Kredite
gegen refinanzierungsfahige Sicherheiten in Anspruch
zu nehmen. Der Begriff wird besonders im Zusam-
menhang mit Zentralbankfazilititen verwendet, die
Zentralbanken den Geschéftsbanken einrdumen,



indem sie fiir diese z. B. Uber-Nacht-Liquiditat bereit-
stellen. Refinanzierungsfazilititen bestehen bei der
Deutschen Bundesbank (Pfandkredite). Dartiber kon-
nen sich Banken bei der Eurex Clearing AG (besicher-
tes Geldgeschift) refinanzieren.

Refinanzierungsgeschifte der EZB: Bei den Refinan-
zierungsgeschiften stellt die Européische Zentralbank
(EZB) den Kreditinstituten Zentralbankgeld gegen
Stellung von Sicherheiten zur Verfiigung. Als Haupt-
refinanzierungsinstrumente der EZB dienen Offen-
marktgeschéfte mit einer Laufzeit von einer Woche.

Refinanzierungspotenzial: Das freie Refinanzierungs-
potenzial ist eine Liquiditétsreserve, die taggleich
mit Sicherheit zur Verfligung steht. Refinanzierungs-
potenzial besteht bei der Deutschen Bundesbank
(Pfandkredite und Sicherungsabtretung nach KEV-
Verfahren) und der Eurex Clearing AG (GC-Pooling-
Repo-Geschiifte).

Regulierungsrisiko: Regulierungsrisiko bezeichnet
die Gefahr, dass eine Anderung der rechtlichen
Rahmenbedingungen sich negativ auf die Geschiifts-
tatigkeit oder das Betriebsergebnis des Konzerns
auswirkt. Zusitzlich 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.

Reverse-Repo: Eine Vereinbarung zum Riickkauf von
Wertpapieren aus Sicht des Kaufers.

Risikoappetit: Der Risikoappetit driickt die Bereit-
schaft der Rentenbank aus, Risiken einzugehen. Die
Risikosteuerung erfolgt tiber Limite und Warnmarken
(bspw. Warnmarke fiir das Risikodeckungspotenzial 1
oder 2 bei 80 % Limitauslastung).

Risiko-Exposure: Entspricht dem im Rahmen des
Standardszenarios des Risikotragfahigkeitskonzepts
ftir 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.

Risikoindikatoren: Die Rentenbank hat auf der Basis
quantitativer und qualitativer Risikomerkmale Indi-
katoren fiir eine frithzeitige Risikoidentifizierung
entwickelt. Dabei wurden Warn- und Toleranzgren-
zen festgelegt.

Risikogerechtes Zinssystem (RGZS): Mit dem
Risikogerechten Zinssystem werden die Kreditnehmer
von Forderkrediten in Abhéngigkeit von der Bonitét
und der Werthaltigkeit der gestellten Sicherheiten von

den Hausbanken in Preisklassen mit maximalen
Zinssdtzen eingruppiert.

Risikotoleranz: Entspricht den maximalen Risiko-
limiten, die die Rentenbank im Rahmen ihrer Ge-
schiftstatigkeit fiir Adressenausfall-, Marktpreis-,
operationelle, Regulierungs- und Reputationsrisiken
sowie Liquiditatsrisiken eingerichtet hat.

Sanierungsplan: Die Rentenbank ist als von der EZB
beaufsichtigtes Institut zur Erstellung eines Sanierungs-
plans gemaf3 Sanierungs- und Abwicklungsgesetzt
(SAG) unter Beachtung der Mindestanforderungen an
die Ausgestaltung von Sanierungspldanen (MaSan)
verpflichtet. Die Rentenbank hat einen Sanierungsplan
erstellt. Darin wurden Sanierungsindikatoren mit
Frithwarnmarken sowie Warn- und Sanierungsschwel-
len festgelegt.

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 erfolgt nach Schuldrecht, d.h. durch Abtretung.
In grofien Abschnitten sind Schuldscheindarlehen
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 abhédngig 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 beriicksichtigt. 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 Fremdwéhrung enthalt somit eine Vielzahl
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von Einzelkomponenten, wie z. B. die Bonitétseinstu-
fung eines Schuldners (strukturelle Bonitit), die zu-
grunde liegenden Sicherheiten, die Marktliquiditét,
moglicherweise auch Marktspreads fiir den Tausch
von Fremdwéhrungszahlungsstromen in Euro, die
Staatsanleihespreads des entsprechenden Sitzlandes
oder den Einfluss von Arbitragestrategien.

Spreadrisiko (Marktpreisrisiko): Die Darstellung
der Spreadrisiken aufgrund von Anderungen der
CCY-Basisswap-Spreads, Basisswap-Spreads sowie
Credit Spreads soll Verlustpotenziale aufzeigen, die
realisiert werden miissten, falls die Buy-and-Hold-
Strategie durchbrochen wird oder ein Kontrahent
ausfallt. Auf der Passivseite ist dies insgesamt ausge-
schlossen, da es kein realistisches Szenario gibt, in
dem die Rentenbank Verbindlichkeiten zurtickkaufen
miisste. Auch ohne Durchbrechung der Haltestrate-
gie miissen Bewertungseffekte aus Spreadverdnde-
rungen in der IFRS-Gewinn- und Verlustrechnung
bzw. der Neubewertungsriicklage ausgewiesen
werden.

SREP (Supervisory Review and Evaluation Process):
Die Rentenbank unterliegt im Rahmen der Aufsicht
durch die EZB dem Supervisory Review and Evalu-
ation Process (SREP). Die Anforderungen des SREP
ergeben sich aus den Leitlinien der EBA (EBA/GL/
2014/13). Durch den SREP werden Risiken instituts-
spezifisch identifiziert, die nicht oder nicht ausrei-
chend durch die Standardvorgaben der Aufsicht ge-
wiirdigt werden. Die durch den SREP identifizierten
Risiken sind entsprechend mit Kapital zu unterlegen
(SREP Zuschlag). Die Durchfithrung des SREP erfolgt
durch das Joint Supervisory Team (JST) aus EZB,
BaFin und Bundesbank. Die wesentlichen Elemente
des SREP sind die Kategorisierung des Instituts, die
Uberwachung der Schliisselindikatoren, die Analyse
des Geschiftsmodells, die Bewertung der internen
Governance und der institutsweiten Kontrollen, die
Bewertung der Kapitalrisiken und der Angemessen-
heit der Eigenkapitalausstattung des Instituts, die
Bewertung der Liquiditétsrisiken und der Ange-
messenheit der Liquiditdtsausstattung des Instituts
sowie der Evaluierungsprozess (Scoring-Prozess)
und Aufsichtsmafinahmen. Die Aufsicht kategorisiert
alle Institute unter ihrer Aufsicht auf Grundlage der
Grofle, der Struktur, der internen Organisation sowie
aufgrund der Art, des Umfangs und der Komplexitit
seiner Geschifte.

Swaps: Finanzinstrumente, bei denen der Austausch
von Zahlungsstromen tiber einen festgelegten Zeit-
raum vereinbart wird.

Szenarioanalysen: Zur Berechnung einer moglichen
Inanspruchnahme des Risikodeckungspotenzials wer-
den Szenarioanalysen durchgefiihrt. Hierbei werden
die zugrunde liegenden Risikofaktoren einer Verande-
rung geméfl vordefinierter Szenarien unterzogen. Es
werden fiir Adressenausfall-, Marktpreis-, operationelle,
Regulierungs- und Reputationsrisiken sowie Liquidi-
tatsrisiken Standard- und Stressszenarien analysiert.

Treasury Management: Berichtssegment, in dem die
kurzfristige Zins- und Liquiditatssicherung und -steu-
erung erfolgt. Zur Aktiv-/Passivsteuerung stehen Ins-
trumente zur Verfiigung, die eine Zinsbindung von
maximal einem Jahr aufweisen diirfen. Dies sind im
Wesentlichen Tages- und Festgelder, Euro Commer-
cial Papers, Schuldscheindarlehen der Bundeslénder,
Wertpapiere der Liquiditdtssteuerung sowie Derivate.

Unternehmerisches Risiko: Risiko einer nachteiligen
Geschiftsentwicklung in Folge geschiftspolitischer
Grundsatzentscheidungen. Zu den unternehmerischen
Risiken zdhlen insbesondere die Geschifts-, Regulie-
rungs-, Reputations- und Pensionsrisiken.

Verbrieftes Fordergeschift: Das verbriefte Forder-
geschift umfasst den Erwerb von Inhaberschuld-
verschreibungen.

Verbriefte Verbindlichkeiten: Von der Rentenbank
begebene Inhaberschuldverschreibungen.

Volatilitat: Maf fiir die Schwankungsbreite eines
Basiswerts (z.B. Zins) wihrend eines bestimmten
Zeitraums.

Wiedereindeckungsrisiko: Potenzieller zusétzlicher
Aufwand, der bei Neuabschluss aufgrund eines aus-
gefallenen Geschifts entsteht. Er entspricht der Hohe
des positiven Marktwerts des Geschiifts. Das Wieder-
eindeckungsrisiko ist Teil des Adressenausfallrisikos.

Zinsinderungsrisiko: Der Barwert von zinstragenden
Finanzinstrumenten héngt u.a. vom Marktzins ab.
Steigt der Marktzins, vermindert sich der Barwert,
was bei einem Vermogensgegenstand zu einem Be-
wertungsverlust und bei einer Verbindlichkeit zu
einem Bewertungsgewinn fithrt. Sinkende Marktzin-
sen fithren zu steigenden Barwerten, die sich bei
Vermogenswerten in Bewertungsgewinnen und bei
Verbindlichkeiten in Bewertungsverlusten wider-
spiegeln. Die Rentenbank bestimmt regelméfiig die
Zinsénderungsrisiken des Anlagebuchs und simu-
liert mit Hilfe von Zinsanderungsszenarien mogliche
Auswirkungen auf die Barwerte.



Dieser Geschiftsbericht enthilt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf gegenwirtigen Erwartungen, An-
nahmen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfiigbaren Informationen basieren. Hierbei
handelt es sich insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer Pline, Geschiftsstrategien und -aussichten. Worter wie
Lerwarten”, , antizipieren”, , beabsichtigen”, ,planen”, , glauben”, , anstreben”, ,schitzen” und dhnliche Begriffe kenn-
zeichnen solche zukunftsgerichteten Aussagen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukiinftigen
Entwicklungen zu verstehen, sondern sie sind vielmehr von Faktoren abhingig, die Risiken und Unwigbarkeiten beinhalten
und auf Annahmen beruhen, die sich ggf. als unrichtig erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetzlichen Bestimmungen
bestehen, konnen wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aussagen nach Veroffentlichung

dieser Informationen tibernehmen.
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