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Wichtige Kennzahlen

Einzelabschluss HGB

Aus der Bilanz in Mrd. € 2010 2009

Bilanzsumme	 78,5	 75,8

Forderungen	an	Kreditinstitute	 49,5	 46,4

Schuldverschreibungen	und	andere	
festverzinsliche	Wertpapiere	 26,9	 28,1

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 3,1	 4,3

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 62,1	 61,6

Eigenmittel in Mio. € 3 074,6 3 125,7

Aus der GuV in Mio. € 2010 2009

Zinsüberschuss	 409,2	 423,4

Verwaltungsaufwendungen	 39,4	 75,0

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 366,2 347,4

Risikovorsorge/Bewertung	 319,2	 302,4

Jahresüberschuss	 47,0	 45,0

Bilanzgewinn 11,8 11,3

Cost-Income-Ratio	in	%	 11,5	 17,8

Gesamtkennziffer	(SolvV)	in	%	 24,5	 23,8

Mitarbeiter	 229	 218

Konzernabschluss IFRS

Aus der Bilanz in Mrd. € 2010 2009

Bilanzsumme	 83,8	 77,8

Forderungen	an	Kreditinstitute	 49,3	 45,8

Finanzanlagen	 26,5	 27,9

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 2,5	 3,7

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 65,1	 60,3

Bilanzielles	Eigenkapital	 2,1	 2,2

Aus der Gesamtergebnisrechnung in Mio. € 2010 2009

Zinsüberschuss	vor	Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	 350,9	 381,0

Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	 5,0	 40,4

Verwaltungsaufwendungen	 49,2	 47,1

Betriebsergebnis vor Fair Value- und Hedge-Bewertung 296,2 292,8

Ergebnis	aus	Fair	Value-	und	Hedge-Bewertung	 –144,4	 –369,7

Veränderung	der	Neubewertungsrücklage	 –230,0	 267,3

Konzerngesamtergebnis –78,2 190,4

Konzernbilanzgewinn 11,8 11,3

Rating	 Langfrist-Rating:	 Kurzfrist-Rating:

Moody’s	Investors	Service	 Aaa	 P	-	1

Standard	&	Poor’s	 AAA	 A	-	1	+

Fitch	Ratings	 AAA	 F	1	+
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Kurzporträt:  
Die Landwirtschaftliche Rentenbank

Der permanente Strukturwandel stellt die Agrar- und Er näh rungs wirt schaft 
und den länd lichen Raum vor Heraus for  de rungen, die einen besonderen 
Finan zierungs bedarf und hohe An  for de rungen an das Liquidi täts- und 
Risiko manage ment mit sich bringen.

Als Förder bank für die Agrarwirtschaft stellt die Landwirtschaftliche 
Renten bank zins güns  tige Kredite für viel  fältige agrarbezogene In vesti tionen 
bereit. Unser An gebot rich tet sich sowohl an Pro duk  tions betrie be der 
Land- und Forst wirt schaft, des Wein- und Gar ten baus als auch an Her stel ler 
land wirt schaft licher Produk tions mittel so wie Handels- und Dienst leis tungs-
un ter  nehmen, die mit der Land wirt schaft in enger Ver   bindung ste hen.  
Wir finanzieren darüber hinaus Vor haben der Er näh rungs wirt schaft sowie 
sons  tiger vor- und nach gela ger ter Unter nehmen. Außerdem fördern wir 
In vesti tio nen von Ge mein den und anderen Kör per schaf ten des öffent lichen 
Rechts im länd lichen Raum sowie pri va  tes Engage ment zur länd lichen 
Ent wick lung. Die Kredite werden wett bewerbs neu tral über andere Banken 
aus  gelegt. 

Die Refinanzierung unseres Kreditgeschäfts erfolgt über wiegend an den 
natio nalen und in  ter  natio nalen Kapi tal- bzw. Inter banken märkten durch  
die Emis sion von Wert papie ren und die Auf nahme von Dar lehen. Die 
lang fris tigen Ver bind lich keiten der Bank werden mit AAA bzw. Aaa, also 
der jeweils höchs ten Boni täts ein stufung be wertet. 

Die Renten bank wurde 1949 durch Gesetz als zen trales Re finan zierungs-
insti tut für die Land   wirt schaft und Er näh rungs wirt schaft mit Sitz in Frank-
furt am Main er richtet. Die Bank ist eine bundesunmittelbare An stalt des 
öffent lichen Rechts mit einem gesetz lichen För der auf trag. Sie steht unter der 
Auf sicht der Bundes regie rung und der Bund trägt die An  stalts last. Die 
Renten bank ist Mit glied des Bundes ver bands Öffent licher Banken Deutsch -
lands e.V., Berlin.

Der Grund stock des Eigen kapi tals ist in den Jahren 1949 bis 1958 von der 
Land- und Forst   wirt schaft der Bundes repu blik Deutsch land auf ge bracht 
worden. Deshalb kommt unser Bilanzgewinn durch vielfältige Fördermaß-
nahmen der Landwirtschaft und der länd lichen Entwicklung zugute. 
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Wer die Entwicklung oder den aktuellen Zustand eines Unternehmens 
beurteilen will, erschließt sich dies meist über ein intensives Zahlenstudium. 
Auch dieser Geschäftsbericht informiert Sie natürlich über die üblichen 
Kennziffern.

Es gab im vergangenen Jahr jedoch einige Zahlen, über die wir uns ganz 
besonders gefreut haben und die dennoch in diesem Bericht nicht weiter 
auftauchen. Dabei zeigen gerade sie deutlich auf, dass nicht nur die Bilanz 
eines Unternehmens wichtig für dessen Analyse ist. Wir sprechen an dieser 
Stelle über langfristig aufgebaute Markenwerte, über Image und die Ein­
schätzung und Wahrnehmung des Unternehmens durch wichtige Stake­
holder. Bei einer Onlinebefragung des Bundesverbands Öffentlicher Banken 
erzielte die Rentenbank unter zehn teilnehmenden Instituten die jeweils 
beste Benotung bei stolzen acht von neun abgefragten Imagewerten. Dazu 
gehörten Glaubwürdigkeit, Kompetenz, Sympathie, Vorbildlichkeit und 
Kundenorientierung.

In einer Zeit, in der die ganze Branche von einer Vertrauenskrise erschüttert 
wurde, ist es uns offenbar gelungen, uns weiterhin als verlässlicher und 
professioneller Partner zu positionieren. Und es ist sicher kein Zufall, dass 
wir an dieser Stelle nahtlos zu unseren positiven Geschäftsergebnissen 
überleiten können: Im Jahr 2010 weiteten wir erneut unsere Förderung für 
die Agrarwirtschaft aus und erreichten ein Rekordniveau beim Neugeschäft 
mit Programmkrediten. Bei unserer Emissionstätigkeit konnten wir nach  
der krisenbedingten Konzentration auf den Inlandsmarkt wieder problemlos 
auf internationale Investoren zurückgreifen. Und auch unsere Ertragslage 
hat sich nach zwei Ausnahmejahren wie erwartet auf gutem Niveau norma­
lisiert.

Wir sehen uns daher weiter gut aufgestellt für die Herausforderungen des 
laufenden Geschäftsjahres, die wir auch vor dem Hintergrund der geplanten 
Regulierung von Banken und Finanzmärkten betrachten. In unserem dies- 
jährigen Sonderthema des Geschäftsberichts beschäftigen wir uns daher 
ausführlich mit den Folgen der Regulierung für die Agrarmärkte und unsere 
Zielgruppen. Wir wünschen Ihnen eine interessante Lektüre.

Hans Bernhardt	 Dr. Horst Reinhardt

Vorwort des Vorstandes 

Hans Bernhardt

Dr. Horst Reinhardt





Regul ierung im Fokus

Ein Thema dieses Geschäftsberichts ist die Finanzmarktregulierung und ihre  

Auswirkungen auf die Agrarwirtschaft. Dies nehmen wir als Anregung für das 

visuelle Konzept: 

Jedes System lässt sich, zumindest bis zu einem gewissen Grad, regulieren und 

kontrollieren. Das gilt für die Finanzmärkte und auch für die Agrarwirtschaft. 

Hier wie dort will man etwas „in die richtigen Bahnen lenken“, muss man „die  

Notbremse ziehen“ oder ist es „fünf vor zwölf“. Auf jeden Fall erfordert eine  

Regulierung Fingerspitzengefühl und Präzision. Besonders deshalb, weil es sich  

um vielschichtige und dynamische Systeme handelt. 

Das visuelle Konzept für diesen Geschäftsbericht behandelt Aspekte der Regulierung 

in der agrarwirtschaftlichen Praxis. Dazu wird als beherrschendes Stilelement die 

extreme Nahaufnahme eingesetzt. 

Die Motive zeigen einfache Kontroll-, Regulierungs- und Steuerungsinstrumente, 

wie sie im Alltag ihren Einsatz finden: zum Beispiel Stellschrauben, Messanzeigen 

oder Regelknöpfe. 

Kurze Textelemente setzen die abstrakt, fast symbolisch präsentierten Objekte 

in Beziehung zu allgemeinen Aspekten der Finanzmarktregulierung – ob und wie 

sich entsprechende Maßnahmen dort auswirken, bleibt offen.

7



Wachstum





Gesundes Wachstum  

braucht das richtige  

Maß an Liquidität.  

Nicht zu viel und nicht 

zu wenig.
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Finanzmarktregulierung –  
Die Folgen für die Agrarwirtschaft

Die internationale Finanzkrise ist nach wie vor nicht ausgestanden. Was als 
Immobilien- und Bankenkrise begonnen hatte, entwickelte sich über eine 
weltweite Wirtschaftskrise 2008/2009 zu einer akuten Staats schuldenkrise, 
ins besondere in Europa. Weltweit sind die Staatsdefizite, getrieben von  
den Kosten der Bankenrettung und Konjunkturstabilisierung, sprunghaft  
angestiegen. Auf den Fi nanz märkten hat dies Zweifel an der zukünftigen 
Zahlungsfähigkeit einiger Staaten ge nährt. Dies wurde besonders im Mai 
2010 deutlich, als die massiven Re fi nan zie rungs pro bleme Griechenlands  
fast in einer Euro- und erneuten Bankenkrise gipfelten. Erst die von den  
Mit glied staaten des Euroraums, der Europäischen Union, der Europäischen 
Zentralbank und des Internationalen Währungsfonds beschlossenen um-
fangreichen Rettungsprogramme für Grie chenland und dann für den ge-
samten Euro raum führten zu einer Beruhigung der Lage. Im Jahresverlauf 
musste auch Irland die Hilfen beanspruchen, um eine drohende Zahlungs-
unfähigkeit  abzuwenden. 

Wer aber – ob nun Banken oder ganze Staaten – im Zweifel darauf bauen 
kann, dass Ret tungsschirme aufgespannt werden, der verhält sich risikofreu-
diger oder mindestens sorg loser. Das ordnungspolitische Grundprinzip der 
Haftung, im Sinne eines Kon se quen zen-Tragens, rückt damit in den Fokus 
der weltweiten Regulierungsansätze. Im Kern geht es um eine Entschleuni-
gung und Risikoreduktion des Finanzsystems. „Nie wieder dür fen Regie-
rungen in Geiselhaft von Finanzinstituten genommen werden“; das ist der 
for mulierte Anspruch der Staats- und Regierungschefs der G20. Ob die kon-
krete Aus ge stal tung der Reformen diesem Ziel gerecht wird, muss sich zwar 
erst erweisen. Manches mag sogar kontraproduktiv sein oder eher symbo-
lischen Charakter haben. In jedem Fall wer den die Jahre 2010 und 2011 als 
Jahre der Regulierung in die Banken- und Fi nanz ge schichte eingehen, nach-
dem die Vorjahre im Zeichen der Bankenrettung gestanden hatten. Voraus-
gegangen waren zwei Jahrzehnte der Deregulierung des Bankensektors. 

Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin
in Mrd. €

Gewährte Garantien (abgeschlossene Rahmenverträge, insgesamt 55,6)

FMS Wertmanagement (HRE)                                                                    15,0

IKB Deutsche Industriebank AG                                            9,7

HSH Nordbank AG                                                             9,0

Einlagensicherungsfonds                                     5,4

Commerzbank AG                                              5,0

BayernLB                                                         4,7

Aareal Bank AG                                              4,0

Düsseldorfer Hypothekenbank AG             2,4

Corealcredit Bank AG                        0,4

Kapitalmaßnahmen (insgesamt 29,3)

Commerzbank AG 18,2

Hypo Real Estate Holding AG                                         7,7

WestLB AG                                                 3,0

Aareal Bank AG                                0,4

Das um Prolongationen bereinigte Antragsvolumen auf Stabilisierungshilfen betrug 
insgesamt 123,6 Mrd. €.

Quelle: SoFFin, Stand 02. 02. 2011
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Die wesentlichen Finanzmarktreformen finden dabei auf drei Ebenen statt: 
Neben der Neu ordnung der Finanzaufsicht und Maßnahmen, die das geord-
nete Abwickeln von in Schief lage geratenen Finanzhäusern ermöglichen, 
sind dies insbesondere Maßnahmen der Krisenprävention. Dabei handelt es 
sich um Reformen, die sowohl auf der Ebene der einzelnen Institute als auch 
auf der Ebene des gesamten Finanzsystems für mehr Stabilität sorgen sollen. 

Einige Reformen, insbesondere die, die einzelne Banken und Institute betref-
fen, sind bereits in Kraft oder müssen noch in nationales Recht umgesetzt 
werden. Anderes ist noch in Arbeit und heftig umstritten. Dabei sind die 
 Reformbemühungen umso we ni ger weit fortgeschritten, je größer der Bedarf 
an supranationalen Regeln auf den jeweiligen Reformfeldern wird, wie der 
Sachverständigenrat festgestellt hat. Das gilt insbesondere für die Bereiche 
Systemrelevanz einzelner Bankhäuser und international abgestimmtes In-
solvenzrecht für Banken sowie die Aufsichtsreformen.

Agrarwirtschaft von der Regulierung der Finanzmärkte betroffen

Für die deutsche Agrarwirtschaft steht in erster Linie die zukünftige Kre dit-
ver sorgung durch die Banken im Vordergrund. Im Folgenden sollen deshalb 
die wichtigsten Re form be mü hungen auf diesem Feld vorgestellt werden 
und die möglichen Auswirkungen auf die Agrar wirtschaft skizziert werden. 
Das sind: 

●  die Verschärfung der Eigenkapital- und Liquiditätsanforderungen für 
 Banken im Rahmen der Basel III-Beschlüsse sowie

●  die Einführung einer Bankenabgabe im Rahmen des Restrukturierungs-
fondsgesetzes für deutsche Kreditinstitute. 

Eigenkapitalanforderungen versus Kreditvergabe

Eine wichtige Erkenntnis der Krise ist, dass die Eigenkapitaldecke vieler 
Banken nicht aus gereicht hat. In Summe führte dies zu einer Unterkapitali-
sierung des gesamten Sys tems – mit den bekannten Folgen. Die Verschärfung 
der geltenden Eigen ka pi tal vor schrif ten ist in dieser Hinsicht eine logische 
Konsequenz. Bankenaufseher und Regulierer ste hen dabei aber vor einem 
Zielkonflikt: Genauso wie krisenbedingte Eigenkapitalverluste bei Banken 
zu einer Reduzierung der Kreditvergabe führen können, engen strengere 
Eigen kapitalvorschriften ebenfalls die Kreditvergabe ein. Man spricht dann 
von einem re gu latorisch induzierten Rückgang der Kreditvergabe. Finanz-
marktregulierung definiert in die ser Hinsicht das Spannungsfeld zwischen 
angemessener Kreditversorgung der Real wirt schaft und der Stabilität des 
 Finanzsystems als Ganzem. Die Regulierungskunst liegt darin, beide Waag-
schalen auszubalancieren. 

Von Basel I zu Basel II

Die Eigenkapitalvorschriften für Banken werden seit den 80er-Jahren des 
letzten Jahr hun derts auf Basis von Empfehlungen des Baseler Ausschusses 
für Bankenaufsicht international har monisiert und festgelegt. Die Empfeh-
lungen sind nicht rechtlich bindend und müssen des halb erst in nationales 
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Ungelöste Probleme und eingeleitete Reformen  
zur Regulierung des Finanzsystems

Krisenprävention

Widerstands­
fähigkeit einzelner 
Finanzinstitute 
erhöhen und  
Pro zyklizität 
 verringern

Eigenkapitalbasis 
stärken

Prozyklizität 
 reduzieren

Begrenzung des 
Verschuldungs­
grads – Einführen 
einer Leverage 
Ratio

Liquiditäts­
standards und 
Begrenzung  
der Interbanken­
kredite

Contingent Capital

Systemrelevanz 
reduzieren durch 
Lenkungsabgaben 
oder zusätzliche 
Eigenkapitalpuffer

Bündelung und 
Straffung der 
 Aufsicht auf natio­
naler Ebene

Effektive Aufsicht 
über system­
relevante Institute 
auf der supranatio­
nalen Ebene

Grenzüberschrei­
tende Insolvenzen 
– Beteiligungen  
von Ländern an 
Krisenkosten

Grenzüberschrei­
tender Restruk­
turierungsfonds 
– Beteiligung der 
Privaten an den 
Kosten der Krise

Marktstabilität 
 erhöhen und 
Systemrelevanz 
verringern

Standardisierung 
und Zentrali­ 
sierung des 
 Derivatehandels

Finanztransaktions­
steuer und Verbot 
von ungedeckten 
Leerverkäufen

Volcker­Regeln –  
Systemrelevanz 
reduzieren durch 
Aktivitätenbe­
schränkungen/
Trennbanken­ 
system

Aufsichtsreform

Aufsichts­
kompetenzen neu 
ausrichten

Reform der Auf­
sichtsstrukturen 
auf europäischer 
Ebene

Krisen- 
management

Abwicklung und 
Lastenteilung

„Living Wills“

Reform des 
Restruk turie­
rungsprozesses  
von Banken

Eingeleitete Reformen

Ungelöste Probleme

Quelle: Sachverständigenrat 2010
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Recht umgesetzt werden. In Europa erfolgte dies durch eine Richt linie der 
EU und entsprechende Umsetzungsgesetze in den Nationalstaaten.

Seit der Umsetzung der Basel I-Beschlüsse von 1988 müssen Banken eine 
8-prozentige Eigenkapitalquote bezogen auf die risikogewichtete Bilanzsum-
me aufweisen. Un ter schreitet ein Finanzinstitut die vorgeschriebene Schwelle, 
können aufsichtsrechtliche Maß nahmen eingeleitet werden – bis hin zur 
Zwangsverwaltung.
 
Mit Basel II wurde die Eigenkapitalunterlegung dann stärker differenziert, 
ohne dass auf Gesamtbankebene die vorgeschriebene Quote von 8 % verän-
dert wurde. Die Folge von Basel II ist, dass Banken für Kredite mit geringem 
Ausfallrisiko weniger Eigenkapital vor hal ten müssen als für solche mit 
 höherem. Die Einführung detaillierter Ratingsysteme zur Messung des Aus-
fallrisikos jedes einzelnen Kreditnehmers war die Folge. 

Die damit verbundenen höheren Anforderungen im Kreditvergabeprozess 
werden auf der Ebene der Kreditnehmer bzw. Agrarunternehmen mittler-
weile nicht mehr – wie zu nächst befürchtet – als reine Notwendigkeit gese-
hen oder gar abgelehnt. Viele Be triebs leiter haben die Chancen des Ratings 
erkannt und nutzen die Ergebnisse für ihre Unternehmenssteuerung. Inner-
halb der Förderbankenlandschaft wurde Basel II im Rah men des Risiko-
gerechten Zinssystems umgesetzt. Der Endkreditnehmerzinssatz wird da bei 
auf Basis von Bonität und Besicherung ermittelt und der Kredit damit risiko-
gerecht bepreist.

Im Ergebnis hat Basel II zwar die Beziehung zwischen Bank und Kreditneh-
mer deutlich intensiviert, ohne allerdings die Risikotragfähigkeit des Finanz-
systems insgesamt zu verändern. 

Dies soll nun nachgeholt werden. Strengere Eigenkapitalvorschriften sind 
deshalb der Kern der Empfehlungen, die der Baseler Ausschuss im Septem-
ber 2010 unter dem Kür zel Basel III vorgeschlagen hat. Dabei werden den 
Bankhäusern Übergangsfristen bis 2019 und für Teilbereiche auch bis 2023 
eingeräumt. Die EU hat bereits angekündigt, die we sentlichen Elemente um-
zusetzen.

Basel III: Höhere Mindestquoten und engere Eigenkapitaldefinition 

Die Verschärfung erfolgt dabei nicht nur durch die pauschale Erhöhung der 
Min dest eigen ka pitalquoten (siehe Grafik), sondern auch indirekt über eine 
engere Definition der zulässigen Eigenkapitalbestandteile.

Ban ken ist es nämlich unter den gültigen Vorschriften erlaubt, die Mindest-
quote von 8 % zu je gleichen Teilen mit Kernkapital, das dem Institut dauer-
haft zur Verfügung steht, und Ergänzungskapital zu er  füllen. Letzteres wird 
zwar dem haftenden Eigenkapital von Kreditinstituten zugerechnet, nicht 
aber als Eigenkapital bilanziert, wie zum Beispiel Nachrangdarlehen oder 
Ge nuss rechts ka pi tal. In der Finanzkrise hat sich jedoch gezeigt, dass diese 
 Kapitalbestandteile nicht immer zum laufenden Verlustausgleich zur Verfü-
gung stehen, z. B. weil sie mit Kün di gungs  rechten versehen sind. Deshalb 
sollen zukünftig insbesondere die Anteile der Kapitalbestandteile erhöht 
werden, die uneingeschränkt zum Verlustausgleich zur Verfügung stehen. 
Das sind im Wesentlichen das Grundkapital sowie die ein be hal te nen Gewinne.

Basel III: Neue 
 Eigenkapitalregeln
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Für die deutsche Bankenlandschaft mit ihrem traditionell hohen Anteil an 
öffentlich-recht   lich und genossenschaftlich organisierten Instituten ist außer-
dem die zukünftige Be  handlung von Einlagen stiller Gesellschafter und 
 Genossenschaftskapital von Be deu tung. Stille Einlagen werden vor allem im 
öffentlich-rechtlichen Bankensektor genutzt. Es über  rascht deshalb nicht, 
dass sich die deutschen Vertreter im Rahmen der Basel III-Be schlüs  se nicht 
auf neue (höhere) Eigenkapitalquoten einlassen wollten, ohne vorher 
 Klar  heit über die Definition des Kapitalbegriffs zu haben. Letztlich konnte  
in den Ver hand lungen erreicht werden, dass Genossenschaftskapital unein-
geschränkt weiterhin als hartes Kern ka  pital gilt und für die stillen Einlagen 
von Nicht-AGs – also für die meisten Sparkassen und Landesbanken – 
 zumindest lange Übergangsfristen gelten.

Deutsche Banken benötigen zusätzliches Eigenkapital

Deutsche Banken benötigen zusätzliches Eigenkapital, um die zukünftigen 
Kapitalquoten er  füllen zu können. Eine im November 2010 veröffentlichte 
Simulationsstudie der Deut schen Bundesbank geht davon aus, dass dieser 
zusätzliche Bedarf an Eigenkapital bis 2018 etwa 50 Mrd. € beträgt. Dabei ist 
der erwartete Kapitalbedarf der einzelnen Bankhäuser sehr unterschiedlich. 
Die Studie geht weiter davon aus, dass für die Summe der Sparkassen und 
Genossenschaftsbanken ein eher geringer Be darf besteht. Dies bestätigen 
auch entsprechende Verbandsangaben. 

Angesichts der langen Übergangsphase dürfte ein Großteil der Kapital-
bildung über ein be hal tene Gewinne erfolgen, auch wenn die Ertragskraft 
vieler Banken in den nächsten Jah ren nicht zuletzt wegen der steigenden 
 Regulierungskosten leiden wird. Der Weg der Ka pitalerhöhung steht insbe-
sondere Aktiengesellschaften offen. In den letzten Mo naten haben einige 
börsennotierte Privatbanken diesen Weg bereits genutzt. Daneben bleibt 
Ban ken Zeit, Anpassungen bei ihren Geschäftsmodellen vorzunehmen: 
 Werden Risiko akti va abgebaut, sinkt natürlich auch der zukünftige Eigen-
kapitalbedarf. 

Erstmalige Einführung internationaler Liquiditätsanforderungen 

Mit den Basel III-Empfehlungen wurden nun auch erstmals international 
gültige quantitative Li qui di täts  vorschriften für Banken formuliert. Ein 
 wesentlicher Grund für das Ausmaß der Fi nanz  krise war nämlich eine 
 exzessive Fristentransformation. So wurden mitunter lang fris  tige Forderun-
gen durch sehr kurzfristig revolvierende Geldmarktpapiere refinanziert.  
Die schnelle Ausbreitung der Krise im Bankensektor erfolgte dann nicht 
 zuletzt über den Geldmarkt, der aufgrund des mangelnden Vertrauens der 
Banken untereinander nicht mehr funktionsfähig war. 

In Zukunft ist Banken eine zu starke Fristentransformation nicht mehr gestat-
tet. Damit wächst die Bedeutung von mittel- und langfristigen Refinanzie-
rungen, wie sie zum Bei spiel die Rentenbank und andere Förderbanken an-
bieten. Die aktuell hohe In an spruch nah me der Programmkredite der Ren-
tenbank ist in dieser Hinsicht nicht nur Aus druck einer hohen Investi-
tionsdynamik der Agrarwirtschaft, sondern auch Kennzeichen eines gestie-
genen Bedarfs an mittel- und langfristigen Refinanzierungsquellen der 
 Ban ken. 
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Restrukturierungsgesetz und Bankenabgabe 

Eine weitere wichtige Lehre aus der Finanzmarktkrise besteht in der Einsicht, 
 einen ge ord ne ten Rahmen für die Abwicklung von in Schwierigkeiten gera-
tenen Banken schaffen zu müssen. Das dahinterliegende Problem des „too 
big to fail“ kann allerdings nur auf in ter na tio na ler Ebene zufriedenstellend 
gelöst werden. Mit dem Re struk tu rie rungs fondsge setz hat der deutsche 
 Gesetzgeber hier jedoch einen ersten Vorstoß unternommen. 

Bestandteil dieses Gesetzes ist unter anderem die Errichtung eines Re struk-
tu rie rungs fonds für Kreditinstitute. Dieser wird als Sondervermögen des 
Bundes errichtet und von der Bundesanstalt für Finanzmarktstabilisierung 
verwaltet. Die angesammelten Mittel ste hen zur Finanzierung künftiger 
 Restrukturierungs- und Abwicklungsmaßnahmen bei sys te m relevanten 
Banken bereit. 

Gespeist wird der Fonds ab 2011 durch eine Bankenabgabe. Es wird mit einem 
jährlichen Aufkommen von etwa 1,3 Mrd. € gerechnet. Zielgröße des Fonds 
sind 70 Mrd. €. Beitragspflichtig sind alle Banken und Sparkassen in Deutsch-
land, mit Ausnahme der mit gesetzlichen Förderaufgaben betrauten Insti-
tute. 

Bemessungsgrundlage für die progressiv ausgestaltete Abgabe ist die 
Bilanz summe ab züg lich des haftenden Eigenkapitals und der Kundenein-
lagen. Darüber hinaus wird das Derivatevolumen einbezogen. Damit ist die 
Beitragsermittlung auf zwei Arten am sys te mi schen Risiko der Bank aus-
gerichtet: Zum einen zahlen Bankhäuser mit einer hohen Bi lanz summe 
mehr, da die Abgabe progressiv ausgestaltet ist. Zum anderen sind Ban ken, 
die sich stark über Kundeneinlagen refinanzieren, wie zum Beispiel Spar-
kassen und Ge nossenschaftsbanken, weniger stark betroffen als kapitalmarkt-
refinanzierte Bank häu ser. 

Auch wenn Förderbanken von der Beitragspflicht befreit sind, so gilt dies 
nicht für För der kre dite. Damit fällt auch bei Förderdarlehen der Rentenbank 
auf der Ebene der Hausbank und ggf. zusätzlich auf der Ebene des durch-
leitenden Zentralinstituts die Abgabe an. Da für gibt es kein sachliches Argu-
ment. Während Kundeneinlagen in der Regel kurzfristig zu min dest teil-
weise abgezogen werden können und dann gegebenenfalls am Kapitalmarkt 
re fi nan ziert werden müssten, sind Förderkredite bereits volumen- und lauf-
zeitkongruent re fi nan ziert – und damit maximal krisenfest. Darüber hinaus 
kommt den Förderdarlehen eine wirtschaftspolitische Bedeutung zu. Daher 
ist eine Belastung der Förderdarlehen aus unserer Sicht in kon sequent.
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Zukünftige Kreditversorgung der Agrarwirtschaft gesichert 

Um die Auswirkungen der geplanten Regulierung auf die Kreditversorgung 
der Land- und Ernährungswirtschaft zu bewerten, sind zwei im Grunde 
 gegenläufige Entwicklungen von Bedeutung: 

Zum einen führen strengere Eigenkapitalanforderungen wie auch die Banken-
abgabe zu er höhten Kosten der Kreditvergabe. Eine tatsächliche Begrenzung 
der Kreditvergabe – im Sinne einer regulatorischen Kreditklemme – ist aller-
dings nicht in Sicht. 

Zum anderen erwarten Branchenexperten eine stärkere realwirtschaftliche 
Ausrichtung des Bankensektors insgesamt. Das entspricht auch den grund-
legenden Zielen der Ban ken regulierung. Viele Geschäftsmodelle der Ver-
gangenheit sind nicht mehr zukunftsfähig und werden angepasst. Die Bun-
desbank erwartet in ihrem Finanzmarktstabilitätsbericht 2010, dass Banken 
ihre Portfolien aufgrund der veränderten Regulierung neu ausrichten. Die 
relativen Kapitalkosten für Aktiva im Handelsbuch und im Bankbuch haben 
sich zu gunsten von Letzterem verschoben. Das spricht für eine stärkere real-
wirtschaftlich orien tierte Kreditvergabe und gegen eine weiter wachsende 
Bedeutung des Investment-Bankings. Mit anderen Worten: Banken entdecken 
den Mittelstand und den Privatkunden wie der. Zumindest für die Agrar-
wirtschaft galt dies schon in den letzten zwei Jah ren. Die Hausbanken haben 
das Agrarkreditgeschäft, wie ein Blick in die Bundesbankstatistik und die 
Zusagestatistik der Rentenbank zeigt, deutlich ausgebaut und haben sich 
lang fris tig bei der Rentenbank refinanziert. In gewisser Weise haben sie sich 
damit schon früh zeitig auf die neuen Anforderungen der Bankenregulierung 
vorbereitet.

So mit spricht viel dafür, dass die Regulierungskosten nicht vollständig an 
den Kre dit neh mer weitergeleitet werden können. Stattdessen dürften auch 
andere Stellschrauben zum Einsatz kommen, seien es Maßnahmen zur 
 Kostensenkung und Produktivitätssteigerung oder auch sin kende Ansprüche 
an die Eigenkapitalverzinsung von Banken. 

Unternehmen der Agrarwirtschaft bleiben attraktive Kreditkunden 

Die Agrarwirtschaft gehört innerhalb der Geschäfts- bzw. Firmenkunden zu 
den so li des ten Geschäftspartnern. Die Unternehmen weisen im wahrsten 
Sinne des Wortes bo den stän dige und nachhaltige Geschäftsmodelle auf. 
 Insbesondere landwirtschaftliche Unternehmen zeichnen sich nicht zuletzt 
aufgrund der hohen Eigenkapitalquoten durch eine hohe Stabilität aus. 
Auch die Kapitalbasis der landwirtschaftlichen Betriebe in Ostdeutschland 
hat sich in den letzten 20 Jahren nach dem Mauer fall verbessert. Vor allem 
Betriebe, die bereits frühzeitig landwirtschaftliche Nutz flä che zugekauft 
 haben, profitieren nun von gestiegenen Bodenpreisen. Die damit ein her ge-
hende Vermögenswertsteigerung wirkt sich natürlich auch positiv auf die 
Be lei hungswerte der Betriebe aus. Die Ausfallrisiken in der landwirtschaft-
lichen Kreditvergabe sind da her nach wie vor äußerst gering. Außerdem 
werden die langfristigen Perspektiven der Land wirtschaft positiv einge-
schätzt, vor allem wegen der prognostizierten Steigerung der globalen 
 Nahrungsmittelnachfrage und der Nutzung von Ackerland zur Produktion 
von Bioenergie. 
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Im Export hat die deutsche Land- und Ernährungswirtschaft unter dem 
Druck der niedrigen Agrarpreise auf dem Heimatmarkt bei gleichzeitig 
 hohen Umwelt- und Tierschutzauflagen ihre Wettbewerbsfähigkeit in den 
letzten Jahren deutlich verbessert. Zudem zeichnet sich der Agrarsektor 
 gerade mit den mittelständisch geprägten Unternehmen der Ernährungs-
wirtschaft durch eine hohe Stabilität aus. Die Ernährungsindustrie als 
 Produzentin von Lebensmitteln – und somit Waren des täg lichen Bedarfs – 
ist in relativ geringem Maße von Konjunkturschwankungen betroffen. 
Schließlich konnte dieser Industriezweig selbst während der Wirtschafts-
krise stabile Umsatz- und Be schäf tigtenzahlen aufweisen. Auch weitere der 
Landwirtschaft vor- und nachgelagerte Industrien wie etwa Landhandelsun-
ternehmen oder die Bioenergiebranche werden eher von den Ent wick lungen 
auf den Agrarmärkten sowie von den agrar- und energiepolitischen Rah men -
be dingungen beeinflusst als von den allgemeinen konjunkturellen Zyklen. 
Die Agrar wirt schaft kann, nicht zuletzt durch Chancen auf den internatio-
nalen Märkten, als Zu kunfts branche mit erheblichem Wachstumspotenzial 
gesehen werden. Deshalb ist zu erwarten, dass die Hausbanken nach wie 
vor ein großes Interesse an der Kreditvergabe an diese Kun den grup pe  haben 
werden.

Zudem hat die deutsche Landwirtschaft aus Sicht der Kreditinstitute noch 
aus einem weite  ren Grund an Attraktivität gewonnen. Die Landwirte haben 
in den vergangenen Jah ren die äußerst günstigen Rahmenbedingungen für 
Investitionen in erneuerbare Energien durch das Erneuerbare-Energien- 
Gesetz (EEG) genutzt. Dieses sah sowohl für Foto voltaik- als auch für Bio-
gasanlagen attraktive Vergütungssätze vor. Dadurch ist der land wirtschaft-
liche Betrieb zum „doppelten“ Kreditkunden geworden. Dabei beschränkt 
sich die Rolle der Landwirtschaft nicht nur auf die Produktion von Rohstof-
fen für die Bio energieproduktion, wie noch vor einigen Jahren befürchtet. 
Stattdessen befindet sich meistens der gesamte Prozess der Energieproduk-
tion in den Händen der land wirt schaft li chen Unternehmer. Dies gilt zumin-
dest für die vielen dezentralen Biogas- und Foto voltaik anlagen. Bei Wind-
kraftanlagen profitieren Landwirte hingegen über die Flä chen pacht, soweit 
sie nicht ohnehin selbst Investor sind.

Wie die Bundesbankstatistik verdeutlicht, stieg die Kreditvergabe an land-
wirt schaft liche Unternehmen seit Anfang 2009 kontinuierlich an, während 
die Kreditvergabe an das verarbeitende Gewerbe deutlich sank. Im vierten 
Quartal 2010 betrug der Kre dit be stand der Landwirtschaft 40,3 Mrd. € und 
verzeichnete damit einen Rekordwert. Dies lässt sich insbesondere durch  
die stark gestiegenen Investitionen in er neuer ba re Energien erklären. Das 
EEG erwies sich dabei als eine Art Sonderkonjunkturprogramm und dürfte 
in dieser Hinsicht mittlerweile bedeutender sein als das klassische Agrar-
investitionsförderprogramm (AFP).

Land- und Ernährungswirtschaft profitieren von stabilen Bankpartnern 

Nicht nur die hohe Attrak ti vi tät der Landwirtschaft, sondern auch die Stabi-
lität der kreditgewährenden Institute begünstigen Landwirte beim Kredit-
zugang. Bei der Agrarkreditvergabe dominieren Volks- und Raiffeisen-
banken mit aktuell einem An teil von 49 %, gefolgt von den Sparkassen mit 
einem Marktanteil von 24 % und den privaten Kreditbanken mit einem  
Anteil von 17 %. Die oft mals im ländlichen Raum verwurzelten Institute  
haben sich auch in der Finanzkrise als äußerst solide erwiesen. Sie sind  
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 Bankengruppen im  
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deutlich weniger kapitalmarktabhängig und re fi nan zie ren sich über die  
Einlagen ihrer Kunden und die mittel- und langfristigen Refinanzierungs-
angebote der Rentenbank. Sie waren daher wesentlich weniger von Liqui-
ditätsschwierigkeiten betroffen.

Der gute bis sehr gute Kreditzugang der Agrarwirtschaft wird auch regel-
mäßig von Umfragen innerhalb der Land wirtschaft bestätigt. So haben die 
Landwirte auch in Zeiten der Finanz- und Wirt schafts krise von einem un-
problematischen Kreditzugang berichtet. Verschlechterungen wur den nur 
insofern gesehen, als Kreditinstitute höhere Zinsaufschläge im Rah men des 
Risikogerechten Zinssystems oder in Einzelfällen zusätzliche Si cher heiten 
forderten. Kreditablehnungen waren die absolute Ausnahme. Während des 
dra matischen Preiseinbruchs an vielen Agrarmärkten zeigten die Haus-
banken ihre Kom pe tenz im Umgang mit der Krise und begleiteten die Land-
wirte durch diese schwierige Zeit. Daher verwundert es auch nicht, dass  
die Landwirte in der Umfrage des Konjunktur- und Investitionsbarometers 
Agrar sowohl die Agrar- als auch die Finanzierungskompetenz ihrer Kredit-
institute überwiegend positiv bewerteten. Auf einer Skala von 1 (sehr zufrie-
den) bis 5 (sehr unzufrieden) erhielten die Hausbanken im Hinblick auf die 
agrar fachliche Kompetenz einen Durchschnittswert von 2,6. Die Finanzie-
rungskompetenz wurde mit 2,4 etwas besser bewertet. Allerdings bestehen 
regionale Unterschiede. Wäh rend die Landwirte in Norddeutschland 
 sowohl hinsichtlich der Agrar- als auch der Fi nan zie rungskompetenz zufrie-
dener als der Bundesdurchschnitt sind, bezieht sich die höhere Zu frie denheit 
in Ostdeutschland nur auf die agrarfachliche Kompetenz. Die Unternehmen 
in Süd deutschland sind bezogen auf beide Attribute unzufriedener als im 
Bundesdurchschnitt.

Große regionale Unterschiede im Agrarkreditgeschäft 

Diese Entwicklungen führten dazu, dass der Agrarkreditanteil innerhalb des 
Kre dit port folios bei vielen etablierten Agrarbanken gesteigert werden konn-
te. Zudem zeigten Ban ken an der Landwirtschaft Interesse, die in diesem 
 Bereich bisher eher zu rück hal tend agierten. Allerdings steigen die Anforde-
rungen an den Prozess der Darlehensvergabe un ab hän gig von den Regulie-
rungsanforderungen. Dies gilt für den Landwirt, aber ebenso für die Haus-
bank.

Auf Seiten der Hausbank wird es bei steigenden Blankoanteilen und stärker 
schwan ken den Agrarpreisen immer wichtiger, die Qualität des Landwirts 
und seiner Un ter neh mens füh rung sachgerecht zu bestimmen. Neben der 
eher technisch ablaufenden Ermittlung des Ratings und der Kapitaldienst-
fähigkeit des Unternehmers ist es nötig, sich kritisch mit den vorgelegten 
Projektplanungsdaten auseinanderzusetzen. Agrarfachliches Wissen wird 
damit ein immer wichtigerer Erfolgsfaktor im Agrarkreditgeschäft, der nicht 
unterschätzt wer den sollte. Das Vorhandensein oder eben das Fehlen von 
entsprechendem agrar wirt schaft lichem Know-how in den Banken erklärt zu 
einem Großteil die zu beobachtenden regio nalen Qualitätsunterschiede im 
Agrarkreditgeschäft. In agrarstrukturell schwachen Regio nen ist es den Haus-
banken oftmals nicht möglich, spezialisiertes Fach-Know-how, bei spiels-
weise durch einen Agrarkundenbetreuer, vorzuhalten. Der Rückgriff auf das 
Fach wis sen von Zentralinstituten oder die entsprechende Bündelung inner-
halb von ver schie de nen Instituten könnte daher, wie Beispiele zeigen, ein 
Ausweg sein.

Finanzierungskompe-
tenz der Hausbanken 

Agrarfachliche 
 Kompetenz der Haus-
banken 

  Sehr zufrieden
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  Unzufrieden
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Agrar, Dezember 2010
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Ausblick

Die bisherigen Ausführungen haben gezeigt, dass die wesentlichen Eck-
punkte der Ban ken regulierung feststehen. Ursachen und Wirkungen der 
 Finanzkrise sind in weiten Teilen ana lysiert und entsprechende Regulie-
rungsvorschläge auf den Weg gebracht. Die Agrar wirt schaft kann den 
 Änderungen gelassen entgegensehen; ist doch eine stärkere Aus rich tung  
des Finanzsektors auf realwirtschaftliche Aktivitäten das Ziel.

Daneben zeichnet sich aber mit der zukünftigen Organisation und Ausge-
staltung von Wa ren termingeschäften ein zweites Regulierungsfeld ab, von 
dem die Agrarwirtschaft un mit tel bar betroffen ist. Dabei gibt es einen 
 wesentlichen Unterschied zwischen beiden Hand lungs feldern. Während  
die Ursache-Wirkungs-Beziehung bei der Bankenregulierung auf Basis der 
 Erfah rungen der letzten Jahre allgemein akzeptiert ist, wird über die 
 Be gründung der Regulierung des Warenterminhandels noch in starkem 
Maße diskutiert. 

Aus löser der teilweise emotional aufgeladenen Diskussion ist die Zunahme 
der Preisschwankungen auf den Agrarrohstoffmärkten in den vergangenen 
Jahren. Dabei richtet sich der Vorwurf an Finanzinvestoren, durch ihr Engage-
ment an den Warenterminbörsen Preis schwan kungen auf den Kassamärkten 
auszulösen bzw. zu verstärken. Für die Funk tions fä hig keit der Warentermin-
märkte sind Finanzinvestoren jedoch essenziell, um die nötige Li qui di tät zu 
gewährleisen. Die Agrarwirtschaft benötigt Warenterminbörsen zunehmend 
für das Risikomanagement, um ihre Ein- und Verkaufspreise ab zu sichern. 
Bisher wird konträr darüber diskutiert, ob und wenn ja welchen Anteil die 
Fi nanz investoren an den Preisveränderungen auf den Kassamärkten haben. 
Die Diskussion um die Regulierung der Warenterminbörsen steht daher 
noch am Anfang.
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Landwirtschaft: Erträge verbessern sich nach Krise

Das abgelaufene Wirtschaftsjahr 2009/10 (1. 7. 2009–30. 6. 2010) war über­
wiegend von den Aus wir kungen der Finanz­ und Wirtschaftskrise gekenn­
zeichnet. Erst im Laufe des Jahres 2010 nahm die Landwirtschaft durch den 
Preis auf schwung an wichtigen Märkten wieder Fahrt auf. Die Er ho lung 
konnte den vorangegangenen Einkommensrückgang aller dings nicht kom­
pensieren. Das Einkommen der deut schen Landwirte ist im Wirt schaftsjahr 
2009/10 daher noch ein mal gesunken und liegt deutlich unter dem Durch­
schnitt der letzten fünf Wirt schaftsjahre. Der Gewinn je Un ter neh men sank 
um 8,5 % auf durchschnittlich 35 216 €. Zu dieser ne gativen Ent wicklung 
 trug vor allem der Preisverfall bei Ge treide und Milch bei. Ackerbau­, 
 Dauerkultur­ und Ver ed lungs  be triebe mussten zum Teil erhebliche Gewinn­
rückgänge ver  kraften. Dagegen stabilisierte sich die Ein kom mens situ ation 
der Milchviehbetriebe auf vergleichsweise niedri gem Niveau.

Strukturwandel in der Landwirtschaft setzt sich fort

Die Ergebnisse der aktuellen Landwirtschaftszählung 2010 des Statistischen 
Bun des am tes deuten auf einen unveränderten Strukturwandel in der deut­
schen Landwirtschaft hin. So gab es in Deutschland 2010 knapp 300 700 land­
wirtschaftliche Betriebe, rd. 7 % we ni ger als 2007, dem Jahr der letzten 
 Agrarstrukturerhebung. Die landwirtschaftlich ge nutz  te Fläche nahm aber 
nur geringfügig ab. Insgesamt bewirtschafteten die Betriebe rd. 16,8 Millio­
nen Hektar (ha). Die durchschnittliche Betriebsgröße stieg von 52 ha (2007) 
auf 56 ha (2010). Damit besteht der Trend zu weniger, aber größeren Betrie­
ben fort. Ent spre chend sank auch die Zahl der landwirtschaftlichen Arbeits­
kräfte. Sie ging seit 2007 um 5 % zurück. In Deutschland waren im Jahr 2010 
rd. 1,1 Millionen Ar beits kräf te in der Land wirtschaft tätig. Mehr als die 
Hälfte, 568 200 Personen, waren Fa mi li enarbeitskräfte. Wei terhin arbeiteten 
195 500 ständig angestellte Arbeitskräfte und 334 000 Saison ar beits kräfte in 
der Landwirtschaft. Fast die Hälfte aller Betriebe werden im Nebenerwerb 
geführt, d. h., weniger als 50 % des Einkommens stammt aus dem land wirt­
schaftlichen Betrieb. Nebenerwerbsbetriebe bewirtschafteten 2010 im Durch­
schnitt 21 ha. 

Landwirte diversifizieren ihre Einkommensquellen

Mit dem Strukturwandel geht eine Diversifizierung der Ein kom mens quel len 
einher. Ein Drittel aller landwirtschaftlichen Betriebe hatte im Jahr 2010 
 neben Um sätzen aus klas si schen landwirtschaftlichen Tätigkeiten weitere 
Einnahmequellen, die mit dem land wirt schaft lichen Betrieb in Verbindung 
stehen. Die häu figsten Einkommensalternativen waren die Erzeugung 
 erneuerbarer Energien (42 %), Dienst leistungen z. B. für Kommunen oder 
 an dere Betriebe (28 %) sowie die Forst wirt schaft (24 %).

Silomais inzwischen zweitwichtigste Ackerfrucht

Im Jahr 2010 waren von den 16,8 Millionen ha landwirtschaftlich genutzter 
Fläche 71 % Acker land, 28 % Dauergrünland und 1 % Dauerkulturen. Die 
wichtigste angebaute Ge trei de art in Deutschland blieb der Winterweizen 
mit einem Anteil von rund 27 % an der ge  samten Ackerfläche. Dahinter hat 
sich inzwischen Silomais mit einem Anteil von 15 % als zweitwichtigste 

Die deutsche Land- und 
Ernährungswirtschaft im Jahr 2010
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Ackerfrucht etabliert. Dies ist vor allem auf die steigende Bedeutung von 
Energiemais für Biogasanlagen zurückzuführen.

Viehhaltung unverändert wichtig

Die Viehhaltung ist unverändert ein bedeutendes Standbein der Landwirt­
schaft. Zum Stichtag 1. März 2010 gab es 217 400 Betriebe mit Tierhaltung, 
9 % weniger als 2007. Die Zahl der schweinehaltenden Be trie  be sank beson­
ders stark (–18 %). Die Tier be stän de entwickelten sich aber nicht in gleicher 
Weise, so dass die verbliebenen Be trie be höhere Viehbestände aufwiesen.  
So blieb der Rin der be stand nahezu unverändert. Bei Schweinen (+1 %) und 
Ge flü gel (+2 %) war sogar ein leichter Anstieg der Tier be stän de zu verzeich­
nen. Lediglich die Anzahl der Schafe ging deut lich um 15 % zurück. 

Öko logi scher Land bau wächst weiter

Der Ökolandbau hat in der deutschen Landwirtschaft nur eine vergleichs­
weise geringe Bedeutung, weist aber be acht liche Wachstumsraten auf. 2010 
wirtschafteten 16 200 Betriebe nach den Regeln des ökologischen Land baus 
auf einer Fläche von rund 979 100 ha. Das ist eine Stei ge rung der Fläche  
um 14 % seit 2007 und eine Ver doppelung im langfristigen Trend der letzten 
zehn Jahre. Die ausschließlich öko lo gisch bewirtschafteten Flächen hatten 
damit einen Anteil von knapp 6 % an der land wirt schaft lich genutzten Fläche 
aller Betriebe.

Rückläufige Investitionen in landwirtschaftliche Vorhaben

Durch die schlechte Ertragslage und die zum Teil geringe Li qui dität haben 
die Landwirte im Wirtschaftsjahr 2009/10 we ni ger in landwirtschaftliche 
Vorhaben investiert als im Vor jahr. Die Bruttoinvestitionen gin  gen um 15,7 % 
auf 27 457 € je Unternehmen zurück, je doch mit großen Unterschieden zwi­
schen ertragstarken und weniger ertragstarken Be trie ben. Am häu   figsten 
wurde in Maschinen und technische Anlagen (46 %) investiert, ge folgt von 
Bodeninvestitionen, auf die 13 % der Bruttoinvestitionen entfielen. 8 % be tra­
fen Ge bäu  de investitionen. Die Nettoinvestitionen verringerten sich ge  gen­
über dem Vor jahr um 64 % auf nur noch 2 977 € je Un ter  neh men.

Die Eigenkapitalbildung ist eine wichtige Sta bi li täts kenn zif  fer und Grund­
lage für die Finanzierung von Netto in ves ti tio  nen. Im Durchschnitt erhöhte 
sich im Jahr 2010 das Eigen kapital nur noch geringfügig um 309 € pro Betrieb, 
aller dings bei starker Streuung. Im Vorjahr hatte der durch schnittliche An­
stieg noch 4 579 € betragen. Die Streu  ung der Eigen kapitalbildung spie gelt 
die unter schied   lichen wirt schaft lichen Rah men be dingungen der Be  triebs  for ­
men so wie den Einfluss der Betriebsgröße wider. Wäh rend die Ackerbau­, 
Fut terbau­ sowie die Ge mischt be triebe im Durchschnitt Ei gen kapitalverluste 
auf wiesen, konn ten die Gartenbau­ und Ver ed lungs be triebe ihr Eigen ka pi tal 
erhöhen. Für die kleinen und mittleren Be trie be er gab sich im Durch schnitt 
ein Abbau des Eigen ka pi tals um 3 349 € bzw. 44 €, während die größeren 
 Be trie be ihr Eigenkapital um 5 733 € deutlich aufstockten.

Ökologischer Landbau
Anteil an der landwirt­
schaftlich  genutzten 
Fläche in Deutschland
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Die Verbindlichkeiten aller landwirtschaftlichen Unterneh men beliefen sich 
2009/10 durch   schnittlich auf 123 928 €. Sie nahmen gegenüber dem Vorjahr 
um 3,7 % zu. Der An   teil der Verbindlichkeiten an der Bilanzsumme betrug 
dennoch nur 18 %. Ver  glichen mit gewerblichen Un ter  nehmen ist der Fremd­
finanzierungsanteil relativ ge ring. Dies wirkt sich positiv auf die Sta bilität 
der Unternehmen und auf den Zugang zu Bankkrediten aus.

Mit 281 000 € Kapital pro Erwerbstätigen (2008) gehört die Landwirtschaft 
zu den kapitalintensivsten Wirt    schaftsbranchen. In der Industrie liegt der 
Kapitalbedarf bei 170 000 €, im Handel bei 55 000 € und in der Bauwirtschaft 
lediglich bei 34 000 €. 

Landwirtschaft im laufenden Jahr wieder auf Wachstumskurs

Aufgrund der deutlich verbesserten Rah men be din gun gen sind die Aussich­
ten für die deutsche Landwirtschaft im laufenden Wirtschaftsjahr 2010/11 
wieder günstiger. Die positiven Entwicklungen an wichtigen Absatzmärkten 
scheinen sich derzeit zu sta bi li sie ren. Dies zeigen auch die Umfragen im 
Rah men des aktuellen Konjunkturbarometers Agrar. Die wirtschaftliche 
Stimmungslage ver bes serte sich im Laufe des vergangenen Jah res zusehends 
und auch die In ves ti tions ab sich ten im Kernbereich Landwirtschaft sind 
 ge stiegen. Allerdings dürfte sich die Nachfrage nach Finanzierungen für er­
neuerbare Ener gien abschwächen, insbesondere für Fotovoltaikanlagen.  
Die zukünftige wirt schaft liche Situation der nächsten zwei bis drei Jahre wird 
von den Futterbaubetrieben als stabil beurteilt, während Veredlungs­ und 
Ackerbaubetriebe im Durchschnitt leicht skep ti scher geworden sind. Höhere 
Preise für Futter und Düngemittel sowie steigende Pachten be lasten die 
Stimmung. Unsicherheiten gehen derzeit auch von den Finanz­ und Roh­
stoff  märkten aus. 

Der Blick der Landwirte richtet sich zunehmend auf die EU­Kommission, 
die in absehbarer Zeit Entscheidungen zur Entwicklung der Direktzahlun­
gen tref fen wird. Diese machten im Wirt schaftsjahr 2009/10 im Durchschnitt 
aller Betriebe ca. 14,1 % der betrieblichen Er lö se aus und stellen somit einen 
wichtigen Ein kom mens bei trag dar. 

Eigenkapitalveränderungen der landwirtschaftlichen Haupterwerbsbetriebe
im Wirtschaftsjahr 2009/10

 Kleine Mittlere Große

Betriebsgröße in EGE* 16–40 40–100 100 und mehr

Anteil in % 32 43 25

Eigenkapitalveränderung in € –3 349 –44 5 733

* EGE: Europäische Größeneinheit, 1 EGE = 1 200 € Ertragskraft

Quelle: BMELV
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Er näh rungs wirt schaft: Erfolgreich im Ausland

Die deutsche Er näh rungs wirt schaft profitierte vom Wirtschaftsaufschwung 
2010 nicht so stark wie die meisten anderen Branchen. Der Umsatz stieg 
 lediglich um 2,2 % auf 135,4 Mrd. €. Diese Entwicklung war zudem haupt­
sächlich auf höhere Le bens mittelpreise zurückzuführen. Im Verarbeitenden 
Gewerbe insgesamt wurde 2010 dagegen ein Umsatzplus von 14,6 % gemes­
sen. Im Vorjahr war der Umsatz dort allerdings als Folge der schweren 
 Wirtschaftskrise sehr deutlich um 18,4 % eingebrochen. Das Ernährungs­
gewerbe hatte 2009 dagegen nur ein Umsatzminus von 4,0 % zu verzeichnen, 
das ebenfalls hauptsächlich preisbedingt war. Damit ist die Ernährungswirt­
schaft zwar insgesamt weniger konjunkturabhängig als andere Branchen. 
Angesichts gesättigter Märkte bestehen aber zumindest im Inland kaum 
mehr Spielräume, die Umsätze zu steigern. Anders sieht es dagegen beim 
Nahrungsmittelexport aus. Die Aus lands um sätze des deutschen Ernäh­
rungsgewerbes wuchsen 2010 bei steigenden Mengen über durchschnittlich 
um 7,6 % auf 25,8 Mrd. €. 

Die Ernährungswirtschaft in Deutschland ist ähnlich wie die Landwirtschaft 
stark durch kleine und mittelständische Unternehmen geprägt und weist 
viele Familienbetriebe auf. Daher ist sie ebenfalls einem gewissen Struktur­
wandel und Konzentrationsdruck ausgesetzt. 2010 er höhte sich die An zahl 
der Be triebe im Er näh rungs gewerbe mit mehr als 50 Be schäf tig ten weiter 
um 1,4 % auf 2 624. Gleich zeitig stieg die Zahl der dort Angestellten um 
1,5 % auf rund 438 700. Die Zahl aller Betriebe in der Ernährungswirtschaft 
schätzt die Bundesvereinigung der Deutschen Ernährungsindustrie (BVE) 
auf knapp 5 900. 

Das Ernährungsgewerbe, das die Herstellung von Nah rungs­ und Futter­
mitteln sowie Getränken umfasst, ist ge mes sen am Umsatz nach dem Fahr­
zeugbau und dem Ma schi nenbau die drittgrößte Einzelbranche innerhalb 
der deut schen Industrie.

Nah rungs mittel preise überdurchschnittlich ge stiegen

Als Folge einer inter natio nal höheren Nach frage nach Roh stof fen und ins­
besondere nach Agrargütern stiegen auch in Deutsch  land die Preise für 
Lebens mittel. Die Ver brau cher prei se für Nah rungs mittel und alkohol freie 
Ge tränke lagen im Durch schnitt 1,4 % über dem Vor jahr und da mit über dem 
An stieg des all gemei nen Preis indexes für die Lebens hal tung, der im Jahr 
2010 1,1 % be trug. Auch mittelfristig wirk ten sich Nahrungsmittelpreise eher 
preistreibend auf die Gesamtteuerung aus. Mit 12,5 % stiegen die Le bens­
mittelpreise seit 2005 stärker als die allgemeinen Verbraucherpreise (+8,2 %). 

Ins  besondere für die kleinen und mittel stän dischen Unter nehmen im deut­
schen Er näh rungs  gewerbe stellen die Preissteigerungen eine große Heraus­
forderung dar. Die Konzen tra tion in der Er näh rungs wirt schaft ist sehr 
 gering im Ver gleich zum Lebens mittel einzel handel, aber auch zu anderen 
Wirt schafts  zweigen. Durch die fehlende Marktmacht kön nen viele Unter­
nehmen daher ihre Kos ten  steige rungen bei Roh stoffen, Energie und Ver­
packung nur teil weise auf die Ver  kaufs preise über  wälzen.

Preisindex  
für die Lebenshaltung  
(Veränderung zum 
Vorjahr)
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Wachstum hauptsächlich durch Export

Angesichts gesättigter Inlandsmärkte wird das Wachstum in der deutschen 
Er näh rungs wirt schaft hauptsächlich vom Export getragen. Mittlerweile wird 
fast jeder fünfte Euro im Aus land erlöst. Das Exportgeschäft weist insgesamt 
eine stabile Entwicklung auf, da sich die ausländischen Märkte zu mehr als 
70 % im Euroraum befinden. Die Auswirkungen von Wechselkursschwan­
kungen halten sich daher in Grenzen. 

Aufgrund höherer Weltmarktpreise gelang es 2010 insbesondere der milch­
verarbeitenden In dus trie, ihre Umsätze im In­ und Ausland insgesamt um 
8,5 % auf 21,7 Mrd. € zu stei gern. Die fleischverarbeitenden Unternehmen 
konnten zwar ihre Exporterlöse um 7,1 % erhöhen. Dies reichte jedoch nicht, 
um den Rückgang im Inland zu kompensieren. Ins gesamt verzeichnete die 
größte Einzel branche der Er näh rungs wirt schaft ein Um satz mi nus von 1,2 %. 
Auf den Auslandsmärkten waren die Süßwarenhersteller besonders er folg­
reich. Sie weiteten ihre Ausfuhren um 16,7 % aus und erreichen inzwischen 
eine Ex port quote von fast einem Drittel. 

Wachstum auch in inländischen Nischenmärkten

Neben dem stetig wachsenden Auslandsgeschäft konnten einzelne Segmen­
te der Er näh rungs wirtschaft auch im Inland Zuwächse erzielen. Dazu gehör­
ten u. a. Bio­Produkte und Le bensmittel aus der Region der Verbraucher. 
Nach Schätzungen des Bunds Ökologische Le bensmittelwirtschaft (BÖLW) 
stieg 2010 der Umsatz mit Bio­Lebensmitteln in Deutschland um rd. 2 %  
auf 5,9 Mrd. €. Eine positive Umsatzentwicklung verzeichnen nach wie vor 
auch „Convenience“­Pro dukte, die den Verbrauchern die Zu be   rei tung  
der Mahl zeiten er leich tern. Dabei handelt es sich um teilweise vorgefertigte 
oder komplette Fertigmahlzeiten. Der Markt für Nahrungsmittel, die einen 
gesundheitlichen Zusatznutzen ver   sprechen („Functional Food“), wächst 

Umsatz der Betriebe* des Ernährungsgewerbes
nach ausgewählten Branchen im Jahr 2010

  zum Vorjahr  Exportquote

 in Mrd. € in % in %

Ernährungsgewerbe insgesamt 135,4 2,2 19,0

davon:   

Herstellung von Nahrungs-
und Futtermitteln 118,7 2,9 20,3

darunter:   

 Schlachten und Fleischverarbeitung 31,0 –1,2 16,1

 Milchverarbeitung 21,7 8,5 23,1

 Teig­ und Backwaren 14,0 –1,6 8,0

 Süßwaren 9,3 8,0 32,0

 Obst­ und Gemüseverarbeitung 8,3 –0,7 19,5

Getränkeherstellung 16,7 –1,7 10,3

darunter:   

 Bier 7,1 –1,7 8,4

 Mineralwasser, Erfrischungsgetränke 6,2 –3,1 10,9

* Er fasst sind Be triebe mit mindes tens 50 Be schäf tigten.
Quelle: Statisti sches Bundes amt, vor läufige Zahlen
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ebenfalls. Die sich wandelnden Konsumgewohnheiten prägen auch die Ent­
wicklung im Außer­Haus­Verzehr. Insbesondere Cateringunternehmen pro­
fitierten da von und erzielten 2010 ein Umsatzplus von 3,2 % bei insgesamt 
rückläufigen Gastronomieumsätzen.

Weitere Erholung in der Ernährungswirtschaft absehbar

Im laufenden Jahr dürften die konjunkturelle Erholung, steigende Einkom­
men und der wei tere Abbau der Arbeitslosigkeit die Umsatzentwicklung 
der deutschen Er näh rungs wirt schaft erneut positiv beeinflussen. Bestim­
mender Faktor für das Wachstum wird aller dings die Preisentwicklung blei­
ben. Die Europäische Zentralbank erwartet bei den Nah rungs mittelpreisen 
einen dauerhaften Aufwärtstrend. 

Der Skandal um dioxinbelastete Futtermittel zum Jahresbeginn 2011 führte 
sowohl bei den Verbrauchern zu kurzfristigen Nachfrageverschiebungen hin 
zu Bio­Produkten als auch zu Einschränkungen beim Export insbesondere 
von Schweinefleisch. Ob diese Ent wick lungen allerdings dauerhaft sind, 
bleibt abzuwarten. Unabhängig davon liegt ein er heb liches Wachstums­
potenzial nach wie vor im Export von Lebensmitteln. Denn weltweit stei­
gende Bevölke rungs zahlen und höhere Ein kom  men dürften die Nachfrage 
nach qualitativ hochwertigen Nahrungsmitteln aus Deutschland insbeson­
dere außerhalb der Europäischen Union beflügeln.





Regul ierung





Manchmal muss man  

auf dem Weg zum  

Erfolg erst einen  

Schritt zurückgehen,  

um anschließend  

zwei vorwärts zu  

machen. Die Kunst  

des Eingriffs besteht  

darin, das richtige  

Maß zu finden.
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Förderfinanzierungen für die Agrarwirtschaft

Programmkredite: Förderung erneut auf Rekordniveau

Im Rahmen unserer Förderstrategie sind unsere Pro gramm  kredite von zent­
raler Bedeutung. Diese För der kre di te wurden im Jahr 2010 so stark nach­
gefragt wie nie zu  vor. Die Gründe für diese positive Entwicklung sind viel­
fältig. Während Teile der Landwirtschaft zu Beginn des Jah res noch auf 
 Liquiditätshilfen angewiesen waren, führ ten die verbesserten Rahmenbedin­
gungen in der Agrar wirt schaft insbesondere in der zweiten Jahreshälfte zu 
einer höheren Investitionstätigkeit. Um den steigenden Kre ditbedarf zu 
 decken, griffen die Hausbanken bei der Fi nanzierung ihrer Agrarkunden 
verstärkt auf die För der kre dite der Rentenbank zurück. Die günstigen Rah­
men be din gungen des Erneuerbare­Energien­Gesetzes (EEG) führten in 
 Verbindung mit einem niedrigen Zinsniveau zudem zu einer hohen Kredit­
nachfrage für alternative Energien. Das breite Spektrum unseres Angebots 
an Förderkrediten ermöglichte die reibungslose An passung an veränderte 
Rahmenbedingungen und Finanzierungsbedürfnisse im Agrar be reich. Die 
zinsgünstigen Programmkredite haben sich sowohl in der Krise als auch im 
Auf schwung als Garant einer stabilen Kreditversorgung der Agrarwirtschaft 
bewährt. Mit der Neueinführung von Förderprogrammen für Aquakultur 
und Fischwirtschaft rundeten wir im Berichtsjahr das Förderangebot der 
Rentenbank ab. 

11 % mehr Programmkredite zugesagt

Das Neugeschäft mit Programmkrediten erreichte insgesamt 6,0 Mrd. € (5,4) 
und lag da mit 11 % über dem Vorjahr. Dennoch sank die Anzahl der zuge­
sagten Kredite, da insbesondere das kleinteilige Liquiditätshilfeprogramm 
deut  lich weniger in Anspruch genommen wurde. Im Jahr 2010 sagten wir 
26 234 Einzel kre  dite (32 786) zu. 

Informationen zum Geschäftsjahr 2010
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Anhaltend hohe Wachstumsimpulse durch Fotovoltaik- und  
Bio gas fi nan zie rungen 

Die Investitionen in erneuerbare Energien waren wiederum ein wichtiger 
Trei ber unseres För dergeschäfts. Insgesamt 2,3 Mrd. € (1,6) wurden über das 
Programm „Energie vom Land“ zugesagt, 49 % mehr als im Vorjahr. Der 
größte Teil entfiel auf die Finanzierung von Foto vol taik an la gen. Hier betrug 
das Neugeschäft 1 175,8 Mio. € (993,1). Trotz dreimaliger Kürzung der Ein­
spei se ver gü tung im Be richts jahr nutzten viele Landwirte den Bau einer Foto ­
vol taik anlage zur Di ver sifizierung, um sich von den zu neh men den Preis­
schwankungen auf den Agrar märk ten un ab hän giger zu machen und neue 
Ein kom mens quellen zu er schließen. Die Einspeisevergütungen sind zu 
 Beginn 2011 noch mals gekürzt worden. Die zum 1. Januar 2012 vor ge sehene 
weitere Kürzung soll schon im Laufe dieses Jahres wirk sam wer den. Zusätz­
lich zeichnen sich erste Sät ti gungs tendenzen ab, da weitere In stal la tions­
mög lichkeiten für Landwirte in vielen Regionen Deutschlands inzwischen 
nur noch be grenzt vorhanden sind. Daher dürfte sich der Boom bei Foto­
voltaikanlagen trotz weiter sin kender Modul preise abschwächen. 

Der Bereich Biogas entwickelte sich besonders dynamisch. Wir bewilligten 
im Berichtsjahr 1 000,2 Mio. € (449,0). Dies entspricht einem Wachstum von 
123 %. Gerade tier hal ten de Betriebe nutz ten die attraktiven Vergütungssätze 
des EEG, um ein zusätzliches Ein kom  men zu erwirtschaften. Auch im lau­
fenden Jahr zeichnet sich ein hoher Fi nan zie rungs  bedarf für Biogasanlagen 
ab. Da die Einspeisevergütung Anfang 2012 neu geregelt wer  den soll, dürften 
viele Investoren ihre Projekte noch 2011 realisieren. 

Neben Biogas und Fotovoltaik fördern wir auch weitere Verwendungen  
von nach wach sen den Roh stoffen für energetische Zwecke, wie z. B. Holz­
hackschnitzelheizungen. Hier stieg das Förderneugeschäft deutlich auf 
31,8 Mio. € (17,0).

Nachhaltigkeit mit 2,5 Mrd. € gefördert

Nicht nur Investitionen in erneuerbare Energien tra gen zu einer nachhal­
tigen Entwicklung bei. Die Rentenbank förderte 2010 in ihren Program men 
„Nach hal tig  keit“ und „Umwelt und Verbraucherschutz“ auch Maß nah men 
zur Steigerung der Ener gie  effizienz, zur Min derung von Emissionen sowie 
zur Förderung des Ver brau   cher schut zes und des ökologischen Landbaus. 
Zusam men mit dem Pro gramm „Energie vom Land“ unterstützte die 
 Ren ten bank da mit Investitionen von insgesamt 2,5 Mrd. € (1,7) in nach   hal­ 
tig wirksame Projekte. 

Neugeschäft Programmkredite in Mio. € 2010 2009

Landwirtschaft 2 056 2 006

	 darunter	zu	Top-Konditionen	 1	141	 1	308

Agrar- und Ernährungswirtschaft 279 204

Neue Energien 2 322 1 554

Ländliche Entwicklung 1 243 1 354

Sonstige Programmkredite (inkl. Zweckvermögen) 80 268

Insgesamt 5 980 5 387

Neugeschäft
Fotovoltaik und Biogas

1,5 Mrd. €

1,0

0,5

0,0

       Biogas   Fotovoltaik

 2009           2010
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Rückläufige Inanspruchnahme von Li qui di täts hil fe dar lehen

Das Berichtsjahr stand in den ersten Monaten noch im Zei  chen des Preis­
verfalls auf den Agrarmärkten. Im wei te  ren Jahresverlauf entspannte sich 
 jedoch die Lage der land  wirtschaftlichen Betriebe. Vor dem Hintergrund 
wie der steigender Preise an vielen Agrarmärkten nahm der Be  darf an Liqui­
ditätshilfedarlehen in der zweiten Jah res hälf te ab. Unser im Frühjahr 2009 
aufgelegtes „Kon junk tur  programm Agribusiness“, bestehend aus Li qui di­
täts    hil fe dar le hen und An schluss fi nan zie rungen, wurde deshalb 2010 deut­
lich weniger genutzt als im Vorjahr. Insgesamt wur den Liquiditätshilfedar­
lehen in Höhe von 456,0 Mio. € (729,8) vergeben. Davon waren 398,1 Mio. € 
(680,0) mit einer zusätzlichen Zinsverbilligung des Bundes aus ge stat tet, die 
bis zu zwei Prozentpunkte betrug. Ein Bestandteil die ses Liquiditätshilfe­
programms waren 50­prozentige Aus fallbürgschaften für Darlehen bis zu 
100 000 €.  Insgesamt gewährten wir 9 (2) Bürg schaf ten. Neben Liquiditäts­
hilfedarlehen wa ren Anschlussfinanzierungen für bereits ge tä tig te Investi­
tionen und Be triebs ausgaben ein wichtiger Bestandteil des „Kon junk tur  ­ 
pro gramms Agri busi ness“. Dafür wurden 55,0 Mio. € (35,4) be reit ge stellt. 
Das Konjunkturprogramm war bis zum 31. 12. 2010 be fristet und wurde auf­
grund der ver bes  ser ten Rah men  bedingungen in der Agrarwirtschaft nicht 
ver län gert.

Neugeschäft in der Fördersäule „Landwirtschaft“ leicht über  
Vorjahresniveau

Neben Li qui di täts hil fen fi nan zieren wir ein breites Spektrum an Ver wen­
dungs zwecken zur Förderung von Investitionen, die der Ent wick    lung 
 moderner und zu kunfts fäh i  ger landwirtschaftlicher Betriebe dienen. 2010 
 flossen 2,1 Mrd. € (2,0) in die Förderung von land wirt  schaftlichen Investi­
tionen. Da  von entfielen 1,1 Mrd. € (1,3) auf Programmkredite zu Top­ 
Konditionen für Li qui  di täts hilfen, Junglandwirte so wie besonders för der­
wür dige Vor  haben im Bereich des Tier­ und Umweltschutzes. 

Gebäudefinanzierungen um 37 % gestiegen

Ein Großteil unse res Neugeschäfts entfällt auf die Finan zierung von Gebäu­
den, Flächen, Ma schinen und des Erwerbs bisher gepachteter Be  triebe. 
Wichtig in diesem Zu sam men hang sind auch Hof übernahmen. Hier finan­
zieren wir sowohl Abfindungen als auch Um schul dungen. Im Berichtsjahr 
stieg vor allem die Nachfrage nach Gebäudefinanzierungen stark an. Da 
 Investitionen in Gebäude in der Regel der Erweiterung der Pro duk tions ­
kapa zi tä ten dienen, deutet die Zunahme der Finanzierungen auf eine wieder 
ansteigende Dy na mik in der Tierhaltung hin. 

Gebäude finanzieren wir sowohl im Programm „Wachstum“ als auch im 
Programm „Nach hal  tigkeit“, hierbei mit einem Zinsbonus für besonders 
tiergerechte Haltung, ener gie spa ren  de Produktionsweise oder den ökolo­
gischen Landbau. In beiden Programmen zu sam men haben wir im Berichts­
jahr 947,7 Mio. € (690,4) für Gebäude neu zugesagt. Dies ent spricht einem 
Wachstum von 37,3 %. Flächenkäufe wurden in der För  dersäule Landwirt­
schaft mit zinsgünstigen Finanzierungen in Höhe von 324,1 Mio. € (311,3) 
und Maschinenkäufe mit Darlehen in Höhe von 191,8 Mio. € (184,4) geför­
dert.

Neugeschäft
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 Neue Energien 38,8 %

  Landwirtschaft 34,4 %

  Ländliche 
Entwicklung 20,8 %

  Übrige 6 %
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Neue Förderprogramme für Aquakultur und Fischwirtschaft 

Immer häufiger nutzen Landwirte das wirtschaftliche Potenzial der Aqua­
kultur als wei te res Standbein für ihren Betrieb. Überwiegend handelt es sich 
dabei um die Aufzucht von Fi schen. Insbesondere die Verwertung von 
 Abwärme aus Biogasanlagen macht diesen Pro duktionszweig für Landwirte 
interessant. Im Berichtsjahr haben wir daher unsere För der angebote um  
eine neue Fördersäule für Aquakultur und Fischwirtschaft erweitert. Im 
Rahmen des neuen Förderangebots wird eine Vielzahl von Investitionen, 
bei spiels wei se die Errichtung oder der Erwerb von Aquakulturanlagen und 
Teichwirtschaften, fi nan ziert. Eine besondere Aufmerksamkeit richten wir 
 dabei auf Finanzierungen, die dem Um welt­ und Verbraucherschutz zugute 
kommen. Die Bandbreite reicht von energetischen und emissionsmindern­
den Maßnahmen bis hin zur ökologischen Aquakultur und der Di rekt­
vermark tung. Im Berichtsjahr wurden in diesem Bereich bedingt durch die 
Einführung erst Ende des Jahres noch keine Förderkredite zu ge sagt.

Fördersparte „Agrar- und Ernährungswirtschaft“ ausgebaut

Über unser Förderangebot für die Landwirtschaft hinaus bieten wir auch 
 Finanzierungen für die komplette Wertschöpfungskette der Produktion von 
Nah rungs mit  teln an. Der För der bereich „Agrar­ und Er näh rungswirtschaft“ 
trägt damit der zunehmenden Be  deutung vor­ und nachgelagerter Wirt­
schaftsbereiche für eine positive Entwicklung der Land  wirt schaft Rechnung. 
Im Be richts jahr sagten wir ins gesamt 278,9 Mio. € (204,4) zu. Schwer punkte 
unseres Engagements für die Agrar­ und Ernährungswirtschaft waren 
 Maschinen­ (49 %) und Ge bäu de finanzierungen (37 %). 

Förderschwerpunkt ländliche Entwicklung nahezu auf Vorjahresniveau

Die ländliche Entwicklung fördern wir überwiegend über Global refinan zie­
rungs ver ein ba run gen mit Förder banken der Bundes länder. Mit diesen Mit­
teln werden Dar le hens  pro gram  me der Länder zur Förde rung des länd lichen 
Raums re finanziert. Auf der Basis ent spre  chender Rahmen ver träge sagten 
wir im Be richts jahr ins gesamt 1,2 Mrd. € (1,3) zu, haupt sächlich für kommu­
nale Infrastruk tur maß nahmen, Woh    nungs bau und was ser wirt schaft liche 
Maßnahmen in ländlichen Räumen. 

Unser Förder pro gramm „Räum  liche Strukturmaßnahmen“ dient ebenfalls 
der Finan zie rung kom mu  naler Infra struk tur pro jekte in länd lich ge prägten 
Regio nen. Es wendet sich an Ge meinden und Zweck   ver bände im länd lichen 
Raum und er gänzt so die direkte Förde rung der Agrarwirtschaft. Das Neu­
geschäft ging 2010 von 70,1 Mio. € auf 23,8 Mio. € zu rück. 

Das Förderprogramm „Leben auf dem Land“ richtet sich an private Inves­
toren, die z. B. in ehemals land wirt schaft lich genutzte Gebäude investieren 
wollen. Hier sank das Zu sa ge volumen auf 9,4 Mio. € (14,2).
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Zukunftssicherung durch Innovationsförderung

Neben den Programmkrediten engagieren wir uns in be son derem Maße für 
die Förderung von In no va tio nen. Hier  für werden aus dem Zweckvermögen 
des Bundes Kre    dite zu besonders günstigen Konditionen be reit ge stellt. Im 
Be richts jahr lagen die Zinssätze bei 1,5 % (no mi nal) p. a. Nach Genehmigung 
durch das Bun des mi nis teri um für Er näh  rung, Landwirtschaft und Ver brau­
cher schutz bewilligten wir im vergangenen Jahr 16 (18) Dar lehen über ins­
gesamt 5,7 Mio. € (8,2). Darüber hinaus erhielten aus gewählte Projekte 
 Zuschüsse in Höhe von insgesamt 3,2 Mio. € (5,1) aus Mitteln des Zweck ver­
mö gens. Diese flossen in Machbarkeitsstudien und die Ent wicklung von 
Prototypen. 

Das Zweckvermögen der Rentenbank entstand 1952 auf Basis des Ent schul­
dungs ab wick lungs   gesetzes. Die Rentenbank verwaltet es treuhänderisch für 
den Bund und führt dem Zweck  ver mö gen jährlich die Hälfte des Bilanzge­
winns des Vorjahres zu. Im Jahr 2010 waren das 5,6 Mio. € (5,4). Am Jahres­
ultimo belief sich das Eigenkapital des Zweckvermögens (HGB) auf 
94,5 Mio. € (90,5).

Neues Leasinggeschäft wächst dynamisch

Die Möglichkeit zur Refinanzierung von Leasinggeschäften im Rahmen 
 unserer Programmkredite besteht seit 2008. Der Einsatz von Leasing finan­
zierungen hat insbesondere im Bereich er neuer  barer Energien deutlich zuge­
nommen. Vom Ge samt   volumen in Höhe von 115,9 Mio. € (42,0) entfielen im 
Berichtsjahr 115,4 Mio. € auf das Leasing von Anlagen zur Energieerzeugung. 
Wir bieten damit land wirt schaft li chen Kunden die Möglichkeit, Energiepro­
jekte auch mit wenig Eigen ka pi tal zu realisieren. Dieses Angebot nutzen vor 
allem Wachstumsbetriebe, die mit ihrem Eigenkapital ihre Kernproduktion 
ausbauen und dennoch vom Boom bei den erneuerbaren Energien profitie­
ren möchten. 
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Programmkredite nach Bundesländern 2010  

(ohne Sonstige Programmkredite und Innovationsförderung)

 Anteil  Betrag zum Vj.

 in % in Mio. € in %

Niedersachsen 25,9 1 526,3 67,0

Bayern 16,9 999,2 21,8

Schleswig-Holstein 15,6 920,7 21,7

Nordrhein-Westfalen 8,3 487,6 –13,2

Baden-Württemberg 7,6 445,8 –9,1

Rheinland-Pfalz 6,5 382,0 –26,3

Hessen 4,3 255,8 –8,4

Mecklenburg-Vorpommern 4,0 237,9 61,9

Sachsen-Anhalt 3,5 203,8 14,9

Sachsen 2,5 149,9 80,4

Brandenburg 2,4 140,6 –40,6

Thüringen 2,2 128,5 18,4

Hamburg 0,2 10,8 523,6

Saarland 0,1 5,6 –32,7

Bremen 0,1 4,1 –69,1

Berlin 0,0 1,1 –10,5

Insgesamt 100,0 5 899,8 15,3
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Regio nale Verteilung der Programmkredite

Ent spre chend der unter schied lichen Be deutung der Agrar wirt schaft zeigt 
die regio nale Ver      teilung des Neu ge schäfts unserer Programmkredite traditi­
onell Schwer punkte in den Bun     des ländern Niedersachsen, Bayern und 
Schles wig­Hol stein. Wäh   rend das Neugeschäft 2010 in diesen drei Bundes­
ländern kräftig zu legte, ging es unter anderem in Nordrhein­West  falen, 
 Baden­Württemberg, Rheinland­Pfalz und Hessen zurück. 

Höheres Neugeschäft mit allgemeinen Förderkrediten und  
verbrieften Finanzierungen

Neben unseren Programmkrediten für spezielle Verwendungszwecke för­
dern wir die Agrar   wirtschaft auch durch allgemeine Förderkredite. In dieser 
Sparte sag ten wir im Be richts  jahr mit 1,9 Mrd. € (1,5) wieder deutlich mehr 
Förderkredite zu. Die durch  schnitt  liche Lauf zeit be trug bei den all gemei nen 
Förder kredi ten 7,1 Jahre (6,8) und liegt da mit etwas höher als bei den neu 
be wil ligten Pro gramm kredi ten mit 5,9 Jahren (5,7). Das Neu    ge schäft mit ver­
brief ten Fi nan zie rungen stieg im Be richts  jahr auf 4,3 Mrd. € (3,8). Ins  gesamt 
erreichten die Ab schlüsse im För dergeschäft 2010 12,2 Mrd. € (10,7). 

Bilanz (HGB): Fördervolumen gestiegen

Die leb hafte Nach frage nach Programm kredi ten hatte ein kräf    tiges Wachs­
tum des Kre dit  be stands dieser Förder spar te zur Folge. Am 31. 12. 2010 valu­
tierten die Pro gramm  kre di te mit 23,0 Mrd. € (19,6) und über trafen da mit das 
Niveau des Vor  jahres um 17,3 %. Ihr Anteil am För dervolumen stieg auf 
35 % (30). In der Bilanz wuchs der Bestand an För derkrediten insgesamt um 
1,9 % auf 42,6 Mrd. € (41,8). Aus zah lun gen von 7,6 Mrd. € (6,6) standen 
 Til gungen in Höhe von 6,8 Mrd. € (5,2) gegen über. Die ver brief ten Fi nan­
zierungen, die in der Bilanz in der Posi tion „Schuld ver schrei bungen und 
 an dere fest ver zins liche Wert  papiere“ er fasst werden, sanken trotz des 
 ge stiegenen Neu ge schäfts wegen hoher Fälligkeiten leicht auf 23,9 Mrd. € 
(24,0). Das gesamte För der vo lu men er reich te 2010 66,5 Mrd. € (65,8) und lag 
damit um 1,1 % über dem Vorjahr.

Neugeschäft Förderkredite in Mio. € 2010 2009

Programmkredite  5 980 5 387

Allgemeine Förderkredite  1 877 1 507

Verbriefte Finanzierungen  4 347 3 772

Insgesamt  12 204 10 666
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Sons tige Fördermaßnahmen

Der Förde rungs fonds: For schung und Weiter bildung im Fokus 

Der Bilanz gewinn der Landwirtschaftlichen Renten bank wird für die För­
derung der Land wirt   schaft und des länd  lichen Raums ver wendet und je zur 
Hälfte dem Zweck ver mögen und dem Förde rungs  fonds zu geführt. 

Dem Förde rungs fonds standen im Be richts jahr 5,7 Mio. € zur Ver fügung. 
Mit diesen Mit teln wurden so wohl Einzel pro jekte finan ziell unter stützt als 
auch Ins titu tionen, die für die Land   wirt schaft und die länd lichen Räume 
 tätig sind. Neben agrar  bezo genen For schungs vor  ha ben ge hören dazu 
praxis orien tierte Modell pro jekte, Fort bil dungs maß nahmen und Ver  an stal ­
tungen. Seit vielen Jahren werden auch die Land jugend arbeit, die Land­
senio  ren arbeit so wie der Land Frauen  ver band durch den Förde rungs fonds 
unter stützt.

Die Förde rung agrar bezo gener For schung bildete auch 2010 einen Schwer­
punkt des För de   rungs fonds. För der mittel er hiel ten z. B. neben dem Stifter­
ver band für die Deut sche Wis   sen schaft und anderen Ein rich tungen zur 
 Wis sen schafts  för de rung auch der Fach be reich Wirtschaftswissenschaften 
der Universität Frankfurt am Main, das Institut für Struk tur forschung und 
Planung in landwirtschaftlichen Intensivgebieten (ISPA) der Hochschule 
Vechta, das Institut für Ökologischen Landbau des Johann Heinrich von 
Thünen­Instituts in Braunschweig und die Tierärztliche Hochschule Hanno­
ver. Einen weite ren Schwer punkt bil de ten Zu   schüsse für die Weiter bildung 
des land wirt schaft  lichen Be rufs stands. In nennens wer tem Um fang er hielt 
z. B. die Andreas Hermes Akade mie für den Unter richts­ und Lehr be trieb 
Mittel aus dem Förde rungs fonds. Eben so wurden das Trainee­Programm 
der DLG so wie Se mi  nare und Fort bil dungs ver an stal  tungen der Bil dungs­
stät te des deut schen Garten baus, der Bundeslehranstalt Burg Warberg und 
des Ver  eins zur Förde rung der Land­ und Forst  arbei ter (VLF) unterstützt. 
Pro jekte der Er näh rungs   bildung für Kinder und Jugend  liche wurden eben­
falls ge fördert, z. B. das Schul gar ten projekt „Kids an die Knolle“. 

Auch im ab ge laufe nen Jahr unterstützten wir zahl reiche Pro  jekte und Maß­
nahmen der Öffent    lich  keits arbeit und des Marke tings ver schie dener land­
wirt schaft licher Institu tio nen. Da zu zähl te u. a. der Er leb nis bauern hof auf 
der „Grü nen Woche“ in Berlin. Die Stif tung Öko logie & Land bau (SÖL) und 
der Ver band der Land wirt schafts kam mern erhielten finan zielle Mit tel zur 
Fort  set zung des ge mein samen Projekts „bio­offen sive“, das den Land  wirten 
die Um stel lung auf den Öko­Land bau er leich tern soll. Weiter hin wird die 
vier tel jähr liche Er hebung des Geschäftsklimas in der Land wirt schaft im 
Rahmen des „Kon junktur baro meters Agrar“ zum großen Teil aus Mitteln 
des Förde rungs fonds finan ziert.

Edmund Reh winkel-Stif tung: Förde rung wissen schaft licher Arbei ten

Im Sinne ihres Namens gebers ver folgt die Edmund Reh winkel­Stif tung das 
Ziel, agrar  wis sen  schaft liche For schungs  tätig keit und Forschungspro jekte 
mit hohem praktischen Nut zen für die Land   wirt  schaft zu fördern. Die Stif­
tung wurde 1974 von der Renten bank zu Ehren des lang jähri gen Vor sit zen  den 
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ihres Ver wal tungs rates gegründet. Seit Dezem ber 2007 ist die Edmund 
 Reh winkel­Stif tung eine recht lich eigen stän dige Stif  tung bürger lichen Rechts. 
Die Renten bank stockte das Stif  tungs kapital 2010 um zwei Millionen Euro 
auf. Durch eine Rücklage aus Eigenmitteln der Stiftung konnte das Stif tungs­
vermögen im Be richts jahr wei ter erhöht wer den.

Die Stif tung schreibt jähr lich For schungs pro jekte zu wech selnden aktu ellen 
Themen aus. Ein   mal im Jahr werden die Er geb nisse im Rahmen eines 
Sympo siums vor ge stellt. Das Sympo sium zum Thema der Ausschreibung 
2009, „Auswirkungen der Finanzkrise und volatiler Märkte auf die Agrar­
wirtschaft“, fand im März 2010 statt. Die fünf ge för derten Stu dien ana ly sie­
ren mit unterschiedlichem Fokus die Auswirkungen zunehmender Preis­
schwan kungen bei Agrarprodukten und Rohstoffen auf land wirtschaftliche 
Betriebe. Vor allem der Einsatz geeigneter Ab si che rungs ins tru mente wird  
in den Studien beleuchtet. Die For schungs ar bei ten wurden im Band 26 der 
Rentenbank­Schrif ten  reihe ver öf fent  licht. 

Mit der Aus schrei bung 2010 för derte die Stiftung wissen schaft liche Ar bei ten 
zum Thema „Die Gemeinsame Agrar po li tik (GAP) der Europäischen Union 
nach 2013“. Aktuell wer den Studien unter der Überschrift „Veredlungs­
standort Deutsch land – Herausforderungen von Gesellschaft, Politik und 
Märkten“ gefördert.

Aus aktuellem Anlass vergab die Stiftung im Berichtsjahr zu  sätz liche Mittel 
für eine Studie zum Thema „Ri si ko manage  ment in der Landwirtschaft“. Auf­
gezeigt werden darin praxisnahe Konzepte zur Absicherung unterschied­
lichster Risiken in landwirtschaftlichen Betrieben. Am 17. Novem ber 2010 
wurden die Er geb nisse auf der Fachmesse EuroTier in Hannover vor ge stellt 
und gleichzeitig als Praxis leit faden veröffentlicht. 

Die Stiftung vergab 2010 erstmalig Stipendien an zwei Studierende der Agrar­ 
und Er näh  rungs wissenschaften. Das Stipendium wird für zwei Jahre 
 gewährt und umfasst neben einer monatlichen finanziellen Unterstützung 
für die Stipendiaten auch die Möglichkeit zum Erwerb von Schlüsselquali­
fikationen durch Seminare. Das Angebot richtet sich an Studierende, die 
 ihren Masterabschluss an einer deutschen Hochschule anstreben. Auch im 
laufenden Jahr werden wieder zwei Stipendien vergeben.

Rehwinkel-Stiftung: 
Stiftungskapital zum 
31. 12.
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Krisenmanagement





Risiken lassen sich  

nie hundertprozentig  

vermeiden. Doch  

kann man ihre  

Konsequenzen  

durch rechtzeitiges  

und entschlossenes  

Handeln begrenzen.
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Re­finan­zierung­der­Rentenbank­

Günstige Refinanzierung trotz volatiler Märkte

Die Krise der Staatsfinanzen in den „peripheren“ Ländern des Euroraums 
verstärkte das Ri si kobewusstsein der Investoren und deren Flucht in sichere 
Anlagen. Als Förderbank des fi nanzstärksten Staates der EU war die Renten­
bank hier sehr gut positioniert. Der ge stie ge ne Bedarf von Banken an hoch­
wertigen und liquiden Assets im Vorgriff auf die ver schärf te Bankenregulie­
rung („Basel III“) kam uns ebenfalls zugute. Abgerundet wurde das po si tive 
Bild durch eine wieder erstarkte Nachfrage der Zentralbanken. Diese ver­
zeich ne ten weiterhin hohe Zuflüsse an Devisenreserven und erwarben 
 zu neh mend Titel von „Agencies“ mit bester Bonität wie der Rentenbank. 
Am Geld markt re du zier te die Europäische Zentralbank (EZB) im Jahresver­
lauf sukzessive das Überangebot an kurzfristiger Li quidität. Über unser 
Euro Commercial Paper (ECP)­Programm konnten wir uns aber weiterhin 
zu sehr attraktiven Sätzen refinanzieren.

Mittel- und lang fris tiges Emis sions volumen leicht über Plan

An den in­ und aus ländi schen Kapital märkten nahmen wir 10,6 Mrd. € (10,0) 
mit Lauf zei ten von mehr als zwei Jahren auf. Dieses Volumen lag leicht über 
dem Plan von 10 Mrd. €. Nach Re finan zie rungs instru menten verteilte sich 
die Mittel auf nahme wie folgt: 

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen (über 2 Jahre)

	 Mrd.	€	 Anteil	in	%

 2010 2009 2010 2009

EMTN	 7,0	 5,8	 66,0	 58,0

AUD-MTN	 1,5	 0,6	 14,2	 6,0

Globalanleihen	 2,0	 1,5	 18,9	 15,0

Internationale	Kredite/Schuldscheine	 0,0	 0,2	 0,0	 2,0

Inländische	Kapitalmarktinstrumente	 0,1	 1,9	 0,9	 19,0

Summe 10,6 10,0 100,0 100,0

EMTN-Programm weiterhin führend

Mit einem Pro gramm volumen von 60 Mrd. € ist unser Euro Medium Term 
Note (EMTN)­Pro  gramm das wich tigste Re fi nan zierungs instru ment. Die 
Pro gramm aus lastung be trug am Jahres ende 36,2 Mrd. € (38,7). Aus dem 
EMTN­Pro gramm können Emis sionen in allen gän gi gen Wäh rungen mit 
unter schied lichen Be trägen und Lauf zeiten sowie einer stan dar  di   sierten 
Dokumen tation be geben werden. Im Be richts jahr nutzten wir das Pro gramm 
für die Auf nah me von Re fi nan zierungs mitteln im gesam ten Lauf  zei ten spek­
trum, schwer punkt mäßig aber im mittel­ und lang fris tigen Be reich. Der 
 Ab satz von Emis sionen mit Lauf  zeiten über zwei Jahren er   reichte 7,0 Mrd. € 
(5,8), einschließlich einer erfolgreich am Markt plat zierten Bench mark­Emis­
sion über 1 Mrd. € mit fünfjäh riger Lauf zeit. Über variabel verzinsliche 
 Euro­Emissionen nahmen wir 2,2 Mrd. € auf. Trans ak tio nen in US­Dollar 
trugen 2,4 Mrd. € zur Refinanzierung bei. Über das EMTN­Programm refi­
nanzierten wir uns außerdem in Australischen Dollar, Bra silianischen Real 
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und Schweizer Franken. Emissionen mit kurzen Laufzeiten bis zu zwei 
 Jahren wurden im Berichtsjahr nicht be geben.

Erfolgreiche US-Dollar-Global anlei hen

Seit 2001 nutzt die Renten bank Global anlei hen als Re fi nan  zie  rungs instru­
ment. Diese ermöglichen den Zugang zum US­Markt und unterstreichen 
 unsere Positio nierung als „Agency“ am inter natio nalen Kapital markt. Auf 
Global an lei  hen ent fielen im Be richts jahr 2,0 Mrd. € (1,5) bzw. 18,9 % (15,0) 
des mittel­ und lang fris tigen Kapitalauf kom  mens. Ne ben einer Globalanlei­
he über 1,5 Mrd. USD mit fünf  jäh ri ger Laufzeit konnten wir im September 
erstmals eine Glo bal an leihe mit siebenjähriger Laufzeit über 1,25 Mrd. USD 
emit tie ren. Beide Emissionen wurden über  wiegend bei Zen tral ban ken und 
anderen offiziellen Stel len platziert.

Rekord-Emissionsvolumen im „Kangaroo“-Markt

Im Be richts jahr plat zierten wir „Kangaroo“­Bonds über 2,15 Mrd. Austra­
lische Dollar (AUD) im Gegen wert von 1,5 Mrd. € (0,6) aus dem AUD­MTN­
Pro gramm. Beide Be trä ge stell ten eine neue Höchstmarke für uns dar.  
Mit einem aus ste henden Volumen von 7,4 Mrd. AUD war die Renten bank 
weiter hin die dritt größ te Emit tentin im australischen In  lands markt. Die 
 Position des „Kangaroo“­Marktes als stra tegische Säule unserer Re fi nan­
zierung hat sich hierdurch weiter gefestigt.

Deutlicher Rückgang inländischer Instrumente 

Die wieder erstarkte Nachfrage internationaler Investoren führte zu einem 
deutlichen Rückgang unserer Emis sions tä tigkeit im Inlandsmarkt. Verstärkt 
wurde dieser Trend da durch, dass wir uns auf Laufzeiten bis sieben Jahre 
be schränk ten und die Renditen deutlich zurückgingen. Der Ab   satz von 
 Na mens papie ren, mit denen wir insbesondere in  län dische Versicherungen 
ansprechen, spielte deshalb mit 0,1 Mrd. € (1,9) nur eine untergeordnete 
 Rolle für un se re Refinanzierung. 

Höhere Aus lastung des ECP-Pro gramms

Inner halb der kurz fris tigen Re finan zierung sind Emis sio nen aus dem 20 Mrd. € 
ECP­Pro gramm nach wie vor von großer Be deutung. Dabei handelt es sich 
um Inhaber schuld  ver schrei  bungen mit unter jähri gen Lauf zeiten, die in 
 ab gezins ter, auf gezins ter oder in  dexier ter Form be geben wer den und auf 
 einer ent spre chenden Rahmen dokumen tation ba sieren. Die Präferenz für 
Schuldner mit höchs ter Boni tät beflügelte auch im Be richts jahr den Ab satz 
unserer ECP­Emis sionen und ermöglichte besonders attraktive Kon di tio nen. 
Im Jah res  durch schnitt war das Pro gramm mit 10,3 Mrd. € (8,9) ausgelastet. 
Am Jah res ende be  trug die Auslastung 10,1 Mrd. €.

Null gewichtung für Renten bank-An leihen

Seit 1. Januar 2007 sind Forde rungen gegen die Renten bank gemäß § 28 der 
Sol va bi li täts verordnung (SolvV) hin sicht lich der Risiko gewich tung Emis­
sionen der Bundes repu blik Deutsch land gleich ge stellt. Im Kredit risiko­ 
Stan dard ansatz müssen deut sche Kre dit insti tute diese nicht mehr mit Eigen­
kapital unter legen. Die novel lierte EU­Banken richt  linie macht die Über­
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nahme dieser Re ge lung auch für alle anderen EU­Staaten bin dend. Gerade 
in Zeiten der Finanz markt krise er weist sich daher die Null gewichtung für 
unsere Emis sions tätig keit als be sonders nütz lich. Sie erschließt uns zu sätz­
liche Ab satz mög  lich keiten bei nationalen und internationalen Bank inves­
toren.

Nachfrage von Zentralbanken stieg deutlich

Im Berichtsjahr lag der bei Banken platzierte Anteil am mittel­ und lang­
fristigen Emis sions    volumen mit 47 % leicht über dem Vorjahr (42). Diese 
Käufergruppe suchte null ge wich tete Pa pie re bester Boni tät mit attraktiven 
Spreads, um damit Ka pi tal­ bzw. Ri si ko kos ten zu minimieren. Auch die 
 geplante Verschärfung der Li qui ditätsanforderungen im Rahmen von „Basel 
III“ erhöhte die Nachfrage der Ban ken, da diese künftig einen Bestand an 
hoch wertigen Aktiva als Liquiditätspuffer halten müssen. Zen tral banken 
und andere offizielle Stellen spielten mit 32 % (12) wie der eine deutlich stär­
kere Rolle als im Vorjahr, was direkt mit dem höheren Fremdwährungsan­
teil der Mit tel auf nah men zusammenhängt. Ver siche rungen, Unter nehmen 
und Pen  sions fonds waren mit 8 % (26) aus den bereits ge nann ten Gründen 
deutlich schwächer vertreten. Auch der Anteil der Asset Manager ging von 
20 % auf 13 % zurück. 

Die geo gra fi sche Verteilung unserer Investoren wies ein be son ders breites 
Spektrum auf. Dabei erhöhte sich der Aus lands anteil kräftig auf 82 % (48). 
Bedingt durch den Rück gang inländischer Investoren fiel der Anteil euro ­
päischer Adres sen auf 52 % (76). Die Nachfrage asiatischer Käufer stieg 
 dagegen deutlich auf 24 % (8). Auch der An teil amerika nischer In vesto ren 
erhöhte sich erneut auf 14 % (11). Weitere 6 % (4) unserer Emissionen setz ten 
wir in Neu see land und Austra lien ab, die rest lichen 4 % (1) im Mittle ren 
 Osten.

US-Dollar wichtigste Emissionswährung

Das mittel­ und lang fris tige Emis sions volumen ver teilte sich im Be richts jahr 
auf sieben Wäh rungen. Der US­Dollar konnte mit einem Anteil von 42 % (21) 
die Position als wich tigs te Emis sions währung zurückerobern. Der Euro fiel 
hin gegen mit 35 % (65) auf den zweiten Platz zurück. Den drit ten Rang 
nahm mit 16 % (7) erneut der Aus tra li sche Dollar ein. Er konnte seinen 
 An teil mehr als ver dop peln. Die übrigen 7 % des mit tel­ und lang fristigen 
Mit tel auf kommens ver teilten sich auf Anleihen in Schweizer Fran ken, Tür­
kischen Lira, Brasilianischen Real und Nor  we gi schen Kronen.

Renten bank-Emis sionen als re finan zierungs fähige Sicher heiten 

Unsere börsen notier ten, auf Euro lau tenden un gedeck ten Emis sio nen er fül­
len die An for de  rungen des Europäi schen Systems der Zentral banken (ESZB) 
an re finan zierungs fähige Kate gorie­1­Sicher heiten. Unsere An leihen sind in 
die Li qui  di tätskategorie II ein gestuft. Nur die An lei hen von Zentral banken 
und Zentral staaten wer  den der höhe ren Kategorie I zu  ge ordnet. Die Liqui­
di täts kategorie II be inhal tet u. a. An leihen supra natio naler Institu tio  nen und 
Emis sionen von Insti tuten mit öffent lichem För der auf trag. Ferner er kennt 
die Reserve Bank of Australia unsere „Kangaroo“­Bonds und die Reserve 
Bank of New Zea land unsere „Kauri“­Bonds als re finan zierungs fähige 
Sicher heiten an. Auch in privaten Repo­Märkten genießen unsere Emissionen 

Absatz mittel- und  
langfristiger 
 Emissionen 2010  
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	USD	42	%
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eine bevorzugte Stellung. So akzeptiert z. B. die EUREX unsere Titel als Sicher­
heiten für den „GC Pooling ECB Basket“. Sie trägt damit der besonderen 
 Sicherheit unserer Schuldverschreibungen Rechnung.

Renten bank in den wich tigsten Bond-In dizes

Unsere groß volu migen Euro­ und Dollar­An leihen sind in den wich tigsten 
Renten indizes ent  halten, wie u. a. im „iBoxx Euro Index“, dem „Barclays 
 Capital Euro Aggre gate Bond Index“ bzw. „Barclays Capital U.S. Aggre gate 
Bond Index“ sowie dem „Morgan Stan ley MSCI Euro  dollar  Credit Index“. 
In dizes messen die Per for mance natio naler oder inter na tio  na ler Märkte.  
Die Auf nahme in einen Index ver bessert des halb die Ab satz mög lich kei ten 
einer An leihe, weil viele institu tionelle In vesto ren an deren Wert ent wick­
lung ge mes sen wer den und folg lich auch danach steuern.

Be stand mittel- und lang fris tiger Fremd mittel

Die zur Re finan zierung ins gesamt ein gesetz ten mittel­ und lang fris tigen 
Fremd mittel be lie  fen sich am Bilanz stich tag auf 58,6 Mrd. € (58,9). Der 
 Um lauf von Schuld ver schrei bungen betrug 56,4 Mrd. € (56,4). Das Volumen 
der be gebenen Schuld scheine sank auf 1,2 Mrd. € (1,4). 1,0 Mrd. € (1,1) 
 be trafen sons tige Ka pi tal markt mittel.

Geld ge schäft

Zur Re finan zierung des kurz fris tigen Kredit ge schäfts, zur Liquidi täts steue­
rung und zur Siche rung des kurz fris tigen Zins ände rungs risikos setzen wir 
eine Viel zahl von Instru men ten ein. Die Mittel stammen aus dem ECP­ und 
dem EMTN­Programm, Tages­ und Ter min  geldern im Inter banken markt, 
Repogeschäften mit der EUREX sowie aus frei ver füg ba  ren Re finan zierungs­
fazilitäten bei der EZB. Das Zins ände rungs risiko steuern wir zu sätz  lich mit­
tels De rivaten. Das Ein lagen ge schäft mit Nicht ban ken betreiben wir generell 
nicht.

Aktien handel

Wir handeln grund sätz lich nicht mit Aktien. Unsere Aktien bestän de be­
treffen daher nur Be  teili gungs unter nehmen.
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Aktiv-Passiv-Steue­rung

Bedeutung eines effizienten Liquidi täts risiko-Managements nahm zu

Vor dem Hintergrund der Finanzmarkt­ und Staatsschuldenkrise sind ins­
besondere Liquiditätsrisiken in der Fi  nanz branche stärker in das Blickfeld 
gerückt. Die Rentenbank hat der Steuerung dieser Ri si ken schon immer eine 
hohe Bedeutung beigemessen. Entsprechend wurden die Liqui di  tätsrisiken 
der Bank vom Vorstand limitiert. In der kurzfristigen Liquidität werden alle 
plan  mäßigen Euro­Ein­ und ­Aus zah lungen der nächs ten zwei Jahre auf 
 Tagesbasis sal diert. Negative Salden müssen stets innerhalb unserer freien 
Refinanzierungsfazilitäten lie  gen. Hier durch ist die Liquidi tät der Bank 
 jederzeit sicher ge stellt, selbst wenn Markt stö  rungen die normalen Re finan­
zierungs mög lich keiten ein schrän ken sollten. Im Rahmen der strate gischen 
Liquidi täts steue rung werden im kurz fris tigen Liquidi täts status zu sätz lich 
Risiko sze na rien be trach tet. 

Das mittel­ und lang fris tige Liquidi täts risiko wird auf Quartalsbasis er mit­
telt. Dies erfolgt durch eine Gegenüberstellung der plan mä ßi gen Fällig keiten 
aller Ge schäfte für die jeweils fol  genden 15 Jahre. Der maximale Saldo darf 
das vom Vorstand festgelegte Limit nicht über  schrei ten. 

Die sich abzeichnenden Änderungen im regulativen Umfeld z. B. aus der 
Einführung neuer Liquiditätskennziffern im Rahmen von „Basel III“ werden 
wir ebenfalls zeitnah be wer ten und uns darauf einstellen.

Steue rung des Zins ände rungs risikos

Unser Fest satz aktiv ge schäft sowie die auf Euro lau tenden Emis sionen wer­
den vor wiegend durch Zins swaps in varia ble Posi tionen ge tauscht. Die auf 
Fremd wäh rungen lau tenden Emis sions erlöse sowie die Fremdwährungs­
aktivgeschäfte tau schen wir zur Ab siche rung von Zins­ und Wäh rungs­
risiken eben falls nahe zu aus schließ lich über Zins­Wäh rungs swaps (Cross­
Cur rency­Swaps) oder Zins­ und Basis swaps in variabel verzinsliche und 
auf Euro lautende Positionen. Auch die mit der Emis sion von struktu rierten 
An lei hen ver bun  de nen Markt preis risiken – z. B. Wäh rungs­, Aktien­ und 
Options risiken – sichern wir durch de riva tive Instru mente ab. Die kurzfris­
tigen Zinsänderungsrisiken aus varia blen Aktiv­ und Passiv ge schäften wer­
den im Geldgeschäft ge steuert. Mit diesem Ansatz können wir Markt preis­
risiken ge trennt von der Ge samt bank liquidi tät flexi bel und markt orien tiert 
steuern.

Die auf Fest zinsbasis ab ge schlos senen Programmkredite werden ent weder 
durch tradi tio nel le Kapital markt instru mente lauf zeit kon gruent re finan ziert 
oder eben falls über Zins swaps in varia ble Zinspositionen ge tauscht. 

Die Über wachung der Risiko posi tion aus dem Geld ge schäft und den Liqui­
di täts bestän den so wie dem Kredit ge schäft erfolgt auf der Basis eines täg­
lichen Risiko repor tings, mit dem u. a. das Markt risiko mit tels einer Ver schie­
bung der Zins kurve er mittelt wird. Die Be wer tung von Markt preis risiken 
 erfolgt unter Be achtung der Mindest anforde rungen an das Ri si  ko manage­
ment (MaRisk).
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De rivate sicherten Markt preis risiken ab

Zur Zins­ und Wäh rungs siche rung wurden im Be richts jahr Swaps in Höhe 
von 27,0 Mrd. € (23,6) ab ge schlos sen. Davon ent fielen 16,6 Mrd. € (18,2) auf 
Zins swaps und 10,4 Mrd. € (5,4) auf Zins­Wäh rungs swaps. Darü ber hinaus 
verwendeten wir EONIA­Swaps und Zins swaps mit Lauf zeiten bis zu einem 
Jahr zur kurz fris tigen Zins siche rung so wie Wäh rungs swaps zur Siche rung 
der Fremd wäh rungs emis sions erlöse aus unserem ECP­Pro gramm und der 
kurzfristigen Fremdwährungskredite. 

Derivate nutzen wir ausschließlich als Ab siche rungsinstru mente für beste­
hende oder ab seh bare Marktpreisrisiken auf Basis von Mikro­ oder Makro­
Hedges. Bei Mikro­Hedges ist je der Swap an ein kon kretes Bilanz ge schäft 
ge knüpft. Auch Swap­Optio nen setzen wir nur zur Ab siche rung von Markt­
preisrisiken ein. 

Das Adres sen aus fall risiko begrenzen wir durch Abschluss von Be sicherungs ­
ver ein barun gen mit unseren Swap partnern. Diese decken fast unser gesam­
tes Derivateportfolio ab. Neu  abschlüsse von Derivattransaktionen sind nur 
bei Be ste hen einer solchen Absicherung möglich. 

Sons­tige­Aktivi­täten

Informa tions- und Fort bil dungs aktivi täten weiter sehr gefragt

Das Agrarkreditgeschäft erfordert ein immer höheres Fachwissen bei Kredit­
nehmern und Kre ditgebern gleichermaßen. Deshalb engagieren wir uns seit 
Jahren in der Aus­ und Fort  bildung. Unsere Vortrags­ und Seminarangebote 
sind daher ein fester Be standteil unserer Fördertätigkeit. Die Angebote rich­
ten sich an Mit arbeite rinnen und Mit  arbei ter von Banken und Spar kassen, 
Unter neh mer der Agrarwirtschaft und Be rater. Schwer punkte der Fortbil­
dungsaktivitäten sind Themen rund um den Agrarkredit. Hierzu ge hören 
sowohl Informationen über Agrarmärkte und Agrarpolitik als auch bank ­ 
und be triebs wirtschaftliche Themen. Im Berichtsjahr stießen insbesondere 
Fragen zur Finanzierung landwirtschaftlicher Betriebe und das Themenfeld 
„Risikomanagement landwirtschaftlicher Betriebe“ auf großes In ter esse. 
 Unser Ziel ist es, das Interesse der Kreditinstitute an der Agrarkreditvergabe 
wei ter zu stärken. Daher setzen wir die in ten sive Schulungs­ und Vortrags­
tätigkeit auch 2011 fort. Darü ber hinaus unter  stützen wir Banken tagun gen, 
die in erster Linie dem Aus tausch von Er fahrungen und Meinungen zu 
aktu ellen Ent wick  lungen in der Land wirt schaft und der Agrar  finan zierung 
dienen. 

Ver stärkte Be teili gung an Fach messen:  
Debüt auf der BioFach in Nürnberg

Die Rentenbank war auch 2010 mit einem eigenen Stand auf zahlreichen 
überregionalen Mes sen vertreten, darunter auf der Internationalen Pflanzen­
messe in Essen, auf der Bio gas­Fachmesse in Leipzig, auf der BioFach in 
Nürnberg, auf den DLG­Feldtagen in Springe und auf der EuroTier in Han­
nover. Unser erstmaliger Messeauftritt auf der Bio Fach in Nürnberg diente 
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der In formation über unsere Förderprogramme für In vestitionen in der Bio­
Branche. Mit dem Aus bau unserer Messe auf tritte ver folgen wir die Ziele, die 
Bank und ihr Förder an   gebot weiter be kannt zu machen und darü ber hinaus 
im direk ten Dia  log wich tige An re gun gen zu er halten sowie Kontakte zu 
pflegen. Unser Informa tions­ und Be  ratungs angebot stößt bei den Fach ­
besuchern regelmäßig auf eine große Reso nanz. Zahl  reiche in ves ti tions­
willige Unternehmer aus der Agrarwirtschaft so wie Banken ver  treter und 
Be rater in for mierten wir am Messe stand ge zielt über unser För der ange bot.

Internetauftritt der Rentenbank hervorragend positioniert

Der Bundesverband Öffentlicher Banken (VÖB) führte 2010 erstmalig eine 
Nut zer be fra gung zur Qualität der Internetauftritte von zehn deutschen För­
derbanken durch. Zwi schen März und August wurden die Besucher der 
Rentenbank­Website nach ihrer Zu frie den heit mit unserem Internetauftritt 
und nach ihrer Bewertung unseres Un ter neh mens images gefragt. Sowohl 
unsere Websitequalität als auch unser Unternehmensimage er reich ten dabei 
die besten Bewertungen unter allen teilnehmenden Förderbanken. Auch in 
wei te ren wesentlichen Kategorien schnitt der Internetauftritt der Renten­
bank als bester ab. 

Inhalt und Gestaltung unseres Geschäftsberichts werden ebenfalls sehr 
 geschätzt. Beim jähr lichen Wettbewerb „Bester Bankbericht 2009“ des Bank­
magazins zählte der Ge schäfts bericht der Rentenbank zu den fünf besten 
unter 86 eingesandten Ge schäfts be rich ten.

Umfangreiches kulturelles und soziales Engagement am Finanzplatz

Das Ansehen und die Entwicklung des Finanzplatzes Frankfurt am Main 
hängen auch vom kul  turellen und sozialen Umfeld der Stadt ab. Angesichts 
knapper werdender öf fent licher Fi  nanzierungsmittel kommt Unternehmen 
gerade in diesem Bereich eine zu neh  men de ge sellschaftliche Verantwortung 
zu. Als in Frankfurt ansässiges Institut un ter stützen wir da her vor allem 
 lokale Kulturinstitutionen und einzelne Projekte. Re gel mä ßig werden u. a. 
die Oper Frankfurt durch das Spon so ring einer Premiere und der Opern­
gala, die Schirn Kunsthalle und das Städel Museum unterstützt. Darüber 
 hinaus en gagierten wir uns im Berichtsjahr beim Rheingau Musik Festival 
als Sponsor für das Kon zert des „Ensemble Wien­Berlin“ im Schloss Johan­
nisberg.
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Nachhaltigkeit­

Nachhaltigkeit ist Bestandteil des Förderauftrags

Als Anstalt des öffentlichen Rechts mit gesetzlichem Förderauftrag kommt 
der Land wirt schaft lichen Rentenbank im Bereich Nachhaltigkeit eine beson­
dere Verantwortung zu. Dies gilt umso mehr, als der Begriff Nachhaltigkeit 
ursprünglich aus der Forstwirtschaft kommt. Denn in der der Land­ und 
Forstwirtschaft ist durch das Denken in Generationen und die Besonderhei­
ten des elementaren Produktionsfaktors Boden, der nicht re pro du zier bar ist, 
nachhaltiges unternehmerisches Handeln tief verwurzelt. Die Tätigkeit der 
Agrar wirtschaft bietet zudem zahlreiche  Ansatzpunkte für die Verwirkli­
chung von Nach hal tigkeitszielen. So kann sie insbesondere auch zum globa­
len Klimaschutz beitragen. Denn anders als in anderen Wirtschaftszweigen 
wird durch die Aktivitäten der Land­ und Forst wirtschaft CO2 gebunden, 
also der Atmosphäre entzogen. 

Gesellschaftlich verantwortliches Handeln und der Schutz der Umwelt 
 haben daher für die Ren tenbank schon lange einen hohen Stellenwert.  
Das auf Förderung und Langfristigkeit auf gebaute Geschäftsmodell der 
 Rentenbank ist dabei die Grundlage des Engagements für eine wirtschaftlich 
stabile, ökologische und sozial gerechte Gesellschaft. Mit dem In kraft treten 
des 5. Gesetzes zur Änderung des Gesetzes über die Landwirtschaftliche 
Ren ten bank am 1. August 2002 wurden zudem wesentliche Aspekte des 
nachhaltigen Han delns explizit in den Förderauftrag der Bank aufgenom­
men. 

Besonders günstige Konditionen für nachhaltige Investitionen

Seit dem Jahr 2005 fördert die Rentenbank Investitionen von landwirtschaft­
lichen Betrieben in erneuerbare Energien, nach wachsende Rohstoffe sowie 
agrarbezogenen Umwelt­, Tier­ und Verbraucherschutz zu besonders günsti­
gen Konditionen. 

Dieser Weg wurde mit der Neustrukturierung des Förderangebots im Jahr 
2008 weiter be schritten, indem entsprechende Förderprogramme auch für 
die Ernährungswirtschaft und die der Landwirtschaft vorgelagerten Wirt­
schaftsbereiche eingeführt wurden. In ves ti tio nen in Maßnahmen zur Emis­
sionsminderung und Energieeinsparung, zum Tier­ und Ver brau cherschutz, 
 ökologischen Landbau und zur regionalen Vermarktung stehen hier im 
 Mit tel punkt. Dementsprechend fördern wir auch diese Investitionen mit 
 besonders günstigen Kon ditionen. Das ebenfalls 2008 neu aufgelegte Pro­
gramm „Energie vom Land“ richtet den Fokus darüber hinaus auf die 
 Erzeugung erneuer barer Energien. Hier hat die Land wirt schaft eine wich­ 
tige Rolle bei der  Umsetzung der klimapolitischen Ziele des Bundes und  
der EU übernommen. Die Rentenbank unterstützt die Branche auf diesem 
Weg. Die Inves titionen in die Produktion von Bio gas­ und Solarstrom, die 
durch die  Rentenbank 2010 gefördert wurden, vermeiden jährlich rund  
1,3 Mio. Tonnen CO2­Emissionen. 

Auch bei der im Berichtsjahr neu eingeführten Fördersäule für die Aqua­
kultur und Fisch wirt schaft werden Investitionen, die dem Umwelt­ und 
 Ressourcenschutz zugute kommen, mit unseren besonders günstigen Kon­
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ditionen gefördert. Die nachhaltige Aufzucht von Fischen ist vor dem Hin­
tergrund des Rückgangs natürlicher Fischbestände und einer gleich zeitig 
weltweit wachsenden Nachfrage eine vergleichsweise neue Herausforde­
rung für die deutsche Land­ und Ernährungswirtschaft. 

In den letzten Jahren ist das Zusagevolumen unserer Programmkredite für 
Investitionen mit Fokus auf Nachhaltigkeitsaspekte stetig gewachsen.  
Im Geschäftsjahr 2010 förderte die Rentenbank Investitionen von 2,5 Mrd. € 
(1,7) für nachhaltig wirksame Projekte. Das ste tig gestiegene Zusagevolu­
men spiegelt dabei auch das höhere Engagement der ge förderten Unterneh­
men der Agrarwirtschaft in diesem Bereich wider. Mit der Aus ge stal tung 
unserer Programme verfolgen wir auch in Zukunft das Ziel, Investitionen 
der Agrar wirt schaft in nachhaltige Projekte zu unterstützen. 

Senkung des Ressourcenverbrauchs im internen Bankbetrieb

Als Dienstleistungsunternehmen tragen wir auch in unserem täglichen 
Bankbetrieb zur Scho nung der Ressourcen bei und gehen sparsam mit Ener­
gie und Rohstoffen um. Wir prüfen außerdem, ob es weitere Potenziale gibt, 
und beziehen ökologische Aspekte in Ent schei dungen und Verhaltenswei­
sen mit ein. Im Rahmen des betrieblichen Umweltschutzes der Ren tenbank 
stand im Berichtsjahr der Sanierungsbeginn der in den späten 50er­ und 
 frühen 60er­Jahren errichteten Mit  arbeiterwohnungen im Vordergrund. 
 Geplant ist, bis zum Jahr 2013 sämtliche Wohn ge bäude entsprechend der 
Energiereinsparverordnung (EnEV) energetisch zu sanieren und damit den 
Ressourcenverbrauch deutlich zu senken. Die Sanierung der ersten drei 
Mehrfamilienhäuser mit insgesamt 15 Wohneinheiten konn te noch im 
 Berichtsjahr abgeschlossen werden.

Über diese beispielhaft genannten Maßnahmen hinaus werden wir in 
 Zukunft Nach hal tig keits aspekte verstärkt in unsere Geschäftstätigkeit und 
unseren internen Bankbetrieb ein beziehen. Hierzu wurde im Berichtsjahr 
eine Arbeitsgruppe eingesetzt, die zunächst die bereits vorhandenen 
 Maßnahmen systematisch erfasst und in Zusammenarbeit mit den Fach­
abteilungen Vorschläge für weitergehende Projekte entwickelt. Ein Projekt 
wird die erweiterte Dokumentation der Nachhaltigkeitsbestrebungen der 
Rentenbank sein. 
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Corpo­rate­Governance­

Renten bank be kennt sich zum  
Public Corpo rate Governance Kodex des Bundes

Wirkungsvolle Corporate Governance ist von zentraler Bedeutung für eine 
ver ant wor tungs   volle und nachhaltige Unternehmensführung. Die Renten­
bank hat den von der Bun des   regierung beschlossenen Public Corporate 
Governance Kodex des Bundes (PCGK, Stand 30. Juni 2009) mit Beschluss 
des Verwaltungsrates vom 16. Juli 2009 über nom men. Der PCGK richtet sich 
zwar in erster Linie an Unternehmen in der Rechts form einer ju   ris ti schen 
Person des Privatrechts, jedoch wird dessen Anwendung Un ternehmen in 
der Rechts    form einer juristischen Person des öffentlichen Rechts, wie der 
Rentenbank als bun    desunmittelbare Anstalt des öffentlichen Rechts emp­
fohlen, so weit rechtliche Be stim mungen (z. B. das LR­Gesetz) nicht entgegen­
stehen. 

Vor stand und Ver wal tungs rat der Rentenbank identi fizie ren sich mit diesen 
Grund sätzen. Die Ein haltung der im Kodex ent halte nen inter natio nal und 
natio nal an er kannten Stan dards guter und ver antwor tungs voller Unter­
nehmens führung liegt aus drück  lich im all ge mei  nen Bundes inte resse an der 
Tätig keit der Renten bank.

Leitung und Kon trolle der Bank durch Vor stand und Ver wal tungs rat

Vor stand und Ver wal tungs rat arbei ten zum Wohle der Bank eng zu sammen 
und be achten die Regeln ord nungs gemäßer Unter nehmens führung. Der Vor­
stand leitet die Bank in eige ner Ver antwor tung nach Maß gabe des Geset zes 
über die Land wirt schaft liche Renten bank und der Satzung. Er ist dabei an 
das Unter nehmens inte resse und den gesetz lichen För der      auf trag ge bunden. 
Der Ver wal tungs rat über wacht und berät den Vor stand bei der Ge schäfts    ­
führung der Bank. Er be stellt die Vor stands mitglie der und plant ge mein sam 
mit dem Vor stand deren lang fris tige Nach folge. Der Ver wal tungs rat kann 
über die Rege lungen in der Satzung hinaus be stimmte Ge schäfte von seiner 
Zu stim mung ab hängig ma   chen. Für den Vor stand und den Ver wal tungs rat 
be stehen jeweils Ge schäfts ord nungen. 

Ver meidung von Inter essen konflik ten

Die Mit glieder des Vor standes und des Ver wal tungs rates sind bei der Er fül­
lung ihrer Auf ga  ben dem Unter nehmens inte resse ver pflich tet. Mög licher­
weise auf tre tende Inter es sen  kon flikte im Zu sammen hang mit ihrer Tätig keit 
sind von den Vor stands mitglie dern und den Mit     glie dern des Ver wal tungs­
rates gegen über dem Ver wal tungs rats vor sit zenden bzw. dem Ver     wal tungs­
rat offenzulegen. Inter essen kon flikte von Mit glie dern des Vor standes und 
des Ver    wal tungs rates sind im Be richts jahr nicht auf getre ten. 

Ver gütungs rege lung für Vor stand und Ver wal tungs rat

Die Ver gütung der Vor stands mitglie der wird vom Ver wal tungs rat auf der 
Grund lage einer Leis  tungs beur teilung in an gemes sener Höhe fest    gelegt.  
Die Gesamtvergütung der Vor stands mitglieder enthält keine Komponenten 
mit Anreizwirkung, bestimmte Ge schäfte oder Risiken einzugehen.
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Bei der Bemessungsgrundlage der Tantieme, die für das vergangene Kalen­
derjahr ge zahlt wird und jeweils in der Frühjahrssitzung des Verwaltungs­
rates festgelegt wird, or ien tiert sich der Verwaltungsrat an der individuellen 
Leistung eines Vor stands mit glieds, der Leis tung der Vorstandsmitglieder 
insgesamt, der wirtschaftlichen Lage so wie dem nach hal ti gen Erfolg und 
den Zukunftsaussichten der Rentenbank. Zur Ope ra tio nalisierung dieser 
Kri terien finden quantitative und qualitative Aspekte Be rück sich ti gung. 
Eine unmittelbare Ver knüpfung der Höhe der variablen Vergütung der 
 Mitglieder des Vorstandes mit einem oder mehreren dieser Kriterien besteht 
nicht. 

Die Ver gütung der Ver wal tungs rats mit glieder regelt die Satzung. Dabei 
wird so   wohl der Ver  antwor tung und dem Tätig keits umfang der Ver wal­
tungs rats mit glieder als auch der wirt  schaft lichen Lage der Renten bank 
Rech nung ge tragen.

Die indivi duelle Ver gü   tung der Vor stands­ und der Ver wal tungs rats mit­
glieder ist im Kon  zern  anhang (Notes) auf den Seiten 140 und 141 auf geführt.

Trans parenz und Infor mation

Trans parenz und Infor mation haben für die Bank einen hohen Stellen wert. 
Die Renten bank ver folgt bei der Informa tions ver brei tung den Grund satz der 
Gleich behand lung der An     leger bzw. weite rer Interes senten. Die von der 
Bank ver öffent lichten Informa tio nen sind auch über ihre Inter net seiten 
(www.rentenbank.de) zu gäng lich. Wesent liche Vor  gänge, die ge eignet sind, 
den Börsen preis der zu ge lasse nen Wert papiere der Ren ten  bank zu be ein­
flussen, werden un ver züg lich ver öffent licht. 

Rech nungs legung und Ab schluss prüfung

Der Konzern ab schluss für das Ge schäfts jahr 2010 ist nach IFRS er stellt 
 worden. Auch wird ein Einzelabschluss nach den Rech nungs legungs vor­
schrif ten des Handels ge setz buchs für große Kapital gesell schaf ten und den 
be sonde ren Vor schrif ten der Ver ord nung über die Rech nungs legung der 
Kredit insti tute und Finanz dienst leis tungs insti tute be   rich tet. Der Ver wal­
tungs rat wählt den Ab schluss prüfer, er teilt den Prü fungs auf trag und trifft 
mit dem Ab schluss prüfer die Honorar ver ein barung. Der vom Ver wal tungs­
rat ge  bil dete Bi lanz     aus schuss achtet auf die Un abhän gig keit des Ab schluss­
prüfers. 

Ab weichun gen von den Empfeh lungen  
des Public Corpo rate Governance Kodexes

Der PCGK richtet sich in erster Linie an Kapitalgesellschaften. Darüber hin­
aus sind auch an  dere juristische Personen des Privatrechts und des öffent­
lichen Rechts, deren Ge gen stand ein gewerblicher oder sonstiger wirtschaft­
licher Betrieb ist oder einen sol chen über   wiegend umfasst, Adressaten des 
PCGK. Unternehmen in der Rechtsform einer ju ris ti  schen Person des öffent­
lichen Rechts wird die Beachtung des PCGK empfoh len, so weit recht liche 
Bestimmungen (z. B. gesetzliche Vorgaben zur Aus ge stal tung der Un ter neh ­
mens organe) nicht entgegenstehen. Das Gesetz über die Land wirt  schaft liche 
Renten bank schließt die An wendung einiger Vor ga ben des Kodexes aus.
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Entsprechenserklärung des Vor standes und des Ver wal tungs rates

Die Land wirt schaft liche Renten bank hat im Ge schäfts jahr 2010 den Empfeh­
lungen des PCGK in der Fassung vom 30. Juni 2009 mit fol genden Aus nah­
men ent spro chen:

●  Eine Nennung der Vergütung für die Vorstands­ und Verwaltungsrats­
mitglieder er folgt nicht zusätzlich im Corporate Governance Bericht, da 
die  Vergütung unter Na mens  nen nung in allgemein verständlicher Form 
im  Geschäftsbericht der Rentenbank wie  der ge ge ben wird (Konzern­
anhang,  Seiten 140 und 141). 

●  Die neue Empfeh lung zu den Ab fin dungs­Caps bei einer vor zeiti gen Be en­
di gung der Vor     stands tätig keit gem. Ziff. 4.3.2 des PCGK be zieht sich auf 
den Neu ab schluss von Vor    stands ver trägen und wurde für die Land wirt­
schaft liche Renten bank bis her nicht re le    vant. Soweit es zu einem Ab schluss 
von Vor stands ver trägen kommen sollte, werden der Ver wal tungs rat be zie­
hungs weise der zu stän dige Ver wal tungs aus schuss der Land wirt    schaft­
lichen  Rentenbank eine Um setzung der Empfeh lung prüfen.

Die Land wirt schaft liche Renten bank be absich tigt, dem PCGK in der Fassung 
vom 30. Juni 2009 mit obiger Maß gabe auch in Zu kunft zu ent spre chen.

Land wirt schaft liche Renten bank
Im März 2011

Der Vor stand
Der Ver wal tungs rat
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Unser Dank 

Die Rentenbank hat 2010 ihre Förder ak ti vi täten weiter ausge baut und ihr 
Betriebs er geb nis ver  bessert. Dieses ist nicht selbstverständlich in einem Jahr, 
das sowohl die inter na tio  nale Fi nanz branche als auch die Agrarwirtschaft 
vor außerordentliche Heraus for de rungen gestellt hat. Mit fundiertem Know­
how aus der Ban ken welt, Expertenwissen über den Agrarsektor und vielen 
wei te ren Spe zial kennt nissen haben unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
den Er folg unseres Unternehmens möglich gemacht. Darüber hinaus be wie sen 
sie außer or dent liches En ga ge  ment und Flexibilität, so dass auch im vergan­
genen Jahr alle An for de  rungen her vorragend gemeistert wur den. Wir dan­
ken daher dem ge sam ten Team für die ge  leis te te Ar beit, durch die eine gute 
Basis für ein erfolgreiches Jahr 2011 ge schaffen wurde. Unse rem Personalrat 
dan ken wir für die konstruktive und ver  trauens volle Zusammenarbeit.

Qualifiziertes Wachstum 

Unserer strate gischen Aus rich tung folgend haben wir im Jahr 2010 neue hoch­
quali  fizier te Arbeits plätze ge schaf fen. Da mit gewährleisten wir weiterhin 
eine gute Betreuung un se rer Kun den und Ge schäfts partner, stel len uns flexi­
bel auf veränderte Markt  gegeben heiten ein und werden zu künf  tigen recht­
lichen und technischen Anforderungen ge recht. Mit Blick auf die Zukunft 
der Bank haben wir auch unser Traineeprogramm wieder aufgenommen und 
fünf Trainees eingestellt, um sie für weiter füh rende Auf gaben in der Bank 
zu quali fizie ren. Am Jahresende 2010 be schäf  tigte die Rentenbank 229 (218) 
Mitarbeiterinnen und Mit arbeiter (ohne Elternzeit und Vorstand), davon  
196 in Voll zeit. Diese Zahl bein hal tet auch befristete Ein stel lungen, durch  
die wir der Elternzeit von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern gerecht werden 
so wie Arbeitsspitzen und längere Abwesenheiten auffangen können. 

Attraktiver Arbeitgeber

Unsere Erfolge in der Perso nal akqui sition unter strei chen die Attrak tivi tät 
der Renten bank am Finanz platz Frank furt. So konnten wir alle Vakan zen 
mit sehr gut quali fizier ten und äußerst enga gierten Be werbe rinnen und 
 Be werbern be setzen. Wir sind stolz, un se ren Mit ar bei tern unverändert siche­
re Arbeitsplätze bieten zu können. Eine geringe Fluk tua tion und die durch­
schnittliche Zugehörigkeit von 12 Jahren beweisen, dass wir uns auf unsere 
Mit ar bei ter verlassen können. Unser Förderauftrag, nachhaltiges Handeln 
und das Wahrnehmen ge sellschaftlicher Verantwortung überzeugt Mitarbei­
terinnen, Mit ar beiter und Bewerber, ge ra de weil wir diese Werte nach innen 
und außen leben.

Zahlen und Fakten

Der Aufwand für „Löhne und Gehälter“ ist 2010 mit 19,8 Mio. € (18,6 Mio. €) 
um 1,2 Mio. € gestiegen und ins  be sondere auf den höheren Mitarbeiterstand 
zu rück zu  füh ren. Der Aufwand für „Soziale Abgaben, Auf wen   dungen für 
Alters versorgung und Unterstützungen“ sank da gegen deut lich gegenüber 
dem letzten Jahr auf 3,1 Mio. € (37,3 Mio. €), da im Jahr 2009 die Be rech­
nungs grundlage für Pensionsrückstellungen an die Sys te matik für in ter  ­
natio na le Bewertungsregeln (IAS 19) an gelehnt wurde. Dieser Wert   ansatz 
führte 2009 zu einer einmaligen deut  lich höhe ren Bewertung der Pen  sions­
verpflichtungen.

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Mitarbeiterinnen  
und Mitarbeiter 
(ohne	Vorstand		
und	Elternzeit)
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Freiräume lassen.
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35,25 Mio. € (33,75 Mio. €) der Haupt rück  lage zu ge­
führt wer den. Nach der Rück lagen do tie  rung ver bleibt 
ein Bilanz gewinn von 11,75 Mio. € (11,25 Mio. €), der 
für eine Förde rung der Land wirt schaft und des länd­
lichen Raums ver wen det wird.

Eigen­kapital­leicht­gesunken

Die bilan ziellen Eigen mittel er reich ten 2010 nach der 
Dotie rung der Haupt rück lage und der Zu führung  
zum Fonds für all gemeine Bank risiken 3 074,6 Mio. € 
(3 125,7 Mio. €) und la gen damit 51,1 Mio. € unter dem 
Vor jahr. Die Eigen mittel setzten sich wie folgt zu sam­
men:
	 	 31.12.2010	 31.12.2009

		 	 Mio.	€	 Mio.	€

Grundkapital	 135,0	 135,0

Hauptrücklage	 651,7	 564,7

Deckungsrücklage	 159,1	 188,3

Fonds	für	allgemeine	Bankrisiken	 1	348,0	 1	170,0

Nachrangige	Verbindlichkeiten		 780,8	 1	067,7

Summe	 3	074,6	 3	125,7

Der Fonds für all gemeine Bank risiken wurde um 
178,0 Mio. € auf 1 348,0 Mio. € auf ge stockt. Die nach­
rangigen Verbindlichkeiten haben sich, aufgrund von 
Fälligkeiten und unter Einrechnung von Wechselkurs­
schwankungen, per saldo um 286,9 Mio. € ver mind ert. 
Der An teil der aus gewie senen haf tenden Mittel an der 
Bilanz summe be trug 3,9 % (4,1 %). 

Aufsichtsrechtlich belaufen sich die Eigenmittel der 
Bank zum 31.12.2010 vor Fest stel lung des Jahres­
abschlus ses auf 3 246,1 Mio. € (3 027,0 Mio. €). Die nach 
§ 10 Abs. 1 KWG auf Basis der Solvabilitätsverordnung 
errechnete Gesamtkennziffer lag am Bi lanz stich tag  
mit 24,5 % (23,8 %) weit über den gesetzlichen Mindest­
anforderungen. 

Einzelabschluss HGB 2010

Bilanz und GuV: Positive Förderbilanz 

Nach dem Geset z über die Land wirt    schaft liche Renten­
bank erfolgt die Gewinnverwendung der Bank auf der 
Basis des HGB­Abschlusses. Neben dem IFRS­Konzern­
abschluss er stel len wir deshalb auch einen Ein zel    ab­
schluss nach HGB. Die wich tigsten Ent wick lungen des 
HGB­Jah   res abschlus ses werden im Folgenden dar ge­
stellt. 

Bilanz­summe­gestiegen

Die Bilanz summe wuchs 2010 um 2,7 Mrd. € bzw. 3,6 % 
auf 78,5 Mrd. € (75,8 Mrd. €). Da unsere Kredite grund­
sätz lich wett bewerbs neu tral über an de  re Banken aus­
gelegt wer den, fielen auf der Aktiv seite der Bilanz die 
Forde rungen an Kre  dit insti tute mit einem An teil von 
63,1 % (61,2 %) be sonders ins Ge wicht. Diese Posi tion 
be trug am Jahres ende 49,5 Mrd. €, 3,1 Mrd. € mehr als 
im Vor jahr (46,4 Mrd. €). Der Wert papier bestand, der 
sich fast aus schließ lich aus Bank anlei hen und ­schuld­
ver schrei  bungen zu sammen setzt, fiel um 1,2 Mrd. €  
auf 26,9 Mrd. € (28,1 Mrd. €). 

Auf der Passiv seite der Bilanz ver rin gerten sich die Ver­
bind lich keiten gegen über Kredit ins    ti tuten um 1,2 Mrd. € 
auf 3,1 Mrd. € (4,3 Mrd. €). Die Ver bind lich keiten 
gegen über Kun    den verminderten sich um 0,3 Mrd. € 
auf 5,6 Mrd. € (5,9 Mrd. €). Diese Bilanz posi tion ent    hält 
über wiegend Namens schuld ver schrei bungen mit 
 einem Be stands volumen von 4,4 Mrd. € (4,7 Mrd. €) am 
Jahres ende. Die ver brief ten Ver bind lich keiten erhöhten 
sich um 0,5 Mrd. € und be trugen 62,1 Mrd. € (61,6 Mrd. €). 

Ertragslage­normalisiert

Die Ertragsentwicklung stand im Geschäftsjahr 2010 
im Zeichen einer Normali sierung. Nach der außer­
gewöhnlich positiven Ertragsentwicklung in den bei­
den Vorjahren sank der Zins überschuss um 3,4 % 
auf 409,2 Mio. € (423,4 Mio. €). Das Betriebsergebnis vor 
Be wer tung erreichte mit 366,2 Mio. € (347,4 Mio. €) den­
noch ein neues Rekordniveau. Dies be ruht auf einem 
deutlichen Rückgang des Verwaltungsaufwandes von 
75,0 Mio. € auf 39,4 Mio. €. Hintergrund ist die im 
 Vor jahr vollzogene Anpassung der Bewertung von 
Pen sionsverpflichtungen an die internationalen Rech­
nungs legungs vorschriften des IAS 19, die 2009 zu 
 einem außerordentlichen Anstieg dieses Aufwands­
pos tens führte. 

Der Jahres über schuss wurde 2010 mit 47,0 Mio. € 
(45,0 Mio. €) um 2,0 Mio. € höher als im Vor jahr aus­
gewie sen. Vor behalt lich der noch aus ste henden 
 Be   schlüs se der zu stän di gen Organe sollen hieraus 
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Jahresbilanz zum

	 	 	 	 	 31.12.2009
	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

	 1.	 Barreserve

	 	 a)	Kassenbestand	 				 	 	 0,1	 	 0,1

	 	 b)	Guthaben	bei	Zentralnotenbanken	 	 	 53,4	 	 102,1

	 	 	 darunter:	 				 	 	 	 53,5	 102,2

	 	 	 	 	 bei	der	Deutschen	Bundesbank

	 	 	 	 	 Mio.	€	 53,4	(i.	Vj.	Mio.	€	 102,1)

	 2.	 Forderungen	an	Kreditinstitute

	 	 a)	täglich	fällig	 				 	 	 3,3	 	 2,5

	 	 b)	andere	Forderungen	 				 	 	 49 532,3	 	 46 408,6

	 	 	 	 	 	 				 	 	 	 49 535,6	 46 411,1

	 3.	 Forderungen	an	Kunden

	 	 darunter:		 durch	Grundpfandrechte	gesichert

	 	 	 	 	 Mio.	€		 –,–	(i.	Vj.	Mio.	€	 –,–)

	 	 	 	 	 Kommunalkredite

	 	 	 	 	 Mio.	€	 	1 379,9	(i.	Vj.	Mio.	€	 477,4)	 	 	 1 834,3	 978,0

	 4.	 Schuldverschreibungen	und	andere	festverzinsliche	Wertpapiere

	 	 a)	Geldmarktpapiere

	 	 	 aa)	von	öffentlichen	Emittenten	 	 132,1	 	 	 0,0

	 	 	 	 darunter:	beleihbar	bei	der	Deutschen	Bundesbank

	 	 	 	 	 Mio.	€	 132,1	(i.	Vj.	Mio.	€	 –,–)

	 	 	 ab)	von	anderen	Emittenten			 	 0,0	 132,1	 	 189,9

	 	 	 	 darunter:	beleihbar	bei	der	Deutschen	Bundesbank

	 	 	 	 	 Mio.	€	 –,–	(i.	Vj.	Mio.	€	 189,9)

	 	 b)	Anleihen	und	Schuldverschreibungen

	 	 	 ba)	von	öffentlichen	Emittenten	 	 1 528,0	 	 	 820,8

	 	 	 	 darunter:	beleihbar	bei	der	Deutschen	Bundesbank

	 	 	 	 	 Mio.	€	 1 416,5	(i.	Vj.	Mio.	€	 	690,8)

	 	 	 bb)	von	anderen	Emittenten			 	 24 643,4	 26 171,4	 	 26 479,7

	 	 	 	 darunter:	beleihbar	bei	der	Deutschen	Bundesbank

	 	 	 	 	 Mio.	€	 23 755,7	(i.	Vj.	Mio.	€		25 783,4)

	 	 c)	eigene	Schuldverschreibungen	 	 	 635,9	 	 635,9

	 	 	 Nennbetrag	Mio.	€	 694,2	(i.	Vj.	Mio.	€	 	581,9)	 	 	 26 939,4	 28 126,3

	 5.	 Aktien	und	andere	nicht	festverzinsliche	Wertpapiere	 	 	 0,1	 0,1

	 6.	 Beteiligungen

	 	 darunter:		 an	Kreditinstituten

	 	 	 	 	 Mio.	€	 –,–	(i.	Vj.	Mio.	€	 –,–)

	 	 	 	 	 an	Finanzdienstleistungsinstituten

	 	 	 	 	 Mio.	€	 –,–	(i.	Vj.	Mio.	€	 –,–)	 	 	 4,2	 4,2

	 7.	 Anteile	an	verbundenen	Unternehmen

	 	 darunter:		 an	Kreditinstituten

	 	 	 	 	 Mio.	€	 –,–	(i.	Vj.	Mio.	€	 –,–)

	 	 	 	 	 an	Finanzdienstleistungsinstituten

	 	 	 	 	 Mio.	€	 –,–	(i.	Vj.	Mio.	€	 –,–)	 	 	 0,0	 0,0

	 8.	 Treuhandvermögen

	 	 darunter:		 Treuhandkredite

	 	 	 	 	 Mio.	€	 104,8	(i.	Vj.	Mio.	€	 106,7)	 	 	 104,8	 106,7

	 9.	 Immaterielle	Anlagewerte				 	 	 	 0,4	 0,3

	10.	Sachanlagen	 				 	 	 	 19,0	 19,8

	11.	Sonstige	Vermögensgegenstände	 	 	 	 11,5	 86,5

	12.		Rechnungsabgrenzungsposten

	 	 a)	aus	dem	Emissions-	und	Darlehensgeschäft	 	 	 4,1	 	 5,1

	 	 b)	andere	 	 				 	 	 1,3	 	 1,2

	 	 	 	 	 	 				 	 	 	 5,4	 6,3

Summe	der	Aktiva	 				 	 	 	 78 508,2	 75 841,5

AKTIVSEITE
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31. Dezember 2010
PASSIVSEITE

	 	 	 	 	 31.12.2009
	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

	 1.	 Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten

	 	 a)	täglich	fällig	 		 	 	 0,1	 	 0,0

	 	 b)	mit	vereinbarter	Laufzeit	oder	Kündigungsfrist	 	 	 3 124,3	 	 4 308,6

	 	 	 	 	 	 		 	 	 	 3 124,4	 4 308,6

	 2.	 Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden

	 	 andere	Verbindlichkeiten

	 	 a)	täglich	fällig	 		 	 	 63,1	 	 65,4

	 	 b)	mit	vereinbarter	Laufzeit	oder	Kündigungsfrist	 	 	 5 530,1	 	 5 796,2

	 	 	 	 	 	 		 	 	 	 5 593,2	 5 861,6

	 3.	 Verbriefte	Verbindlichkeiten

	 	 begebene	Schuldverschreibungen	 	 	 	 62 059,5	 61 623,4

	 4.	 Treuhandverbindlichkeiten

	 	 darunter:	Treuhandkredite

	 	 	 	 	 Mio.	€	104,8	(i.	Vj.	Mio.	€	106,7)	 	 	 	 104,8	 106,7

	 5.	 Sonstige	Verbindlichkeiten		 	 	 	 4 020,7	 283,5

		6.		Rechnungsabgrenzungsposten

	 	 a)	aus	dem	Emissions-	und	Darlehensgeschäft	 	 	 1,3	 	 0,7

	 	 b)	andere		 		 	 	 52,1	 	 42,6

	 	 	 	 	 	 		 	 	 	 53,4	 43,3

	 7.	 Rückstellungen

	 	 a)	Rückstellungen	für	Pensionen	und	ähnliche	Verpflichtungen	 	 84,6	 	 107,1

	 	 b)	andere	Rückstellungen	 		 	 	 381,2	 	 370,4

	 	 	 	 	 	 		 	 	 	 465,8	 477,5

	 8.	 Nachrangige	Verbindlichkeiten	 	 	 	 780,8	 1 067,7

	 9.	 Fonds	für	allgemeine	Bankrisiken	 	 	 	 1 348,0	 1 170,0

10.	Eigenkapital

	 	 a)	gezeichnetes	Kapital	 		 	 	 135,0	 	 135,0

	 	 b)	Gewinnrücklagen

	 	 	 ba)	Hauptrücklage	nach	§	2	(2)	des	Gesetzes

	 	 	 	 über	die	Landwirtschaftliche	Rentenbank	 	 564,6

	 	 	 	 Einstellungen	aus	der	Deckungsrücklage	 	 29,2

	 	 	 	 Erstanwendungseffekte	BilMoG	 	 22,6

	 	 	 	 Einstellungen	aus	dem	Jahresüberschuss	 	 35,3	 651,7	 	 564,6

	 	 	 bb)	Deckungsrücklage	nach	§	2	(3)	des	Gesetzes

	 	 	 	 über	die	Landwirtschaftliche	Rentenbank	 	 188,3

	 	 	 	 Entnahmen	gemäß	§	2	(3)	Rentenbank-Gesetz	 29,2	 159,1	 	 188,3

	 	 c)	Bilanzgewinn	 		 	 	 11,8	 	 11,3

	 	 	 	 	 	 		 	 	 	 957,6	 899,2

Summe	der	Passiva	 		 	 	 	 78 508,2	 75 841,5

	 1.	 Eventualverbindlichkeiten

	 	 Verbindlichkeiten	aus	Bürgschaften	und	Gewährleistungsverträgen	 	 	 3,6	 119,1

	 2.	 Andere	Verpflichtungen

	 	 Unwiderrufliche	Kreditzusagen	 	 	 	 1 370,8	 1 322,2
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung für die Zeit

	 1.	 Zinsaufwendungen	 		 	 	 	 2 425,1	 2 663,0

	 2.	 Provisionsaufwendungen	 	 	 	 2,7	 2,3

	 3.	 Nettoaufwand	des	Handelsbestands	 	 	 	 0,0	 0,0

	 4.	 Allgemeine	Verwaltungsaufwendungen

	 	 a)	Personalaufwand

	 	 	 aa)	Löhne	und	Gehälter		 	 19,8	 	 	 18,6

	 	 	 ab)	Soziale	Abgaben	und	Aufwendungen	für

	 	 	 	 Altersversorgung	und	für	Unterstützungen	 3,1	 	 	 37,3

	 	 	 	 	 		 	 	 22,9	 	 55,9

	 	 	 	 darunter:

	 	 	 	 für	Altersversorgung	Mio.	€	0,8	(i.	Vj.	Mio.	€	35,0)

	 	 b)	andere	Verwaltungsaufwendungen	 	 	 14,7	 	 16,4

	 	 	 	 	 		 	 	 	 37,6	 72,3

	 5.	 Abschreibungen	und	Wertberichtigungen	auf

	 	 immaterielle	Anlagewerte	und	Sachanlagen	 	 	 1,8	 2,7

	 6.	 Sonstige	betriebliche	Aufwendungen	 	 	 	 8,4	 6,5

		7.	Aufwendungen	für	bestimmte	Wertpapiere	

	 	 und	Forderungen

	 	 a)	Abschreibungen	und	Wertberichtigungen	auf

	 	 	 Forderungen	und	bestimmte	Wertpapiere	sowie

	 	 	 Zuführungen	zu	Rückstellungen	im	Kreditgeschäft	 	 168,4	 	 191,6

	 	 b)	Zuführung	„Fonds	für	allgemeine	Bankrisiken”	 	 178,0	 	 83,0

	 	 	 	 	 		 	 	 	 346,4	 274,6

	 8.	 Abschreibungen	und	Wertberichtigungen	auf

	 	 Beteiligungen,	Anteile	an	verbundenen	Unternehmen

	 	 und	wie	Anlagevermögen	behandelte	Wertpapiere	 	 	 0,0	 27,8

	 9.	 Außerordentliche	Aufwendungen	 	 	 	 0,0	 0,0

	10.	Steuern	vom	Einkommen	und	vom	Ertrag	 	 	 	 0,0	 0,0

	11.	Sonstige	Steuern,	soweit	nicht	unter	Posten	6	ausgewiesen	 	 	 0,1	 0,1

12.	Jahresüberschuss	 		 	 	 	 47,0	 45,0

Summe	der	Aufwendungen		 	 	 	 2 869,1	 3 094,3

	 1.	 Jahresüberschuss	 		 	 	 	 47,0	 45,0

	 2.	 Entnahmen	aus	der	Gewinnrücklage

	 	 aus	der	Deckungsrücklage	nach	§	2	(3)	des	Gesetzes

	 	 über	die	Landwirtschaftliche	Rentenbank	 	 	 	 29,2	 121,0

	 3.	 Einstellungen	in	die	Gewinnrücklage

	 	 in	die	Hauptrücklage	nach	§	2	(2)	des	Gesetzes

	 	 über	die	Landwirtschaftliche	Rentenbank

	 	 	 aus	der	Deckungsrücklage	 	 	 	 29,2	 121,0

	 	 	 aus	dem	Jahresüberschuss	 	 	 	 35,2	 33,7

	 4.	 Bilanzgewinn	 		 	 	 	 11,8	 11,3

AUFWENDUNGEN
	 	 	 	 	 2009
	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€
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vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

	 	 	 	 	 2009
	 	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

ERTRÄGE

	 1.	 Zinserträge	aus

	 	 a)	Kredit-	und	Geldmarktgeschäften	 	 	 2 061,0	 	 2 204,9

	 	 b)	festverzinslichen	Wertpapieren

	 	 	 und	Schuldbuchforderungen	 	 	 773,0	 	 881,3

	 	 	 	 	 		 	 	 	 2 834,0	 3 086,2

	 2.	 Laufende	Erträge	aus

	 	 a)	Aktien	und	anderen	nicht	festverzinslichen	Wertpapieren	 	 0,0	 	 0,0

	 	 b)	Beteiligungen	 		 	 	 0,3	 	 0,2

	 	 c)	Anteilen	an	verbundenen	Unternehmen	 	 	 0,0	 	 0,0

	 	 	 	 	 		 	 	 	 0,3	 0,2

	 3.	 Provisionserträge	 		 	 	 	 2,7	 4,4

	 4.	 Nettoertrag	des	Handelsbestands	 	 	 	 0,0	 0,0

	 5.	 Erträge	aus	Zuschreibungen	zu	Forderungen

	 	 und	bestimmten	Wertpapieren	sowie	aus	der

	 	 Auflösung	von	Rückstellungen	im	Kreditgeschäft	 	 	 0,0	 0,0

	 6.	 Erträge	aus	Zuschreibungen	zu	Beteiligungen,

	 	 Anteilen	an	verbundenen	Unternehmen	und	wie

	 	 Anlagevermögen	behandelten	Wertpapieren	 	 	 27,2	 0,0

		7.	 Sonstige	betriebliche	Erträge	 	 	 	 4,9	 3,5

	 8.	 Außerordentliche	Erträge	 	 	 	 0,0	 0,0

Summe	der	Erträge	 		 	 	 	 2 869,1	 3 094,3
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750 Mrd. € mit dem Ziel, Euro-Mitglieder vor dem 
Staatsbankrott zu retten und die Finanzmärkte zu sta-
bilisieren. Auch die Europäische Zentralbank (EZB) 
war in die Hilfsmaßnahmen einbezogen. Sie gewährte 
den Banken im Rahmen ihrer regelmäßigen Refinan-
zierungsgeschäfte unbegrenzt Liquidität und kaufte 
gedeckte Schuldverschreibungen (covered bonds) und 
Staatsanleihen gefährdeter EU-Staaten.

Diese Maßnahmen führten zu einer vorübergehenden 
Stabilisierung der Finanzmärkte. Im weiteren Jahres-
verlauf kam es vor dem Hintergrund der anhaltenden 
Schuldenkrise und des immer noch fragilen Finanz-
sektors zur erneuten Verunsicherung der Marktteil-
nehmer. Das gesamte Jahr 2010 kennzeichnete eine 
 hohe Volatilität der Finanzmärkte. Viele Investoren 
zogen sich aus risikoreicheren Anlageklassen zurück. 
Folglich sanken die langfristigen Renditen sicherer 
Anlageformen. Gleichzeitig wurde die Zinsstruktur-
kurve flacher. Die Rendite zehnjähriger Bundesanlei-
hen ging bis Anfang September 2010 auf rund 2 %  
 zurück. Neuerlich aufkeimende Inflationserwartun-
gen, die Diskussionen um die Einführung von Euro-
bonds und die Befürchtung, die Schuldenkrise im 
 Euroraum könnte sich ausweiten, ließen die Rendite 
bis zum Jahresende 2010 wieder auf rund 3 % steigen.

Ge schäfts ent wick lung

Die Geschäftsentwicklung der Rentenbank war 2010 
durch eine anhaltend hohe Nachfrage nach Förder-
finanzierungen und eine Normalisierung der Ertrags-
lage gekennzeichnet. Das Fördervolumen erreichte 
insgesamt 66,5 Mrd. € (65,8 Mrd. €) und lag damit um 
1,1 % über dem Vorjahr. Auf grund des höheren Neu -
geschäfts bei Programmkrediten wuchs der Bestand 
an Förderkrediten um 0,8 Mrd. € bzw. 1,9 % auf 
42,6 Mrd. € (41,8 Mrd. €). Das Bilanzvolumen der ver-
brieften Finanzierungen sank, da die Fälligkeiten das 
gestiegene Neugeschäft übertrafen. Insgesamt erreich-
ten die Neuabschlüsse im Fördergeschäft im Geschäfts-
jahr 2010 12,2 Mrd. € (10,7 Mrd. €). Durch das höhere 
Neugeschäft stieg der Bedarf an Kapitalmarktmitteln. 
Im Berichtsjahr nahm die Bank an in- und auslän-
dischen Kapitalmärkten 10,6 Mrd. € (10,0 Mrd. €) auf.

Konzernlagebericht

Wirt schaft liches Um feld

2010 prägten vor allem zwei Entwicklungen das Gesche-
hen an den Finanzmärkten: die Erholung der Welt-
konjunktur und die Staatsschuldenkrisen einiger 
 Euroländer. Nach der schwersten weltwirtschaftlichen 
Rezession seit dem zweiten Weltkrieg belebte sich die 
Weltkonjunktur unerwartet schnell und kräftig.  Sowohl 
staatliche Konjunkturprogramme als auch das dyna-
mische Wachstum in den Schwellenländern leisteten 
wichtige Beiträge zur Aufwärtsentwicklung in den 
 Industriestaaten. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im 
Euroraum wuchs 2010 um rund 1,7 % nach einem Rück-
gang von 4,1 % im Vorjahr. Die Unterschiede zwischen 
den Euro-Staaten waren allerdings enorm. So befanden 
sich Griechenland und Irland auch 2010 noch in einer 
Rezession, während das BIP-Wachstum in Deutsch-
land nach dem Einbruch im Vorjahr (– 4,7 %) mit einem 
Plus von 3,6 % überdurchschnittlich hoch ausfiel. Für 
Wachstumsimpulse sorgte dabei nicht nur der Export, 
sondern auch die leichte Erholung der Binnennach-
frage.

Die Inflationsraten blieben 2010 im Euroraum auf 
 einem niedrigen Niveau. Trotz der konjunkturellen 
Erholung begrenzten die niedrige Kapazitätsauslas-
tung und die hohe Arbeitslosigkeit in vielen Ländern 
den Preiserhöhungsspielraum. Die Verbraucherpreise 
stiegen im Euroraum durchschnittlich um 1,6 % nach 
0,3 % im Vorjahr. Da die Energie- und Rohstoffpreise 
vor dem Hintergrund des weltweiten Aufschwungs 
wieder stärker stiegen, erhöhte sich jedoch der Preis-
druck im Jahresverlauf. Im Dezember überschritt die 
monatliche Inflationsrate erstmals seit mehr als zwei 
Jahren wieder die 2 %-Marke. Nach dem deutlichen 
Anstieg im Rezessionsjahr 2009 verharrte die Arbeits-
losigkeit im Euroraum 2010 ganzjährig bei rund 10 % 
(ILO-Standard). Eine deutlich positivere Entwicklung 
verzeichnete Deutschland. Hier sank die Arbeitslosen-
quote im Jahresverlauf von 7,3 % auf 6,6 %. 

Die umfangreichen Konjunkturprogramme zur Bele-
bung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage blieben 
ebenso wie die Rezession des Vorjahres nicht ohne 
Wirkung auf die öffentlichen Finanzen. Im Jahr 2010 
rückte die weltweit ausufernde Staatsverschuldung in 
den Fokus der Anleger und Rating-Agenturen. Davon 
waren im Euroraum insbesondere die Länder Griechen-
land, Irland und Portugal, zeitweise aber auch Spanien 
und Italien betroffen. Die Spreads zwischen den Ren-
diten europäischer Staatsanleihen weiteten sich dem-
entsprechend stark aus. Im Mai spannte die Europä-
ische Union (EU) unter Beteiligung des Internationa-
len Währungsfonds (IWF) einen Rettungsschirm von 
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Bilanzsumme und Geschäftsvolumen

Die Bilanzsumme erhöhte sich zum 31. 12. 2010 gegen-
über dem 31. 12. 2009 um 6,0 Mrd. € bzw. 7,7 % auf 
83,8 Mrd. € (77,8 Mrd. €). Der Anstieg resultierte im 
Wesentlichen aus dem erhöhten Förderkreditvolumen, 
erhaltenen Barsicherheiten aus Besicherungsverein-
barungen und Wechselkursschwankungen. Die 
 Bilanzsumme der konsolidierten Tochtergesellschaft 
LR Beteiligungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, 
betrug zum 31. 12. 2010 219,5 Mio. € (232,2 Mio. €).  
Die Bilanzsumme der ebenfalls konsolidierten DSV 
 Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am 
Main, an der die LR Beteiligungsgesellschaft mbH  
mit 100 % beteiligt ist, belief sich auf 16,6 Mio. € 
(17,8 Mio. €). Die Eventualverbindlichkeiten ohne die 
unwiderruflichen Kreditzusagen betrugen 4,1 Mio. € 
(119,1 Mio. €). Eine Rückbürgschaft gegenüber dem 
Bund in Höhe von 110 Mio. € wurde im Berichtsjahr 
zurückgeführt.

Der Konzern legt seine Kredite grundsätzlich wett-
bewerbsneutral über andere Banken heraus. Auf der 
Aktivseite der Bilanz fielen dementsprechend die 
„Forderungen an Kreditinstitute“ mit einem Anteil 
von 58,8 % (58,9 %) besonders ins Gewicht. Diese 
 Position valutierte zum Jahresultimo mit 49,3 Mrd. € 
(45,8 Mrd. €). Sie erhöhte sich gegenüber dem 
31. 12. 2009 im Wesentlichen durch das gestiegene Pro-
grammkreditvolumen sowie die Anlage erhaltener 
Barsicherheiten um 3,5 Mrd. €.

Die „Forderungen an Kunden“ stiegen um 0,9 Mrd. € 
auf 1,5 Mrd. € (0,6 Mrd. €). 

Die „Finanzanlagen“ setzen sich fast ausschließlich 
aus Bankanleihen und -schuldverschreibungen 
 zusammen. Sie verringerten sich im Wesentlichen auf-
grund von über dem Neugeschäft liegenden Fällig-
keiten um 1,4 Mrd. € auf 26,5 Mrd. € (27,9 Mrd. €).  
Der Konzern hält keine Wertpapiere bzw. Forderungen 
mit strukturierten Kreditrisiken wie ABS (Asset 
 Backed Securities) oder CDO (Collateralized Debt 
 Obligations).

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

Aus der Bilanz		 	 Mrd.	€	 Mrd.	€

Bilanzsumme	 	 83,8	 77,8

Forderungen	an	Kreditinstitute	 	 49,3	 45,8

Forderungen	an	Kunden	 	 1,5	 0,6

Positive	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten	 	 6,0	 2,9

Finanzanlagen	 	 26,5	 27,9

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 	 2,5	 3,7

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 	 5,6	 5,8

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 	 65,1	 60,3

Negative	Marktwerte	aus	derivaten	Finanzinstrumenten	 	 3,3	 4,4

Rückstellungen	 	 0,1	 0,1

Auf der Passivseite der Bilanz verringerten sich die 
„Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten“ im 
Wesentlichen durch die Rückführung von Festgeldern 
um 1,2 Mrd. € auf 2,5 Mrd. € (3,7 Mrd. €). 

Die „Verbindlichkeiten gegenüber Kunden“ vermin-
derten sich um 0,2 Mrd. € auf 5,6 Mrd. € (5,8 Mrd. €). 
Die Bilanzposition enthält überwiegend Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen, 
die am Jahresende mit Buchwerten von 5,5 Mrd. €  
(5,6 Mrd. €) ausgewiesen wurden.

Der Bestand an verbrieften Verbindlichkeiten erhöhte 
sich um 4,8 Mrd. € bzw. 8,0 % und wurde zum Jahres-
ultimo mit 65,1 Mrd. € (60,3 Mrd. €) ausgewiesen.  
Für diesen Anstieg sind im Wesentlichen Effekte aus 
der Währungsumrechnung von USD-Emissionen ver-
antwortlich. Dies führte entsprechend zu kompensie-
renden Effekten bei den ausschließlich zur Sicherung 
von bestehenden oder absehbaren Marktpreisrisiken 
abgeschlossenen Derivaten. Die Medium-Term-Note-
Programme (MTN) stellten mit 43,0 Mrd. € (40,2 Mrd. €) 
die wichtigste Refinanzierungsquelle dar. Die Global-
anleihen beliefen sich am Jahresende auf 12,1 Mrd. € 
(9,9 Mrd. €). Der Bestand des ECP-Programms zur 
Geldmarkt refinanzierung verminderte sich gering-
fügig auf 10,0 Mrd. € (10,2 Mrd. €).

Die zur Refinanzierung aufgenommenen Geld-  
und Kapitalmarktmittel wurden grundsätzlich zu 
marktüblichen Konditionen abgeschlossen.

Derivate dienen ausschließlich der Absicherung von 
bestehenden oder absehbaren Marktpreisrisiken.  
Die Bank tätigt keine Geschäftsabschlüsse mit Credit 
Default Swaps (CDS). Aufgrund der Geschäftsent-
wicklung in 2010 und aufgrund von Marktbewertun-
gen – insbesondere der Währungsumrechnung von 
USD-Positionen – haben sich die positiven Marktwerte 
aus derivativen Finanzinstrumenten um 3,1 Mrd. € auf 
6,0 Mrd. € (2,9 Mrd. €) erhöht. Die negativen Markt-
werte verringerten sich um 1,1 Mrd. € auf 3,3 Mrd. € 
(4,4 Mrd. €).
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5,6 Mio. €. Der Barwert der Pensionsverpflichtungen 
ist auf der Grundlage eines Rechnungszinsfußes von 
4,8 % (5,2 %) ermittelt worden.

Die Rückstellungen verringerten sich leicht um 0,4 Mio. € 
auf 102,1 Mio. € (102,5 Mio. €). Den Pensions rück -
stellungen wurden brutto 6,6 Mio. € zugeführt; der 
 Verbrauch für laufende Pensionszahlungen betrug 

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

1) Gewinn-und-Verlust-Rechnung	 	 Mio.	€	 Mio.	€

Zinsüberschuss	vor	Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	 	 350,9	 381,0

Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	 	 5,0	 40,4

Verwaltungsaufwendungen	 	 49,2	 47,1

Sonstiges	Ergebnis	 	 –0,5	 –0,7

a) Operatives Ergebnis  296,2 292,8

Ergebnis	aus	Fair	Value-	und	Hedge-Bewertung	 	 –144,4	 –369,7

b) Bewertungsergebnis  –144,4 –369,7

c) Konzernjahresüberschuss  151,8 –76,9

2) Sonstiges Ergebnis

Veränderung	der	Neubewertungsrücklage	 	 –230,0	 267,3

3) Konzerngesamtergebnis  –78,2 190,4

Ertragslage

Operatives Ergebnis

Die operative Ertragslage des Konzerns vor Fair Value- 
und Hedge-Bewertung entwickelte sich im laufenden 
Geschäftsjahr positiv. Einschließlich der Ergebnis-
beiträge aus festverzinslichen Wertpapieren und 
 Beteiligungen erreichten die Zinserträge 4  019,3 Mio. € 
(3  854,5 Mio. €). Nach Abzug der Zinsaufwendungen 
von 3  668,4 Mio. € (3  473,5 Mio. €) errechnete sich ein 
Zinsüberschuss von 350,9 Mio. € (381,0 Mio. €). Dieser 
lag insbesondere aufgrund verringerter Margen im 
kurzfristigen Interbankengeschäft um 30,1 Mio. € oder 
7,9 % unter dem Vorjahr. Da in 2010 keine Wertberich-
tigungen erforderlich waren und eine abgeschriebene 
Forderung veräußert werden konnte, sank die Risiko-
vorsorge / Zinsunterdeckung um 35,4 Mio. € auf 
5,0 Mio. € (40,4 Mio. €). Somit verbesserte sich das ope-
rative Ergebnis leicht um 3,4 Mio. € auf 296,2 Mio. € 
(292,8 Mio. €).

Das operative Ergebnis vor Fair Value- und Hedge- 
Bewertung im Segment „Fördergeschäft“ konnte 
aufgrund des höheren Fördergeschäftsvolumens bei 
steigenden längerfristigen Margen deutlich auf 
128,6 Mio. € (71,1 Mio. €) gesteigert werden. Dagegen 
sank das Ergebnis im Segment „Treasury Manage-
ment“ aufgrund des geringeren Zinsüberschusses auf 
74,9 Mio. € (136,2 Mio. €). Das Segment „Kapitalstock-
anlage“ verzeichnete eine Ergebnisverbesserung auf 
92,7 Mio. € (85,5 Mio. €).

Bewertungsergebnis

Im Bewertungsergebnis werden die unrealisierten Ge-
winne und Verluste aus Änderungen des beizulegen-
den Zeitwerts der Derivate und der Bilanzgeschäfte, 
die der Fair Value Option zugeordnet wurden, erfasst. 
Zudem werden die zinsinduzierten Wertänderungen 
von Bilanzgeschäften in bilanziell effektiven Siche-
rungsbeziehungen bzw. bei bilanzieller Ineffektivität 
deren Amortisation hier erfasst. Die bonitätsinduzier-
ten Änderungen des beizulegenden Zeitwerts von 
Wertpapieren der Kategorie „Available for Sale“ wer-
den nicht im Bewertungsergebnis sondern erfolgsneu-
tral in der Neubewertungsrücklage ausgewiesen, 
 soweit keine Wertminderungen zu berücksichtigen 
sind. 

Die Entwicklung des Bewertungsergebnisses in 2010 
war geprägt durch die Auswirkungen der Staatsschul-
denkrisen einiger Euroländer auf die Finanzmärkte. 
Die bonitätsinduzierten Risikoaufschläge entwickelten 
sich uneinheitlich. Die Risikoaufschläge für die eige-
nen Verbindlichkeiten sind gestiegen, was zu Bewer-
tungsgewinnen führte. Für aktivische Vermögenswer-
te aus Ländern mit übermäßiger Staatsverschuldung 
sind die Risikoaufschläge ebenfalls gestiegen, für Ver-
mögenswerte aus den übrigen Ländern dagegen 
 gesunken. Insgesamt ergaben sich aus der Bewertung 
der aktivischen Vermögenswerte ebenfalls Bewer-
tungsgewinne in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung. 
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Gestiegene Credit Spreads in Folge der Staatsschul-
denkrisen einiger Eurostaaten verringerten die Markt-
werte der Wertpapiere. Dies wirkte sich entsprechend 
auf die „Veränderung der Neubewertungsrücklage“ 
mit -230,0 Mio. € (267,3 Mio. €) negativ aus. Diese 
Schwankungen werden vor dem Hintergrund der lang-
fristigen Investitionsstrategie des Konzerns als tempo-
rär angesehen, sofern kein Kontrahent ausfällt.

Konzerngesamtergebnis

Das Konzerngesamtergebnis wird zum 31. 12. 2010 mit 
–78,2 Mio. € (190,4 Mio. €) um 268,6 Mio. € niedriger 
als im Vorjahr ausgewiesen. Der Rückgang ist nahezu 
ausschließlich auf die Veränderung des erfolgsneu-
tralen sonstigen Ergebnisses um –497,3 Mio. € zurück-
zuführen. Das um 225,3 Mio. € gestiegene Bewertungs-
ergebnis aus der Gewinn-und-Verlust-Rechnung 
konnte hier nur teilweise kompensierend wirken. 

Gewinnverwendung

Das Gesetz über die Landwirtschaftliche Rentenbank 
beschränkt nach § 2 Absatz 3, Satz 2 die maximale 
 Höhe der Deckungsrücklage auf 5 % des Nennbetrages 
der jeweils im Um lauf befindlichen gedeckten Schuld-
verschreibungen. Entsprechend wurde aufgrund des 
rückläufigen Volumens der zu deckenden Schuldver-
schreibungen ein Betrag von 29,2 Mio. € (121,0 Mio. €) 
der Deckungsrücklage ent nommen und in gleicher 
Höhe der Hauptrücklage wieder zugeführt.

Vorbehaltlich der noch ausstehenden Beschlüsse der 
zuständigen Organe sollen 57,8 Mio. € aus dem 
 Konzernjahresüberschuss in die „Hauptrücklage“ ein-
gestellt werden. Die verbleibenden operativen Ergeb-
nisse zuzüglich der Bewertungsergebnisse in Höhe 
von 82,2 Mio. € sollen den anderen Gewinnrücklagen 
zugeführt werden. Nach der Rücklagendotierung 
 verbleibt ein Konzernbilanzgewinn von 11,75 Mio. € 
(11,25 Mio. €).

Die Bewertungsgewinne aus den Bilanzgeschäften 
wurden jedoch durch erhebliche Bewertungsverluste 
aufgrund der deutlichen Ausweitung der Basisspreads 
(Kosten für den Währungstausch sowie Kosten für 
den Tausch zwischen Zinsbasen in gleicher Währung) 
überkompensiert. 

Zusätzlich führte die Amortisation von in Vorjahren 
ertragswirksam erfassten Wertänderungen der Grund-
geschäfte aus dem Makro Hedge Accounting zu einer 
weiteren Ergebnisbelastung von 113,8 Mio. €.

Insgesamt ergab sich zum 31. 12. 2010 mit –144,4 Mio. € 
ein gegenüber dem Vorjahr (–369,7 Mio. €) geringerer 
Bewertungsverlust.

Durch die Buy and Hold – Strategie des Konzerns als 
Nichthandelsbuchinstitut stellen diese Bewertungs-
verluste, sofern kein Kontrahent ausfällt, lediglich eine 
temporäre Größe dar und fließen teilweise 2011 bzw. 
in den folgenden Jahren als Bewertungsgewinne 
durch Restlaufzeitenverkürzung wieder zurück.

Konzernjahresüberschuss

Das negative Bewertungsergebnis von –144,4 Mio. € 
konnte durch das operative Ergebnis von 296,2 Mio. € 
überkompensiert werden, so dass sich ein Konzern-
jahresüberschuss von 151,8 Mio. € ergibt. Gegenüber 
dem Konzernjahresfehlbetrag von –76,9 Mio. € im Vor-
jahr verbesserte er sich um 228,7 Mio. €.

Sonstiges Ergebnis

Das „Sonstige Ergebnis“ erfasst neben der Amortisa-
tion der in 2008 in die Kategorie „Held to Maturity“ 
umgewidmeten Wertpapiere im Wesentlichen die 
 bonitätsinduzierten Änderungen des beizulegenden 
Zeitwerts der Wertpapiere der Kategorie „Available 
for Sale“. Bonitätsinduzierte Wertänderungen resul-
tieren aus Änderungen der Risikoaufschläge (Credit 
Spreads).

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

 	 	 Mio.	€	 Mio.	€

Gezeichnetes	Kapital	 	 135,0	 135,0

Gewinnrücklagen	 	 2	403,4	 2	263,4

Neubewertungsrücklage	 	 –403,6	 –173,6

Bilanzgewinn	 	 11,8	 11,3

Summe Eigenkapital  2 146,6 2 236,1

Eigenkapital

Das bilanzielle „Eigenkapital“ beträgt 2 146,6 Mio. € (2 236,1 Mio. €). Es setzt sich wie folgt zusammen:
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übertragen. Für die Hauptbuchhaltung, die Festlegung 
von Kontierungsregeln, die Buchungssystematik,  
die Buchungsprogrammsteuerung und die Adminis-
tra tion des Finanzbuchhaltungssystems ist der Bereich 
Finanzen zuständig.

Die Bewertung zum Zeitwert erfolgt täglich automa-
tisiert mittels aufsichtsrechtlich anerkannter Bewer-
tungsmodelle.

Die Einzelabschlüsse der Tochterunternehmen werden 
unter Beachtung der konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsvorschriften nach IFRS über-
geleitet und in den Konzernabschluss einbezogen. Die 
Kapital-, Schulden-, Aufwands- und Ertragskonsoli-
dierung erfolgt unter Beachtung des Vier-Augen-Prin-
zips.

Die Rentenbank setzt in der Finanzbuchhaltung eigen-
entwickelte Finanzsoftware ein. Die Vergabe kompe-
tenzadäquater Berechtigungen schützt den Rechnungs-
legungsprozess vor unbefugten Zugriffen. Durch 
Plausibilitätsprüfungen sollen Fehler vermieden wer-
den. Außerdem sollen das Vier-Augen-Prinzip, 
 standardisierte Abstimmungsroutinen sowie Soll-Ist-
Vergleiche im Finanzsystem sicherstellen, dass Fehler 
entdeckt und korrigiert werden. Gleichzeitig dienen 
diese Maßnahmen dem korrekten Ansatz, dem  
Ausweis und der Bewertung von Vermögensgegen-
ständen und Schulden.

Die Funktionsfähigkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen IKS/RMS wird durch regelmäßige prozessunab-
hängige Prüfungen der Internen Revision sowie durch 
Wirtschaftsprüfer überwacht.

Im Rahmen des Management-Informations-Systems 
erfolgt eine zeitnahe, verlässliche und relevante Bericht-
erstattung an das Management. Über die aktuelle 
 Geschäftsentwicklung werden der Verwaltungsrat 
und seine Ausschüsse regelmäßig vom Vorstand 
 unterrichtet. Außerdem erfolgt eine zeitnahe Informa-
tion bei besonderen Ereignissen.

Das „Eigenkapital“ verringerte sich im Vergleich zu 
31. 12. 2009 um 89,5 Mio. €. Die um 140,0 Mio. € gestie-
genen Gewinnrücklagen konnten den Rückgang der 
„Neubewertungsrücklage“ um 230,0 Mio. € nur zum 
Teil kompensieren.

Die „Nachrangigen Verbindlichkeiten“ haben sich 
 aufgrund von Fälligkeiten um 232,4 Mio. € auf  
889,5 Mio. € (1  121,9 Mio. €) verringert. Die Bedingun-
gen aller nachrangigen Verbindlichkeiten erfüllen die 
Voraussetzungen des § 10 Abs. 5a KWG und schließen 
eine vorzeitige Rückzahlung bzw. Umwandlung aus.

Aufsichtsrechtlich belaufen sich die Eigenmittel des 
Konzerns zum 31. 12. 2010 vor Feststellung des Jahres-
abschlusses auf 3 259,1 Mio. € (3 040,1 Mio. €). Die 
nach § 10 Abs. 1 KWG auf Basis der Solvabilitätsver-
ordnung errechnete Gesamtkennziffer lag am Bilanz-
stichtag mit 25,2 % (23,9 %) weit über den derzeitigen 
gesetzlichen Mindestanforderungen.

Rechnungslegungsprozess

Der Rechnungslegungsprozess umfasst sämtliche 
 Tätigkeiten von der Kontierung und Verarbeitung 
 eines Geschäftsvorfalls bis zur Aufstellung des Jahres- 
bzw. Konzernabschlusses.

Ziel des rechnungslegungsbezogenen internen Kont-
rollsystems (IKS)/Risikomanagementsystems (RMS) 
ist, die Einhaltung der Rechnungslegungsstandards 
und -vorschriften sicherzustellen und die Ordnungs-
mäßigkeit der Rechnungslegung zu gewährleisten.

Der Konzernabschluss der Rentenbank wird nach den 
verpflichtend anzuwendenden International Financial 
Reporting Standards (IFRS) und den ergänzend nach 
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften aufgestellt. In Handbüchern und 
Arbeitsanweisungen werden diese Regelungen für die 
Rentenbank dargestellt. Der Bereich Finanzen über-
wacht diese regelmäßig und passt sie an veränderte 
gesetzliche und regulatorische Anforderungen an.  
Die Einbindung des Bereichs Finanzen in den „Neue-
Produkte-Prozess“ (NPP) stellt die korrekte rechnungs-
legungsbezogene Abbildung neuer Produkte sicher.

Die Dokumentation des Rechnungslegungsprozesses 
ist für sachkundige Dritte nachvollziehbar dargestellt. 
Die Aufbewahrung der entsprechenden Unterlagen 
erfolgt unter Beachtung der gesetzlichen Fristen.

Die Funktionen der im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess wesentlich beteiligten Bereiche sind 
klar getrennt. Die Darlehens-, Wertpapier- und Passiv-
buchhaltung sind in Nebenbüchern in verschiedenen 
Organisationseinheiten angesiedelt. Die Daten werden 
über automatisierte Schnittstellen ins Hauptbuch 
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der Vorschläge der bereichsübergreifenden ersten 
Führungsebene. Risikomanagementfunktionen wer-
den vorwiegend von den Bereichen Treasury, Förder-
geschäft, Banken und Sicherheiten & Beteiligungen 
wahrgenommen. Ein Risikohand buch gibt einen 
umfassen den Überblick über alle Geschäftsrisiken im 
Konzern basierend auf den Risikosteuerungs- und 
-controlling prozessen.

Die Aufnahme von Geschäften in neuen Produkten, 
Geschäftsarten, Vertriebswegen oder auf neuen Märk-
ten erfordert die Durchführung eines „Neue-Produk-
te-Prozesses“ (NPP). Im Rahmen des NPP analysieren 
die involvierten Organisationseinheiten den Risiko-
gehalt, die Prozesse und die wesentlichen Konsequen-
zen für das Management der Risiken.

Risikocontrolling

Das Risikocontrolling ist organisatorisch in den Bereich 
Finanzen eingebunden. Es umfasst die regelmäßige 
Überwachung der vom Vorstand gesetzten Limite 
 sowie eine auf den Risiko gehalt und die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen abge stimmte Berichterstat-
tung der Marktpreisrisiken, der operationellen Risi-
ken, der Liquiditäts risiken und der Risikotragfähig-
keit. Der Bereich Banken überwacht das Adressenaus-
fallrisiko. Der Vorstand und der Bilanz- bzw. Kredit - 
aus schuss des Verwaltungsrats werden min destens 
quartalsweise über die gesamte Risikolage informiert. 
Unter Risikogesichtspunkten wesentliche Informa-
tionen werden vom Vorstand unverzüglich dem Ver-
waltungsrat weitergeleitet.

Die Instrumentarien zur Risi kosteuerung und -über-
wachung werden ständig überprüft und weiterentwi-
ckelt.

Interne Revision

Die Interne Revision der Rentenbank ist als Konzern-
revision auf Gruppenebene tätig. Da keines der grup-
penangehörigen Unternehmen eine eigene Interne 
 Revision unterhält, führt die Konzernrevision die not-
wendigen Revisionshandlungen in diesen Unterneh-
men selbst durch.

Die Konzernrevision ist dem Vor stand der Renten-
bank un mit tel bar unter stellt. Sie nimmt ihre Aufgaben 
selbstständig und unabhängig wahr. Der Vorstand 
 besitzt ein Direktionsrecht zur Anordnung zusätzlicher 
Prüfungen.

Auf der Grundlage einer risikoorientierten Prüfungs-
planung prüft und beurteilt die Konzernrevision 
 risikoorientiert und prozessunabhängig grundsätzlich 
alle Aktivitäten und Prozesse des Konzerns, ein-

Risikobericht

Allgemeine Grundlagen

Alle wesentlichen Risi ken sind auf die Rentenbank 
konzentriert und werden von dieser konzernweit 
 gesteuert. Denn die Geschäftstätigkeit der Tochter-
gesellschaften ist eng begrenzt, und die Rentenbank 
hat für ihre LR Beteiligungsgesellschaft mbH eine Pat-
ronatserklärung abgegeben. Die Refinanzierung der 
Tochtergesellschaften erfolgt ausschließlich konzern-
intern.

Als Förderbank für die Agrarwirtschaft und des länd-
lichen Raums stellt die Rentenbank Mittel für eine 
Vielzahl von Investitionen bereit. Das Angebot richtet 
sich an Betriebe der Land- und Forstwirtschaft, des 
Wein- und Gartenbaus sowie der Aquakultur/Fisch-
wirtschaft. Finanziert werden ebenfalls Vorhaben der 
Ernährungswirtschaft, sonstiger vor- und nachgela-
gerter Unternehmen sowie Investitionen von Gemein-
den für den ländlichen Raum.

Das Unternehmensziel des Konzerns, abgeleitet aus 
dem gesetzlichen Förderauftrag, ist die nachhaltige 
Förderung der Landwirtschaft sowie des ländlichen 
Raumes. Die Geschäftstätigkeit des Konzerns ist auf 
die ses Ziel ausgerichtet. Dabei ist dafür Sorge zu 
 tragen, dass der Konzern auch in Zukunft jeder zeit in 
der Lage ist, seinen Förderauftrag zu erfüllen.

Die Rentenbank achtet bei ihren Geschäften auf eine 
hinreichende, risikoadäquate Marge, um dem Konzern 
die Erzielung eines angemessenen Ge winns zu ermög-
lichen. Dies soll erforderliche Eigenmittelerhöhungen 
aus eigenen Erträgen und damit den Förderauftrag 
 sicherstellen. Die Risiko struk tur des Konzerns wird 
wesent lich von den durch Gesetz und Satzung der Bank 
vor gege benen Rahmen bedin gun gen ge prägt.

Mit der Umsetzung der Anforderungen der 3. MaRisk-
Novelle (Mindestanforderungen an das Risiko-
management) hat der Konzern Ende 2010 begonnen. 
Insbesondere erfolgt die Weiterentwicklung der 
Stresstests, wie die Berücksichtigung von Risikokon-
zentrationen und Diversifikationseffekten innerhalb 
und zwischen den Risikoarten, die Darstellung eines 
schweren konjunkturellen Abschwungs und die 
Durchführung von „inversen“ Stresstests.

Organisation des Risikomanagementprozesses

Risikomanagement

Die Gesamtverantwortung für das Risikomanagement 
trägt der Vorstand der Bank. Er be stimmt die nachhal-
tige Gesamtbankrisikostrategie unter Berücksichtigung 
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Anrechnungs beträge aus den Adressenausfall-, Markt-
preis- und opera tionellen Risiken des Konzerns einem 
Anteil der Risikodeckungs masse in Abhän gigkeit von 
unterschiedlichen Risikoszenarien gegenüber gestellt. 
Liquiditätsrisiken werden gemäß dem Risikotrag-
fähig  keitskonzept mit Null Euro angerechnet, weil der 
Konzern über ausreichende liquide Mittel verfügt und 
sich im übrigen aufgrund der Triple-A-Ratings jeder-
zeit weitere benötigte liquide Mittel am Interbanken-
geldmarkt bzw. bei Marktstörungen im Rahmen der 
hinterlegten Sicherheiten bei der Eurex Clearing AG 
(besichertes Geldgeschäft) und bei der Deutschen 
 Bundesbank (Pfandkredite) beschaffen kann.

schließlich des Risikomanagements und des internen 
Kontrollsystems.

Risikotragfähigkeit

Alle wesentlichen Risiken des Konzerns werden iden-
tifiziert und auf Konzentrationsrisiken hin untersucht. 
Wesentlicher Bestandteil des Risikomanagement- 
Systems ist die Einrichtung und Überwa chung der an 
der Risikotragfähigkeit ausgerichteten Limite. Das 
Risiko trag fähigkeitskonzept stellt sicher, dass das 
Risiko deckungspotenzial ausreicht, um alle wesent-
lichen  Risiken abzudecken. Dazu wird die Summe der 

Die Risikodeckungsmasse nach IFRS zum 31.  12 . 2010, die für die Berechnungen  
der Risikotragfähigkeit maßgeblich ist, stellt sich wie folgt dar:

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

	 	 Mio.	€	 Mio.	€

	 Verfügbares	Betriebsergebnis	 250,0	 220,0

+	Gewinnrücklage	(Andere	Rücklagen)	 110,0	 5,0

= Risikodeckungsmasse 1 360,0 225,0

+	Gewinnrücklage	(Andere	Rücklagen)	 1	482,7	 1	505,4

+	Neubewertungsrücklage	 –403,6	 –173,6

= Risikodeckungsmasse 2 1 439,1 1 556,8

+	Gewinnrücklage	(Hauptrücklage,	Deckungsrücklage)	 810,8	 753,0

+	Gezeichnetes	Eigenkapital	(Grundkapital)	 135,0	 135,0

+	Nachrangige	Verbindlichkeiten	 889,5	 1	121,9

= Risikodeckungsmasse 3 3 274,4 3 566,7

Die Risikodeckungsmasse 1 beträgt 360 Mio. € (225 
Mio. €). Das verfügbare Betriebsergebnis, abgeleitet 
aus der aktuellen Geschäftsentwicklung, beträgt  
250 Mio. € (220 Mio. €). Von den „Anderen Rücklagen“ 
als Teil der bilanziellen Gewinnrücklagen wurden 
110,0 Mio. € (5,0 Mio. €) der Risikodeckungsmasse 1 
zugeordnet. 351 Mio. € (221 Mio. €) wurden den ein-
zelnen Risikoarten zugewiesen.

Die Allokation der Risikodeckungsmasse auf die Risi-
koarten Adressenausfall-, Marktpreis- und operatio-
nelle Risiken ist auch Grundlage für die Vergabe der 
Globallimite für das Adressenausfallrisiko und das 
Marktpreisrisiko. Sie stellt sich wie folgt dar:

 Zugewiesene Risikodeckungsmasse

	 31.12.2010	 31.12.2009

	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

Adressenausfallrisiko	 260,0	 72,2	 130,0	 57,8

Marktpreisrisiko	 61,0	 16,9	 61,0	 27,1

Operationelles	Risiko	 30,0	 8,3	 30,0	 13,3

Gesamtrisiko 351,0 97,4 221,0 98,2

Risikodeckungsmasse 1 360,0 100,0 225,0 100,0
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Mit dem Risikoszenario 2 (Stressszenario) werden die 
Auswirkungen außergewöhnlicher Parameterände-
rungen analysiert. Das Stressszenario der Marktpreis-
risiken beinhaltet eine differenzierte Verschiebung der 
Zinsstrukturkurve, eine Ausweitung der Risikoauf-
schläge im Interbankenmarkt, eine Ausweitung der 
Kosten für den Tausch von Liquidität zwischen unter-
schied lichen Währungen und eine Veränderung der 
Credit Spreads.

Für das Adressenausfallrisiko werden im Risikoszena-
rio 2 eine volle Ausnutzung aller intern eingeräumten 
Limite, Bonitätsverschlechterungen, höhere Ausfall-
wahrscheinlichkeiten sowie eine Risikokonzentration 
innerhalb des Gesamtkreditportfolios unterstellt. Für 
operationelle Risiken wird im Risikoszenario 2 gegen-
über dem Risikoszenario 1 eine Verdopplung der 
Schadensfälle unterstellt.

Diese Risikowerte aus den einzelnen Risikoarten wer-
den addiert und der Risikodeckungsmasse 2 gegen-
übergestellt. Darüber hinaus wird zur Absicherung 
von potenziellen Bewertungsungenauigkeiten für ein 
strukturiertes Produkt Risikodeckungs masse 2 reser-
viert. Haupt- und Deckungsrücklage, gezeichnetes 
 Eigenkapital sowie Nachrangkapital (Risikodeckungs-
masse 3) sollen im Szenario 2 nicht verbraucht wer-
den.

Im Hinblick auf die anhaltende Finanzmarktkrise hat 
der Konzern zur Unterlegung der Adressenausfallrisi-
ken per 31. 12. 2010 260 Mio. € (130 Mio. €) der Risiko-
deckungsmasse 1 vorgesehen. Es ist damit zu rechnen, 
dass auch im Jahresverlauf 2011 weitere bonitätsbeein-
trächtigende Informationen über die wirtschaftlichen 
Verhältnisse der Konzern-Kontrahenten bekannt wer-
den. Dies kann weitere Ratingmigrationen im Jahres-
verlauf nach sich ziehen und damit zu einer höheren 
Belastung der Risikodeckungsmasse führen.

Zur Berechnung der möglichen Inanspruchnahme der 
Risikodeckungsmasse werden zwei Risikoszenarien 
analysiert. Hierbei werden die zugrundeliegenden 
 Risikofaktoren für Adressenausfall-, Marktpreis- und 
operationelle Risiken einer Veränderung gemäß vor-
definierter Szenarien unterzogen.

Im Risikoszenario 1 (Standardszenario) werden mög-
liche Marktpreisschwankungen, Kreditausfälle und 
das Eintreten bedeutender operationeller Schadens-
fälle angenommen. Die dadurch bedingte Verände-
rung der Risikowerte wird der Risikodeckungs- 
masse 1 gegenübergestellt, um die Tragfähigkeit der 
mög lichen Verluste zu ermitteln. Der mögliche  
Ver lust nach Szenario 1 soll das verfügbare Betriebs-
ergebnis zzgl. eines Anteils der „Anderen Rücklagen“ 
nicht übersteigen (Risikodeckungsmasse 1).

Inanspruchnahmen durch Risikoarten im Risikoszenario 1 und 2 sind in folgender Tabelle dargestellt:

	 Risikoszenario	1	 Risikoszenario	2

	 31.12.2010	 31.12.2009	 31.12.2010	 31.12.2009

	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

Adressenausfallrisiko	 168,4	 83,0	 54,0	 59,8	 638,7	 56,5	 138,9	 31,4

Marktpreisrisiko	 7,9	 3,9	 14,8	 16,4	 18,6	 1,7	 21,1	 4,8

Marktpreisrisiko	(Spread-	

risiko)	 –	 –	 –	 –	 419,3	 37,1	 239,0	 54,1

Operationelles	Risiko	 26,6	 13,1	 21,5	 23,8	 53,2	 4,7	 43,0	 9,7

Gesamtrisiko 202,9 100,0 90,3 100,0 1 129,8 100,0 442,0 100,0

Gesamtrisikolimite 351,0  221,0  –  – 

Auslastung  

Gesamtrisikolimite  57,8  40,9  –  –

Risikodeckungsmasse 1  

bzw. 2 360,0  225,0  1 439,1  1 556,8 

Risikodeckungsmasse 2  

reduziert um potenzielle  

Bewertungsungenauig- 

keiten     1 437,1  1 554,8 

Auslastung  

Risikodeckungsmasse  56,4  40,1  78,6  28,4
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schen Risiken, seine Zins- und Tilgungsleistun gen 
nicht fristgerecht erbringen kann. Strukturrisiken 
(Klumpenrisiken) sind Risiken, die durch Konzentra-
tion des Kreditgeschäfts auf Regionen, Branchen oder 
Adressen entstehen.

Das Fördergeschäft des Konzerns ist durch Gesetz und 
Satzung der Bank weitgehend vorgegeben. Danach 
werden zur Förderung der Landwirtschaft und des 
länd lichen Raumes derzeit grundsätzlich nur Kredite 
an Banken mit Sitz in der Bundesrepublik Deutsch-
land oder einem anderen Land in der Europäischen 
Union vergeben, die Geschäfts aktivitäten mit land-
wirtschaftlichen Unternehmen sowie vor- und nach-
gela gerten Bereichen oder im ländlichen Raum auf-
weisen. Die Programm kredite sind auf Deutschland 
als Investitionsstandort beschränkt. Somit ist das 
 Kreditgeschäft der Bank weitestgehend auf die Refi-
nanzierung von Banken sowie sonstiges Interbanken-
geschäft begrenzt. Dieses wird über allgemeine Refi-
nanzierungs-, Global- und Einzelrefinanzierungsdar-
lehen durchgeführt. Das auf den Endkreditnehmer 
 bezogene Ausfallrisiko liegt in diesem Fall bei der 
Hausbank.

Endkreditnehmerrisiken geht die Rentenbank ledig-
lich im Direktkreditgeschäft (Konsortialgeschäft mit 
Unternehmen) sowie im Rahmen des Risikokapital-
fonds Agrarwirtschaft ein. Neuabschlüsse werden 
derzeit im Konsortialgeschäft mit Unternehmen nicht 
getätigt. Der Katalog der Fördermaßnahmen umfasst 
auch die Möglichkeit, geeigneten Unternehmen der 
Agrarwirtschaft Eigenmittel zur Verfügung zu stellen. 
Hierzu hat die Bank einen Risikokapitalfonds in Höhe 
von 100 Mio. € aufgelegt, um etablierte Unternehmen 
in Form von Minderheitsbeteiligungen zu begleiten.

Zur Diversifikation der Kreditrisiken hat die Bank das 
Kreditgeschäft mit deutschen Bundesländern und ein-
zelnen EU-Staaten intensiviert.

Für Neuabschlüsse von Förderkrediten sind je nach 
Geschäftsart die Bereiche Fördergeschäft, Banken oder 
Treasury verantwortlich. Der Bereich Treasury ist für 
Neuabschlüsse von verbrieftem Fördergeschäft sowie 
des Geldgeschäfts und der Derivate verantwortlich. 
Derivate werden ausschließlich als Absicherungsins-
trumente für bestehende oder absehbare Marktpreis-
risiken und nur mit Geschäftspartnern im EU- und 
OECD-Raum durchgeführt. Beim Neugeschäft werden 
grundsätzlich nur Geschäftspartner berücksichtigt, mit 
denen eine Besicherungsvereinbarung besteht.

83 % (bzw. 57 %) der Gesamtrisiken im Risikoszenario 1 
(bzw. Risikoszenario 2) entfielen zum 31. 12. 2010 auf 
Adressenausfallrisiken. Die Auslastung der Risiko-
deckungsmasse durch Adressenausfallrisiken hat sich 
gegenüber dem 31. 12. 2009 deutlich erhöht. Dieser 
 Anstieg ist insbesondere auf eine Modifikation des 
 Risikotragfähigkeitskonzeptes sowie eine Bonitätsver-
schlechterung einzelner Bank-Geschäftspartner zu-
rückzuführen. Im Teil Adressenausfallrisiken sind die 
Risikoaktiva tabellarisch nach Bonitätsklassen für die 
Geschäftsjahre 2009 und 2010 dargestellt.

Auf Marktpreisrisiken entfielen jeweils 4 %(bzw. 2 % 
des Risikoszenarios 2) und operationelle Risiken 
 entsprachen 13 % (bzw. 5 %) der Gesamtrisiken des 
 Konzerns. Im Geschäftsjahr 2010 erhöhten sich die 
Spreadrisiken infolge einer Szenarioanpassung für 
den Risikoparameter Credit Spread.

Das Gesamtrisiko unter Annahme eines Standardsze-
narios betrug 202,9 Mio. € (Vorjahr 90,3 Mio. €), unter 
Stressszenario-Annahmen 1.129,8 Mio. € (Vorjahr 
442,0 Mio. €). Das Gesamtrisikolimit im Standardsze-
nario wurde zu 58 %(Vorjahr 41 %) ausgelastet. Für die 
Risikodeckungsmasse 2, die hauptsächlich von den 
„Anderen Gewinnrücklagen“ bestimmt wird,  ergab 
sich eine Auslastung von 79 % (Vorjahr 28 %). 2 Mio. € 
der Risikodeckungsmasse 2 sind für potenzielle 
 Bewertungsungenauigkeiten im Rahmen von Model-
schwächen reserviert.

Die Ergebnisse aus den Berechnungen zur Risikotrag-
fähigkeit reflektieren die auf Nachhaltig keit und Stabi-
lität angelegte Risikostrategie.

Risikokategorien – Einzelrisiken

Adressenausfallrisiken

Definition

Die Vergabe von Krediten und damit die Einschät-
zung und Übernahme von Adressenausfall risiken ist 
ein wesentliches Element der Geschäftstätigkeit.

Das Adressenausfallrisiko ist der potenzielle Verlust 
auf grund von Ausfällen oder Bonitätsverschlechterun-
gen von Geschäftspartnern. Das Adressenausfallrisiko 
umfasst das Kreditausfallrisiko, das wiederum das 
Kontrahenten-, das Emittenten-, das Länder- und das 
Strukturrisiko beinhaltet, sowie das Settlement- und 
das Wiedereindeckungsrisiko.

Das Ländertransferrisiko beschreibt die Gefahr, dass 
ein ausländischer Schuldner trotz eigener Zahlungs-
fähigkeit aufgrund von wirtschaftlichen oder politi-
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Bonitätsbeurteilung

Die aus der bankinternen Bonitätseinstufung und 
 unter Berücksichtigung von externen Ratings ermittel-
te Bonitätsklasse ist ein maßgebliches Steuerungsins-
trument für die Adressenausfallrisiken, die über das 
Limitsystem abgebildet werden.

Die interne Bonitätseinstufung erfolgt im Marktfolge-
bereich Banken. Dabei werden einzelne Geschäftspart-
ner oder Geschäftsarten nach einem intern festgelegten 
Verfahren in 20 Bonitätsklassen eingestuft. Die besten 
10 Bonitätsklassen AAA bis BBB- sind Geschäftspart-
nern mit geringen Risiken vorbehalten („Investment 
Grade“). Darüber hinaus sind die 7 Bonitätsklassen 
BB+ bis C für latente Risiken und die 3 Bonitätsklassen 
DDD bis D für Problemkredite und ausgefallene 
 Geschäftspartner eingerichtet.

Die Bonitätsklasseneinstufung erfolgt mindestens ein-
mal jährlich im Rahmen der Überprüfung der wirt-
schaftlichen Verhältnisse auf der Grundlage von Jah-
resabschlüssen bzw. Geschäfts berichten. Hierbei 
 werden auch betriebswirtschaftliche Kennzahlen, 
 sogenannte weiche Faktoren, der Gesellschafterhinter-
grund sowie weitere Unterstützungsfaktoren wie die 
Zugehörigkeit zu einer Sicherungseinrichtung oder 
staatliche Haftungsmechanismen berücksichtigt. 
 Sofern vorhanden werden zusätzlich die Einstufungen 
von Rating-Agenturen zur Bonitätsbeurteilung heran-
gezogen. Spezielle Geschäftsarten wie die Hereinnah-
me von Pfandbriefen werden geschäftsspezifisch in 
 eine Bonitätsklasse eingestuft. Zusätzlich werden die 
Länderrisiken als ein für die Bank relevantes Struktur-
risiko gesondert beurteilt. Darüber hinaus können 
 aktuelle Informationen über negative Finanzdaten 
oder eine Abschwächung der wirtschaftlichen Pers-
pektiven eines Geschäftspartners eine Überprüfung 
und ggf. eine Anpassung der Bonitätsklasseneinstu-
fung anhand von Frühwarnindikatoren sowie eine 
 Limitanpassung zur Folge haben. Das interne Risiko-
klassifizierungsverfahren wird fortlaufend weiterent-
wickelt und jährlich überprüft.

Die Folgen der internationalen Finanzkrise spiegeln 
sich auch in der wirtschaftlichen Entwicklung der 
Konzern-Geschäftspartner wider. Einzelne Kontrahen-
ten sind als Engagements mit latenten Risiken einge-
stuft. Trotz Bonitätsherabstufungen einiger Konzern-
Geschäftspartner ist die durchschnittliche Bonität des 
Gesamtkreditportfolios des Konzerns auch aufgrund 
eines qualitativ hochwertigen Neugeschäfts weiterhin 
gut. Das Engagement des Konzerns in den sogenann-
ten PIIGS-Staaten (Portugal, Irland, Italien, Griechen-
land, Spanien) steht unter besonderer Beobachtung. 
Wertberichtigungen auf einzelne Engagements in 
 diesen Staaten mussten nicht gebildet werden. Der 
Konzern ist mit 0,8 % der Bilanzsumme unmittelbar in 
den Staaten Portugal, Italien und Spanien investiert. 

Organisation der adressenausfallbehafteten  
Geschäfte

Der Vorstand der Bank bestimmt jährlich die Kredit-
risikostrategie und legt diese dem vom Verwaltungs-
rat gebildeten Kreditausschuss vor.

Risikoüberwachung und Risikosteuerung der Adres-
senausfallrisiken erfolgen nach einheitli chen Grund-
sätzen und unabhängig davon, aus welcher Geschäfts-
art diese resultieren. Die zugehörigen Aufgaben wer-
den vom Vorstand und dem Bereich Banken wahr-
genommen. Der Bereich Banken ist für die Gestaltung 
und Umsetzung einer einheitlichen Kreditrisiko strate-
gie und für die Steuerung der Adressenausfallrisiken 
der Bank zuständig. Darüber hinaus werden u. a. Kre-
ditrisiken analysiert, interne Bonitätsklassen ermittelt, 
Beschlussvorla gen für Kreditentscheidungen vorge-
legt, das Marktfolgevotum erstellt und das Kreditrisiko 
kontrolliert. Der Bereich Treasury ist als Marktbereich 
in die Prozesskette des Kredit geschäfts eingebunden.

Gemäß den MaRisk müssen bestimmte Aufgaben 
 außerhalb des Marktbereichs wahrgenommen werden. 
Eine Vielzahl dieser als Marktfolge-Funktionen be-
zeichneten Aufgaben wird von den Bereichen Förder-
geschäft, Banken und Sicherheiten & Beteiligungen 
übernommen. Die Bereiche geben das marktunabhän-
gige Zweit votum für Kreditentscheidungen ab, über-
prüfen bestimmte Sicherheiten im Sinne der MaRisk 
und haben die Zuständigkeit sowohl für die Intensiv-
betreuung als auch für die Behandlung von Problem-
krediten. Alle erforderlichen Maßnahmen werden in 
Abstimmung mit dem Vorstand getroffen. Der Bereich 
Banken überwacht Adressenausfallrisiken auf der 
Ebene des Gesamt kreditportfolios sowie der einzelnen 
Kreditnehmer und ist für die Risikoberichterstattung 
der Adressenausfallrisiken verantwortlich. Die metho-
dische Entwicklung, Qualitäts sicherung und Überwa-
chung der Verfahren zur Identifizierung und Quanti-
fizierung des Adressenausfallrisikos fallen ebenfalls in 
seinen Zuständigkeitsbereich. Durch die funktionale 
und organisatorische Trennung des Risikocontrollings 
und der Bereiche Banken und Sicherheiten & Betei-
ligungen von den Bereichen Treasury und Förder-
geschäft wird eine unabhängige Risikobeurteilung 
und -überwachung gewährleistet. Die Risikosteuerung 
und Risikoüberwachung der Adressenausfallrisiken 
erfolgen sowohl einzel geschäftsbezogen auf Kredit-
nehmerebene als auch auf Ebene der Kreditnehmer-
einheit und des Gesamtkreditportfolios. Die Gesamt-
kreditportfolio steuerung bzw. -überwachung erfolgt 
durch die Unterteilung des Kreditportfolios nach ver-
schiedenen Merkmalen, wobei in mehreren Produkt-
gruppen Geschäfte mit vergleichba ren Strukturen zu-
sammengefasst werden.
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sind Länderkreditlimite und Ländertransferlimite, 
 eine Blankoobergrenze, eine Höchstgrenze für das 
Kreditgeschäft mit Unternehmen sowie eine Gesamt-
obergrenze für das verbriefte Förder geschäft (Pro-
duktlimit) eingerichtet.

Ein Limitsystem regelt die Höhe und Struktur aller 
Adressenausfallrisiken. Für alle Kredit nehmer, Emit-
tenten bzw. Kontrahenten sind Limite erfasst, die pro-
dukt- und laufzeitspezi fisch untergliedert sind. Das 
interne Risikoklassifizierungsverfahren stellt die zent-
rale Entscheidungsgrundlage für die Limitfestsetzung 
dar. Die für einen Geschäftspartner insgesamt verge-
benen Limite werden in Abhängigkeit von dessen 
 aktuellen wirtschaftlichen Verhältnissen und der da-
raus resultierenden Bonität aus mehreren internen 
 Rasterobergrenzen errechnet. Daneben ist eine Gesamt-
obergrenze je Kreditnehmereinheit eingerichtet, deren 
Auslastung in Abhängigkeit von den einzelnen Ge-
schäftsarten ermittelt wird. Zusätzlich ist für ein zelne 
Geschäfts- bzw. Limitarten eine bestimmte Mindest-
bonität erforderlich.

Die Überwachung sämtlicher Limite erfolgt täglich 
durch die Markt folge. Dabei wird die Ausnutzung der 
Limite bei Geld- und Förderkredit geschäften anhand 
der jeweiligen Buchwerte ermittelt. Bei verbrieften 
Fördergeschäften setzt sich die Limitausnutzung aus 
den aktuellen Kurswerten und im Falle von Derivaten 
aus den positiven Marktwerten, ggf. unter Berücksich-
tigung erhaltener Sicherheiten, zusam men. Limitreser-
ven werden als Puffer für Marktpreisschwankungen 
vorgehalten. Dem zuständigen Vorstand werden täg-
lich die risikorelevanten Limite sowie deren Ausnut-
zung gemeldet. Limitüberschreitungen werden dem 
Vorstand unmittelbar angezeigt.

Die Bank hat mit nahezu allen Kontrahenten, mit denen 
derivative Geschäfte getätigt werden, Besicherungs-
vereinbarungen abgeschlossen, so dass der über die 
vertrag lich definierten, bonitätsabhängigen Frei- und 
Mindesttransferbeträge hinausgehende posi tive Markt-
wert aus dem Derivategeschäft durch Bareinlagen  
in Euro zu besichern ist. Andererseits verpflichtet sich 
die Bank bei negativen Marktwerten Bareinlagen in 
Euro bereitzustellen, sofern diese über den entspre-
chenden Frei- und Mindesttransferbeträgen liegen. 
Die Besicherungsvereinbarungen reduzieren die 
 Limitauslastungen, die Eigenkapital unterlegung der 
Adressenausfallrisiken und die Auslastung der Groß-
kreditgrenzen.

Jeweils zum Quartalsende wird für den Vorstand so-
wie für den Kreditausschuss des Verwaltungsrats 
nach den Vorgaben der MaRisk ein Kreditrisikobericht 
vom Bereich Banken (Marktfolge) erstellt. Dieser 
 Bericht enthält u. a. quantitative und qualitative Infor-
mationen über die Entwicklung des Gesamtkredit-
portfolios, welches nach Strukturmerkma len wie Boni-

Davon sind ein Zehntel bis 2013 fällig. Der Konzern 
hält von Banken Anleihen und Schuldscheindarlehen 
aus den PIIGS-Staaten in Höhe von 9,9 % der Bilanz-
summe, schwerpunktmäßig aus Portugal, Italien und 
Spanien. Davon sind zwei Drittel bis 2013 fällig.

Quantifizierung der Adressenausfallrisiken

Im Mittel punkt einer Steuerung zur Sicherung einer 
guten Bonität des Gesamtkreditportfolios stehen Kre-
ditrisikostrategie und Risikotragfähig keits konzept.

Das interne Bonitätsklassen-System bildet die Basis  
für die Messung von Kreditausfallrisiken mit Hilfe 
statistischer Verfahren. Zur Ermittlung des potenziel-
len Ausfalls werden die von Rating-Agenturen ver-
öffentlichten historischen Ausfallwahrscheinlichkeiten 
verwendet. Auf historische interne Ausfallwahrschein-
lichkeiten kann im Konzern aufgrund vernachlässig-
bar geringer Ausfälle in den letzten Jahrzehnten nicht 
zurückgegriffen werden. Die Berechnungen erfolgen 
 jeweils zum Monatsultimo. Zur Abschätzung der 
 Adressenausfallrisiken wird ein Standardszenario 
(jähr  licher, potenziel ler Ausfall  bezogen auf Inan-
spruchnahmen) um Stressszenarien ergänzt (jähr-
licher, potenzieller Ausfall bezogen auf intern einge-
räumte Limite unter Annahme von Bonitätsver-
schlechterungen sowie erhöhten Ausfallwahrschein-
lichkeiten). In einem weiteren Stressszenario wird der 
höchste potenzielle Ausfall, der sich aus den Stresss-
zenarien ergibt, mit einem Konzentrationsmaß multi-
pliziert. Entsprechend dem im Risikohand buch fest-
gelegten Risikotragfähigkeitskonzept wird den Adres-
senausfallrisiken ein bestimmter Anteil der Risiko-
deckungsmasse zugewiesen. Die tägliche Überwa- 
chung der intern eingeräumten Limite stellt sicher, 
dass dieser Wert im Geschäftsjahr jederzeit einge-
halten wird.

Limitierung und Reporting

Die Risikoübernahme und -limitierung ist das Kern-
element des Risikomanagements von Adres senaus-
fallrisiken. Die Risikolimitierung stellt sicher, dass die 
tatsächlich eingegangenen Risiken mit der im Risiko-
handbuch festgelegten Risikostrategie und der Risiko-
tragfähigkeit des Konzerns vereinbar sind. Dabei 
 erfolgt die Limitierung sowohl auf der Ebene von 
Kredit nehmern und Kreditnehmer einheiten als auch 
des Gesamtkreditport folios. Grundlage der Limitie-
rung ist die Kreditrisikostrategie, aus der sich strate-
giekonsistente Unterlimite ableiten.

Ausgehend von dem für Adressenausfall risiken zur 
Verfügung gestellten Anteil der Risikodeckungsmasse 
wird mit Hilfe eines statis tischen Modells eine Gesamt-
obergrenze für alle Adressenlimite festgelegt. Daneben 



81

Aktuelle Risikosituation

Die Zahlen zur aktuellen Risikosituation beziehen sich 
nach IFRS 7.B9 auf den Bruttobuchwert, welcher dem 
Buchwert des jeweiligen Bilanzpostens im IFRS-Kon-
zern abschluss entspricht. Die „Forderungen an Kredit-
institute“ und die „Forderungen an Kunden“ enthalten 
zusätzlich die entsprechenden Anteile aus dem Posten 
„Portfoliobewertung Bilanzgeschäfte“  sowie die un-
widerruflichen Kreditzusagen. Die un widerruflichen 
Kreditzusagen in Höhe von 612,3 Mio. € (801,5 Mio. €) 
wurden mit ihrem Nominalwert angesetzt.

tätsklassen, Sicherheiten, Größenklassen und Restlauf-
zeiten beobachtet wird. Daneben wird über den Um-
fang der intern eingeräumten Limite, die Entwicklung 
des Neuge schäfts, das Geschäft mit Unternehmen, 
 Beteiligungen, die Entwicklung des potenziellen Aus-
falls aus Adressrisiken, neue Produkte, neue Märkte, 
neue Vertriebswege, neue Länder sowie Großkrediten-
gagements berichtet. Weitere Informationen sind Vor-
jahresvergleiche, Veränderungen und deren Kommen-
tierung sowie die Entwicklungen von Kontrahenten, 
welche unter besonderer Beobachtung stehen oder 
 latente Risiken aufweisen.

	 	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 31.12.10	 31.12.09	 31.12.10	 31.12.09	 31.12.10	 31.12.09	 31.12.10	 31.12.09

	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€
Bruttokreditvolumen 50 176,5 46 986,7 1 524,9 612,9 6 039,7 2 872,4 26 541,7 27 937,3

Barsicherheiten	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 4	007,7	 262,9	 0,0	 0,0

Pfandbriefe	 650,9	 803,8	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 6	428,6	 5	787,3

Öffentliche	Pfandbriefe	 258,1	 264,2	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 969,5	 816,7

Gewährträgerhaftung		

und	Staatsgarantie	 10	936,7	 12	204,6	 1	414,2	 487,8	 0,0	 0,0	 7	912,5	 8	067,1

gedecktes		

Fördergeschäft	 262,6	 257,4	 1,1	 3,4	 0,0	 0,0	 1	187,3	 511,2

gesichertes		

Geldgeschäft	 5	056,6	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Forderungsabtretung	 15	850,6	 13	390,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Nettokreditvolumen 17 161,0 20 066,7 109,6 121,7 2 032,0 2 609,5 10 043,8 12 755,0

Bruttokreditvolumen

Das Nettokreditvolumen stellt den jeweils unbesicher-
ten Teil des Bilanzpostens dar.
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31.12.2010	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

Banken        

	 Deutschland	 44	632,6	 89,0	 0,0	 0,0	 802,3	 13,3	 6	508,0	 24,5

	 Andere	EU	 5	543,8	 11,0	 0,0	 0,0	 2	906,0	 48,2	 18	195,2	 68,5

	 OECD	(ohne	EU)	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 1	040,8	 17,2	 40,8	 0,2

Gesamt Banken 50 176,5 100,0 0,0 0,0 4 749,1 78,7 24 744,0 93,2

Sonstige  

Kontrahenten

	 Deutschland	 0,0	 0,0	 1	508,1	 98,9	 0,0	 0,0	 824,2	 3,1

	 Andere	EU	 0,0	 0,0	 16,8	 1,1	 1	065,6	 17,6	 973,5	 3,7

	 OECD	(ohne	EU)	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 225,0	 3,7	 0,0	 0,0

Gesamt sonstige  

Kontrahenten 0,0 0,0 1 524,9 100,0 1 290,6 21,3 1 797,7 6,8

Gesamt 50 176,5 100,0 1 524,9 100,0 6 039,7 100,0 26 541,7 100,0

Risikokonzentration nach Ländergruppen

31.12.2009	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

Banken        

	 Deutschland	 40	046,0	 85,2	 0,0	 0,0	 390,1	 13,6	 7	936,4	 28,4

	 Andere	EU	 6	940,6	 14,8	 0,0	 0,0	 1	435,2	 50,0	 18	846,5	 67,5

	 OECD	(ohne	EU)	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 373,2	 13,0	 111,4	 0,4

Gesamt Banken 46 986,7 100,0 0,0 0,0 2 198,5 76,6 26 894,3 96,3

Sonstige  

Kontrahenten

	 Deutschland	 0,0	 0,0	 591,3	 96,5	 0,0	 0,0	 274,1	 1,0

	 Andere	EU	 0,0	 0,0	 21,6	 3,5	 592,3	 20,6	 768,9	 2,7

	 OECD	(ohne	EU)	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 81,6	 2,8	 0,0	 0,0

Gesamt sonstige  

Kontrahenten 0,0 0,0 612,9 100,0 673,9 23,4 1 043,0 3,7

Gesamt 46 986,7 100,0 612,9 100,0 2 872,4 100,0 27 937,3 100,0

31.12.2010	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

EUR	 50	059,6	 99,8	 1	524,9	 100,0	 –28	593,2	 –473,4	 25	361,3	 95,6

CAD	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 1	180,4	 19,5	 170,8	 0,6

JPY	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 3	019,1	 50,0	 286,9	 1,1

USD	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 18	241,1	 302,0	 345,5	 1,3

AUD	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 6	648,7	 110,1	 0,0	 0,0

GBP	 11,6	 0,0	 0,0	 0,0	 481,8	 8,0	 366,9	 1,4

CHF	 71,7	 0,1	 0,0	 0,0	 2	220,0	 36,8	 0,0	 0,0

Sonstige	Währungen	 33,5	 0,1	 0,0	 0,0	 2	841,8	 47,0	 10,3	 0,0

Gesamt 50 176,5 100,0 1 524,9 100,0 6 039,7 100,0 26 541,7 100,0

Risikokonzentration nach Währungen

In den nachfolgenden Darstellungen sind die Adress-
ausfallrisikopositionen, differenziert nach Regionen, 

Währungen, Branchen und internen Bonitätsklassen 
ohne Berücksichtigung von Kreditminderungstechni-
ken dargestellt.
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31.12.2009	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

EUR	 46	830,1	 99,7	 612,9	 100,0	 –23	825,9	 –829,5	 27	026,0	 96,7

CAD	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 634,3	 22,1	 143,4	 0,5

JPY	 72,9	 0,2	 0,0	 0,0	 2	439,4	 84,9	 300,6	 1,1

USD	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 16	323,9	 568,4	 367,3	 1,3

AUD	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 3	800,3	 132,3	 0,0	 0,0

GBP	 19,7	 0,0	 0,0	 0,0	 408,7	 14,2	 19,5	 0,1

CHF	 20,2	 0,0	 0,0	 0,0	 1	718,1	 59,8	 33,6	 0,1

Sonstige	Währungen	 43,7	 0,1	 0,0	 0,0	 1	373,6	 47,8	 46,9	 0,2

Gesamt 46 986,7 100,0 612,9 100,0 2 872,4 100,0 27 937,3 100,0

Risikokonzentration nach Währungen

31.12.2010	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

Privatbanken/	

Sonstige	Banken	 10	951,1	 21,8	 0,0	 0,0	 622,7	 10,3	 1	841,8	 6,9

Ausländische	Banken	 5	543,9	 11,0	 0,0	 0,0	 3	946,8	 65,4	 18	236,0	 68,7

Öffentliche	Banken	 26	059,5	 52,0	 0,0	 0,0	 108,5	 1,8	 4	288,1	 16,2

Genossenschaftsbanken	 7	622,0	 15,2	 0,0	 0,0	 71,1	 1,2	 378,1	 1,4

Zentralbanken	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Nichtbanken	 0,0	 0,0	 1	524,9	 100,0	 1	290,6	 21,3	 1	797,7	 6,8

Gesamt 50 176,5 100,0 1 524,9 100,0 6 039,7 100,0 26 541,7 100,0

Institutsgruppen

31.12.2009	 Forderungen	an	 Forderungen	an

	 	 Kreditinstitute	 Kunden	 Derivate	 Finanzanlagen

	 	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %	 Mio.	€	 %

Privatbanken/	

Sonstige	Banken	 8	132,3	 17,3	 0,0	 0,0	 287,8	 10,0	 2	916,2	 10,4

Ausländische	Banken	 6	940,6	 14,8	 0,0	 0,0	 1	808,4	 63,1	 18	958,0	 68,0

Öffentliche	Banken	 25	608,4	 54,5	 0,0	 0,0	 60,8	 2,1	 4	644,1	 16,6

Genossenschaftsbanken	 6	305,4	 13,4	 0,0	 0,0	 41,5	 1,4	 376,0	 1,3

Zentralbanken	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Nichtbanken	 0,0	 0,0	 612,9	 100,0	 673,9	 23,4	 1	043,0	 3,7

Gesamt 46 986,7 100,0 612,9 100,0 2 872,4 100,0 27 937,3 100,0

Die Bewegungen zwischen den Währungen im Ver-
gleich zur Vorperiode sind maßgeblich von den ein-
zelnen Tauschkomponenten der Zins-/Währungs-
swaps geprägt. Die „Positiven Marktwerte aus deriva-
tiven Finanzinstrumenten“ wurden anhand ihres 

 beizulegenden Zeitwertes der Aktivseite der Bilanz 
zugeordnet. Wechselt ein positiver beizulegender 
Marktwert ins negative oder umgekehrt, kann es zu 
 erheblichen Veränderungen der Risikokonzentration 
kommen.
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Risikoaktiva nach Bonitätsklassen in Mio. €

31.12.2010	 	 	 	 	Bonitätsklassen

	 	 	 Bewer-

	 	 	 tung*	 AAA	 AA	 A	 BBB	 BB-B	 CCC-C	 DDD-D	 Gesamt

Forderungen	an

Kreditinstitute

	 Programmkredite	 f	AK	 80,2	 1,4	 13,3	 2,1	 0,0	 0,0	 0,0	 97,0

	 	 	 FV	 6	708,4	 2	055,0	 11	559,8	 2	263,2	 0,0	 0,0	 0,0	 22 586,4

	 Rest	 f	AK	 971,6	 1	343,7	 438,9	 141,9	 1,8	 12,0	 0,0	 2 909,9

	 	 	 FV	 592,3	 16	013,7	 5	920,8	 1	735,6	 147,6	 173,2	 0,0	 24 583,2

Forderungen		 f	AK	 312,6	 104,8	 3,4	 24,4	 9,9	 0,5	 0,0	 455,6

an	Kunden	 FV	 460,7	 538,1	 0,0	 70,5	 0,0	 0,0	 0,0	 1 069,3

Derivate	 FV	 13,6	 2	939,5	 2	967,4	 102,4	 15,7	 1,1	 0,0	 6 039,7

Finanzanlagen	 f	AK	 451,1	 816,8	 1	568,3	 429,4	 243,1	 157,9	 0,0	 3 666,6

	 	 	 FV	 9	065,4	 9	622,4	 3	205,3	 509,9	 167,4	 304,7	 0,0	 22 875,1

Gesamt  18 655,9 33 435,4 25 677,2 5 279,4 585,5 649,4 0,0 84 282,8

31.12.2009	 	 	 	 	Bonitätsklassen

	 	 	 Bewer-

	 	 	 tung*	 AAA	 AA	 A	 BBB	 BB-B	 CCC-C	 DDD-D	 Gesamt

Forderungen	an

Kreditinstitute

	 Programmkredite	 f	AK	 15,4	 346,8	 186,6	 6,6	 0,0	 0,0	 0,0	 555,4

	 	 	 FV	 3	886,7	 3	329,4	 10	078,8	 1	503,3	 0,0	 0,0	 0,0	 18 798,2

	 Rest	 f	AK	 763,8	 2	182,3	 1	072,5	 143,7	 9,9	 198,2	 0,0	 4 370,4

	 	 	 FV	 748,0	 12	536,6	 7	781,3	 1	729,0	 279,5	 188,3	 0,0	 23 262,7

Forderungen		 f	AK	 16,0	 1,1	 9,5	 39,9	 0,0	 0,0	 0,0	 66,5

an	Kunden	 FV	 472,8	 0,0	 0,0	 73,6	 0,0	 0,0	 0,0	 546,4

Derivate	 FV	 0,2	 1	444,0	 1	402,2	 11,1	 13,5	 1,4	 0,0	 2 872,4

Finanzanlagen	 f	AK	 436,2	 1	040,6	 2	049,0	 460,7	 159,6	 89,0	 0,0	 4 235,1

	 	 	 FV	 8	307,5	 10	329,6	 3	951,9	 846,0	 148,4	 118,8	 0,0	 23 702,2

Gesamt  14 646,6 31 210,4 26 531,8 4 813,9 610,9 595,7 0,0 78 409,3

*	 f	AK	=>		fortgeführte	Anschaffungskosten	=	Kategorien	„Loans	and	Receivables”	und	„Held	to	Maturity”
	 FV			=>		Fair	Value	=	Hedge	Accounting	sowie	Kategorien	„Held	for	Trading”,	„Designated	at	Fair	Value”	

und	„Available	for	Sale”

Vergleich der internen Bonitätsklassen mit den durchschnittlichen externen Ratings  

der Agenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch in Mio. €

31.12.2010   	Bonitätsklasse	extern

	 	 	 	 	 	 	 	 ohne

Bonitäts-	 	 	 	 	 	 	 	 externes

klasse	intern	 	AAA	 AA	 A	 BBB	 BB-B	 CCC-C	 DDD-D	 Rating	 Gesamt

AAA	 9	231,5	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 9	424,4	 18 655,9

AA	 3	166,4	 15	121,6	 8	496,5	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 6	650,9	 33 435,4

A	 0,0	 1	356,4	 21	469,9	 462,3	 0,0	 0,0	 0,0	 2	388,6	 25 677,2

BBB	 0,0	 600,0	 1	777,6	 598,1	 0,0	 0,0	 0,0	 2	303,7	 5 279,4

BB-B	 0,0	 0,0	 115,4	 346,9	 0,0	 0,0	 0,0	 123,2	 585,5

CCC-C	 0,0	 0,0	 189,4	 370,3	 79,3	 0,0	 0,0	 10,4	 649,4

DDD-D	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Gesamt 12 397,9 17 078,0 32 048,8 1 777,6 79,3 0,0 0,0 20 901,2 84 282,8
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Vergleich der internen Bonitätsklassen mit den durchschnittlichen externen Ratings  

der Agenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch in Mio. €

31.12.2009	 	 	 	Bonitätsklasse	extern

	 	 	 	 	 	 	 	 ohne

Bonitäts-	 	 	 	 	 	 	 	 externes

klasse	intern	 	AAA	 AA	 A	 BBB	 BB-B	 CCC-C	 DDD-D	 Rating	 Gesamt

AAA	 14	060,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 586,6	 14 646,6

AA	 2	489,6	 18	409,9	 364,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 9	946,9	 31 210,4

A	 0,0	 2	624,6	 20	161,1	 817,5	 0,0	 0,0	 0,0	 2	928,6	 26 531,8

BBB	 0,0	 290,5	 1	420,2	 934,0	 0,0	 0,0	 0,0	 2	169,2	 4 813,9

BB-B	 0,0	 0,0	 144,4	 224,6	 85,1	 0,0	 0,0	 156,8	 610,9

CCC-C	 0,0	 0,0	 310,0	 277,7	 0,0	 0,0	 0,0	 8,0	 595,7

DDD-D	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Gesamt 16 549,6 21 325,0 22 399,7 2 253,8 85,1 0,0 0,0 15 796,1 78 409,3

(In den vorherigen Darstellungen wurden die Bonitätsklassen innerhalb einer Stufe zusammengefasst.)

Risikovorsorge

Eine Risikovorsorge wird bei ausfallgefährdeten Enga-
gements gebildet. Zum 31.12.2010 mussten, wie im 
Vorjahr, keine Einzelwertberichtigungen auf Forde-
rungen vorgenommen werden. Von der im Vorjahr 
gebildeten Portfoliowertberichtung auf den unge-
sicherten Forderungsbestand zur Berücksichtigung 
 latenter Risiken wurden 2,3 Mio. € aufgelöst, so dass 
der Bestand zum 31. 12. 2010 auf 3,8 Mio. € sank.

Standardszenarien

Basis für die Berechnungen zur Messung potenzieller 
Kreditausfälle im Standardszenario ist der jährliche 
potenzielle Ausfall, bezogen auf die Inanspruchnah-
me. Zum 31. 12. 2010 betrug der kumulierte potenzielle 
Ausfall 168,4 Mio. € (54,0 Mio. €). Der deutliche Anstieg 
gegenüber dem Vorjahr ist auf eine Weiterentwick-
lung des Risikotragfähigkeitskonzeptes zurückzufüh-
ren, wonach signifikant höhere Ausfallwahrscheinlich-
keiten zu Grunde gelegt werden, sowie eine Bonitäts-
verschlechterung einzelner Bank-Geschäftspartner. 
Der durch schnittliche potenzielle Ausfall im Geschäfts-
jahr 2010 betrug 113,7 Mio. € (52,9 Mio. €). Im Ver hältnis 
zur allokierten Risikodeckungsmasse für Adressen-
ausfallrisiken zum 31. 12. 2010 betrug der durch-
schnittliche potenzielle Ausfall 43,7 % (40,7 %). Die 
Höchstinanspruchnahme belief sich auf 168,4 Mio. € 
(71,9 Mio. €) und lag somit unter dem vom Vorstand 
genehmigten Limit für das Standardszenario in Höhe 
von 260 Mio. €. Die niedrigste Inanspruchnahme im 
Berichtsjahr betrug 92,2 Mio. € (43,4 Mio. €).

Stressszenarien

In einem ersten Stressszenario wird der jährliche poten-
zielle Ausfall zunächst bezogen auf die Inanspruch-
nahme zuzüglich der Ziehung aller intern eingeräum-

ten Limite berechnet. Zum 31. 12. 2010 belief sich der 
kumulierte potenzielle Ausfall in diesem Stressszena-
rio auf 204,5 Mio. € (69,8 Mio. €). In zwei weiteren 
 Szenarien wird der jährliche potenzielle Ausfall bezo-
gen auf die Inanspruchnahme zuzüglich der Ziehung 
aller intern eingeräumten Limite und einer Verdop-
pelung der Ausfallwahrscheinlichkeiten bzw. einer 
negativen Entwicklung der Bonitätseinstufungen 
 unterstellt. In einem weiteren Stressszenario wird der 
höchste potenzielle Ausfall, der sich aus den Stress-
szenarien ergibt, mit einem Konzentrationsmaß multi-
pliziert. Der Wert dieses Szenarios für den jährlichen 
potenziellen Ausfall betrug zum 31. 12. 2010 638,7 Mio. €. 
Der Maximalwert der Stressszenarien ergab im Vor-
jahr 138,9 Mio. €.

Marktpreisrisiken

Definition

Markt preis risiken be stehen in Form von Zins ände-
rungs-, Spread-, Fremd wäh rungs- und anderen Preis-
risiken. Berücksichtigt wird der potenzielle Verlust auf 
Positionen im eigenen Bestand in Folge sich ändernder 
Marktpreise.

Organisation der marktpreisrisikobehafteten 
 Geschäfte

Die Bank als Teileinheit des Konzerns führt kein 
Handels buch im Sinne von § 2 Abs. 11 KWG. Offene 
Positio nen aus Anlagebuchgeschäften werden nur in 
sehr eingeschränktem Umfang eingegangen.

Aufgabe des Risikomanagements ist die Bestimmung, 
qualitative Bewertung und Steuerung der Marktpreis-
risiken. Das Risikocontrolling quantifiziert die Markt-
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konzentrieren sich auf die Zinskurven für Interban-
kenkredite (EURIBOR) und Derivate (EONIA).

Spreadrisiken

Veränderungen von Marktparametern in Form von 
Spreadaufschlägen auf die Swapkurve wirken sich  
unmittelbar auf die Bewertung bestehender Positionen 
aus und beeinflussen die Risikodeckungsmasse. Mit-
tels Szenariobetrachtungen werden mög liche Auswir-
kungen der Spreadrisiken auf das Ergebnis simuliert 
und in der Risikotragfähigkeitsanalyse mit Risiko-
deckungsmasse unterlegt. Das Spreadrisiko würde 
erst bei Durchbrechung der Buy and Hold–Strategie 
realisiert werden, sofern es zu keinen Kontrahenten-
ausfällen kommt.

Fremdwährungsrisiken

Fremd wäh rungs risiken und andere Preisrisiken wer-
den grund sätz lich durch Siche rungs ge schäfte aus-
geschlos sen. Offene Währungspositionen entstehen 
durch Abrechnungsspitzen in sehr geringem Umfang. 
In keiner Währung ist ein materielles Risiko gegeben.

Risikodeckungsmasse

Die dem Marktpreisrisiko zugewiesene Risikode-
ckungsmasse entspricht dem Risiko limit von 61 Mio. €. 
Dies teilt sich unverändert zum Vorjahr wie folgt auf:

 Limit

	 Mio.	€

Geldgeschäft	 30,0

Fördergeschäft	 31,0

Gesamt 61,0

Standardszenarien

Für alle offenen zinssensitiven Geschäfte der Positio-
nen „Geldgeschäft“ und „Fördergeschäft“ wird täglich 
eine Barwertsensitivität unter Verwendung einer 
Parallel verschiebung der Zinskurven um +100 Basis-
punkte (BP) gerechnet und den jeweiligen Limiten 
(siehe Tabelle) gegenübergestellt.

Stressszenarien

Um Risiken extremer Marktentwicklungen abschätzen 
zu können, werden regelmäßig weitere Zinsänderungs-
szenarien jeweils für die Positionen „Geldgeschäft“ 
und „Fördergeschäft“ berechnet. Im Stressszenario 
wird nicht eine parallele Verschiebung der Zinskurve, 
wie im Standardszenario, sondern eine differenzierte 

preisrisiken, überwacht die Limite und erstellt das 
 Reporting. Die Abteilung Operations kontrolliert die 
Marktgerechtigkeit.

Quantifizierung der Marktpreisrisiken

Zinsänderungsrisiken

Der Konzern be grenzt das Zins ände rungs risiko durch 
fristen kongru ente Re finan zierung von bilanziellen 
Aktiva durch bilan zielle Passiva sowie die Absiche-
rung durch derivative Geschäfte. Derivate werden auf 
Basis von Mikro- oder Makro-Beziehungen abge-
schlossen.

Fristen trans forma tions ergeb nisse werden zum einen 
bei Geld geschäften reali siert und zum anderen in 
 ge ringem Um fang im Förderkreditgeschäft und im 
verbrieften Fördergeschäft.

Zur Überwachung der Zinsänderungsrisiken auf 
 Gesamtbankebene ermittelt die Bank täglich für alle 
zinssensitiven Geschäfte der Segmente „Förderge-
schäft“ und „Treasury Management“ Barwertsensi-
tivitäten und misst zusätzlich quartalsweise mit einem 
barwertorientierten Modell die Zinsänderungsrisiken 
für alle zinssensitiven Positionen der Bank. Die quar-
talsweise durchgeführte Analyse untersucht die Aus-
wirkungen von Zins änderungen stichtagsbezogen. 
Durch Schließung aller offenen Festzinspositionen der 
Zinsbindungsbilanz werden kalkulatorisch die Zins-
ergebnisse aller künftigen Perioden ermittelt. Abschlie-
ßend werden hierbei die für unter schiedliche Zinsän-
derungsszenarien ermittel ten Risikowerte in Relation 
zu den regulatorischen Eigenmitteln nach § 10 KWG 
gesetzt.

Das Zins ände rungs risiko aus offenen Posi tionen darf 
die durch Vor stands be schluss fest geleg ten Risiko-
limite nicht über schrei ten. Die Ein haltung der Limite 
wird täg lich über wacht und an den Vorstand berich-
tet, wobei die Aus las tung der Risiko limite bar wert-
orien tiert auf Basis einer Sensitivität von 100 Basis-
punkten ge messen wird.

Zur Überwachung der Zinsänderungsrisiken für eine 
positive Aktiv-/Passiv-Marge des Anlagebuchs wer-
den alle zugeordneten Geschäfte zu jedem Monats-
ultimo zum zinsinduzierten beizulegenden Zeitwert 
bewertet. 

Zu nachrichtlichen Zwecken wird täglich für das 
„Geldgeschäft“ ein VaR (Value at Risk) ermittelt und 
berichtet. Prognostiziert wird der maximale, tägliche, 
potenzielle Bewertungsverlust aufgrund von Markt-
effekten bei einer Prognosegüte von 99 %. Die verwen-
deten Szenarien werden aus der Historie abgeleitet. 
Die Einflussfaktoren bei der Bewertung des Portfolios 
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Zur Überprüfung der Güte des VaR-Modells wird täg-
lich ein Backtesting durchgeführt. Im Backtesting wer-
den die potenziellen Bewertungsgewinne und -verlus-
te, verursacht durch tatsächliche Markteffekte, dem 
VaR gegenübergestellt.

Die Ergebnisse der täglichen Szenarioanalysen zur 
Überwachung der Zinsänderungsrisiken auf Gesamt-
bankebene werden quartalsweise mit einem barwert-
orientierten Modell validiert.

Aktuelle Risikosituation

Standardszenarien

Zum 31. 12. 2010 ergab sich für das Marktpreisrisiko 
im „Geldgeschäft“ und „Fördergeschäft“ bei einer 
Parallel verschiebung der Zinskurven um +100 BP eine 
Anrechnung von 7,9 Mio. € (14,8 Mio. €) auf die Risi-
kodeckungsmasse. Die durchschnittliche Limitaus-
lastung im Geschäftsjahr 2010 betrug 13,4 Mio. €  
(13,0 Mio. €). Dies entsprach einer durchschnittlichen 
Auslastung von 22 % (21 %). Die Höchstinanspruch-
nahme ergab ein Risiko von 27,2 Mio. € (21,0 Mio. €), 
die niedrigste Inanspruchnahme im Berichtsjahr be-
trug 5,1 Mio. € (5,3 Mio. €). 2010 und 2009 gab es keine 
Limitüberschreitungen.

Stressszenarien

Die Risikoberechnung in den Stressszenarien erfolgt in 
den Segmenten „Geldgeschäft“ und „Fördergeschäft“. 
Das „Fördergeschäft“ setzt sich aus den Segmenten 
„Kreditgeschäft“ und „Wertpapiergeschäft“ zusam-
men. Für jedes Segment erfolgt eine differenzierte Ver-
schiebung im Rahmen von zwei Einzelszenarien. Im 
Vorjahr wurden zur Ermittlung des Risikos im „Kre-
ditgeschäft“ die Zinskurven parallel verschoben. 

Verschiebung im Rahmen von zwei Einzelszenarien 
untersucht.

Für die Ermittlung von Spreadrisiken werden mög-
liche Risikoauf- bzw. -abschläge im Interbankenmarkt 
für das „Geldgeschäft“ simuliert. Im „Fördergeschäft“ 
werden ebenfalls eine Ausweitung der Kosten für den 
Tausch von Liquidität zwischen unterschiedlichen 
Währungen und Risiken aus der Veränderung von 
Credit Spreads berechnet.

Limitierung und Reporting

Das Zins ände rungs risiko aus offenen Posi tionen darf 
die durch Vor stands be schluss fest geleg ten Risiko-
limite nicht über schrei ten. Die Ein haltung der Limite 
wird täg lich über wacht und an den Vorstand berich-
tet. Sensitivitäts-, Szenario- und VaR-Analysen sowie 
Back testing-Verfahren sind Be standteil des Risiko-
managements und Risikocontrollings. Der Verwal-
tungsrat wird über die Ergebnisse der Risikoanalysen 
quartalsweise informiert.

Backtesting

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

Unter Verwendung historischer Zinsentwicklungen 
werden die Szenarioparameter im „Geldgeschäft“  
und „Fördergeschäft“ täglich überprüft. Änderun- 
gen der kurzfristigen Zinskurven für Interbankenkre-
dite (EURIBOR) und Derivate (EONIA) sowie langfris-
tige Swapsätze innerhalb von 10, 20 und 30 Tagen 
werden risikobezogenen Schwellenwerten gegenüber-
gestellt.

Die Barwertsensitivität der einzelnen Stressszenarien stellte sich wie folgt dar:

Stressszenarien (Mio. €) 31.12.2010	 31.12.2009

„Geldgeschäft“

+50 BP Shift im kurzen Bereich/+150 BP Shift im langen Bereich 5,1 –8,1

„Geldgeschäft“

+150	BP	Shift	im	kurzen	Bereich/+50	BP	Shift	im	langen	Bereich	 –10,5	 –12,7

„Kreditgeschäft“

+50	BP	Shift	im	kurzen	Bereich/+150	BP	Shift	im	langen	Bereich	 –3,8	 n.	a.	

„Kreditgeschäft“

+150	BP	Shift	im	kurzen	Bereich/+50	BP	Shift	im	langen	Bereich	 –8,0	 n.	a.	

„Kreditgeschäft“

+200	BP	Parallel	Shift	der	Zinskurve	 n.	a.		 –8,3

„Wertpapiergeschäft“

+50 BP Shift im kurzen Bereich/+150 BP Shift im langen Bereich 0,0 0,0

„Wertpapiergeschäft“

+150	BP	Shift	im	kurzen	Bereich/+50	BP	Shift	im	langen	Bereich	 –0,1	 –0,1

Gesamtsumme der relevanten Szenarien –18,6 –21,1
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Eigenmittel sinkt, ist eine Meldung nach § 24 Abs. 1 
Nr. 14 KWG erforderlich. Dies war 2010 zu keinem 
Zeitpunkt der Fall.

Liquiditätsrisiken

Definition

Als Liquiditätsrisiko wird das Risiko bezeichnet, ge-
genwärtigen oder zukünftigen Zahlungs verpflichtun-
gen nicht uneingeschränkt nachkommen zu können 
bzw. die hierfür erforder lichen Mittel nicht zu den 
 erwarteten Konditionen beschaffen zu können.
 

Steuerung und Überwachung

Die Liquidi täts risiken der Bank werden durch ein vom 
Vorstand vorgegebenes Limit für Liquiditätssalden 
begrenzt. Der Bereich Finanzen überwacht die Liqui-
ditätsrisiken täglich und bringt dem Vorstand und 
den zuständigen Fachabteilungen die Ergebnisse zur 
Kenntnis.

Analog den Anforderungen der dritten MaRisk- 
Novelle werden zur Überbrückung des kurzfristigen 
Refinanzierungsbedarfs von mindestens einer Woche 
und zur Deckung des zusätzlich erforderlichen Re-
finanzierungsbedarfs aus Stressszenarien ausreichend 
bemessene, nachhaltige, hochliquide Liquiditätsreser-
ven vorgehalten. Zur Eingrenzung der kurzfristigen 
Liquiditätsrisiken darf der Liquiditätsbedarf für einen 
Zeitraum bis zu zwei Jahren die jeweiligen frei 
verfügba ren Refinanzierungsfazilitäten nicht über-
schreiten.

Zur Überwachung der mittel- und langfristigen Liqui-
dität werden die plan mäßigen Fälligkei ten für die 
 jeweils folgenden 15 Jahre quartalsweise dargestellt. 
Ein langfristiges Liquiditätslimit ist über alle Laufzei-
tenbereiche eingerichtet. Die kumulierten Zahlungs-
ströme dürfen das Limit nicht überschreiten.

Stressszenarien

Stressszenarien sollen den Einfluss von unerwarteten, 
außergewöhnlichen Ereignissen auf die Liquiditäts-
position untersuchen. Die wesentlichen Liquiditätssze-
narien sind Bestandteil des internen Steuerungsmodells 
und werden monatlich berechnet und überwacht. Die 
Szenarioanalysen berücksichtigen einen Kursverfall 
für Wertpapiere, ein gleichzeitiges Abru fen aller 
 unwiderruflichen Kreditzusagen, den Ausfall bedeu-
tender Kreditnehmer und den Abruf der Barsicherhei-
ten aus Besicherungs vereinbarungen aufgrund eines 

Für die Ermittlung der Gesamtsumme der Szenarien 
wird das maximale Verlustpotenzial des jeweiligen 
Segments herangezogen.

Die Summe der Marktpreisrisiken im „Geldgeschäft“ 
und „Fördergeschäft“ von 18,6 Mio. € lag unter dem 
vom Vorstand genehmigten Limit für das Standard-
szenario von 61 Mio. €.

Für Risikoaufschläge (Spreadrisiken) im „Geldgeschäft“ 
wird eine Schwankung von 60 BP (20 BP) im Szenario 
angenommen, was einer 30 BP (10 BP) Senkung der 
Derivatekurve (EONIA) und einer 30 BP (10 BP) 
 Erhöhung der Interbankenkreditkurve (EURIBOR) 
entspricht. Das hieraus resultierende Risiko betrug  
3,4 Mio. € (1,0 Mio. €).

Bei den Kosten für den Tausch von Liquidität zwi-
schen unterschiedlichen Währungen wird im Szenario 
 eine Erhöhung von 20 BP unterstellt. Hieraus ergibt 
sich ein Spreadrisiko von 188,6 Mio. € (177,8 Mio. €).

Für Credit Spreads, die Risikoaufschläge aufgrund der 
Bonitätseinstufung eines Geschäftes darstellen, wird 
innerhalb der jeweiligen Bonitätsklasse eine Parallel-
verschiebung von 40 BP (20 BP) im Stressszenario vor-
genommen. Die Credit Spread-Sensitivität betrug 
227,3 Mio. € (60,1 Mio. €).

Value at Risk (VaR)

Der Value at Risk als der maximale Verlust aus 
 Markteffekten im „Geldgeschäft“ bei 1-tägiger Halte-
dauer und einer Prognosegüte von 99 % betrug zum 
31. 12. 2010 0,6 Mio. € (0,4 Mio. €).

Zinsänderungsrisiken der Gesamtbank

Eine quartalsweise durchgeführte Analyse untersucht 
die Auswirkungen von Zins änderungen stichtags-
bezogen. Durch Schließung aller offenen Festzinsposi-
tionen werden kalkulatorisch die Zinsergebnisse aller 
künftigen Perioden ermittelt. Bei der Berechnung des 
Barwerts werden Szenarioanalysen ohne Berücksich-
tigung von Eigenkapitalbestandteilen durchgeführt. 
Ein Zinsschock von +100 BP würde für die Gesamt-
bank zum 31. 12. 2010 zu einer negativen Wertverände-
rung von 140,1 Mio. € (106,1 Mio. €) führen.

Die Wertveränderungen der von der Aufsicht vorge-
gebenen plötzlichen und unerwarteten Zinsänderun-
gen von derzeit +130 BP betragen –180,5 Mio. €  
(–136,8 Mio. €) und für Zinsänderungen von –190 BP 
+299,1 Mio. € (+219,8 Mio. €). Abschließend werden 
die aus den Szenarien ermittel ten Risikowerte in Rela-
tion zu den regulatorischen Eigenmitteln nach § 10 
KWG gesetzt. Sofern der Barwert um mehr als 20 % der 
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Stressszenarien

Die Rentenbank führt ebenfalls kumuliert zu betrach-
tende Szenarioanalysen durch. Hierbei wird der aus 
allen Szenarien resultie rende Liquiditätsbedarf zu den 
bereits be kannten Zahlungsströmen hinzugerechnet, 
um so die Auswirkung auf die Zahlungsfähigkeit der 
Bank zu untersuchen. Die Ergebnisse der Szenarioana-
lysen zeigen zum Berichtstag, ebenso wie im Vorjahr, 
dass der Konzern seinen Zahlungs verpflichtungen 
 jederzeit uneingeschränkt nachkommen kann.

Operationelle Risiken

Definition

Operationelle Risiken sind Risiken aus nicht funktio-
nierenden oder fehlerhaften Systemen, Prozessen, aus 
Fehlverhalten von Menschen oder aus externen Ereig-
nissen. Zu den operationellen Risiken zählen ins-
besondere Rechtsrisiken, Risiken aus betrügerischen 
Handlungen und Wirtschaftskriminalität (Fraud), 
 Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und Ereig-
nis- bzw. Umweltrisiken, sie beinhalten jedoch nicht 
strategische Risiken, Geschäftsrisiken und Reputa-
tions risiken.

Organisationsstruktur operationeller Risiken

Die operationellen Risiken des Konzerns werden 
durch ein Bündel von Maßnahmen gesteuert, welche 
an der Ursache, der Kontrolle oder der Scha densab-
siche rung anset zen. Dazu zählen organisatorische 
Vorkehrungen (Trennung von Handel und Abwick-
lung bzw. Markt und Marktfolge, striktes Vier-Augen-
Prinzip), detaillierte Arbeitsanweisungen und quali-
fiziertes Personal. 

Rechtsrisiken aus Geschäfts abschlüssen reduziert die 
Bank, indem soweit wie möglich standardisierte Ver-
träge genutzt werden. Die Rechts abteilung wird früh-
zeitig in Entscheidungen einbezogen, die ver pflich-
tende oder begünstigende Rechts wirkung für die Bank 
haben könnten sowie bei Abweichungen von Ver-
tragsstandards.

Auf Basis einer Gefährdungsanalyse gemäß § 25c 
KWG werden Risiken aus betrügerischen Handlungen 
zu Lasten der Rentenbank und durch Wirtschafts-
kriminalität in der Rentenbank identifiziert und Maß-
nahmen zur Optimierung der Anti-Fraud-Organisa-
tion abgeleitet. Innerhalb Fraud-relevanter Themen-
gebiete wird die Einhaltung genereller und instituts-
spezifischer Anforderungen an eine wirksame Anti- 
Fraud-Organisation analysiert.

Anstiegs der negativen bzw. Rückgangs der positiven 
Marktwerte von Derivateportfolien. Mit dem Szena-
rio-Mix wird das gleichzeitige (kombinierte) Eintreten 
von institutsspezifischen und marktbedingten Stress-
szenarien simuliert.

Die Angemessenheit der Stresstests sowie die zugrun-
deliegenden Annahmen und Verfahren zur Beurtei-
lung der Liquiditätsrisiken werden mindestens jähr-
lich über prüft.

Liquiditätskennziffer nach Liquiditätsverordnung

Nach aufsichtsrechtlichen Anforderungen (Liquiditäts-
verordnung) werden täglich die gewichteten Zahlungs -
mittel den gewichteten Zahlungsverpflichtungen des 
gleichen Zahlungszeitraums gegenübergestellt. Ferner 
werden die hieraus ermittelten Kennziffern auf die 
melderelevanten Stichtage hochge rechnet. Im Berichts-
jahr 2010 lag die monatlich gemeldete Liquiditäts-
kennziffer für den Zeit raum bis 30 Tage zwischen 2,16 
und 3,30 (1,90 und 4,99) und somit deutlich über dem 
auf sichtsrechtlich geforderten Wert von 1,0.

Reporting

Der Vorstand wird mit der kurzfristigen Liquiditäts-
vorschau täglich und mit dem Liquiditätsrisikobericht 
monatlich über die kurz- und langfristige Liquidität 
sowie die Ergebnisse der Szenarioanalysen unterrich-
tet. Der Verwaltungsrat wird hierüber quartalsweise 
informiert.

Aktuelle Risikosituation

Als Instrumente für die Steuerung der kurzfristigen 
Liquiditätsposition stehen Interbankengelder, besi-
chertes Geldgeschäft, ECP-Emissionen und Offen-
marktgeschäfte mit der Bundesbank zur Verfügung. 
Darüber hinaus können Wertpapiere zur Liquiditäts-
steuerung angekauft werden und Geldaufnahmen bis 
zu zwei Jahren über das EMTN-Programm, Loans, 
Globalanleihen bzw. traditionelle Instrumente getätigt 
werden.

Das Liquiditätsrisiko bei nicht fristge recht eingehen-
den Tilgungs- und Zinszahlungen ist bei funktionie-
renden Märkten ange sichts der Triple-A-Ratings der 
Bank und der kurzfristig zur Verfü gung stehenden 
Refinan zierungsmöglich keiten im Geld- und Kapital-
markt beherrsch bar. Bei Markt störungen kann Liqui-
dität in Höhe der frei verfügbaren Refinanzierungs-
fazilitäten beschafft werden. Diese überschritten stets 
den Liquiditätsbedarf bis zu zwei Jahren.
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Risiko bewertung werden durch zusätzliche Präventiv-
maßnahmen operationelle Risiken reduziert.

Limitierung und Reporting

Die Auslastung des operationellen Risikos im Stan-
dardszenario betrug am Stichtag 26,6 Mio. €  
(21,5 Mio. €). Die Berichterstattung erfolgt quartals-
weise an den Vorstand, den Verwaltungsrat und den 
ersten Führungskreis.

Aktuelle Risikosituation

Im Geschäftsjahr 2010 lagen keine bedeutenden Ein-
zelverluste (ab 5 Tsd. €) aus operationellen Risiken 
vor. Im Vorjahr wurden vier bedeutende Schadens-
ereignisse in der Schadensfalldatenbank erfasst, deren 
erwarteter Nettoverlust 26 Tsd. € betrug.

Prognosebericht

Die internationalen Wachstumsperspektiven entwi-
ckelten sich zu Beginn des Jahres 2011 überwiegend 
positiv. Viele Konjunkturindikatoren deuten auf eine 
anhaltende Aufwärtsentwicklung hin. Die Erholung 
der Weltwirtschaft dürfte sich deshalb auch im laufen-
den Jahr fortsetzen. Die andauernde Staatsschulden-
krise im Euroraum und die noch nicht überwundene 
Instabilität des Finanzsektors belasten jedoch die wei-
tere Entwicklung. Hohe Budgetdefizite machen eine 
Fortsetzung der Konjunkturstabilisierung in vielen 
Ländern unmöglich. Ein eher dämpfender Einfluss 
dürfte von der nach wie vor hohen Arbeitslosigkeit 
ausgehen. Außerdem zeichnet sich in vielen Schwel-
lenländern ein niedrigeres Wirtschaftswachstum ab. 
Vor diesem Hintergrund dürfte sich die Wachstums-
dynamik der Weltwirtschaft im laufenden Jahr ab-
schwächen.

Nach Prognosen deutscher Wirtschaftsforschungsins-
titute wird Deutschland mit einem Wachstum von 
mehr als 2 % wahrscheinlich eine überdurchschnitt-
liche Konjunkturentwicklung verzeichnen. Bei weiter 
sinkender Arbeitslosigkeit stehen dem eher abneh-
menden Exportwachstum zunehmende Impulse der 
Binnennachfrage gegenüber. Für den gesamten 
 Euroraum liegen die Wachstumsprognosen zurzeit bei 
lediglich rund 1,5 %.

Für das Jahr 2011 zeichnet sich ein Anstieg der durch-
schnittlichen Inflationsrate im Euroraum ab. Es ist 
nicht ausgeschlossen, dass die kritische Grenze für 
den von der Europäischen Zentralbank (EZB) tolerier-
ten Preisniveauanstieg von 2 % im Jahresdurchschnitt 

Die Risiken aus Auslagerungen sind grundsätzlich 
 unter den operationellen Risiken erfasst und werden 
in der Risikotragfähigkeitsanalyse unter dieser Risi-
koart berücksichtigt. Auf Grundlage einer standar-
disierten Risikoanalyse wird zwischen wesentlichen 
und unwesentlichen Auslagerungen unterschieden. 
Wesentliche Auslagerungen werden durch Einrich-
tung eines  dezentralen Outsourcing-Controllings 
 explizit in die Risikosteuerung und Überwachung ein-
bezogen.

Ein Notfall-Handbuch beschreibt die Vorgehens weise 
zur Katastrophenvorsorge bzw. im Katas trophenfall. 
Weitere Notfallpläne regeln den Umgang mit eventu-
ell auftretenden Betriebs störungen. Auslagerungen 
von zeitkritischen Aktivitäten und Prozessen werden 
in den Notfallplänen berücksichtigt.

Quantifizierung der operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden im Rahmen des Risiko-
tragfähigkeitskonzeptes mit einem an den Basisi ndi-
katoransatz angelehnten Verfahren quantifiziert.  
Die Faktoren, die dem Standard- und Stressszenario 
zugrunde liegen, wurden aufgrund des Geschäftsum-
fangs festgelegt.

Schadensfallerhebung

Alle Schadensereignisse der Bank werden in einer 
Schadensfalldatenbank strukturiert gesammelt und 
ausgewertet. Die Erfassung aller laufenden Schäden 
und Beinahe-Schäden erfolgt dezentral durch die 
 Operational Risk Beauftragten. Das Management ope-
rationeller Risiken erfolgt in den einzelnen Geschäfts-
bereichen, so dass bei diesem dezentralen Ansatz die 
Maßnahmen zur Vermeidung und Begrenzung der 
 Risiken primär in der Verantwortung der Organisa-
tionseinheiten liegen. Die Analyse und Aggregation 
der Schadensfälle sowie die methodische Weiterent-
wicklung der eingesetzten Instrumente erfolgt im 
Risiko controlling.

Self Assessment

Die Bank führt regelmäßig Self Assessments durch. 
Ziel der Self Assessments ist es, das Wissen zur Erken-
nung und Beurteilung von Risiken aus den Geschäfts-
einheiten, in denen sich die Risiken konkretisieren, 
nutzbar zu machen. Basierend auf einer unterneh-
mensweiten Prozesslandkarte werden wesentliche, 
potenzielle operationelle Risikoszenarien auch unter 
Aspekten der Betrugsprävention für alle bedeutenden 
Geschäftsprozesse mindestens jährlich in einem Work-
shop identifiziert und anschließend nach Schadens-
höhe und Schadenshäufigkeit bewertet. Je nach 
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derzeit in der Beobachtungsphase befinden, wird der 
Baseler Ausschuss eine weitere Quantitative Auswir-
kungsstudie (QIS) durchführen. Der Konzern wird – 
wie auch schon 2010 – an der QIS teilnehmen.

Vor dem Hintergrund einer weiteren Normalisierung 
der erzielbaren Margen und des Treasury-Ergebnisses 
wird im Konzern 2011 und 2012 ein leicht rückläufiges 
 Betriebsergebnis erwartet, das allerdings weiterhin 
über dem Vorkrisenniveau liegen wird.

Für die Gesamtjahre 2011 und 2012 wird im Konzern 
eine zufriedenstellende Ertragsentwicklung erwartet, 
die der Bank neben einer angemessenen Vorsorge für 
alle erkennbaren Risiken auch eine weitere Stärkung 
der Kapitalausstattung ermöglicht.

Das Fördergeschäft entwickelte sich in den ersten 
 Monaten des laufenden Geschäftsjahres weiter dyna-
misch. Der Vorstand ist zuversichtlich, das Planvolu-
men 2011 im mittel- und langfristigen Fördergeschäft 
zu  erreichen.

Durch die marktbedingte Entwicklung der Bewer-
tungsparameter in den ersten zwei Monaten, insbe-
sondere der Kosten für den Tausch von Liquidität 
zwischen unterschiedlichen Währungen, sowie die  
Erholung der Marktkurse insbesondere für Anleihen 
aus den PIIGS-Staaten sind die Bewertungsverluste 
des Vorjahres zu einem großen Teil bereits wieder 
kompensiert worden. Dies hat zur Folge, dass das  
Ergebnis der Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung 
und das Konzerngesamtergebnis zum Monatsultimo 
Februar im unteren dreistelligen Mio. €-Bereich posi-
tiv ist. Durch die hohe Volatilität der Marktparameter 
ist die weitere Entwicklung des Bewertungsergeb-
nisses nicht verlässlich prognostizierbar.

Nachtragsbericht

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

erstmals seit 2008 wieder überschritten werden könn-
te. Ein zunehmender Preisdruck wird insbesondere 
von den Energie- und Lebensmittelpreisen erwartet. 
Zum Anstieg der Verbraucherpreise tragen in vielen 
EU-Ländern aber auch einzelne Maßnahmen zur 
Haushaltskonsolidierung bei. Hierzu zählen insbeson-
dere höhere Mehrwertsteuersätze und gestiegene 
 administrative Preise.

Bei zunehmenden Inflationsgefahren dürfte die ex-
pansive Zinspolitik der EZB langsam auslaufen. Eine 
erste Leitzinserhöhung erscheint derzeit schon im 
zweiten Quartal des laufenden Jahres möglich. In 
 einem Umfeld steigender Inflationserwartungen  
dürften auch die langfristigen Zinsen steigen. Vor dem 
Hintergrund der noch anhaltenden Schwäche in Teil-
bereichen des Bankensystems wird die EZB vermut-
lich aber ihre den Banksektor stabilisierenden Refinan-
zierungsgeschäfte noch einige Zeit fortsetzen.

Die Rentenbank sieht sich mit ihrem soliden Geschäfts-
modell in Verbindung mit den Triple-A-Ratings auch 
unter diesen Rahmenbedingungen gut für die Erfül-
lung ihres Förderauftrags gerüstet.

Zur Prognose der zukünftigen Ertrags-, Vermögens- 
und Finanzlage werden umfassende Jahres- und Drei-
jahrespläne erstellt. Sie beinhalten eine Bestands-, 
 Ertrags- und Kostenplanung einschließlich Kosten-
budgets sowie Stressszenarien. Dabei geht die Jahres-
planung detaillierter auf Ein zelheiten ein als die 
Dreijahresplanung.

Im Rahmen unserer aktuellen Planung wird im Kon-
zern sowohl im Fördergeschäft als auch bei der Refi-
nanzierung der Bank für die Geschäftsjahre 2011 und 
2012 ein Neugeschäftsvolumen, das leicht unter bzw. 
auf dem Niveau des abgelaufenen Geschäftsjahres 
liegt, erwartet. Durch die absehbar hohen Fälligkeiten 
im Förder geschäft werden niedrigere Zinserträge pro-
gnostiziert. Das Zins ergebnis des Segments „Treasury 
Management“ wird sich aus heutiger Sicht weiter nor-
malisieren und – wie bereits in 2010 – rückläufig sein.

Die Kostenplanung für die Jahre 2011 und 2012 
 berücksichtigt die erforderlichen Investitionsmaßnah-
men für Datenverarbeitung und Gebäude. Auch die 
vielfältigen Änderungen im Aufsichts- und Bilanz-
recht werden weiterhin dafür sorgen, dass die Verwal-
tungsaufwendungen in den kommenden Jahren  
– trotz eines straffen Kostenmanagements – in allen 
 Bereichen steigen werden.

Die Auswirkungen der Basel III-Anforderungen auf 
den Konzern wurden analysiert und in der aktuellen 
Planung berücksichtigt. Die erforderliche Stärkung 
der Kapitalbasis wird durch Gewinnthesaurierung 
 sichergestellt. Für die neuen Liquiditätsstandards, ins-
besondere die neuen Liquiditätskennziffern, die sich 
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IFRS Konzerngesamtergebnisrechnung
für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

IFRS Gewinnverwendung 
für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

	 	 	 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 	 	 31.12.2010	 31.12.2009

1)	Gewinn-und-Verlust-Rechnung	 Notes	 Mio.	€	 Mio.	€

Zinserträge	 	 4	019,3	 3	854,5

Zinsaufwendungen	 	 3	668,4	 3	473,5

Zinsüberschuss	 24	 350,9	 381,0

Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	 12,	25	 5,0	 40,4

	 davon	Bildung	Programmkredite	 	 71,7	 75,4

	 davon	Auflösung	Programmkredite	 	 44,1	 38,5

Zinsüberschuss	nach	Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	 	 345,9	 340,6

Provisionserträge	 	 2,7	 4,3

Provisionsaufwendungen	 	 2,7	 2,3

Provisionsüberschuss	 26	 0,0	 2,0

Handelsergebnis	 27	 0,0	 0,0

Ergebnis	aus	Finanzanlagen	 28	 –0,1	 0,0

Verwaltungsaufwendungen	 29	 49,2	 47,1

Sonstiges	betriebliches	Ergebnis	 30	 0,7	 –3,7

Ergebnis	aus	Fair	Value-	und	Hedge-Bewertung	 31	 –144,4	 –369,7

Ergebnis	aus	Steuern	 32	 –1,1	 1,0

Konzernjahresüberschuss	 	 151,8	 –76,9

2)	Sonstiges	Ergebnis

Veränderung	der	Neubewertungsrücklage	 	 –230,0	 267,3

3)	Konzerngesamtergebnis	 	 –78,2	 190,4

	 	 	 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 	 	 31.12.2010	 31.12.2009

	 	 Notes	 Mio.	€	 Mio.	€

Konzernjahresüberschuss	 	 151,8	 –76,9

Entnahmen	aus	den	Gewinnrücklagen	 	 	

a)	aus	der	Deckungsrücklage	nach	§	2	(3)	des	Gesetzes	 33	 29,2	 121,0

	 über	die	Landwirtschaftliche	Rentenbank	 	 	

b)	aus	den	Anderen	Gewinnrücklagen	 33	 0,0	 121,9

Einstellungen	in	die	Gewinnrücklagen	 	 	

a)	 in	die	Hauptrücklage	nach	§	2	(2)	des	Gesetzes	 33	 87,0	 154,7

	 über	die	Landwirtschaftliche	Rentenbank	 	 	

b)	in	die	Anderen	Gewinnrücklagen	 33	 82,2	 0,0

Konzernbilanzgewinn	 	 11,8	 11,3
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IFRS Konzernbilanz zum 31. Dezember 2010

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

Aktiva	 Notes	 Mio.	€	 Mio.	€

Barreserve	 36	 53,5	 102,2

Forderungen	an	Kreditinstitute	 37	 49	286,5	 45	840,5

	 davon	Förderbeitrag	Forderungen	an	Kreditinstitute	 	 –249,4	 –229,0

Forderungen	an	Kunden	 38	 1	517,4	 612,8

	 davon	Förderbeitrag	Forderungen	an	Kunden	 	 –0,1	 –0,1

Portfoliobewertung	Bilanzgeschäfte	 40	 285,2	 344,8

Positive	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten	 41	 6	039,7	 2	872,4

Finanzanlagen	 42	 26	541,7	 27	937,3

Zur	Veräußerung	gehaltene	langfristige	Vermögenswerte	 13,	43	 0,8	 0,0

Als	Finanzinvestition	gehaltene	Immobilien	 14,	44	 16,8	 17,3

Sachanlagen	 15,	45	 22,6	 25,5

Immaterielle	Vermögenswerte	 16,	46	 2,5	 3,3

Laufende	Ertragsteueransprüche	 18,	47	 1,7	 1,0

Aktive	latente	Steuern	 18,	48	 1,5	 2,3

Sonstige	Aktiva	 17,	49	 13,1	 88,4

Gesamt	 	 83	783,0	 77	847,8

	 	 	 31.12.2010	 31.12.2009

Passiva	 Notes	 Mio.	€	 Mio.	€

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 50	 2	494,3	 3	660,0

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 51	 5	628,9	 5	784,8

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 52	 65	101,8	 60	263,2

Negative	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten	 53	 3	341,8	 4	362,9

Rückstellungen	 19,	20,	54	 102,1	 102,5

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 55	 889,5	 1	121,9

Sonstige	Passiva	 21,	56	 4	078,0	 316,4

Eigenkapital	 22,	33,	57	 	

	 Gezeichnetes	Kapital	 	 135,0	 135,0

	 Gewinnrücklagen																																																		 	 2	403,4	 2	263,4

	 Neubewertungsrücklage	 	 –403,6	 –173,6

	 Konzernbilanzgewinn	 	 11,8	 11,3

Gesamt	 	 83	783,0	 77	847,8
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Konzern-Eigenkapital-Veränderungsrechnung

Entwicklung	des	Eigenkapitals	vom	01.	Januar	bis	31.	Dezember	2009

	 	 	 Neube-

	 Gezeichnetes	 Gewinn-	 wertungs-	 Bilanz-	 Gesamt

in	Mio.	€	 Kapital	 rücklagen	 rücklage	 gewinn	 2009
Eigenkapital	zum	01.	01.	2009	 135,0	 2	351,6	 –440,9	 10,8	 2	056,5

Konzernjahresüberschuss	 	 –88,2	 	 11,3	 –76,9

Veränderung	unrealisierter		

Gewinne	und	Verluste	 	 	 267,3	 	 267,3

Konzerngesamtergebnis	 0,0	 –88,2	 267,3	 11,3	 190,4

Verwendung	des	Bilanzgewinns	 	 	 	 –10,8	 –10,8

Eigenkapital	zum	31.	12.	2009	 135,0	 2	263,4	 –173,6	 11,3	 2	236,1

Entwicklung	des	Eigenkapitals	vom	01.	Januar	bis	31.	Dezember	2010

	 	 	 Neube-

	 Gezeichnetes	 Gewinn-	 wertungs-	 Bilanz-	 Gesamt

in	Mio.	€	 Kapital	 rücklagen	 rücklage	 gewinn	 2010
Eigenkapital	zum	01.		01.	2010	 135,0	 2	263,4	 –173,6	 11,3	 2	236,1

Konzernjahresüberschuss	 	 140,0	 	 11,8	 151,8

Veränderung	unrealisierter		

Gewinne	und	Verluste	 	 	 –230,0	 	 –230,0

Konzerngesamtergebnis	 0,0	 140,0	 –230,0	 11,8	 –78,2

Verwendung	des	Bilanzgewinns	 	 	 	 –11,3	 –11,3

Eigenkapital	zum	31.	12.	2010	 135,0	 2	403,4	 –403,6	 11,8	 2	146,6

Für weitere Erläuterung und Aufgliederung des 
Eigenkapitals wird auf die Abschnitte (22) und (57) 
verwiesen.  
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Konzern-Kapitalflussrechnung

	 	 2010	 2009

	 	 Mio.	€	 Mio.	€
Konzernjahresüberschuss	 152	 –77

Im	Konzernjahresüberschuss	enthaltene	zahlungsunwirksame	Posten	und		

Überleitung	auf	den	Cash-Flow	aus	operativer	Geschäftstätigkeit:

	 Abschreibungen,	Wertberichtigungen,	Zuschreibungen	auf		

	 Sach-	und	Finanzanlagen	und	als	Finanzinvestition	gehaltene		

	 Immobilien	 3	 2

	 Aufwendungen	für	bestimmte	Wertpapiere	und	Forderungen	 26	 43

	 Veränderung	von	Rückstellungen	 0	 0

	 Ergebnis	aus	Fair	Value-	und	Hedge-Bewertung	 144	 370

	 Sonstige	Anpassungen	(per	saldo)	 –351	 –381

Zwischensumme	 –26	 –43

Veränderung	des	Vermögens	und	der	Verbindlichkeiten		

aus	operativer	Geschäftstätigkeit	nach	Korrektur	um		

zahlungsunwirksame	Bestandteile:		 	

	 Forderungen	an	Kreditinstitute	 –3	473	 6	903

	 Forderungen	an	Kunden	 –904	 5	861

	 Positive	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten	 –3	167	 22

	 Andere	Aktiva	aus	operativer	Geschäftstätigkeit	 112	 –521

	 Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 –1	166	 –6	837

	 Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 –156	 1	509

	 Verbriefte	Verbindlichkeiten	 4	839	 –6	326

	 Negative	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten	 –1	021	 –941

	 Andere	Passiva	aus	operativer	Geschäftstätigkeit	 3	673	 455

	 Erhaltene	Zinsen		 4	015	 3	853

	 Erhaltene	Dividenden	 4	 2

	 Gezahlte	Zinsen	 –3	668	 –3	474

	 Sonstige	Anpassungen	(per	saldo)	 –144	 –370

Cash-Flow	aus	operativer	Geschäftstätigkeit	 –1	082	 93

Einzahlungen	aus	der	Veräußerung	von:	 	

	 Finanzanlagen	 6	646	 6	069

Auszahlungen	für	den	Erwerb	von:	 	

	 Finanzanlagen	 –5	226	 –6	049

	 Sachanlagen	 –1	 –2

Cash-Flow	aus	Investitionstätigkeit	 1	419	 18

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 –374	 –26

Auszahlung	an	das	Zweckvermögen	und	für	sonstige,	das	Allgemeininteresse		

wahrende	Maßnahmen	zur	Förderung	der	Landwirtschaft	 –11	 –11

Cash-Flow	aus	Finanzierungstätigkeit	 –385	 –37

	 	

Zahlungsmittelbestand	jeweils	zum	01.	01.	 102	 28

Cash-Flow	aus	operativer	Geschäftstätigkeit	 –1	082	 93

Cash-Flow	aus	Investitionstätigkeit	 1	419	 18

Cash-Flow	aus	Finanzierungstätigkeit	 –385	 –37

Effekte	aus	Wechselkursänderungen	 0	 0

Zahlungsmittelbestand	jeweils	zum	31.	12	 54	 102
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Die Konzern-Kapitalflussrechnung zeigt die Verän de-
rung des Zahlungsmittelbestands der Geschäftsjahre 
2010 und 2009 aus operativer Geschäftstätigkeit, 
 Investitionstätigkeit und Finanzierungstätigkeit im 
Vergleich. Der Zahlungsmittelbestand entspricht der 
Bilanzposition „Barreserve“.

Die Cash-Flows aus operativer Geschäftstätigkeit 
 wurden nach der indirekten Methode ermittelt, die aus 
 Investitions- und Finanzierungstätigkeit nach der 
 direkten Methode.

Die Liquiditätssteuerung des Konzerns ist auf die 
 Rentenbank konzentriert. Die pflichtgemäß nach IAS 7 
erstellte Konzern-Kapitalflussrechnung hat als Indika-
tor für die Liquiditätslage nur eine geringe Aussage-
kraft. In diesem Zusammenhang wird auf die Ausfüh-
rungen in unserem Lagebericht zur Liquiditätssteue-
rung des Konzerns verwiesen.
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Der Konzernabschluss sowie der ergänzende Kon-
zernlagebericht wurden vom Vorstand der Landwirt-
schaftlichen Rentenbank aufgestellt. Die Freigabe zur 
Veröffentlichung erfolgt voraussichtlich am 31. März 
2011 mit Billigung des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts durch den Verwaltungsrat.

Die Berichtswährung ist Euro. Die Betragsangaben 
 erfolgen grundsätzlich in Millionen Euro.

Die erforderlichen Angaben zu den Bonitäts-, Liqui-
ditäts- und Marktpreisrisiken aus Finanzinstrumen- 
ten gemäß IFRS 7.31–7.42 werden grundsätzlich im 
 Risikobericht als Teil des Konzernlageberichts dar-
gestellt.

Die Offenlegungsvorschriften im Rahmen der SolvV 
werden in einem gesonderten Offenlegungsbericht 
 erfüllt. Dieser verweist u. a. auf Darstellungen im Kon-
zernanhang sowie im Risikobericht. Die Angaben 
 erfolgen im Risikobericht als Teil des Konzernlage-
berichts sowie im Konzernanhang ab Abschnitt (66), 
um die Struktur des Geschäftsberichts nicht wesent-
lich zu ändern. 

Grundlagen der Rechnungslegung

Der vorliegende Konzernabschluss der Rentenbank 
wurde in Übereinstimmung mit allen für das Geschäfts-
jahr 2010 verpflichtend anzuwendenden International 
Financial Reporting Standards (IFRS) und den ergän-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Er basiert auf 
der Verordnung 1606/2002 des Europäischen Parla-
ments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie den Ver-
ordnungen, mit denen die IFRS in das EU-Recht über-
nommen 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 Konzernabschluss besteht aus der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung, der Konzernbilanz, der Konzern-
Eigenkapitalveränderungsrechnung, der Konzern- 
Kapitalflussrechnung und dem Konzernanhang sowie 
ergänzend dem Konzernlagebericht. Die Konzern-
gesamtergebnisrechnung setzt sich zusammen aus der 
Konzerngewinn-und–Verlust-Rechnung ergänzt um 
eine Überleitung auf das Konzerngesamtergebnis.  

Standard/	 	 anzuwenden	für	

Interpretation	 Bezeichung	 Geschäftsjahre	ab*

IFRS	1	 Erstmalige	Anwendung	der	IFRS		 1.	Januar	2010

IFRS	1	 Zusätzliche	Ausnahmen	für	erstmalige	Anwender	 1.	Januar	2010

IFRS	2	 Anteilsbasierte	Vergütung:		

	 Anteilsbasierte	Vergütung	mit	Barausgleich	im	Konzern	 1.	Januar	2010

IFRS	3	 Unternehmenszusammenschlüsse	 1.	Juli	2009

IAS	27	 Konzern-	und	separate	Einzelabschlüsse	 1.	Juli	2009

IAS	39	 Geeignete	Grundgeschäfte	–	Änderung	des	IAS	39		

	 Finanzinstrumente:	Ansatz	und	Bewertung	 1.	Juli	2009

IFRIC	12	 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen	 29.	März	2009

IFRIC	15	 Verträge	über	die	Errichtung	von	Immobilien	 1.	Januar	2010

IFRIC	16	 Absicherung	einer	Nettoinvestition	in	einem		

	 ausländischen	Geschäftsbetrieb	 1.	Juli	2009	

IFRIC	17	 Sachdividenden	an	Eigentümer	 1.	November	2009

IFRIC	18	 Übertragung	von	Vermögenswerten	durch	einen	Kunden	 1.	November	2009

*		gemäß	EU-Verordnung.	Der	Anwendungstermin	kann	von	dem	im	Standard	bzw.	der	Interpretation	genannten	

	Termin	abweichen.

Anwendung neuer oder geänderter Standards und Interpretationen

Folgende Standards und Interpretationen bzw. deren Änderungen waren von der Rentenbank  
im Geschäftsjahr 2010 erstmals verpflichtend anzuwenden:

Die oben genannten Standards und Interpretationen 
bzw. deren Änderungen sind für die Rentenbank nicht 
relevant und haben somit keine Auswirkungen auf 
den Konzernabschluss.
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Standard/	 	 anzuwenden	für	

Interpretation	 Bezeichung	 Geschäftsjahre	ab*

IFRS	1	 Begrenzte	Befreiung	erstmaliger	Anwender		

	 von	Vergleichsangaben	nach	IFRS	7	 1.	Juli	2010

IFRS	1	 Starke	Hochinflation	und	Abschaffung	fester		

	 Umstellungszeitpunkte	für	erstmalige	Anwender	 offen

IFRS	7	 Finanzinstrumente:	Angaben	 offen

IFRS	9	 Finanzinstrumente	 offen

IAS	12	 Latente	Steuern:	Rückgewinnung		

	 zugrundeliegender	Vermögenswerte	 offen

IAS	24	 Angaben	über	Beziehungen	zu	nahe	stehenden		

	 Unternehmen	und	Personen	 1.	Januar	2011

IAS	32	 Klassifizierung	von	Bezugsrechten	 1.	Februar	2010

IFRIC	14	 IAS	19	–	Die	Begrenzung	eines	leistungsorientierten		

	 Vermögenswertes,	Mindestdotierungsverpflichtungen	und		

	 ihre	Wechselwirkung:	Vorauszahlungen	im	Rahmen	von		

	 Mindestdotierungsvorschriften	 1.	Januar	2011

IFRIC	19	 Tilgung	finanzieller	Verbindlichkeiten		

	 mit	Eigenkapitalinstrumenten	 1.	Juli	2010

*		gemäß	EU-Verordnung.	Der	Anwendungstermin	kann	von	dem	im	Standard	bzw.	der	Interpretation	genannten	

	Termin	abweichen.

Folgende Standards und Interpretationen bzw. deren Änderungen sind bereits veröffentlicht, aber erst für 
 zukünftige Geschäftsjahre verpflichtend anzuwenden:

Der IFRS 9 wurde im Jahr 2010 um Regelungen zu 
 finanziellen Verbindlichkeiten ergänzt. Der derzeitige 
Stand des Standards stellt den Abschluss des ersten 
Teils eines dreiphasigen Projekts zur Ersetzung von 
IAS 39 durch einen neuen Standard dar. Der IFRS 9 
 ersetzt Teile des IAS 39, die sich auf die Klassifizie-
rung und Bewertung finanzieller Vermögenswerte 
und Verbindlichkeiten beziehen. Die wesentlichen 
Vorschriften des IFRS 9 sind die folgenden:

●  Finanzielle Vermögenswerte sind bei erstmaligem 
Ansatz einer der beiden folgenden Bewertungskate-
gorien zuzuordnen:

 – Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
 – Bewertung zu fortgeführten Anschaffungskosten

●  Zu fortgeführten Anschaffungskosten kann nur ein 
Schuldinstrument bewertet werden, das mit dem 
Ziel gehalten wird, die vertraglichen Zahlungs-
ströme zu realisieren. Bei den vertraglichen Zahlungs-
strömen des Schuldinstruments darf es sich nur um 
Zinsen und Rückzahlungen des Nominalwerts han-
deln. Alle anderen Schuldinstrumente sind erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten.

●  Eigenkapitalinstrumente sind zum beizulegenden 
Zeitwert zu bewerten. Bei zu Handelszwecken 
 gehaltenen Eigenkapitaltiteln sind die Änderungen 
des beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam zu 
 erfassen. Für die anderen Eigenkapitaltitel kann 
zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes die un-
widerrufliche Entscheidung getroffen werden, die 
 unrealisierten und realisierten Änderungen des 

 beizulegenden Zeitwerts im sonstigen Ergebnis 
 (Eigenkapital) zu erfassen.

●  Für finanzielle Verbindlichkeiten werden die Rege-
lungen des IAS 39 im Wesentlichen beibehalten. 
Änderungen ergeben sich bei der Anwendung der 
Fair Value Option. So ist der Teil der Änderung  
des beizulegenden Zeitwerts, der aus der Änderung 
des eigenen Kreditrisikos resultiert, nicht in der 
 Gewinn-und-Verlust-Rechnung, sondern direkt im 
sonstigen Ergebnis (Eigenkapital) zu erfassen. Führt 
diese Vorgehensweise jedoch zu einer Bewertungs-
inkongruenz ist die gesamte Änderung des beizu-
legenden Zeitwerts erfolgswirksam in der Gewinn-
und-Verlust-Rechnung zu erfassen.

Die zwei offenen Phasen befassen sich mit der Bilan-
zierung von Sicherungszusammenhängen (Hedge 
 Accounting) und der Abschreibung von Vermögens-
werten (Impairment). Der komplette Standard soll im 
2. Quartal 2011 vorliegen. Der Zeitpunkt der Über-
nahme des IFRS 9 durch die EU ist noch offen. Die 
Auswirkungen des neuen IFRS 9 auf den Konzern-
abschluss der Rentenbank können erst nach der Ver-
abschiedung aller Phasen beurteilt werden, da ins-
besondere die Bilanzierung von Sicherungszusam-
menhängen und die Kategorisierung in einer wechsel-
seitigen Beziehung stehen.

Der geänderte IAS 24 wurde am 19. Juli 2010 von der 
EU übernommen. Danach sind Staatsunternehmen 
und staatlich kontrollierte Unternehmen von den 
 detaillierten Angabepflichten des IAS 24 befreit. Sie 
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schätzt werden. Die im April 2009 veröffentlichten 
„Verbesserungen an IFRS“ wurden am 23. März 2010 
von der EU übernommen. Diese Änderungen sind 
überwiegend für Geschäftsjahre, die am 1. Januar 2010 
oder später beginnen, verpflichtend anzuwenden.  
Die im Mai 2010 veröffentlichten „Verbesserungen an 
IFRS“ wurden am 18. Februar 2011 von der EU über-
nommen. Diese Änderungen sind für Geschäftsjahre, 
die am 1. Januar 2011 beginnen, verpflichtend anzu-
wenden.

Die Änderungen aus beiden Veröffentlichungen kön-
nen Auswirkungen auf Ausweis, Ansatz oder Bewer-
tung haben. Teilweise handelt es sich aber auch nur 
um begriffliche oder redaktionelle Änderungen. Aus 
der Anwendung der Änderungen ergaben sich keine 
Auswirkungen bzw. werden keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf den Konzernabschluss der Rentenbank 
erwartet.

müssen nunmehr allgemeine Angaben zu wesent-
lichen Transaktionen mit dem Staat und anderen 
staatlich kontrollierten Unternehmen machen. Der 
Standard enthält ferner eine Klarstellung der Defi-
nition nahe stehender Unternehmen und Personen.  
Die Anwendung des geänderten IAS 24 wird lediglich 
Auswirkungen auf Angaben in den Notes haben, aber 
nicht auf das Konzernergebnis oder die Konzern-
bilanz.

Die anderen Standards und Interpretationen bzw. 
 deren Änderungen sind für die Rentenbank nicht rele-
vant und werden keine Auswirkungen auf den Kon-
zernabschluss haben.

Zusätzlich zu den genannten neuen und geänderten 
Standards und Interpretationen werden vom IASB 
 regelmäßig zahlreiche Änderungen an IFRS veröffent-
licht, die als nicht dringend aber notwendig einge-

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1)		Allgemeine	Angaben

Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt unter der 
 Annahme der Unternehmensfortführung, die die 
 Angabe von Veräußerungspreisen im Rahmen der 
Fair Value-Bewertung bedingt. Diese sind jedoch strikt 
von Liquidationspreisen zu unterscheiden, die zur 
Anwendung kommen, sofern die Annahme der Unter-
nehmensfortführung nicht mehr gegeben ist. Die 
 Bilan zierungs- und Bewertungsmethoden wurden, 
 sofern nicht anders vermerkt, einheitlich und stetig 
auf die dargestellten Berichtsperioden angewandt.

Dem Konzernabschluss liegen sowohl Bewertungen 
zum beizulegenden Zeitwert als auch zu (fortge-
führten) Anschaffungs- oder Herstellungskosten 
 zugrunde. Erträge und Aufwendungen werden 
perioden gerecht abgegrenzt. Sie werden in der Periode 
erfasst und ausgewiesen, der sie wirtschaftlich zuzu-
rechnen sind. Agien und Disagien werden nach der 
Effektivzinsmethode über die Laufzeit abgegrenzt  
und direkt dem Geschäft zugerechnet. Abgegrenzte 
Zinsen werden in dem Bilanzposten ausgewiesen,  
in dem das  zugrunde liegende Finanzinstrument 
 bilanziert wird.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS 
 erfordert bestimmte Schätzungen und Annahmen. 
 Änderungen dieser Schätzungen und Annahmen 
 innerhalb einer Periode können wesentliche Auswir-
kungen auf die Vermögens- und Ertragslage dieser 
 Periode haben. Schätzungen und Annahmen, die 
 wesentlich für den Abschluss sind, werden in den 
 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der ent-

sprechenden Posten und ggf. zusätzlich bei den ent-
sprechenden Posten selbst erläutert.

(2)		Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss der Rentenbank für das 
 Geschäftsjahr 2010 wurden neben der Bank als Kon-
zernmuttergesellschaft die beiden Töchter LR Beteili-
gungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, (LRB) 
und DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH, 
Frankfurt am Main, (DSV) einbezogen. Eine detail-
lierte Aufstellung der von der Bank gehaltenen  
Anteile wird in Abschnitt (74) gegeben.

Zwei Unternehmen (Getreide-Import-Gesellschaft 
mbH, Frankfurt am Main und Deutsche Bauernsied-
lung – Deutsche Gesellschaft für Landentwicklung 
GmbH, Frankfurt am Main) mit untergeordneter 
 Bedeutung für die Beurteilung der Vermögens-, 
 Finanz- und Ertragslage wurden nicht konsolidiert. 
Die Anteile an diesen Unternehmen werden in den 
„Finanzanlagen“ ausgewiesen. Anhand der Jahres-
abschlussdaten der zwei Gesellschaften ergab sich 
 bezogen auf die Bilanzsumme des Konzerns bzw. des 
Konzernjahresüberschusses ein Anteil von jeweils 
 unter 1 %. Diese Daten basieren auf dem Jahresab-
schluss zum 31. 12. 2009. Für das Jahr 2010 stehen sie 
noch aus, es wird aber nur mit unwesentlichen Ände-
rungen gerechnet.
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mit einer kurzfristigen Verkaufsabsicht abgeschlossen 
worden sind. Im Konzern sind ausschließlich Derivate 
inkl. zu trennender eingebetteter Derivate dieser Kate-
gorie zugeordnet. Die Derivate werden ausschließlich 
zur Absicherung von bestehenden oder absehbaren 
Marktpreisrisiken abgeschlossen. Der Ausweis erfolgt 
in den Posten „Positive bzw. Negative Marktwerte aus 
derivativen Finanzinstrumenten“.

Bestimmte finanzielle Vermögenswerte oder Verpflich-
tungen werden beim erstmaligen Ansatz der Unter-
kategorie „Designated as at Fair Value“ zugeordnet 
(Fair Value Option). Gemäß IAS 39 kann die Fair 
 Value Option nur unter folgenden Bedingungen ange-
wendet werden:

●  Die Anwendung der Fair Value Option beseitigt 
oder verringert ansonsten entstehende Bewertungs-
inkongruenzen.

●  Die finanziellen Vermögenswerte und/oder Ver-
pflichtungen sind Teil eines Portfolios, welches auf 
Grundlage des beizulegenden Zeitwerts gesteuert 
wird.

●  Der finanzielle Vermögenswert oder die Verpflich-
tung enthalten zu trennende eingebettete Derivate.

Im Konzern wird die Fair Value Option für finanzielle 
Vermögenswerte und Verpflichtungen angewendet, 
denen Sicherungsderivate wirtschaftlich gegenüber-
stehen, bei denen die restriktiven Vorschriften des 
Hedge Accounting aber nicht angewendet werden 
können. Die betreffenden finanziellen Vermögenswer-
te und Verpflichtungen würden ansonsten zu fort-
geführten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral 
zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wohingegen 
die Sicherungsderivate erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet werden. Diese drohende 
Bewertungsinkongruenz wird durch die Anwendung 
der Fair Value Option beseitigt.

Die finanziellen Vermögenswerte 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 Änderungen des beizulegenden Zeitwerts 
werden im „Ergebnis aus Fair Value- und Hedge- 
Bewertung“ ausgewiesen. Vorliegende Wertminde-
rungen bzw. -aufholungen werden hierbei implizit 
 berücksichtigt. Zinserträge oder –aufwendungen wer-
den im Zinsergebnis berücksichtigt.

(3)		Konsolidierungsgrundsätze

Der Konzernabschluss wurde unter einheitlicher 
 Anwendung der für die Bank geltenden Bilanzierungs- 
und Bewertungsmethoden erstellt. 

Die Kapitalkonsolidierung der LRB (Tochterunterneh-
men) erfolgte auf Basis der Wertansätze zum Zeit-
punkt der erstmaligen Einbeziehung unter Berücksich-
tigung der damaligen Rechnungslegungsvorschriften 
in den Konzernabschluss des Jahres 1993. Die Bilanz-
summe des handelsrechtlichen Einzelabschlusses be-
trug am 31. Dezember 2010 219,5 Mio. € (232,2 Mio. €).
 
Die Kapitalkonsolidierung der DSV (Tochterunter-
nehmen) erfolgte ebenfalls auf Basis der Wertansätze 
zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung unter 
Berücksichtigung der damaligen Rechnungslegungs-
vorschriften in den Konzernabschluss des Jahres 1998; 
die Kapitalkonsolidierung der restlichen Anteile an 
der DSV erfolgte auf Basis der Wertansätze zum  
31. Dezember 2000, dem Ultimo des Erwerbsmonats. 
Die Bilanzsumme des handelsrechtlichen Einzel-
abschlusses betrug am 31. Dezember 2010 15,1 Mio. € 
(15,4 Mio. €).

(4)		Finanzinstrumente

Alle finanziellen Vermögenswerte und Verpflichtun-
gen einschließlich aller derivativen Finanzinstrumente 
werden gemäß IAS 39 in der Bilanz erfasst. Der Ansatz 
erfolgt bei Kassageschäften zum Erfüllungstag und bei 
Derivaten zum Handelstag.

Finanzinstrumente werden im Zeitpunkt ihres Zu-
gangs zum beizulegenden Zeitwert bewertet, welcher 
in der Regel dem Kauf-/Verkaufspreis entspricht.  
Die Folgebewertung von finanziellen Vermögenswer-
ten und Verpflichtungen richtet sich danach, welchen 
Kategorien nach IAS 39 sie zugeordnet wurden.

Kategorien der Finanzinstrumente 

Financial Assets/ 
Liabilities at Fair Value through Profit or Loss

Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

●  Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermö-
genswerte oder Verpflichtungen („Held for Trading“)

●  Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 
zu bewerten eingestufte finanzielle Vermögens-
werte oder Verpflichtungen („Designated as at Fair 
Value“)

Als zu Handelszwecken gehalten gelten Derivate und 
finanzielle Vermögenswerte oder Verpflichtungen, die 



103

ten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien oder 
Disagien bzw. sonstige Anschaffungsnebenkosten 
 effektivzinsgerecht amortisiert und dem Geschäft 
 direkt zu- bzw. abgeschrieben. Die Erträge oder Auf-
wendungen aus der Amortisation und der Zinsab-
grenzung werden im Zinsergebnis ausgewiesen. Vor-
liegende Wertminderungen bzw. -aufholungen wer-
den direkt mit dem Buchwert verrechnet und in der 
Konzerngesamtergebnisrechnung im „Ergebnis aus 
 Finanzanlagen“ erfasst.

Available for Sale

Die Kategorie „Available for Sale“ enthält alle finan-
ziellen Vermögenswerte, die keiner der anderen akti-
vischen Kategorien zugeordnet sind.

Die finanziellen Vermögenswerte der Kategorie 
„Available for Sale“ werden erfolgsneutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Gewinne oder Verluste 
aus Änderungen des beizulegenden Zeitwerts werden 
in der Neubewertungsrücklage im Eigenkapital ausge-
wiesen. 

Bei Abgang oder Wertminderung werden die in der 
Neubewertungsrücklage kumulierten Gewinne oder 
Verluste in der Konzerngesamtergebnisrechnung im 
„Ergebnis aus Finanzanlagen“ erfasst.

Nicht notierte Eigenkapitaltitel, deren beizulegender 
Zeitwert nicht verlässlich ermittelt werden kann, wer-
den zu Anschaffungskosten abzüglich eventueller 
Wertminderungen bewertet. Im Konzern betrifft dies 
die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Beteili-
gungen.

Other Liabilities

Der Kategorie „Other Liabilities“ werden alle finanzi-
ellen Verpflichtungen zugeordnet, die nicht der Kate-
gorie „Financial Liabilities at Fair Value through Profit 
or Loss“ zugeordnet sind.

Finanzielle Verpflichtungen der Kategorie „Other 
 Liabilities“ werden zu fortgeführten Anschaffungskos-
ten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien oder 
Disagien bzw. sonstige Anschaffungsnebenkosten 
 effektivzinsgerecht amortisiert und dem Geschäft 
 direkt zu- bzw. abgeschrieben. Die Erträge oder Auf-
wendungen aus der Amortisation und der Zins-
abgrenzung werden im Zinsergebnis ausgewiesen.

Loans and Receivables

Der Kategorie „Loans and Receivables“ werden alle 
 finanziellen Vermögenswerte zugeordnet, die folgen-
de Kriterien erfüllen:

●  Kein Derivat
●  Nicht an einem aktiven Markt notiert
●  Feste oder bestimmbare Zahlungen

Hiervon ausgenommen sind:

●  Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermö-
genswerte („Held for Trading“) und solche, für die 
die Fair Value Option ausgeübt wurde

●  Finanzielle Vermögenswerte, die beim erstmaligen 
Ansatz per Designation der Kategorie „Available 
for Sale“ zugeordnet wurden

●  Finanzielle Vermögenswerte, für die der Inhaber 
seine ursprüngliche Investition infolge anderer 
Gründe als einer Bonitätsverschlechterung nicht 
mehr nahezu vollständig wiedererlangen könnte

Finanzielle Vermögenswerte der Kategorie „Loans 
and Receivables“ werden zu fortgeführten Anschaf-
fungskosten bewertet. Hierbei werden eventuelle 
 Agien oder Disagien bzw. sonstige Anschaffungs-
nebenkosten effektivzinsgerecht amortisiert und dem 
Geschäft direkt zu- bzw. abgeschrieben. Die Erträge 
oder Aufwendungen aus der Amortisation und der 
Zinsabgrenzung werden im Zinsergebnis ausge-
wiesen. Vorliegende Wertminderungen bzw. -aufho-
lungen werden direkt mit dem Buchwert verrechnet 
und in der Konzerngesamtergebnisrechnung in der 
Position „Risikovorsorge“ erfasst.

Held to Maturity

Der Kategorie „Held to Maturity“ werden alle finan-
ziellen Vermögenswerte zugeordnet, die folgende 
 Kriterien erfüllen:

●  Kein Derivat
●  Feste oder bestimmbare Zahlungen
●  Absicht und Fähigkeit, diese bis zur Endfälligkeit 

zu halten

Hiervon ausgenommen sind:

●  Finanzielle Vermögenswerte, die beim erstmaligen 
Ansatz per Designation den Kategorien „Desig-
nated as at Fair Value“ oder „Available for Sale“ 
 zugeordnet wurden

●  Finanzielle Vermögenswerte, die per Definition der 
Kategorie „Loans and Receivables“ zugeordnet sind

Finanzielle Vermögenswerte der Kategorie „Held to 
Maturity“ werden zu fortgeführten Anschaffungskos-
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Im Jahr 2010 wurden keine finanziellen Vermögens-
werte umgegliedert.

(5)			Ermittlung	des	beizulegenden	Zeitwerts		

für	Finanzinstrumente

Als beizulegender Zeitwert wird der Betrag ange-
sehen, zu dem ein Finanzinstrument bei Vertrags-
abschluss unter sachverständigen und unabhängigen 
Marktteilnehmern gehandelt werden kann. Für 
Finanz instrumente, die auf aktiven Märkten gehandelt 
werden, basiert die Ermittlung des beizulegenden 
Zeitwerts auf notierten Marktkursen. Ein Finanz-
instrument gilt als auf einem aktiven Markt notiert, 
wenn Preise von Börsen, Brokern, Maklern, Industrie-
gruppen, Preisagenturen oder Aufsichtsbehörden 
leicht und regelmäßig verfügbar sind und tatsächlich 
und regelmäßig Markttransaktionen zu diesen Preisen 
stattfinden. Sind die genannten Kriterien nicht erfüllt, 
gilt der Markt als inaktiv. Hinweise auf einen inak-
tiven Markt sind u. a. eine große Geld-Brief-Spanne 
oder nur wenige Transaktionen in der jüngeren Ver-
gangenheit.

Für alle anderen Finanzinstrumente, für die keine 
Kurse auf aktiven Märkten notiert sind, wird der bei-
zulegende Zeitwert mittels aufsichtsrechtlich aner-
kannter Bewertungsmodelle ermittelt. Den Modellen 
liegen beobachtbare Marktparameter zugrunde.

Der beizulegende Zeitwert von Kontrakten ohne opti-
onale Bestandteile wird auf Basis ihrer abgezinsten 
 erwarteten zukünftigen Zahlungsströme (Discounted 
Cashflow (DCF) – Methode) ermittelt. Zur Abzinsung 
wird die Swapkurve zuzüglich eines geschäftsspezi-
fischen Credit Spreads bzw. Basisswap-Spreads heran-
gezogen. Die Credit Spreads werden aus beobacht-
baren Marktdaten differenziert nach Rating, Laufzeit, 
Währung und Besicherungsgrad abgeleitet. Die Credit 
Spreads zur Bewertung der eigenen Verbindlichkeiten 
werden dabei aus Sekundärmarktpreisen für staats-
garantierte Anleihen ermittelt. Die Basis swap-Spreads 
werden differenziert nach Laufzeit und Währung von 
einem externen Marktdatenanbieter  bezogen.

Eine Erhöhung der Refinanzierungskosten durch 
Spreadveränderungen führt zu Bewertungsgewinnen, 
da der Wert der Verbindlichkeiten sinkt. Dagegen füh-
ren sinkende Refinanzierungskosten zu Bewertungs-
verlusten, da der Wert der Verbindlichkeiten steigt. 
Für finanzielle Vermögenswerte ist der Effekt aus der 
Veränderung der Credit Spreads umgekehrt. Höhere 
Margen durch steigende Credit Spreads führen zu 
 Bewertungsverlusten, sinkende Margen zu Bewer-
tungsgewinnen.

Überblick	der	verwendeten	Bewertungskategorien	

nach	IAS	39

Finanzielle	Vermögenswerte

Bilanzposten	 Bewertungskategorie

Barreserve	 Loans	and	Receivables

Forderungen		

an	Kreditinstitute	 Loans	and	Receivables

	 Designated	as	at	Fair	Value

Forderungen	an	Kunden	 Loans	and	Receivables

	 Designated	as	at	Fair	Value

Positive	Marktwerte		

aus	derivativen		

Finanzinstrumenten	 Held	for	Trading

Finanzanlagen	 Available	for	Sale

	 Held	to	Maturity

	 Designated	as	at	Fair	Value

Sonstige	Aktiva	 Loans	and	Receivables

Finanzielle	Verbindlichkeiten

Bilanzposten	 Bewertungskategorie

Verbindlichkeiten		

gegenüber	Kreditinstituten	 Other	Liabilities

	 Designated	as	at	Fair	Value

Verbindlichkeiten		

gegenüber	Kunden	 Other	Liabilities

	 Designated	as	at	Fair	Value

Verbriefte		

Verbindlichkeiten	 Other	Liabilities

	 Designated	as	at	Fair	Value

Negative	Marktwerte		

aus	derivativen		

Finanzinstrumenten	 Held	for	Trading

Nachrangige		

Verbindlichkeiten	 Other	Liabilities

	 Designated	as	at	Fair	Value

Sonstige	Passiva	 Other	Liabilities

Umgliederung von finanziellen Vermögenswerten

Nicht-derivative finanzielle Vermögenswerte, für die 
keine kurzfristige Verkaufsabsicht mehr besteht, kön-
nen nur bei Vorliegen außergewöhnlicher Umstände 
aus der Kategorie „Held for Trading“ umgegliedert 
werden. Finanzielle Vermögenswerte, die beim erst-
maligen Ansatz der Definition „Loans and Receivables“ 
entsprochen hätten, können aus den Kategorien „Held 
for Trading“ und „Available for Sale“ umgegliedert 
werden, wenn sie auf absehbare Zeit oder bis zur End-
fälligkeit gehalten werden sollen und können.

Finanzielle Vermögenswerte der Kategorie „Available 
for Sale“ dürfen in die Kategorie „Held to Maturity“ 
umgegliedert werden, wenn sie bis zur Endfälligkeit 
gehalten werden sollen und können. Eine umgekehrte 
Umgliederung ist nur unter bestimmten Vorausset-
zungen möglich.
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rung erfolgt für Geschäfte mit größeren Volumina 
grundsätzlich auf Einzelbasis (Mikro Hedge). Die im 
Rahmen des Förderauftrags begebenen Programmkre-
dite werden aufgrund der geringen Volumina je Ein-
zelgeschäft im Wesentlichen auf Portfoliobasis (Makro 
Hedge) abgesichert. 

Bei Abschluss einer Transaktion wird die Beziehung 
zwischen Grund- und Sicherungsgeschäft sowie die 
Art des gesicherten Risikos dokumentiert. Ebenso 
wird sowohl zu Beginn (ex ante) als auch fortlaufend 
(ex ante und ex post) die Einschätzung dokumentiert, 
dass die Absicherung in hohem Maße effektiv ist.

Im Mikro-Hedge-Bereich werden ein oder auch meh-
rere gleichartige Grundgeschäfte mit einem oder meh-
reren Sicherungsderivaten als eine Sicherungsbezie-
hung bestimmt. Die Ex ante-Effektivität wurde bis 
zum 30. Juni 2010 mittels einer Sensitivitätsanalyse 
 bestimmt, bei der die relevante Zinskurve um 100 Basis-
punkte parallel verschoben wird. Effektivität war 
 gegeben, wenn das Verhältnis der Wertveränderun-
gen von Grund- und Sicherungsgeschäften in einer 
Bandbreite von 80 % bis 125 % liegt. Seit dem 01. Juli 
2010 wird zu Beginn der Sicherungsperiode ex ante 
von Effektivität ausgegangen, sofern die wesentlichen 
Ausstattungsmerkmale des Sicherungsderivats und 
des Grundgeschäfts übereinstimmen (critical term 
match). Die Ex post-Effektivität sowie die Ex ante- 
Effektivität während der Sicherungsperiode werden 
halbjährlich zu den Bilanzierungsstichtagen mittels 
 einer Regressionsanalyse gemessen. Ein Sicherungs-
zusammenhang gilt als effektiv, wenn die Steigung 
der durch die zinsinduzierten Wertänderungen von 
Grund- und Sicherungsgeschäft bestimmten linearen 
Regressionsgeraden zwischen –0,8 und –1,25 liegt 
 sowie die Güte der Regression, gemessen mittels dem 
Bestimmtheitsmaß, einen Wert von größer oder gleich 
0,8 aufweist. Die Regressionsanalyse basiert auf den 
Daten der letzten sechs Monate. Bei effektiven Siche-
rungsbeziehungen wird der Buchwert der abgesicher-
ten Grundgeschäfte um die zinsinduzierte Verände-
rung des beizulegenden Zeitwerts angepasst und 
 zusammen mit der Veränderung des beizulegenden 
Zeitwerts der Sicherungsgeschäfte erfolgswirksam im 
„Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung“ 
 erfasst.

Für ineffektive Sicherungsbeziehungen können die 
Vorschriften des Hedge Accountings für den entspre-
chenden Zeitraum nicht angewendet werden. Das 
Grundgeschäft wird für diesen Zeitraum entspre-
chend seiner Kategoriezuordnung bewertet. In voran-
gegangenen effektiven Sicherungsperioden erfasste 
zinsinduzierte Wertänderungen werden unter Ver-
wendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam im 
„Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung“ 
über die Restlaufzeit amortisiert.

Kontrakte mit optionalen Bestandteilen werden mit 
bankaufsichtsrechtlich anerkannten Optionspreis-
modellen bewertet. Neben der oben erwähnten Swap-
kurve gehen zudem Volatilitäten und Korrelationen 
zwischen beobachtbaren Marktdaten in die Berech-
nung ein. 

Die hier beschriebenen Bewertungsmethoden werden 
nach IFRS 7.27Af. verschiedenen Hierarchieleveln zu-
geordnet (siehe Abschnitt (61)).

Im Rahmen des Hedge Accounting werden beim 
Grundgeschäft nur die Änderungen des beizulegen-
den Zeitwerts berücksichtigt, die auf das gesicherte 
Risiko zurückzuführen sind. Im Konzern beschränkt 
sich in diesem Zusammenhang das gesicherte Risiko 
ausnahmslos auf das Zinsrisiko. Der zinsinduzierte 
beizulegende Zeitwert wird anhand der Swapkurve 
zuzüglich der konstanten individuellen Marge des 
 Geschäfts ermittelt.

(6)		Bilanzierung	von	Sicherungszusammenhängen

Die Bank schließt Derivate ausschließlich zur Sicherung 
von bestehenden oder absehbaren Marktpreisrisiken 
ab. Derivate werden immer erfolgswirksam zum 
 beizulegenden Zeitwert bewertet. Die abgesicherten 
Bilanzgeschäfte dagegen werden zunächst zu fort-
geführten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral 
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die hierdurch 
bestehende Bewertungsinkongruenz wird durch die 
Anwendung der Vorschriften zum Hedge Accounting 
kompensiert oder verringert. Können die Anforderun-
gen zum Hedge Accounting nicht erfüllt werden, 
 werden die abgesicherten Bilanzgeschäfte der Katego-
rie „Designated as at Fair Value“ zugeordnet.

Im Rahmen des Aktiv-Passiv-Managements werden 
Fair Value Hedges im Sinne des IAS 39 eingesetzt, die 
der Absicherung gegen Zinsänderungsrisiken dienen. 
Nur hier ist ein nachhaltiges und effektives Hedge 
 Accounting möglich. Beim Fair Value Hedge werden 
die Änderungen des beizulegenden Zeitwerts des 
 abgesicherten Bilanzgeschäfts, die auf das abgesicher-
te Zinsrisiko zurückzuführen sind, unabhängig von 
der Kategorie erfolgswirksam erfasst. Die erfolgswirk-
sam erfassten Änderungen des beizulegenden Zeit-
werts der Derivate werden dadurch in hohem Maße 
kompensiert. 

Der Cash Flow Hedge kommt im Konzern nicht zum 
Einsatz. 

Sicherungsgeschäfte im Rahmen des Hedge Accoun-
ting sind grundsätzlich Zinsswaps, die zur Besiche-
rung von Kredit-, Wertpapier- oder Emissionsgeschäf-
ten abgeschlossen wurden und die den Anforderun-
gen des Hedge Accounting entsprechen. Die Absiche-
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und enge Beziehung zu denen des Basisvertrags auf-
weisen und das strukturierte Finanzinstrument nicht 
bereits erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 
bewertet wird. Ein Beispiel für zu trennende eingebet-
tete Derivate stellen Darlehensverträge dar, deren 
Rückzahlung in Aktien oder in Geld erfolgen kann.  
In diesem Fall ist die Wertentwicklung der Rückzah-
lungsoption nicht eng mit der Wertentwicklung des 
zinstragenden Basisvertrags (Darlehen) verbunden.

Im Konzern werden grundsätzlich alle strukturierten 
Produkte mit ansonsten trennungspflichtigen einge-
betteten Derivaten der Kategorie „Designated as at 
Fair Value“ zugeordnet. Ausnahme hierzu bilden die 
Liquiditätshilfedarlehen mit täglichem Kündigungs-
recht, bei denen der Basisvertrag der Kategorie „Loans 
and Receivables“ zugeordnet wird.

Bei nicht trennungspflichtigen eingebetteten Derivaten 
erfolgt die Bewertung des gesamten strukturierten 
Produkts anhand der Kategorie des Basisvertrags. 

Trennungspflichtige eingebettete Derivate werden 
 erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Nicht trennungspflichtige eingebettete Derivate wer-
den zusammen mit dem Basisvertrag unter dem jewei-
ligen Konzernbilanzposten ausgewiesen. Trennungs-
pflichtige eingebettete Derivate werden je nach aktuel-
lem Marktwert unter den „Positiven bzw. Negativen 
Marktwerten aus derivativen Finanzinstrumenten“ 
ausgewiesen.

(8)			Wertberichtigung	von	finanziellen		

Vermögenswerten

Zu jedem Bilanzstichtag wird untersucht, ob objektive 
Hinweise vorliegen, dass nicht alle Zins- und Til-
gungsleistungen vertragskonform erbracht werden 
können. Folgende Kriterien werden im Wesentlichen 
für diese Beurteilung herangezogen:

●  Zahlungsverzug bei Zinsen oder Tilgung von  länger 
als 90 Tagen

●  Wesentliche Herabstufung im internen Rating-
system 

●  Aufnahme in die Überwachung der bemerkens-
werten Engagements

Für finanzielle Vermögenswerte der Kategorie „Desig-
nated as at Fair Value“ entfällt aufgrund der Bewer-
tung zum beizulegenden Zeitwert eine gesonderte 
Überprüfung auf Wertminderungen, da diese bereits 
im beizulegenden Zeitwert enthalten und erfolgswirk-
sam erfasst sind.

Die im Rahmen des Fair Value Hedge auf Portfolio-
basis (Makro Hedge) abgesicherten Grundgeschäfte 
werden zu Beginn jeder Sicherungsperiode auf Basis 
der Fälligkeit der einzelnen erwarteten Zahlungs-
ströme einem vierteljährlichen Laufzeitband zugeord-
net. Jedem Laufzeitband werden Zinsswaps als Siche-
rungsinstrumente maximal in Höhe des Nominalwerts 
der kumuliert zugrundeliegenden Grundgeschäfte 
 zugeordnet. Die Sicherungsperiode ist in der Regel ein 
Monat. Übersteigt das Neugeschäft in einem Laufzeit-
band innerhalb der Sicherungsperiode ein bestimmtes 
Volumen, kann die Sicherungsbeziehung für dieses 
Laufzeitband vorzeitig beendet und neu bestimmt 
werden. 

Die Ex ante-Effektivität wird mittels einer Sensitivi-
tätsanalyse bestimmt, bei der die relevante Zinskurve 
um 100 Basispunkte parallel verschoben wird. Die  
Ex post-Effektivität wird nach der Dollar Offset- 
Methode gemessen. Hier werden die zinsinduzierten 
Wertänderungen der Grund- und Sicherungsgeschäfte 
zueinander in Relation gesetzt. Effektivität ist gege-
ben, wenn das Verhältnis der Wertveränderungen von 
Grund- und Sicherungsgeschäften in einer Bandbreite 
von 80 % bis 125 % liegt.

Bei effektiven Laufzeitbändern werden am Ende der 
Sicherungsperiode die zinsinduzierten Wertänderun-
gen der Grundgeschäfte zusammen mit den gegen-
läufigen Wertänderungen der Sicherungsgeschäfte 
 erfolgswirksam im „Ergebnis aus Fair Value- und 
Hedge-Bewertung“ erfasst. In der Bilanz wird im 
 Gegensatz zum Mikro Hedge Accounting nicht der 
Buchwert der einzelnen Grundgeschäfte angepasst. 
Stattdessen wird die Anpassung des Buchwerts der 
Grundgeschäfte in dem separaten Bilanzposten „Port-
foliobewertung Bilanzgeschäfte“ ausgewiesen. Dieser 
separate Bilanzposten wird über die Restlaufzeit der 
jeweiligen Laufzeitbänder ergebniswirksam gegen das 
„Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung“ 
amortisiert bzw. bei außerplanmäßiger Rückzahlung 
von Finanzinstrumenten anteilig ausgebucht. Für inef-
fektive Laufzeitbänder erfolgt keine Erfassung der zin-
sinduzierten Wertänderungen der Grundgeschäfte.

(7)			Hybride	Finanzinstrumente		

(Embedded	Derivatives)

Als hybride Finanzinstrumente werden Geschäfte 
 bezeichnet, welche sich aus einem Basisvertrag und 
 einem oder mehreren derivativen Finanzinstrumenten 
zusammensetzen. Hierbei stellen die eingebetteten 
 Derivate einen integralen Vertragsbestandteil dar und 
können nicht separat gehandelt werden. 

Bestimmte eingebettete Derivate werden als eigen-
ständige Derivate behandelt, wenn deren wirtschaft-
liche Charakteristika und Risiken keine eindeutige 
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Aufwendungen und Erträge werden mit dem Stich-
tagskurs des Tages umgerechnet, an dem sie erfolgs-
wirksam werden.

(10)			Echte	Pensionsgeschäfte,	Pfandkredite		

und	Wertpapierleihegeschäfte

Im Konzern werden neben den Pfandkrediten mit der 
Deutschen Bundesbank besicherte Fest- und Tages-
gelder aufgenommen bzw. gegeben. Als Sicherheiten 
werden für die besicherten Tages- und Festgelder 
Wertpapiere bei Clearstream hinterlegt bzw. von Clear-
stream gestellt (siehe Abschnitt (71)).

(11)		Bilanzierung	von	Leasingverhältnissen

Leasingverhältnisse werden unterschieden in Finan-
zierungsleasing und Operating-Lease. Werden im 
 Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem 
rechtlichen Eigentum am Leasinggegenstand verbun-
den sind, auf den Leasingnehmer übertragen, erfolgt 
eine Klassifizierung als Finanzierungsleasing. In allen 
anderen Fällen liegt ein Operating-Lease vor.

Der Konzern tritt als Leasingnehmer auf. Die abge-
schlossenen Leasingverträge sind als Operating-Lease 
eingestuft. Bei den Leasinggegenständen handelt es 
sich im Wesentlichen um Kraftfahrzeuge. Die vom 
Konzern zu leistenden Leasingraten werden als Ver-
waltungsaufwand erfasst. Untermietverhältnisse liegen 
nicht vor.

(12)		Risikovorsorge/Zinsunterdeckung

Der Posten „Risikovorsorge/Zinsunterdeckung“ in 
der Konzerngesamtergebnisrechnung beinhaltet im 
Wesentlichen Wertminderungen aufgrund der diskon-
tierten Zinsunterdeckungen der Programmkredite 
und deren Auflösung über die Restlaufzeit. Daneben 
werden hier Wertberichtigungen bzw. Abschreibun-
gen auf Forderungen sowie Erträge aus abgeschriebe-
nen Forderungen ausgewiesen.

(13)			Zur	Veräußerung	gehaltene	langfristige	

	Vermögenswerte

Der Posten „Zur Veräußerung gehaltene langfristige 
Vermögenswerte“ wird ausgewiesen, wenn langfris-
tige Vermögenswerte innerhalb eines Jahres veräußert 
werden sollen und die Veräußerung höchstwahr-
scheinlich ist.

Der Ansatz erfolgt zum niedrigeren Wert aus Buch-
wert und beizulegendem Zeitwert abzüglich der 
 Veräußerungskosten. Außerplanmäßige Abschreibun-

Forderungen:

In der Bank erfolgt die Beurteilung der Werthaltigkeit 
sowohl für signifikante Einzelforderungen als auch für 
Forderungen von individuell untergeordneter Bedeu-
tung (Förderkreditgeschäft) auf Einzelbasis. Bei Vor-
liegen von objektiven Hinweisen wird die Wertberich-
tigung als Differenz zwischen dem Buchwert und dem 
Barwert der erwarteten Zahlungsströme ermittelt. Als 
Diskontierungsfaktor wird für festverzinsliche Forde-
rungen der ursprüngliche Effektivzins und für varia-
bel verzinsliche Forderungen der aktuelle Effektivzins 
verwendet. 

Sofern im Rahmen der Einzelprüfung keine Hinweise 
auf eine Wertminderung festgestellt werden, werden 
diese Forderungen zusätzlich auf Portfolioebene auf 
Wertminderungen hin untersucht. Hierbei werden die 
Forderungen in homogene Portfolien mit vergleich-
baren Kreditrisikomerkmalen gruppiert. Der wertzu-
berichtigende Betrag berechnet sich aus dem Forde-
rungsvolumen des betrachteten Portfolios zum Bilanz-
stichtag multipliziert mit der portfoliospezifischen his-
torischen Ausfallquote.

Finanzanlagen:

Sofern bei den Finanzanlagen objektive Hinweise darauf 
schließen lassen, dass eine Wertminderung vorliegt, 
wird diese als Differenz zwischen den fortgeführten 
Anschaffungskosten und dem aktuellen beizulegen-
den Zeitwert ermittelt. Der so berechnete Verlust wird 
für Wertpapiere der Kategorie „Available for Sale“  
als Korrektur der Neubewertungsrücklage und für 
Wertpapiere der Kategorie „Held to Maturity“ sowie 
für die Beteiligungen als Korrektur des Buchwerts im 
„Ergebnis aus Finanzanlagen“ erfasst. 

Bei Wegfall der Gründe für eine Wertminderung ist 
für Schuldtitel eine erfolgswirksame Wertaufholung 
vorzunehmen.

(9)		Währungsumrechnung

Monetäre Fremdwährungspositionen werden täglich 
zum Stichtagskurs umgerechnet. Nicht monetäre 
 Positionen in Fremdwährung befinden sich nicht im 
Bestand.

Die Ergebnisse aus der Währungsumrechnung wer-
den in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst; 
für gesicherte Währungspositionen im Ergebnis aus 
Fair Value- und Hedge-Bewertung und für die offenen 
Währungspositionen aus den Zahlungsverrechnungs-
konten im Handelsergebnis.
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(18)		Steuerforderungen/-verbindlichkeiten

Die Steuerforderungen/-verbindlichkeiten unterteilen 
sich in laufende Ertragsteueransprüche/-verbindlich-
keiten und in latente Steueransprüche/-verpflichtun-
gen und entfallen nahezu ausschließlich auf die kon-
solidierten Konzerntöchter LRB und DSV. Tatsächlich 
laufende Ertragsteueransprüche werden mit den aktu-
ell gültigen Steuersätzen berechnet, in deren Höhe  
die Erstattung von der Steuerbehörde geleistet wird. 
 Latente Steueransprüche und -verpflichtungen berech-
nen sich aus unterschiedlichen Wertansätzen eines 
 bilanzierten Vermögenswertes oder einer Verpflich-
tung in der Konzernbilanz nach IFRS und der Steuer-
bilanz sowie aus steuerlichen Verlustvorträgen. Hier-
bei werden die für die Tochterunternehmen geltenden 
Steuersätze angesetzt.

(19)			Rückstellungen	für	Pensionen		

und	ähnliche	Verpflichtungen

Im Konzern bestehen ausschließlich leistungsorientierte 
Versorgungszusagen, die intern refinanziert werden. 
Abhängig vom Eintrittsdatum der Mitarbeiter beste-
hen unterschiedliche Versorgungsregelungen. Die 
 Höhe der Versorgungsleistung bestimmt sich unter 
Berücksichtigung der anrechnungsfähigen Dienstzeit 
und des ruhegeldfähigen Jahresgehalts. Für die Mit-
glieder des Vorstands bestehen einzelvertragliche Ver-
sorgungszusagen. Die Leistungen im Versorgungsfall 
sind vertraglich zugesagt.

Für leistungsorientierte Versorgungszusagen wird als 
Rückstellung der Barwert des zum Bilanzstichtag 
 erreichten Verpflichtungsumfangs unter Berücksich-
tigung bisher nicht erfasster versicherungsmathema-
tischer Gewinne bzw. Verluste angesetzt, ggf. abzüg-
lich eines bisher nicht erfassten nachzuverrechnenden 
Dienstzeitaufwands. Der Verpflichtungsumfang wird 
jährlich von einem unabhängigen Versicherungs-
mathematiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfah-
ren ermittelt. Der zur Diskontierung des Verpflich-
tungsumfangs herangezogene Zinssatz orientiert sich 
zum jeweiligen Bilanzstichtag am Zinssatz für erstran-
gige Unternehmensanleihen in Euro mit Restlaufzeiten, 
die der Pensionsverpflichtung entsprechen.

Aus Abweichungen zwischen der tatsächlichen und 
der erwarteten Entwicklung der Bemessungsgrund-
lagen bzw. der Parameter entstehen versicherungs-
mathematische Gewinne und Verluste. Sofern zum 
 Bilanzstichtag versicherungsmathematische Gewinne 
bzw. Verluste den Betrag von 10 % des Verpflichtungs-
umfangs übersteigen, werden diese über die geschätz-
te durchschnittliche Restarbeitszeit aufwandswirksam 
verteilt und erfasst. Versicherungsmathematische 
 Gewinne bzw. Verluste innerhalb des 10 %-Korridors 
bleiben unberücksichtigt. Eine gesonderte Angabe 

gen werden als Wertminderungsaufwand berück-
sichtigt.

(14)		Als	Finanzinvestition	gehaltene	Immobilien

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien die-
nen der Erzielung von Mieteinnahmen. Sie werden 
analog zu den Sachanlagen zu Anschaffungskosten 
abzüglich kumulierter Abschreibungen und eventuel-
ler kumulierter Wertminderungen bewertet.

(15)		Sachanlagen

Die selbstgenutzten Grundstücke und Gebäude sowie 
die Betriebs- und Geschäftsausstattung werden unter 
den Sachanlagen ausgewiesen.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten 
 abzüglich kumulierter planmäßiger Abschreibungen 
und kumulierter Wertminderungsaufwendungen 
 bewertet. Die planmäßige Abschreibung erfolgt linear, 
für Gebäude über eine Nutzungsdauer von 33 bis  
50 Jahre und für die Betriebs- und Geschäftsausstat-
tung über vier Jahre. Grundstücke werden nicht plan-
mäßig abgeschrieben. Eine Überprüfung der Sach-
anlagen auf Wertminderung erfolgt zu jedem Bilanz-
stichtag.

Geringwertige Wirtschaftsgüter mit einem Wert bis zu 
5 Tsd. € werden sofort als Aufwand erfasst.

(16)		Immaterielle	Vermögenswerte

Unter den immateriellen Vermögenswerten werden 
selbst erstellte und erworbene Software ausgewiesen.

Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten. Planmäßige Abschreibungen werden linear 
über vier Jahre vorgenommen. Sofern dauerhafte 
Wertminderungen vorliegen, werden diese erfolgs-
wirksam als außerplanmäßige Abschreibungen 
 berücksichtigt.

(17)		Sonstige	Aktiva

Der Bilanzposten „Sonstige Aktiva“ beinhaltet im 
Rahmen von Besicherungsvereinbarungen gegebene 
Barsicherheiten und Vermögenswerte, welche einzeln 
betrachtet keine wesentliche Bedeutung haben und 
keinem anderen Bilanzposten zugeordnet werden 
können. Der Ansatz erfolgt mit den Anschaffungskos-
ten, welche dem Nominalwert entsprechen.
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 Ergebnis auch die Ergebnisse aus den abweichenden 
Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften nach IFRS 
enthalten. 

In der „Neubewertungsrücklage“ werden neben der 
Amortisation der in 2008 in die Kategorie „Held to 
Maturity“ umgewidmeten Wertpapiere im Wesent-
lichen die bonitätsinduzierten Änderungen des beizu-
legenden Zeitwerts der Wertpapiere der Kategorie 
„Available for Sale“ erfasst. Bonitätsinduzierte Wert-
änderungen resultieren aus Änderungen der Risiko-
aufschläge (Credit Spreads). Die zinsinduzierten 
 Änderungen des beizulegenden Zeitwerts von Wert-
papieren in bilanziell effektiven Sicherungsbeziehun-
gen werden zusammen mit den Wertänderungen der 
 dazugehörigen Sicherungsderivate im „Ergebnis aus 
Fair Value- und Hedge-Bewertung“ ausgewiesen.

(23)			Eventualverbindlichkeiten	und	andere	

	Verpflichtungen

Eventualverpflichtungen beruhen auf vergangenen 
Ereignissen, die entweder

●  zu möglichen Verpflichtungen führen, deren Bestehen 
erst noch durch das Eintreten ungewisser zukünf-
tiger Ereignisse, die nicht in der Kontrolle des 
 Unternehmens liegen, bestätigt werden muss oder

●  zu gegenwärtigen Verpflichtungen führen, bei 
 denen es nicht wahrscheinlich ist, dass sie zu einer 
Vermögensminderung führen bzw. bei denen der 
Erfüllungsbetrag nicht mit ausreichender Zuverläs-
sigkeit geschätzt werden kann.

Diese Verpflichtungen werden gemäß IAS 37.27 nicht 
passiviert. Die Offenlegung der Eventualverpflichtun-
gen erfolgt in Abschnitt (58).
 

hierzu erfolgt in den Erläuterungen zur Bilanz (siehe 
Abschnitt (54)).

(20)		Andere	Rückstellungen

Für Verpflichtungen gegenüber Dritten, die bezüglich 
ihrer Fälligkeit oder ihrer Höhe ungewiss sind, werden 
Rückstellungen nach bestmöglicher Schätzung in 
 Höhe der wahrscheinlichen Inanspruchnahme gebildet. 
Langfristige Rückstellungen werden abgezinst, sofern 
ein wesentlicher Effekt entsteht. Die Bildung und Auf-
lösung der Rückstellungen erfolgt erfolgswirksam 
über die korrespondierenden GuV-Posten bzw. das 
sonstige betriebliche Ergebnis. 

(21)		Sonstige	Passiva

Der Bilanzposten „Sonstige Passiva“ beinhaltet im 
Rahmen von Besicherungsvereinbarungen erhaltene 
Barsicherheiten, die Bewertung für die offenen Zusa-
gen der Programmkredite sowie sonstige Verpflich-
tungen, welche einzeln betrachtet keine wesentliche 
Bedeutung haben und keinem anderen Bilanzposten 
nach den IFRS-Regelungen zugeordnet werden kön-
nen. Der Ansatz erfolgt mit den Anschaffungskosten 
mit Ausnahme der diskontierten Zinsunterdeckungen 
der offenen Zusagen der Programmkredite.

(22)		Eigenkapital

Das „Gezeichnete Kapital“ spiegelt das eingezahlte 
Kapital wider. Die „Gewinnrücklagen“ beinhalten 
 neben der aus dem Jahresabschluss nach HGB über-
nommenen gesetzlich bestimmten Haupt- und 
 Deckungsrücklage die „Anderen Gewinnrücklagen“, 
welche neben dem nach HGB erzielten operativen 
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Erläuterungen zur Konzerngesamtergebnisrechnung

(24)		Zinsüberschuss	 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Zinserträge	aus

Forderungen	an	Kreditinstitute	und	Kunden	 1	327,0	 1	680,2	 –353,2

Derivativen	Finanzinstrumenten	 1	913,0	 1	283,8	 629,2

Finanzanlagen	 771,7	 876,7	 –105,0

Sonstige	 2,9	 10,9	 –8,0

Laufende	Erträge	aus

Aktien	und	anderen	nicht	festverzinslichen	Wertpapieren	 0,3	 0,7	 –0,4

Beteiligungen	 4,4	 2,2	 2,2

Zinserträge	gesamt	 4	019,3	 3	854,5	 164,8

Zinsaufwendungen	für

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	und	Kunden	 314,6	 379,9	 –65,3

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 2	114,8	 2	197,1	 –82,3

Derivative	Finanzinstrumente	 1	190,5	 848,2	 342,3

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 34,2	 41,8	 –7,6

Sonstige	 14,3	 6,5	 7,8

Zinsaufwendungen	gesamt	 3	668,4	 3	473,5	 194,9

Zinsüberschuss	 350,9	 381,0	 –30,1

(25)		Risikovorsorge/Zinsunterdeckung		 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Aufwendungen	für	Zuführung	Förderbeitrag	 71,7	 75,4	 –3,7

Erträge	aus	Auflösung	Förderbeitrag	 44,1	 38,5	 5,6

Wertberichtigungen	und	Forderungsabschreibungen	 0,0	 6,1	 –6,1

Auflösung	von	Portfoliowertberichtigungen	 2,3	 0,0	 2,3

Erträge	aus	abgeschriebenen	Forderungen	 20,3	 2,6	 17,7

Risikovorsorge	 5,0	 40,4	 –35,4

Die „Risikovorsorge/Zinsunterdeckung“ beinhaltet 
insbesondere die am Tag der Inanspruchnahme vorge-
nommene Abzinsung der zukünftigen Aufwendungen 
für die Programmkredite (Zuführung Förderbeitrag) 
und deren Auflösung über die Restlaufzeit. In 2010 
waren keine Forderungsabschreibungen oder Einzel-

wertberichtigungen erforderlich. Die im Vorjahr gebil-
dete Wertberichtigung auf Portfoliobasis für latente 
Risiken von 6,1 Mio. € verringerte sich aufgrund der 
Reduktion des zugrundeliegenden Portfolios um 
2,3 Mio. €.
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(26)		Provisionsüberschuss			 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Provisionserträge	aus

Bearbeitungsgebühren	 2,4	 3,0	 –0,6

Avalprovisionen	 0,0	 0,8	 –0,8

Treuhand-	und	Durchleitungskrediten	 0,1	 0,1	 0,0

Sonstige	 0,2	 0,4	 –0,2

Provisionserträge	gesamt	 2,7	 4,3	 –1,6

Provisionsaufwendungen	für

Depotgebühren	 2,2	 2,0	 0,2

Sonstige	 0,5	 0,3	 0,2

Provisionsaufwendungen	gesamt	 2,7	 2,3	 0,4

Provisionsüberschuss	 0,0	 2,0	 –2,0

(27)		Handelsergebnis

		 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Handelsergebnis	 0,0	 0,0	 0,0

Gesamt	 0,0	 0,0	 0,0

Die Bank führt kein Handelsbuch im aufsichtsrecht-
lichen Sinne. Im „Handelsergebnis“ wird das Ergebnis 
aus der Umrechnung der offenen Fremdwährungs-
positionen, die bei Nostro-Verrechnungskonten durch 
die Umrechnung in Berichtswährung entstanden sind, 

erfasst. Das aus der Bewertung zum beizulegenden 
Zeitwert resultierende Währungsergebnis aus den 
 geschlossenen Fremdwährungspositionen wird im 
„Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung“ 
ausgewiesen.

(28)		Ergebnis	aus	Finanzanlagen	

		 01.01.	bis	 01.01.	bis

	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Beteiligungsabschreibung	 –0,1	 0,0	 –0,1

Gesamt	 –0,1	 0,0	 –0,1
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(29)		Verwaltungsaufwendungen

		 01.01.	bis	 01.01.	bis

		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Andere	Verwaltungsaufwendungen	für

Personal	 30,8	 28,2	 2,6

Öffentlichkeitsarbeit	 2,0	 3,6	 –1,6

IT-Lizenzen,	-Gebühren,	-Beratung	 3,8	 3,7	 0,1

Prüfungen,	Beiträge,	Spenden	 1,2	 1,2	 0,0

Raum-	und	Gebäudekosten	 1,5	 1,7	 –0,2

Sonstiges	 3,5	 2,9	 0,6

Andere	Verwaltungsaufwendungen	gesamt	 42,8	 41,3	 1,5

Abschreibungen	und	Wertberichtigungen	auf

Immaterielle	Vermögenswerte	 3,2	 3,5	 –0,3

	 davon	selbstentwickelte	Software		 2,9	 3,1	 –0,2

Wohn-	und	Bürogebäude	 2,2	 0,9	 1,3

IT-Anlagen	 0,5	 0,7	 –0,2

Büroeinrichtungen	und	Fahrzeuge	 0,2	 0,3	 –0,1

Technische	und	sonstige	Einrichtungen	 0,3	 0,4	 –0,1

Abschreibungen	gesamt	 6,4	 5,8	 0,6

Verwaltungsaufwendungen	gesamt	 49,2	 47,1	 2,1

Im Posten „Sonstige Verwaltungsaufwendungen“ 
sind Leasingaufwendungen in Höhe von 103,7 Tsd. € 
(87,4 Tsd. €) enthalten. Die Summe der künftigen 
 Mindestleasingzahlungen bis zu einem Jahr beträgt 
76,0 Tsd. € (56,6 Tsd. €), die über einem Jahr und bis 
zu fünf Jahren 100,8 Tsd. € (67,1 Tsd. €). Es bestehen 
wie im Vorjahr keine künftigen Mindestleasingzah-
lungen für einen Zeitraum von mehr als fünf Jahren. 

Bei den Zahlungen aus Leasingverhältnissen handelt 
es sich um Mindestleasingzahlungen (feste Leasing-
raten). Durch Leasingvereinbarungen auferlegte 
 Beschränkungen lagen nicht vor. Der Konzern war 
zum Jahresende an 23 (21) Leasingverträge gebunden, 
von denen acht (acht) eine mögliche Vertragsverlänge-
rung von jeweils einem Jahr vorsehen.

(30)		Sonstiges	betriebliches	Ergebnis	

		 01.01.	bis	 01.01.	bis

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Sonstige	betriebliche	Erträge

Mieterträge	 1,9	 1,8	 0,1

Übrige	Erträge	 2,0	 1,2	 0,8

Sonstige	betriebliche	Erträge	gesamt	 3,9	 3,0	 0,9

Sonstige	betriebliche	Aufwendungen

Kapitalaufstockung	Edmund	Rehwinkel-Stiftung	 2,0	 2,0	 0,0

Abwicklungskosten	aus	der	Aufrechnung		

der	Zahlungsansprüche	 0,0	 3,3	 –3,3

Bankeigene	Wohnungen	 0,7	 0,5	 0,2

Übrige	Aufwendungen	 0,5	 0,9	 –0,4

Sonstige	betriebliche	Aufwendungen	gesamt	 3,2	 6,7	 –3,5

Sonstiges	betriebliches	Ergebnis	 0,7	 –3,7	 4,4
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(31)		Ergebnis	aus	Fair	Value-	und	Hedge-Bewertung

		 01.01.	bis	 01.01.	bis

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Mikro	Hedge	Accounting

Grundgeschäfte	 –34,5	 101,2	 –135,7

Sicherungsgeschäfte	 35,4	 –100,4	 135,8

Ergebnis	Währungsbewertung	 –0,1	 0,1	 –0,2

Mikro	Hedge	Accounting	Gesamt	 0,8	 0,9	 –0,1

Makro	Hedge	Accounting

Grundgeschäfte	 –59,6	 23,4	 –83,0

	 davon	Amortisation	Portfoliobewertung	 –113,8	 –95,5	 –18,3

Sicherungsgeschäfte	 –62,8	 –138,2	 75,4

Makro	Hedge	Accounting	Gesamt	 –122,4	 –114,8	 –7,6

Fair	Value-Bewertung

Bilanzgeschäfte	 31,8	 703,3	 –671,5

Derivate	 –50,9	 –960,3	 909,4

Ergebnis	Währungsbewertung	 –3,7	 1,2	 –4,9

Fair	Value-Bewertung	Gesamt	 –22,8	 –255,8	 233,0

Ergebnis	aus	Fair	Value-	und	Hedge-Bewertung	 –144,4	 –369,7	 225,3

Im „Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung“ 
werden die unrealisierten Gewinne und Verluste aus 
Änderungen des beizulegenden Zeitwerts der Deri-
vate und der Finanzinstrumente der Kategorien 
 „Financial Assets/Liabilities at Fair Value through 
Profit or Loss“ erfasst. Zudem werden die zinsindu-
zierten Wertänderungen der Bilanzgeschäfte aus dem 
Hedge Accounting bzw. bei Ineffektivität deren 
 Amortisation hier erfasst. 

Die Erträge und Aufwendungen aus der Amortisation 
von Agien/Disagien, Upfront-Zahlungen, Förderbei-
trägen usw., die Teile der Änderungen der beizulegen-
den Zeitwerte darstellen, werden aufgrund ihres Zins-
charakters im Zinsergebnis ausgewiesen.

Durch die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 
kommt es bei nominell geschlossenen Fremdwäh-
rungspositionen dennoch zu einem Ergebnis aus der 
Währungsumrechnung, welches hier ausgewiesen 
wird.

Die in der Bewertung enthaltenen nicht-marktbeding-
ten Änderungen zeigt folgende Tabelle. Nicht-markt-
bedingte Änderungen des beizulegenden Zeitwerts 
sind auf Änderungen des Kreditrisikos zurückzufüh-
ren. Die Ermittlung erfolgt auf Basis der Bewertungs-
effekte aus Änderungen der Bonitätseinstufung von 
Geschäftspartnern bzw. der eigenen Bonität.

		 01.01.	bis	 01.01.	bis	 kumuliert	bis	 kumuliert	bis

		 31.12.2010	 31.12.2009	 31.12.2010	 31.12.2009

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Forderungen	 –6,9	 2,5	 –37,8	 –30,9

Finanzanlagen	 –28,6	 –22,2	 –73,8	 –45,2

Verbindlichkeiten	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Gesamt	 –35,5	 –19,7	 –111,6	 –76,1

Die risikoadjustierte Bewertung der Verbindlichkeiten 
unter Berücksichtigung des Credit Spreads enthielt  
im abgelaufenen Geschäftsjahr sowie in den Vorjahren 

nur marktbedingte Änderungen. Das Bonitätsrating 
der Bank und damit der Verbindlichkeiten blieb  
im Jahr 2010 sowie in den Vorjahren unverändert.
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(32)		Ergebnis	aus	Steuern	

	 01.01.	bis	 01.01.	bis

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Latente	Steuern	 –0,9	 1,2	 –2,1

Laufende	Steuern	vom	Einkommen	und	Ertrag	 –0,1	 –0,1	 0,0

Sonstige	Steuern	 –0,1	 –0,1	 0,0

Gesamt	 –1,1	 1,0	 –2,1

(33)		Gewinnrücklagen

	 01.01.	bis	 01.01.	bis

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Entnahmen	aus	den	Gewinnrücklagen

a)	aus	der	Deckungsrücklage	nach	§	2	(3)		

	 des	Gesetzes	über	die	Landwirtschaftliche		

	 Rentenbank	 29,2	 121,0	 –91,8

b)	aus	den	Anderen	Gewinnrücklagen	 0,0	 121,9	 –121,9

Einstellungen	in	die	Gewinnrücklagen

a)	in	die	Hauptrücklage	nach	§	2	(2)		

	 des	Gesetzes	über	die	Landwirtschaftliche		

	 Rentenbank	 87,0	 154,7	 –67,7

b)	in	die	Anderen	Gewinnrücklagen	 82,2	 0,0	 82,2

Gesamt	 140,0	 –88,2	 228,2

Die Haupt- und Deckungsrücklage werden im Einzel-
abschluss der Bank gebildet und in den Konzern über-
geleitet. Nach § 2 Abs. 3 Satz 2 des Gesetzes über die 
Landwirtschaftliche Rentenbank darf die Deckungs-
rücklage fünf vom Hundert des Nennbetrages der 
 jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten Schuldver-
schreibungen nicht überschreiten. Durch den fällig-
keitsbedingten Rückgang der deckungspflichtigen 
Schuldverschreibungen (Namensschuldverschreibun-
gen, Rentenbankbriefe und Landwirtschaftsbriefe;  
vgl. Abschnitt (50)-(52)) musste die Deckungsrücklage 
um 29,2 Mio. € (121,0 Mio. €) reduziert werden, was 
bilanztechnisch in gleicher Höhe zu einer Erhöhung 
der Hauptrücklage führte. 

Die Einstellung in die Hauptrücklage aus dem Kon-
zernjahresüberschuss betrug 57,8 Mio. € (33,7 Mio. €). 

In die anderen Gewinnrücklagen wurden unter Berück-
sichtigung des auszuschüttenden Konzernbilanzge-
winns von 11,8 Mio. € (11,3 Mio. €) die verbleibenden 
operativen Ergebnisse zuzüglich der Bewertungs-
ergebnisse in Höhe von 82,2 Mio. € (Entnahme: 
88,2 Mio. €) eingestellt.

Segmentberichterstattung

(34)		Erläuterungen	zur	Segmentberichterstattung

Entsprechend den Regelungen des IFRS 8 sind wesent-
liche Jahresabschlussergebnisse nach operativen 
 Geschäftsfeldern und Regionen aufzugliedern. Bei der 
Definition der Segmente haben wir die Organisations- 
und Führungsstruktur sowie die interne finanzielle 
Berichterstattung des Konzerns berücksichtigt. Unsere 
Segmente umfassen:

●  Das Treasury Management: In diesem Segment 
werden die Ergebnisse der Liquiditätsversorgung 
und -steuerung des Konzerns dargestellt. Es handelt 
sich um Geschäfte, die eine Zinsbindung von maxi-
mal einem Jahr aufweisen dürfen (z. B. Tages- und 
Festgelder, Euro Commercial Papers (ECP), Derivate).

●  Das Fördergeschäft: Dieses Segment zeigt die För-
dergeschäftstätigkeit mit Ausnahme der Kapital-
stockanlage. Neben den Ergebnissen der Bank sind 
sämtliche Ergebnisse der Tochtergesellschaften ein-
schließlich der von diesen gehaltenen Beteiligungen 
enthalten.
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 unwesentlichen Unterschiede zwischen dem internen 
Reporting und dem externen Rechnungswesen wird 
auf weitergehende Überleitungsrechnungen verzichtet. 

Die Verteilung der Komponenten aus dem „Zins-, 
„Provisions-, „Handels- und Finanzanlageergebnis“ 
sowie dem „Ergebnis aus der Fair Value- und Hedge 
Bewertung“ erfolgt auf Einzelgeschäftsbasis. Die 
 „Verwaltungsaufwendungen“, das “Sonstige betrieb-
liche Ergebnis“ sowie das „Ergebnis aus Steuern“ aus 
den konsolidierten Tochtergesellschaften werden ent-
weder direkt oder indirekt anhand von Schlüsseln den 
jeweiligen Segmenten zugeordnet. Diese Schlüssel 
 basieren im Wesentlichen auf der Anzahl der zugeord-
neten Mitarbeiter, dem Ressourcenverbrauch und den 
sonstigen Ressourcenzuordnungen in den jeweiligen 
Segmenten.

Bei Segmentvermögen/-verbindlichkeiten erfolgt die 
Zuordnung von Forderungen und Verbindlichkeiten 
analog der Zuordnung der Ergebnisbeiträge der ein-
zelnen Segmente. Die mittel- und langfristigen Rück-
stellungen und das investierte Eigenkapital werden 
dem Segment „Kapitalstock“ zugeordnet. Die rest-
lichen Bilanzposten werden dem Segment „Förder-
geschäft“ zugeordnet.

●  Die Kapitalstockanlage: In diesem Segment wer-
den die Ergebnisbeiträge aus der Anlage der eige-
nen Mittel und der mittel- bzw. langfristigen Rück-
stellungen in Form von Wertpapieren, Förderkre-
diten und der direkten Beteiligungen der Bank dar-
gestellt.

Da der Konzern ausschließlich aus Frankfurt am Main 
zentral gesteuert wird und die Geschäftstätigkeit 
 zudem auf Mitgliedstaaten der EU/OECD beschränkt 
ist, ist eine sinnvolle Abgrenzung von geographischen 
Segmenten nicht möglich. Auf eine Darstellung der 
nach IFRS 8 geforderten Angaben nach Regionen wird 
somit verzichtet, da hieraus keine zusätzlichen Infor-
mationen resultieren würden.

Die Ergebnisse werden gemäß der margenorientierten 
Steuerung der Bank in der Segmentberichterstattung 
netto dargestellt. Segmentvermögen/-schulden beste-
hen gegenüber Dritten und entsprechend werden die 
Segmentergebnisse nur mit externen Kontrahenten 
 erzielt. Zwischen den Segmenten werden keine inter-
nen Geschäfte abgeschlossen. Es gibt keine wesent-
lichen Abweichungen zwischen der internen Bericht-
erstattung und der Rechnungslegung nach IFRS. Auf-
grund von fehlenden internen Geschäften und der 

	 Treasury	 Förder-	 Kapitalstock-

	 Management		 geschäft	 anlage	 Gesamt

jeweils	vom	01.01.	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

bis	zum	31.12.	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Zinsüberschuss	 80,2	 141,5	 170,9	 147,4	 99,8	 92,1	 350,9	 381,0

Risikovorsorge/

Zinsunterdeckung	 0,0	 0,0	 5,0	 40,4	 0,0	 0,0	 5,0	 40,4

Provisionsüberschuss		 –0,2	 0,1	 0,2	 1,9	 0,0	 0,0	 0,0	 2,0

Ergebnis	aus	Finanzanlagen	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 –0,1	 0,0	 –0,1	 0,0

Andere	Verwaltungs-

aufwendungen	 4,3	 4,6	 32,4	 30,9	 6,1	 5,8	 42,8	 41,3

Planmäßige	Abschreibungen	 0,8	 0,8	 4,7	 4,2	 0,9	 0,8	 6,4	 5,8

Sonstiges	betriebliches

Ergebnis	 0,0	 0,0	 0,7	 –3,7	 0,0	 0,0	 0,7	 –3,7

Ergebnis	aus	der	Fair	Value-		

und	Hedge-Bewertung	 6,0	 –11,7	 –150,4	 –358,0	 0,0	 0,0	 –144,4	 –369,7

Ergebnis	aus	Steuern	 0,0	 0,0	 –1,1	 1,0	 0,0	 0,0	 –1,1	 1,0

Konzernjahresüberschuss	 80,9	 124,5	 –21,8	 –286,9	 92,7	 85,5	 151,8	 –76,9

	 	 31.12.	 31.12.	 31.12.	 31.12.	 31.12.	 31.12.	 31.12.	 31.12.

	 	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

	 	 Mrd.	€	 Mrd.	€	 Mrd.	€	 Mrd.	€	 Mrd.	€	 Mrd.	€	 Mrd.	€	 Mrd.	€

Segmentvermögen	 10,4	 8,4	 70,8	 67,1	 2,6	 2,3	 83,8	 77,8

Segmentschulden		

(inkl.	Eigenkapital)	 14,4	 12,6	 66,8	 62,9	 2,6	 2,3	 83,8	 77,8

(35)		Segmente
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Erläuterungen zur Bilanz

(36)		Barreserve

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Kassenbestand	 0,1	 0,1	 0,0

Guthaben	bei	Zentralnotenbanken	 53,4	 102,1	 –48,7

Gesamt	 53,5	 102,2	 –48,7

Bei den „Guthaben bei Zentralnotenbanken“ handelt 
es sich wie im Vorjahr um Guthaben bei der Deutschen 
Bundesbank. 

(37)		Forderungen	an	Kreditinstitute

		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Täglich	fällig	 3,3	 2,5	 0,8

Festgelder	 7	515,5	 4	215,2	 3	300,3

Schuldscheindarlehen/Namensschuldverschreibungen	 18	495,2	 21	370,6	 –2	875,4

Programmkredite	 22	405,7	 19	008,8	 3	396,9

	 davon	Förderbeitrag	 –249,4	 –229,0	 –20,4

Globalrefinanzierungsdarlehen	 540,7	 741,8	 –201,1

Sonstige	 326,1	 501,6	 –175,5

Gesamt	 49	286,5	 45	840,5	 3	446,0

(38)		Forderungen	an	Kunden

		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Täglich	fällig	 0,1	 0,1	 0,0

Mittel-	und	langfristige	Kredite	 38,2	 54,0	 –15,8

Schuldscheindarlehen	 964,5	 69,7	 894,8

Programmkredite	 512,8	 487,6	 25,2

	 davon	Förderbeitrag	 –0,1	 –0,1	 0,0

Sonstige	 1,8	 1,4	 0,4

Gesamt	 1	517,4	 612,8	 904,6

	 Förder-	 Einzelwert-	 Portfoliowert-

	 beitrag		 berichtigungen	 berichtigungen	 Gesamt

	 	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Bestand	zum	01.	01.	 239,8	 202,9	 0,0	 0,0	 6,1	 0,0	 245,9	 202,9

Zuführungen	 71,7	 75,4	 0,0	 8,4	 0,0	 9,2	 71,7	 93,0

Inanspruchnahmen	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Auflösungen	 44,1	 38,5	 0,0	 8,4	 2,3	 3,1	 46,4	 50,0

Bestand	zum	31.12.	 267,4	 239,8	 0,0	 0,0	 3,8	 6,1	 271,2	 245,9

davon	für

Forderungen	an	Kreditinstitute	 249,4	 229,0	 0,0	 0,0	 3,8	 6,1	 253,2	 235,1

Forderungen	an	Kunden	 0,1	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,1	 0,1

Kreditzusagen	 17,9	 10,7	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 17,9	 10,7

Gesamt	 267,4	 239,8	 0,0	 0,0	 3,8	 6,1	 271,2	 245,9

(39)		Risikovorsorge/Zinsunterdeckung	im	Kreditgeschäft
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285,2 Mio. € (344,8 Mio. €) aus den Krediten ausgewie-
sen, die dem Makro Hedge Accounting zugeordnet 
sind. Für weitere Erläuterungen siehe Abschnitt (6).

(40)		Portfoliobewertung	Bilanzgeschäfte

Im Bilanzposten „Portfoliobewertung Bilanzgeschäf-
te“ werden die zinsinduzierten Wertänderungen von 

(41)		Positive	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Absicherung	für:

Grundgeschäfte	Hedge	Accounting

Aktivposten

Forderungen	an	Kreditinstitute	 65,9	 4,2	 61,7

Forderungen	an	Kunden	 0,0	 0,2	 –0,2

Finanzanlagen	 9,3	 2,3	 7,0

Passivposten

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 24,9	 22,9	 2,0

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 181,2	 103,1	 78,1

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 415,9	 408,8	 7,1

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 9,1	 7,4	 1,7

Summe	Hedge	Accounting	 706,3	 548,9	 157,4

Grundgeschäfte	Designated	as	at	Fair	Value

Aktivposten

Forderungen	an	Kreditinstitute	 5,0	 5,9	 –0,9

Finanzanlagen	 10,6	 34,9	 –24,3

Passivposten

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 7,7	 7,7	 0,0

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 82,9	 49,4	 33,5

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 4	952,3	 1	899,7	 3	052,6

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 198,3	 103,7	 94,6

Treasury	Management	 48,4	 181,0	 –132,6

Summe	Designated	as	at	Fair	Value	 5	305,2	 2	282,3	 3	022,9

Grundgeschäfte	Sonstige	Bewertung

Aktivposten

Forderungen	an	Kreditinstitute	 0,9	 1,3	 –0,4

Finanzanlagen	 2,6	 3,4	 –0,8

Passivposten

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 24,7	 36,5	 –11,8

Summe	Sonstige	Bewertung	 28,2	 41,2	 –13,0

Gesamt	 6	039,7	 2	872,4	 3	167,3

Derivate zur Absicherung von Grundgeschäften mit 
sonstiger Bewertung resultieren im Wesentlichen aus 
Sicherungsbeziehungen, die nach den Vorschriften 
zum Hedge Accounting zum Bilanzstichtag ineffektiv 
waren.
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(42)		Finanzanlagen

		 	 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Schuldverschreibungen	und	andere	

festverzinsliche	Wertpapiere	

	 Geldmarktpapiere	

	 	 von	öffentlichen	Emittenten	 133,6	 0,0	 133,6

	 	 von	anderen	Emittenten	 0,0	 189,9	 –189,9

	 Anleihen	und	Schuldverschreibungen	

	 	 von	öffentlichen	Emittenten	 1	606,3	 896,5	 709,8

	 	 von	anderen	Emittenten	 24	682,8	 26	731,9	 –2	049,1

Beteiligungen	 118,8	 118,8	 0,0

Sonstige	Finanzanlagen	 0,2	 0,2	 0,0

Gesamt	 26	541,7	 27	937,3	 –1	395,6

Die „Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere“ unterteilen sich in beleihbar  
und nicht beleihbar:
		 	 	 31.12.2010	 31.12.2010	 31.12.2009	 31.12.2009

		 	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

	 	 	 beleihbar	 nicht	beleihbar	 beleihbar	 nicht	beleihbar

Schuldverschreibungen	und	andere	

festverzinsliche	Wertpapiere

	 Geldmarktpapiere	 	 	 	

	 	 von	öffentlichen	Emittenten	 133,6	 0,0	 0,0	 0,0

	 	 von	anderen	Emittenten	 0,0	 0,0	 189,9	 0,0

	 Anleihen	und	Schuldverschreibungen	 	 	 	

	 	 von	öffentlichen	Emittenten	 1	464,0	 142,3	 745,3	 151,2

	 	 von	anderen	Emittenten	 23	721,9	 960,9	 25	883,0	 848,9

Gesamt	 25	319,5	 1	103,2	 26	818,2	 1	000,1

Die Kategorisierung der „Finanzanlagen“ stellt sich wie folgt dar: 

		 	 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 	 	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Assets	at	Fair	Value	through	Profit	or	Loss	 10	265,1	 12	269,5	 –2	004,4

Available	for	Sale	 12	728,8	 11	551,5	 1	177,3

Held	to	Maturity	 3	547,8	 4	116,3	 –568,5

Gesamt	 26	541,7	 27	937,3	 –1	395,6

Die Entwicklung der langfristigen Beteiligungen stellt sich folgendermaßen dar:

		 2010	 2009

		 Mio.	€	 Mio.	€

Anschaffungskosten	historisch	per	01.	01.	 223,3	 209,7

Zugänge	 0,1	 13,7

Abgänge	 0,0	 0,1

Abschreibungen	kumuliert	 104,6	 104,5

Abschreibungen	 0,1	 0,0

Buchwert	per	31.	12.	 118,8	 118,8
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Die Entwicklung der „Als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien“ stellte sich folgendermaßen dar:
 
	 2010	 2009

		 Mio.	€	 Mio.	€

Anschaffungskosten/	

Herstellungskosten		

per	01.	01.	 19,7	 19,7

Zugänge	 0,0	 0,0

Abgänge	 0,0	 0,0

Umgliederungen	 0,0	 0,0

Abschreibungen	kumuliert	 2,9	 2,4

Abschreibungen	 0,5	 0,9

Buchwert	per	31.	12.	 16,8	 17,3

Der beizulegende Zeitwert der Immobilie betrug  
rd. 18,9 Mio. € (rd. 18,3 Mio. €). Die Bestimmung des 
beizulegenden Zeitwertes erfolgte unter Berücksich-
tigung eines von einem unabhängigen Gutachter 
 erstellten Gutachtens. 

In den „Sonstigen betrieblichen Erträgen“ wurden 
Mieteinnahmen in Höhe von 1,0 Mio. € (0,9 Mio. €) 
ausgewiesen. Der Immobilie direkt zurechenbare 
A usgaben von 56,3 Tsd. € (138,4 Tsd. €) wurden unter 
den „Sonstigen betrieblichen Aufwendungen“ erfasst. 
Die Grundsteuer in Höhe von 35,9 Tsd. € (35,9 Tsd. €) 
wird im „Ergebnis aus Steuern“ ausgewiesen.

(45)		Sachanlagen

Unter den Grundstücken und Gebäuden wird das 
 eigengenutzte Bürogebäude in der Hochstraße 2, 
Frankfurt am Main, ausgewiesen. Des Weiteren besitzt 
die Bank Mitarbeiterwohnungen, welche gemäß  
IAS 40.9 (c) nicht zu den „Als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien“ zählen, sondern den Vorschriften 
des IAS 16 unterliegen. Ende 2010 wurde beschlossen, 
eine Immobilie im Jahr 2011 zu veräußern. Diese wur-
de in den Posten „Zur Veräußerung gehaltene lang-
fristige Vermögenswerte“ umgegliedert.

Der Wertansatz der Beteiligungen erfolgte gemäß  
IAS 39.46 (c) mit den Anschaffungskosten, da sowohl 
ein aktiver Markt als auch entsprechende Bewer- 
tungsinformationen fehlten. Eine zu Förderzwecken 
erworbene Beteiligung wurde mit Zugang vollständig 
abgeschrieben. Weitere Abschreibungen waren zum 
31. 12. 2010 nicht erforderlich.

(43)			Zur	Veräußerung	gehaltene	langfristige	

	Vermögenswerte

Ende 2010 wurde beschlossen, eine Immobilie im Jahr 
2011 zu veräußern. Hierbei wird nicht mit nennens-
werten Veräußerungskosten gerechnet. Eine Wertmin-
derung gemäß IFRS 5.20 lag nicht vor.

		 2010	 2009

		 Mio.	€	 Mio.	€

Anschaffungskosten/	

Herstellungskosten		

per	01.	01.	 0,0	 0,0

Zugänge	 0,0	 0,0

Abgänge	 0,0	 0,0

Umgliederungen	 0,9	 0,0

Abschreibungen	kumuliert	 0,1	 0,0

Abschreibungen	 0,0	 0,0

Buchwert	per	31.	12.	 0,8	 0,0

(44)		Als	Finanzinvestition	gehaltene	Immobilien

Der Posten „Als Finanzinvestition gehaltene Immo-
bilien“ enthält eine Immobilie, welche von der Bank 
komplett fremd vermietet ist. Die voraussichtliche 
Nutzungsdauer wurde auf 33 Jahre festgelegt. 

Es lagen keine Beschränkungen im Hinblick auf die 
Grundstücke und die Gebäude vor, welche eine Ver-
äußerung beeinträchtigen würden.

Der Impairmenttest nach IAS 36 für die „Als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien“ ergab keinen 
 Abschreibungsbedarf, da keine dauerhafte Wertmin-
derung vorlag.
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Es ergab sich kein Wertberichtigungsbedarf gemäß 
IAS 36, welcher als außerplanmäßige Abschreibung 
im Verwaltungsaufwand zu erfassen wäre.

(46)		Immaterielle	Vermögenswerte

Im Konzern unterteilen sich die „Immateriellen Ver-
mögenswerte“ in erworbene und selbst erstellte Soft-
ware. 

Die Entwicklung der Immateriellen Vermögenswerte stellte sich folgendermaßen dar:

	 Erworbene		 Selbstentwickelte	

	 Software	 Software	 Gesamt

	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Anschaffungskosten/	

Herstellungskosten	per	01.	01.	 1,5	 1,2	 12,4	 10,2	 13,9	 11,4

Zugänge	 0,4	 0,4	 2,0	 2,2	 2,4	 2,6

Abgänge	 0,2	 0,1	 2,7	 0,0	 2,9	 0,1

Abschreibungen	kumuliert	 1,3	 1,2	 9,6	 9,4	 10,9	 10,6

Abschreibungen	 0,3	 0,4	 2,9	 3,1	 3,2	 3,5

Buchwert	per	31.	12.	 0,4	 0,3	 2,1	 3,0	 2,5	 3,3

(47)		Laufende	Ertragsteueransprüche

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Erstattungsansprüche		 1,1	 0,7	 0,4

Ertragsteueransprüche	 0,6	 0,3	 0,3

Gesamt	 1,7	 1,0	 0,7

Die Erstattungsansprüche an das Finanzamt resultier-
ten aus Geschäftsvorgängen, in denen Kapitalertrag-
steuer erhoben wurde. Darüber hinaus ergaben sich 

„Laufende Ertragsteueransprüche“ aus der Verrech-
nung der Vorauszahlungen mit dem voraussichtlichen 
Ergebnis aus dem Steuerbescheid.

Die Entwicklung des Sachanlagevermögens stellte sich folgendermaßen dar:

	 Grundstücke	 Betriebs-	und

	 und	Gebäude	 Geschäftsausstattung	 Gesamt

	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Anschaffungskosten/	

Herstellungskosten	per	01.	01.	 24,0	 24,0	 11,5	 13,2	 35,5	 37,2

Zugänge	 0,0	 0,0	 0,6	 1,9	 0,6	 1,9

Abgänge	 0,0	 0,0	 1,9	 3,6	 1,9	 3,6

Umgliederungen	 –0,9	 0,0	 0,0	 0,0	 –0,9	 0,0

Abschreibungen	kumuliert	 1,8	 0,2	 8,9	 9,8	 10,7	 10,0

Abschreibungen	 1,7	 0,0	 1,0	 1,4	 2,7	 1,4

Buchwert	per	31.	12.	 21,3	 23,8	 1,3	 1,7	 22,6	 25,5

Eine Überprüfung der Werthaltigkeit der Grundstücke 
anhand aktueller Bodenrichtwerte bzw. Bodeneck-
werte ergab für 2010 einen Wertberichtigungsbedarf 
von 1,7 Mio. € (0,0 Mio. €). 
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31.12.2009	 31.12.2009	 31.12.2008	 Veränderung

	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Steuerliche	Verlustvorträge	 2,2	 1,1	 1,1

Temporäre	Differenzen	 0,1	 0,0	 0,1

Gesamt	 2,3	 1,1	 1,2

Zum 31. 12. 2010 ergab sich kein Unterschiedsbetrag 
zwischen der Steuerbilanz und der IFRS-Bilanz. Es 
 erfolgte somit kein Ansatz aktiver latenter Steuern 
aufgrund temporärer Differenzen. Im Vorjahr wurde 
aufgrund der unterschiedlichen Bewertung der Pen-
sionsrückstellungen eine aktivische latente Steuer in 
Höhe von 68 Tsd. € gebildet. 

Im Konzern bestanden nach den aktuellsten Steuer-
bescheiden vom 31. 12. 2009 steuerliche Verlustvorträ-
ge bei der DSV in Höhe von 50,2 Mio. € (50,2 Mio. €). 
Davon entfielen 26,1 Mio. € (26,1 Mio. €) auf die Kör-
perschaftsteuer und 24,1 Mio. € (24,1 Mio. €) auf die 
Gewerbesteuer. Die Verlustvorträge der DSV stam-
men im Wesentlichen aus Wertberichtigungen, die in 
den vorangegangenen Geschäftsjahren vorgenommen 
worden sind. 

Bei der LRB betrugen die steuerlichen Verlustvor- 
träge 73,4 Mio. € (72,5 Mio. €). Diese resultierten mit 

64,0 Mio. € (62,4 Mio. €) aus der Körperschaftsteuer 
und mit 9,4 Mio. € (10,1 Mio. €) aus der Gewerbe-
steuer. Die Verlustvorträge der LRB sind im Wesent-
lichen aus der Abschreibung von Beteiligungen bis 
zum Geschäftsjahr 1999 entstanden.

Für die Ermittlung der latenten Steuern auf die steuer-
lichen Verlustvorträge wurde bei der DSV auf einen 
Planungshorizont von 20 Jahren (Basis 01. Januar 
2006) zur Abwicklung ihrer Pensionsverpflichtungen 
und den Durchschnittsgewinn der letzten Jahre abge-
stellt. 

Der Planungshorizont der LRB als aktive Gesellschaft 
wurde aufgrund der Planungsunsicherheiten ihrer 
Einkünfte, die im Wesentlichen auf Dividendenzah-
lungen basieren, auf 5 Jahre festgelegt. Auf Basis eines 
in Zukunft geplanten ausgeglichenen Ergebnisses 
wurden keine latenten Steuern auf die Körperschaft-
steuer und die Gewerbesteuer gebildet. 

31.12.2010	 31.12.2009	 Verbrauch	 Zuführung	 31.12.2010

Aktive	latente	Steuern	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

DSV	 	 	 	

Körperschaftsteuer	 1,1	 0,4	 0,0	 0,7

Gewerbesteuer	 1,2	 0,4	 0,0	 0,8

Gesamt	 2,3	 0,8	 0,0	 1,5

(48)		Aktive	latente	Steuern

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Aktive	latente	Steuern	 1,5	 2,3	 –0,8

Gesamt	 1,5	 2,3	 –0,8

Im Konzern sind die konsolidierten Tochtergesell-
schaften steuerpflichtig. Die Bank ist von der Körper-
schaftsteuer gemäß § 5 Abs. 1 Nr. 2 KStG und von der 
Gewerbesteuer gemäß § 3 Nr. 2 GewStG befreit. Zur 
Ermittlung der latenten Steuern wurde generell ein 
Körperschaftsteuersatz (inkl. Solidaritätszuschlag) von 

15,8 % (15,8 %) und ein einheitlicher Gewerbesteuersatz 
von 16,0 % (16,0 %) verwendet.

Aktive latente Steuern wurden aus temporären Diffe-
renzen zwischen IFRS- und Steuerbilanz sowie aus den 
bestehenden Verlustvorträgen im Konzern ermittelt.
 

31.12.2010	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Steuerliche	Verlustvorträge	 1,5	 2,2	 –0,7

Temporäre	Differenzen	 0,0	 0,1	 –0,1

Gesamt	 1,5	 2,3	 –0,8
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(50)		Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Täglich	fällig	 0,1	 0,0	 0,1

Festgelder	 210,0	 965,0	 –755,0

Namensschuldverschreibungen		

und	Schuldscheindarlehen	 1	344,0	 1	676,6	 –332,6

Globaldarlehen	 940,2	 1	018,4	 –78,2

Gesamt	 2	494,3	 3	660,0	 –1	165,7

(51)		Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Täglich	fällig	 62,5	 64,5	 –2,0

Festgelder	 14,9	 9,2	 5,7

Namensschuldverschreibungen		

und	Schuldscheindarlehen	 5	453,9	 5	605,7	 –151,8

Loan	Agreements	 47,9	 59,7	 –11,8

Sonstige	 49,7	 45,7	 4,0

Gesamt	 5	628,9	 5	784,8	 –155,9

(52)		Verbriefte	Verbindlichkeiten

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Medium	Term	Notes	 42	963,0	 40	152,5	 2	810,5

Globalanleihen	 12	056,5	 9	886,2	 2	170,3

Euro	Commercial	Papers	 10	032,6	 10	163,8	 –131,2

Inhaberschuldverschreibungen	 46,6	 56,9	 –10,3

Rentenbankbriefe	 3,1	 3,8	 –0,7

Gesamt	 65	101,8	 60	263,2	 4	838,6

31.12.2009	 31.12.2008	 Verbrauch	 Zuführung	 31.12.2009

Aktive	latente	Steuern	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

DSV	 	 	 	

Körperschaftsteuer	 0,5	 0,0	 0,6	 1,1

Gewerbesteuer	 0,6	 0,0	 0,6	 1,2

Gesamt	 1,1	 0,0	 1,2	 2,3

(49)		Sonstige	Aktiva

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Barsicherheiten	Collateral	Management	 11,4	 86,4	 –75,0

Periodenabgrenzung	 1,3	 1,2	 0,1

Sonstiges	 0,4	 0,8	 –0,4

Gesamt	 13,1	 88,4	 –75,3
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(53)		Negative	Marktwerte	aus	derivativen	Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Absicherung	für:

Grundgeschäfte	Hedge	Accounting

Aktivposten

Forderungen	an	Kreditinstitute	 1	295,8	 1	191,2	 104,6

Forderungen	an	Kunden	 60,6	 33,0	 27,6

Finanzanlagen	 673,0	 570,4	 102,6

Passivposten

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 2,2	 0,1	 2,1

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 0,0	 1,0	 –1,0

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 25,3	 19,3	 6,0

Summe	Hedge	Accounting	 2	056,9	 1	815,0	 241,9

Grundgeschäfte	Designated	as	at	Fair	Value

Aktivposten

Forderungen	an	Kreditinstitute	 23,7	 22,8	 0,9

Finanzanlagen	 215,4	 133,8	 81,6

Passivposten

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten	 38,3	 68,3	 –30,0

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden	 38,3	 45,2	 –6,9

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 779,8	 2	135,5	 –1	355,7

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 –17,6	 –7,9	 –9,7

Treasury	Management	 85,2	 36,2	 49,0

Summe	Designated	as	at	Fair	Value	 1	163,1	 2	433,9	 –1	270,8

Grundgeschäfte	Sonstige	Bewertung

Aktivposten

Forderungen	an	Kreditinstitute	 84,3	 71,6	 12,7

Forderungen	an	Kunden	 2,9	 0,7	 2,2

Finanzanlagen	 20,8	 41,7	 –20,9

Passivposten

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 13,8	 0,0	 13,8

Summe	Sonstige	Bewertung	 121,8	 114,0	 7,8

Gesamt	 3	341,8	 4	362,9	 –1	021,1

Derivate zur Absicherung von Grundgeschäften mit 
sonstiger Bewertung resultieren im Wesentlichen aus 
Sicherungsbeziehungen, die nach den Vorschriften 
zum Hedge Accounting zum Bilanzstichtag ineffektiv 
waren.

In der „Summe Sonstige Bewertung“ sind in den 
 Forderungen an Kreditinstitute eingebettete Derivate 
(Kündigungsrechte aus Liquiditätshilfedarlehen) in 
Höhe von 0,7 Mio. € (0,7 Mio. €) enthalten.

(54)		Rückstellungen

	 31.12.2009	 Verbrauch	 Auflösung	 Zuweisung	 31.12.2010

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

a)	Pensionsrückstellungen	 89,4	 5,6	 0,4	 6,6	 90,0

b)	Andere	Rückstellungen	 13,1	 2,0	 0,5	 1,5	 12,1

Gesamt	 102,5	 7,6	 0,9	 8,1	 102,1



a)		Rückstellungen	für	Pensionen	und	ähnliche	Verpflichtungen

Die Entwicklung der Pensionsverpflichtungen sowie die in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfassten 
 Beträge zeigt folgende Aufstellung:
		 2010	 2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€
Barwert	der	Pensionsverpflichtung	zum	01.	01.	 87,9	 87,9	 0,0

Abzgl.	noch	nicht	erfasste	versicherungs-	

mathematische	Gewinne	(–)/Verluste	(+)	 –1,5	 0,3	 –1,8

Rückstellung	zum	01.	01.	 89,4	 87,6	 1,8

Laufender	Dienstzeitaufwand	 1,6	 1,5	 0,1

Zinsaufwand	 5,0	 5,9	 –0,9

Zuführung	zu	den	Pensionsrückstellungen	 6,6	 7,4	 –0,8

Pensionsleistungen	 –5,6	 –5,6	 0,0

Auflösungen	 –0,4	 0,0	 –0,4

Rückstellung	zum	31.	12.	 90,0	 89,4	 0,6

Zuzgl.	noch	nicht	erfasste	versicherungs-	

mathematische	Gewinne	(–)/Verluste	(+)	 0,0	 –1,5	 1,5

Barwert	der	Pensionsverpflichtung	zum	31.	12.	 90,0	 87,9	 2,1

Abweichungen zwischen dem Barwert der Pensions-
verpflichtung und der in der Bilanz ausgewiesenen 
Rückstellung resultierten aus der Anwendung der 
Korridor-Regelung des IAS 19.92ff. Hiernach werden 
Gewinne und Verluste, die aus Änderungen der 
 Bemessungsgrundlagen und Bewertungsparameter 
entstehen (sog. versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste), erst dann zeitanteilig erfasst, wenn diese 
10 % der tatsächlichen Pensionsverpflichtung überstei-

gen. Versicherungsmathematische Gewinne oder Ver-
luste innerhalb des 10 %-Korridors bleiben unberück-
sichtigt. Zum 31. 12. 2010 bestehen keine in Folgejahren 
zu berücksichtigenden versicherungsmathematischen 
Gewinne oder Verluste.

Die Zuführungen zu den Pensionsrückstellungen von 
6,6 Mio. € wurden vollständig in den Verwaltungsauf-
wendungen ausgewiesen.

Für die Berechnung der Pensionsverpflichtungen wurden im Wesentlichen folgende versicherungsmathematische 
Annahmen zugrunde gelegt:
		 	 	 31.12.2010	 31.12.2009

Rechnungszinsfuß	 	 4,8	%	 5,2	%

Einkommenstrend

	 Tariferhöhung	 	 2,3	%	 2,5	%

	 Karrieretrend	bis	Alter	45	 	 1,0	%	 1,0	%

Rententrend	 	 1,0%–2,3	%	 1,0%–2,5	%

Inflationsrate	 	 2,3	%	 2,5	%

Fluktuationsrate	 	 2,0	%	 2,0	%

Im Konzern existieren verschiedene Versorgungsrege-
lungen. Die Bandbreite beim Rententrend ergibt sich 
aus den je Versorgungsregelung zugrunde gelegten 
Rententrends.

Die Entwicklung der barwertigen Pensionsverpflichtung im Mehrjahresvergleich stellte sich wie folgt dar:

		 31.12.2010	 31.12.2009	 31.12.2008	 31.12.2007	 31.12.2006

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

Barwert	der	Pensions-	

verpflichtung	 90,0	 87,9	 87,9	 86,7	 95,5

Erfahrungsbedingte	Anpassung		

der	Pensionsverpflichtung	 1,5	 –1,8	 1,1	 –9,5	 8,2
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Als erfahrungsbedingte Anpassung der Pensions-
verpflichtung wird die Abweichung zwischen der tat-
sächlichen Pensionsverpflichtung und der auf Basis 
der Bewertungsparameter des Vorstichtages erwarte-

ten Pensionsverpflichtung bezeichnet. Die erfahrungs-
bedingte Anpassung entspricht somit der Verände-
rung der versicherungsmathematischen Gewinne/
Verluste.

b)		Andere	Rückstellungen	

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Rückstellungen	für	Beteiligungsabwicklung	 10,0	 10,2	 –0,2

Sonstige	Rückstellungen	 2,1	 2,9	 –0,8

Gesamt	 12,1	 13,1	 –1,0

Die Rückstellungen für Beteiligungsabwicklung wur-
den im Wesentlichen für ausstehende Pensionsver-
pflichtungen gebildet. Die „Sonstigen Rückstellungen“ 

enthielten im Wesentlichen Rückstellungen für 
 eventuelle Zahlungen aus Jubiläen bzw. dem Vorruhe-
stand.

(55)		Nachrangige	Verbindlichkeiten

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Medium	Term	Notes	 627,3	 899,4	 –272,1

Loan	Agreements	 202,8	 164,8	 38,0

Schuldscheindarlehen	 59,4	 57,7	 1,7

Gesamt	 889,5	 1	121,9	 –232,4

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind in Form  
von Schuldscheindarlehen, Loan-Agreements und 
 Inhaberpapieren mit Globalurkunden ausgestaltet. Für 
die nachrangigen Verbindlichkeiten in Höhe von  
889,5 Mio. € (1 121,9 Mio. €) betrug der Nettoaufwand 
nach Sicherung 9 Mio. € (19 Mio. €). Auf drei Anleihen 
mit folgenden Ausstattungsmerkmalen entfiel ein 
 Anteil von jeweils mehr als 10 % des Gesamtbuchwerts 
der nachrangigen Verbindlichkeiten:

1.  Nominal 25 Mrd. JPY, Buchwert 180,5 Mio. €, 
 Fälligkeit 21. 04. 2036, Zinssatz vor Sicherung 2,8 %

2.  Nominal 100 Mio. €, Buchwert 103,0 Mio. €, Fällig-
keit 18. 08. 2021, Zinsatz vor Sicherung 2,222 %

3.  Nominal 100 Mio. €, Buchwert 103,3 Mio. €, Fällig-
keit 18. 08. 2021, Zinssatz vor Sicherung 2,252 %

Die Bedingungen aller nachrangigen Verbindlichkei-
ten erfüllen die Voraussetzungen des § 10 Abs. 5a 
KWG und schließen eine vorzeitige Rückzahlung bzw. 
Umwandlung aus. 

(56)		Sonstige	Passiva

Die „Sonstigen Passiva“ setzten sich folgendermaßen zusammen: 

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Barsicherheiten	Collateral	Management	 4	007,8	 262,9	 3	744,9

Rechnungsabgrenzungsposten	 42,2	 33,2	 9,0

Diskontierte	Förderbeiträge	 17,9	 10,7	 7,2

Abzugrenzende	Schulden	 7,0	 6,0	 1,0

Sonstige	Verbindlichkeiten	 3,1	 3,6	 –0,5

Gesamt	 4	078,0	 316,4	 3	761,6
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Die diskontierten Förderbeiträge betreffen die Zins-
unterdeckungen und Verwaltungskostenpauschalen 
von zugesagten aber noch nicht ausgezahlten Pro-
grammkrediten.

Die abzugrenzenden Schulden beinhalten im Wesent-
lichen Verpflichtungen aus Abschlussvergütungen.

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind als größter 
Posten Verbindlichkeiten gegenüber dem Finanzamt 
in Höhe von 1,2 Mio. € (2,0 Mio. €) enthalten.

Bei den „Barsicherheiten Collateral Management“ 
handelt es sich um Sicherheiten, die die Bank für über 
die vertraglich definierten Frei- und Mindesttransfer-
beträge hinausgehende positive Marktwerte aus dem 
Derivategeschäft erhalten hat.

Die Länder gewähren im Rahmen von Investitionsför-
derprogrammen Zinsverbilligungen, welche die Bank 
in Verbindung mit ihren Förderkrediten an die Land-
wirtschaft weiterleitet. In den Rechnungsabgrenzungs-
posten sind die Vorauszahlungen dieser Zinsverbil-
ligungen dargestellt.

(57)		Eigenkapital

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Gezeichnetes	Kapital	 135,0	 135,0	 0,0

Gewinnrücklagen	 	 	

	 Hauptrücklage	 651,6	 564,6	 87,0

	 Deckungsrücklage	 159,1	 188,3	 –29,2

	 Andere	Gewinnrücklagen	 1	592,7	 1	510,5	 82,2

Gewinnrücklagen	insgesamt	 2	403,4	 2	263,4	 140,0

Neubewertungsrücklage	 –403,6	 –173,6	 –230,0

Konzernbilanzgewinn/-verlust	 11,8	 11,3	 0,5

Gesamt	 2	146,6	 2	236,1	 –89,5

Die Haupt- und Deckungsrücklage werden im Einzel-
abschluss der Bank gebildet und in den Konzern über-
geleitet. Der verbleibende Konzernjahresüberschuss 
wurde unter Anrechnung des auszuschüttenden 
 Konzernbilanzgewinns in den „Anderen Gewinnrück-
lagen“ berücksichtigt.

Die Veränderung der Neubewertungsrücklage von 
-230 Mio. € wurde durch die Amortisation der in 2008 
in die Kategorie „Held to Maturity“ umgewidmeten 
Wertpapiere in Höhe von 74,0 Mio. € zum Teil kom-
pensiert.

(58)		Eventualverbindlichkeiten	und	andere	Verpflichtungen

		 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Eventualverbindlichkeiten	 	 	

	 Verbindlichkeiten	aus	Bürgschaften

	 und	Gewährleistungsverträgen	 4,1	 119,1	 –115,0

Andere	Verpflichtungen

	 Unwiderrufliche	Kreditzusagen	 612,3	 801,5	 –189,2

Gesamt	 616,4	 920,6	 –304,2

Die „Eventualverbindlichkeiten“ beinhalteten Ausfall-
bürgschaften für zinsverbilligte Kapitalmarktkredite 
in Höhe von 3,5 Mio. € (3,8 Mio. €). Für die zinsverbil-
ligten Kapitalmarktkredite bestehen Rückbürgschaften 
der öffentlichen Hand zugunsten der Bank, die die 
Ausfallbürgschaften zu 100 % absichern. Die restlichen 
Eventualverbindlichkeiten stellen Garantien und 
Bürgschaften aufgrund des agrarwirtschaftlichen För-
derauftrags dar. Diese wurden im Auftrag einer 

 öffentlichen Institution übernommen, so dass hieraus 
keine finanziellen Auswirkungen für die Bank zu 
 erwarten sind. Eine Rückbürgschaft in Höhe von  
110 Mio. € gegenüber dem Bund wurde im Berichts-
jahr zurückgeführt. 

Die „Anderen Verpflichtungen“ enthalten unwider-
rufliche Kreditzusagen aus dem Kreditbereich.
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(59)		Finanzinstrumente	nach	Bewertungskategorien

	 	 	 Full	Fair	Value	 Hedge	Fair	Value	 fortgeführte	AK

	 	 	 31.12.2010	 31.12.2009	 31.12.2010	 31.12.2009	 31.12.2010	 31.12.2009

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

Aktivpositionen

Held	for	Trading

	 Positive	Marktwerte	

	 aus	derivativen	

	 Finanzinstrumenten	 5	333,4	 2	323,5	 706,3	 548,9

Designated	as	at	Fair	Value

	 Forderungen	an	Kreditinstitute	 19	707,0	 18	112,0

	 Forderungen	an	Kunden	 360,6	 13,4

	 Finanzanlagen	 10	265,1	 12	269,5

Loans	and	Receivables	

	 Guthaben	Zentralnotenbanken	 	 	 	 	 53,4	 102,1

	 Forderungen	an	Kreditinstitute	 	 	 27	462,6	 23	948,9	 2	394,6	 4	124,3

	 Forderungen	an	Kunden	 	 	 708,7	 533,0	 455,6	 66,5

	 Sonstige	Aktiva	 	 	 	 	 11,4	 116,3

Available	for	Sale

	 Finanzanlagen	 810,0	 872,6	 11	800,0	 10	560,1	 118,8	 118,8

Held	to	Maturity

	 Finanzanlagen	 	 	 	 	 3	547,8	 4	116,3

Summe	Aktivpositionen	 36	476,1	 33	591,0	 40	677,6	 35	590,9	 6	581,6	 8	644,3
	 	 	 	 	 	

Passivpositionen

Held	for	Trading

	 Negative	Marktwerte	

	 aus	derivativen	

	 Finanzinstrumenten	 1	284,9	 2	547,9	 2	056,9	 1	815,0	 	

Designated	as	at	Fair	Value	 	 	 	 	 	

	 Verbindlichkeiten	

	 gegenüber	Kreditinstituten	 1	234,8	 2	209,4	 	 	 	

	 Verbindlichkeiten	

	 gegenüber	Kunden	 880,0	 827,0	 	 	 	

	 Verbriefte	Verbindlichkeiten	 52	400,7	 48	539,2	 	 	 	

	 Nachrangige	Verbindlichkeiten	 830,2	 1	064,2	 	 	 	

Other	Liabilities	 	 	 	 	 	

	 Verbindlichkeiten	

	 gegenüber	Kreditinstituten	 	 	 670,2	 599,0	 589,3	 851,6

	 Verbindlichkeiten	

	 gegenüber	Kunden	 	 	 2	616,9	 2	588,6	 2	132,0	 2	369,2

	 Verbriefte	Verbindlichkeiten	 	 	 8	947,6	 9	899,1	 3	753,5	 1	824,9

	 Nachrangige	Verbindlichkeiten	 	 	 59,3	 57,7	 0,0	 0,0

Sonstige	Passiva	 	 	 	 	 4	008,1	 263,1

Summe	Passivpositionen	 56	630,6	 55	187,7	 14	350,9	 14	959,4	 10	482,9	 5	308,8

Erläuterungen zu Finanzinstrumenten

Die Kategorie „Loans and Receivables“ enthält für die 
„Forderungen an Kreditinstitute“ sowie die „Forde-
rungen an Kunden“ beim Hedge Fair Value die ent-
sprechenden Anteile aus der „Portfoliobewertung 
 Bilanzgeschäfte“. Wertpapiere der Kategorie Available 
for Sale und Derivate, die dem Hedge Accounting 
 zugeordnet waren und deren Wertveränderungen im 
Hedge Ergebnis erfasst wurden, wurden unabhängig 

von ihrem Bilanzansatz zum Full Fair Value in der 
Spalte Hedge Fair Value erfasst.

Für die Verbindlichkeiten der Kategorie „Designated 
as at Fair Value“ ergab sich ein Unterschiedsbetrag 
zwischen Buchwert und vertraglich vereinbarter 
Rückzahlung von 37,7 Mio. € (392,5 Mio. €). Dieser 
 Betrag resultierte neben der Bewertung zum beizu-
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Die Höhe der maximalen Ausfallrisikoposition (Buch-
wert) für die Forderungen an Kreditinstitute und 
 Kunden der Kategorie „Designated as at Fair Value“ 
betrug 20 067,6 Mio. € (18 125,4 Mio. €).

legenden Zeitwert aus Unterschiedsbeträgen zwischen 
Anschaffungskosten und Rückzahlung, insbesondere 
bei Null-Kupon-Anleihen.

(60)		Ergebnis	nach	Bewertungskategorien

Folgende Ergebnisbeiträge entfielen auf die verschiedenen Bewertungskategorien:

	 Zinsertrag/	 Zinsaufwand/	 Risikovorsorge/Zins-	 Zinsüberschuss

	 Amortisation	 Amortisation	 unterdeckung	(RV/ZU)	 nach	RV/ZU

	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Held	for	Trading	 1	913,0	 1	283,8	 1	190,5	 848,2	 0,0	 0,0	 722,5	 435,6

Designated	as		

at	Fair	Value	 373,1	 849,0	 1	831,2	 1	904,3	 4,5	 6,2	 –1	462,6	 –1	061,5

Loans	and	Receivables		 1	130,2	 1	141,3	 1,0	 0,5	 0,5	 34,2	 1	128,7	 1	106,6

Available	for	Sale	 541,9	 476,8	 7,7	 4,0	 0,0	 0,0	 534,2	 472,8

Held	to	Maturity	 61,1	 97,4	 1,6	 0,2	 0,0	 0,0	 59,5	 97,2

Other	Liabilities	 0,0	 6,2	 636,4	 716,3	 0,0	 0,0	 –636,4	 –710,1

keine	Finanzinstrumente	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Gesamt	 4	019,3	 3	854,5	 3	668,4	 3	473,5	 5,0	 40,4	 345,9	 340,6

	 	 	 	 Zinsüberschuss

	 Zinsüberschuss	 Provisions-	 Provisions-	 nach	RV/ZU	zzgl.

	 nach	RV/ZU	 ertrag	 aufwand	 Provisionsüberschuss

	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Held	for	Trading	 722,5	 435,6	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 722,5	 435,6

Designated	as		

at	Fair	Value	 –1	462,6	 –1	061,5	 0,4	 0,5	 1,3	 1,2	 –1	463,5	 –1	062,2

Loans	and	Receivables		 1	128,7	 1	106,6	 2,3	 2,4	 0,1	 0,0	 1	130,9	 1	109,0

Available	for	Sale	 534,2	 472,8	 0,0	 0,0	 1,0	 0,8	 533,2	 472,0

Held	to	Maturity	 59,5	 97,2	 0,0	 0,0	 0,3	 0,3	 59,2	 96,9

Other	Liabilities	 –636,4	 –710,1	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 –636,4	 –710,1

keine	Finanzinstrumente	 0,0	 0,0	 0,0	 1,4	 0,0	 0,0	 0,0	 1,4

Gesamt	 345,9	 340,6	 2,7	 4,3	 2,7	 2,3	 345,9	 342,6

	 Zinsüberschuss	 Ergebnis	aus

	 nach	RV/ZU	zzgl.	 Fair	Value	und

	 Provisionsüberschuss	 Hedge-Bewertung	 Sonstiges	 Gesamt

	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Held	for	Trading	 722,5	 435,6	 12,1	 –1	196,7	 0,0	 0,0	 734,6	 –761,1

Designated	as		

at	Fair	Value	 –1	463,5	 –1	062,2	 –52,9	 755,4	 0,0	 0,0	 –1	516,4	 –306,8

Loans	and	Receivables		 1	130,9	 1	109,0	 –63,7	 101,5	 0,0	 0,0	 1	067,2	 1	210,5

Available	for	Sale	 533,2	 472,0	 45,4	 108,8	 –0,1	 0,0	 578,5	 580,8

Held	to	Maturity	 59,2	 96,9	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 59,2	 96,9

Other	Liabilities	 –636,4	 –710,1	 –85,3	 –138,7	 0,0	 0,0	 –721,7	 –848,8

keine	Finanzinstrumente	 0,0	 1,4	 0,0	 0,0	 –49,6	 –49,8	 –49,6	 –48,4

Gesamt	 345,9	 342,6	 –144,4	 –369,7	 –49,7	 –49,8	 151,8	 –76,9
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(61)			Hierarchie	der	Bewertungsmethoden		

zum	beizulegenden	Zeitwert

IFRS 7 definiert eine Hierarchie der Bewertungs-
methoden, die darauf basiert, ob die Parameter der 
 Bewertungsmodelle beobachtbar sind oder nicht. 
 Beobachtbare Parameter sind Marktdaten aus unab-
hängigen Quellen. Unbeobachtbare Parameter basie-
ren auf konzerninternen Annahmen. Daraus ergibt 
sich folgende Hierarchie der Bewertungsmethoden:

●  Level 1: Auf einem aktiven Markt notierte Preise für 
dasselbe Instrument

●  Level 2: Preise, die auf einem aktiven Markt für 
 einen ähnlichen Vermögenswert oder eine ähnliche 
Verbindlichkeit notiert sind oder die mittels Bewer-
tungstechniken auf der Basis von beobachtbaren 
Marktdaten ermittelt werden

●  Level 3: Preise die mittels Bewertungstechniken er-
mittelt werden, wobei wesentliche Bewertungspara-
meter auf nicht beobachtbaren Marktdaten beruhen

Es wurden für die Finanzinstrumente der verschiede-
nen Kategorien alle erfolgswirksamen Ergebnisse dar-
gestellt, hierunter fielen im Wesentlichen Ergebnisse 
aus Zinsen, Provisionen sowie der Fair Value- und 
Hedge-Bewertung. Bei bestehenden Sicherungsbezie-
hungen wurden die „Ergebnisse aus Fair Value- und 
Hedge-Bewertung“ der Sicherungsgeschäfte unter 
„Held for Trading“ und die der Grundgeschäfte unter 
den „Loans and Receivables“ bzw. „Other Liabilities“ 
ausgewiesen. Für Erträge und Aufwendungen, die 
nicht aus Finanzinstrumenten erzielt wurden, erfolgte 
eine Angabe in der Zeile „keine Finanzinstrumente“. 
Personalaufwendungen, Verwaltungsaufwendungen, 
Abschreibungen auf die Betriebs- und Geschäftsaus-
stattung, Steuern und sonstige betriebliche Aufwen-
dungen und Erträge wurden in der Spalte „Sonstiges“ 
ausgewiesen.

	 	 	 Level	1	 Level	2	 Level	3

	 	 	 zum	31.	12.	 zum	31.	12.	 zum	31.	12.

		 	 	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

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

Forderungen	an	Kreditinstitute	 0,0	 0,0	 19	707,0	 18	112,0	 0,0	 0,0

Forderungen	an	Kunden	 0,0	 0,0	 360,6	 13,4	 0,0	 0,0

Positive	Marktwerte	aus		

derivativen	Finanzinstrumenten	 0,0	 0,0	 6	039,7	 2	872,4	 0,0	 0,0

Finanzanlagen	 19	291,7	 22	256,6	 3	583,4	 1	445,6	 0,0	 0,0

Summe	Aktivpositionen	 19	291,7	 22	256,6	 29	690,7	 22	443,4	 0,0	 0,0

Verbindlichkeiten		

gegenüber	Kreditinstituten	 0,0	 0,0	 1	234,8	 2	209,4	 0,0	 0,0

Verbindlichkeiten		

gegenüber	Kunden	 0,0	 0,0	 880,0	 827,0	 0,0	 0,0

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 40	871,2	 36	171,0	 11	529,5	 12	368,2	 0,0	 0,0

Negative	Marktwerte	aus		

derivativen	Finanzinstrumenten	 0,0	 0,0	 3	341,8	 4	362,9	 0,0	 0,0

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 0,0	 0,0	 830,2	 1	064,2	 0,0	 0,0

Summe	Passivpositionen	 40	871,2	 36	171,0	 17	816,3	 20.831,7	 0,0	 0,0

In Buchwerten zum 31. 12. 2010 erfolgten folgende Übertragungen zwischen den Leveln 1 und 2:

		 	 	 	 	 Level	1	 ➞     Level	2	 Level	2	 ➞    Level	1

	 	 	 	 	 	 Mio.	€	 	 Mio.	€

Finanzanlagen	 	 	 	 2	723,7	 	 394,8

Verbriefte	Verbindlichkeiten	 	 	 	 213,3	 	 756,2

Summe	 	 	 	 2	937,0	 	 1	151,0

Ursache für die Übertragungen waren das Vorliegen 
bzw. der Wegfall von Kursen auf aktiven Märkten.
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(62)			Ergänzende	Angaben	zum	beizulegenden		Zeitwert	von	Finanzinstrumenten

Für alle Finanzinstrumente, die nicht in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert angesetzt werden, erfolgt eine 
Gegenüberstellung von beizulegendem Zeitwert und Buchwert.

	 31.12.2010	 31.12.2009

	 Fair	Value	 Buchwert	 Differenz	 Fair	Value	 Buchwert	 Differenz

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

Aktivpositionen

	 Barreserve	 53,4	 53,4	 0,0	 102,1	 102,1	 0,0

	 Forderungen	an	Kreditinstitute		 30	490,1	 29	857,2	 632,9	 28	333,7	 28	073,2	 260,5

	 Forderungen	an	Kunden	 1	179,6	 1	164,3	 15,3	 595,7	 599,5	 -3,8

	 Finanzanlagen	 3	508,8	 3	547,8	 -39,0	 4	160,2	 4	116,3	 43,9

Summe	Aktivpositionen	 35	231,9	 34	622,7	 609,2	 33	191,7	 32	891,1	 300,6

Passivpositionen

	 Verbindlichkeiten		

	 gegenüber	Kreditinstituten	 1	295,6	 1	259,5	 36,1	 1	486,4	 1	450,6	 35,8

	 Verbindlichkeiten		

	 gegenüber	Kunden	 4	871,5	 4	748,9	 122,6	 5	063,9	 4	957,8	 106,1

	 Verbriefte	Verbindlichkeiten	 12	735,8	 12	701,1	 34,7	 11	755,2	 11	724,0	 31,2

	 Nachrangige	Verbindlichkeiten	 56,8	 59,3	 -2,5	 56,1	 57,7	 -1,6

Summe	Passivpositionen	 18	959,7	 18	768,8	 190,9	 18	361,6	 18	190,1	 171,5

Die „Forderungen an Kreditinstitute“ sowie die 
„ Forderungen an Kunden“ enthalten die entsprechen-
den Anteile aus der „Portfoliobewertung Bilanzge-

schäfte“. Für die zu Anschaffungskosten bilanzierten 
Beteiligungen ließ sich der beizulegende Zeitwert 
nicht verlässlich ermitteln.

(63)		Derivative	Geschäfte

Darstellung	der	Volumina	 	 Marktwerte	 Marktwerte

	 	 	 Nominalwerte	 positiv	 negativ

	 	 	 31.	12.	2010	 31.	12.	2009	 31.	12.	2010	 31.	12.	2009	 31.	12.	2010	 31.	12.	2009

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

Zinsrisiken

Zinsswaps	 75	408	 66	537	 1	770	 1	324	 2	349	 2	104

	 –	 davon	in	Swaps	einge-	

	 	 bettete	Kündigungs-	und		

	 	 Wandlungsrechte	 753	 799	 18	 9	 33	 73

Swaptions	 	 	 	 	 	

–	 Käufe	 0	 0	 0	 0	 0	 0

–	 Verkäufe	 626	 647	 0	 0	 35	 39

Sonstige	Zinstermingeschäfte	 7	 447	 7	 8	 0	 0

Zinsrisiken	–	gesamt	 76	041	 67	631	 1	777	 1	332	 2	384	 2	143

Währungsrisiken

Zins-Währungsswaps	 44	219	 41	031	 4	213	 1	357	 872	 2	181

	 –	 davon	in	Swaps	einge-	

	 	 bettete	Devisenoptionen	 181	 187	 19	 11	 8	 8

	 –	 davon	in	Swaps	eingebet-	

	 	 tete	Kündigungsrechte	 101	 83	 0	 0	 5	 5

Währungsswaps	 8	698	 8	951	 48	 181	 85	 35

Währungsrisiken	–	gesamt	 52	917	 49	982	 4	261	 1	538	 957	 2	216

Aktien-	und	sonstige	Preisrisiken

Aktienindex-Swaps	 45	 131	 2	 2	 1	 4

	 –	 davon	in	Swaps	einge-	

	 	 bettete	Aktienoptionen	 45	 131	 2	 2	 1	 4

Aktien-	und	sonstige		

Preisrisiken	–	gesamt	 45	 131	 2	 2	 1	 4

Gesamt	 129	003	 117	744	 6	040	 2	872	 3	342	 4	363
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Kontrahentengliederung	 	 Marktwerte	 Marktwerte

	 	 	 Nominalwerte	 positiv	 negativ

	 	 	 31.	12.	2010	 31.	12.	2009	 31.	12.	2010	 31.	12.	2009	 31.	12.	2010	 31.	12.	2009

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

Banken	in	der	EU/OECD	 109	249	 100	566	 4	749	 2	198	 2	961	 3	658

Sonstige	Kontrahenten		

in	der	EU/OECD	 19	754	 17	178	 1	291	 674	 381	 705

Gesamt	 129	003	 117	744	 6	040	 2	872	 3	342	 4	363

(64)		Liquiditätsanalyse

		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

Aktiva	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Forderungen	an	Kreditinstitute

	 bis	3	Monate	 8	120	 5	189	 2	931

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 6	056	 5	601	 455

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 16	650	 16	286	 364

	 über	5	Jahre	 18	258	 18	612	 –354

Forderungen	an	Kunden

	 bis	3	Monate	 14	 14	 0

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 74	 63	 11

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 953	 334	 619

	 über	5	Jahre	 417	 169	 248

Positive	Marktwerte		

aus	derivativen	Finanzinstrumenten

	 bis	3	Monate	 109	 696	 –587

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 497	 80	 417

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 2	141	 337	 1	804

	 über	5	Jahre	 618	 139	 479

Finanzanlagen

	 bis	3	Monate	 2	675	 2	729	 –55

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 4	216	 4	242	 –26

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 14	430	 13	751	 679

	 über	5	Jahre	bzw.	unbestimmt	 5	182	 7	093	 –1	911

Unwiderrufliche	Kreditzusagen

	 bis	3	Monate	 0	 0	 0

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 560	 748	 –188

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 52	 54	 –2

	 über	5	Jahre	bzw.	unbestimmt	 0	 0	 0
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		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

Passiva	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten

	 bis	3	Monate	 294	 1	178	 –884

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 138	 434	 –296

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 1	218	 947	 271

	 über	5	Jahre	 820	 1	117	 –297

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden

	 bis	3	Monate	 161	 120	 41

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 308	 247	 61

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 1	663	 1	829	 –166

	 über	5	Jahre	 3	781	 3	960	 –179

Verbriefte	Verbindlichkeiten	

	 bis	3	Monate	 10	108	 13	033	 –2	925

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 7	858	 7	147	 711

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 33	646	 27	240	 6	406

	 über	5	Jahre	 12	924	 12	613	 311

Negative	Marktwerte		

aus	derivativen	Finanzinstrumenten

	 bis	3	Monate	 225	 570	 –345

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 173	 439	 –266

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 650	 1	521	 –871

	 über	5	Jahre	 125	 387	 –262

Nachrangige	Verbindlichkeiten

	 bis	3	Monate	 6	 3	 3

	 mehr	als	3	Monate	bis	1	Jahr	 15	 328	 –313

	 mehr	als	1	Jahr	bis	5	Jahre	 121	 103	 18

	 über	5	Jahre	 789	 696	 93

Die in der Liquiditätsanalyse angegebenen Beträge 
sind die vertraglich vereinbarten Rückzahlungsbeträge. 
Diese weichen von den in der Bilanz ausgewiesenen 
Buchwerten ab. 

Die Zahlungsströme der Positiven und Negativen 
Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 

 wurden anhand ihres beizulegenden Zeitwertes der 
 jeweiligen Bilanzseite zugeordnet. So kann es sein, 
dass negative Liquiditätsrückflüsse einen positiven 
beizulegenden Zeitwert aufweisen und umgekehrt.
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(65)		Restlaufzeitengliederung

		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

Aktiva	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Forderungen	an	Kreditinstitute

	 bis	12	Monate	 13	271,3	 10	862,8	 2	408,5

	 über	12	Monate	 36	292,9	 35	322,4	 970,5

Forderungen	an	Kunden

	 bis	12	Monate	 293,3	 271,5	 21,8

	 über	12	Monate	 1	231,6	 341,4	 890,2

Positive	Marktwerte		

aus	derivativen	Finanzinstrumenten

	 bis	12	Monate	 1	492,4	 1	100,2	 392,2

	 über	12	Monate	 4	547,3	 1	772,2	 2	775,1

Finanzanlagen

	 bis	12	Monate	 6	980,4	 7	107,7	 –127,3

	 über	12	Monate	 19	561,3	 20	829,6	 –1	268,3

		 	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

Passiva	 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kreditinstituten

	 bis	12	Monate	 433,3	 1	614,1	 –1	180,8

	 über	12	Monate	 2	061,0	 2	045,9	 15,1

Verbindlichkeiten	gegenüber	Kunden

	 bis	12	Monate	 467,2	 422,9	 44,3

	 über	12	Monate	 5	161,7	 5	361,9	 –200,2

Verbriefte	Verbindlichkeiten	

	 bis	12	Monate	 18	769,7	 20	410,4	 –1	640,7

	 über	12	Monate	 46	332,1	 39	852,8	 6	479,3

Negative	Marktwerte		

aus	derivativen	Finanzinstrumenten

	 bis	12	Monate	 885,5	 1	309,7	 –424,2

	 über	12	Monate	 2	456,3	 3	053,2	 –596,9

Nachrangige	Verbindlichkeiten

bis	12	Monate	 54,0	 336,3	 –282,3

über	12	Monate	 835,5	 785,6	 49,9

Die Restlaufzeitengliederung enthält die Buchwerte 
sämtlicher Finanzinstrumente, die nach ihren Fällig-
keiten bis zu 12 Monaten und über 12 Monaten unter-
gliedert worden sind. Geschäfte mit unbestimmten 
Laufzeiten (z. B. Beteiligungen) wurden mit einer 
 Fälligkeit von über 12 Monaten berücksichtigt. In den 
„Forderungen an Kreditinstitute“ und den „Forderun-
gen an Kunden“ sind die entsprechenden Anteile aus 
dem Bilanzposten „Portfoliobewertung Bilanzgeschäfte“ 
enthalten. 

Die unter den sonstigen Aktiva bzw. Passiva ausge-
wiesenen Barsicherheiten aus Collateral Management 

in Höhe von 11,4 Mio. € bzw. 4 007,8 Mio. € weisen 
 eine Fälligkeit von bis zu 12 Monaten auf. Die übrigen 
Vermögenswerte der Aktivseite wurden aufgrund 
 ihrer Unwesentlichkeit nicht berücksichtigt. 

Für die Passivseite bestanden neben den Finanzinstru-
menten und den unwesentlichen sonstigen Posten 
noch die Pensionsrückstellungen, von denen  
5,6 Mio. € (5,7 Mio. €) eine Fälligkeit von bis zu  
12 Monaten und 84,4 Mio. € (83,7 Mio. €) eine Fällig-
keit von über 12 Monaten hatten. 
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Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel des Konzerns 
wurden nach den Vorschriften der §§ 10 und 10a 
KWG ermittelt. Hierbei wurde nach dem Wahlrecht 
von § 10a Abs. 7 KWG nicht der nach den IFRS auf-
gestellte Konzernabschluss zugrundegelegt. Die 
 Ermittlung der Eigenmittel erfolgte gem. § 64 h, Abs. 4 
KWG nach dem Aggregationsverfahren auf Basis der 
nach HGB aufgestellten Einzelabschlüsse der Kon-
zerngesellschaften vor Feststellung des Jahresabschlus-
ses. Somit bestehen in den folgenden ausgewiesenen 
Positionen Abweichungen sowohl zum Konzern-
abschluss nach IFRS als auch zum Einzelabschluss 
nach HGB. Beim Aggregationsverfahren werden die 
Eigenmittel der einbezogenen Gesellschaften nicht 
konsolidiert, sondern unter Abzug der Beteiligungs-
buchwerte addiert. Die Eigenmittel setzen sich aus 
Kern- und Ergänzungskapital (haftendes Eigenkapital), 
zuzüglich der Drittrangmittel zusammen.

Sonstige Angaben

(66)		Eigenkapitalmanagement

Die Anlage des Eigenkapitals wird nach Aufstellung 
des Jahresabschlusses auf Vorschlag des Liquiditäts-
ausschusses durch den Vorstand entschieden. Dabei 
werden sowohl die prognostizierten Zinsentwicklun-
gen als auch Fälligkeitsstrukturen berücksichtigt. Für 
weitere Erläuterungen zum Eigenkapitalmanagement 
verweisen wir auch auf die folgenden Angaben.

(67)		Bankaufsichtsrechtliches	Eigenkapital

Gemäß IAS 1.135 ist im Konzernabschluss über die 
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zu berichten.

Die Zusammensetzung der aggregierten Eigenmittel zum 31. 12. 2010 auf Basis der HGB-Werte ist folgender 
 Tabelle zu entnehmen:
	 31.12.2010	 31.12.2009	 Veränderung

		 Mio.	€	 Mio.	€	 Mio.	€

Zusammensetzung	der	Eigenmittel

Gezeichnetes	Kapital	 176	 176	 0

Offene	Rücklagen	 782	 748	 34

Fonds	für	allgemeine	Bankrisiken	 1	126	 1	043	 83

Immaterielle	Vermögensgegenstände	 –1	 –1	 0

Verlustvortrag	 –12	 –12	 0

Kernkapital	 2	071	 1	954	 117

Nachrangige	Verbindlichkeiten	 900	 913	 –13

Übrige	Bestandteile	 289	 173	 116

Ergänzungskapital	 1	189	 1	086	 103

Haftendes	Eigenkapital	 3	260	 3	040	 220

Drittrangmittel	 0	 0	 0

	 davon	genutzte	Drittrangmittel	 0	 0	 0

Eigenmittel	insgesamt	 3	260	 3	040	 220

Gemäß Solvabilitätsverordnung darf die Kernkapital-
quote (Kernkapital/gewichtete Risikoaktiva) 4 %  
und die Eigenkapitalquote (haftendes Eigenkapital/
gewichtete Risikoaktiva) bzw. die Gesamtkennziffer 

(anrechenbare Eigenmittel/Summe aus den gewich-
teten Risikoaktiva und dem 12,5-fachen des Anrech-
nungsbetrages aus dem Marktrisiko) 8 % nicht unter-
schreiten.

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

		 	 Mio.	€	 Mio.	€

Gewichtete	Risikoaktiva	 	 12	614	 12	157

Eigenmittelanforderungen	 	 	

	 Adressenausfallrisiken	 	 1	010	 972

	 Marktrisiko	 	 0	 1

	 Operationelles	Risiko	 	 25	 46



Zum Berichtstag ergaben sich auf Gruppenebene folgende Kennziffern:

	 	 31.12.2010	 31.12.2009

		 	 %	 %

Kernkapitalquote	gemäß	SolvV	 	 16,0	 15,3

Gesamtkennziffer	gemäß	SolvV	 	 25,2	 23,9

Die Kennziffern des Instituts weichen nur unwesentlich 
von den Gruppenkennziffern ab. Die bankaufsichts-
rechtlichen Eigenmittelanforderungen wurden im 
 Berichtsjahr jederzeit eingehalten. 

(68)		Kapitaladäquanz

Eigenkapitalanforderungen für Kreditrisiken  
und für Beteiligungspositionen

Die Risikodeckungsmasse ist, wie in der Gesamtbank-
strategie und dem Risikotragfähigkeitskonzept dar-
gelegt (siehe Lagebericht), ausreichend bemessen um 
aktuelle und zukünftige Risiken zu unterlegen.

Zur Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Eigenkapital-
anforderungen aus dem Adressenausfallrisiko wurde 
für alle Forderungsklassen der Kreditrisiko-Standard-
ansatz (KSA) angewendet.

Für die Eigenkapitalanforderungen aus dem Adres-
senausfallrisiko gelten von der Aufsicht vorgegebene 
Risikogewichte. In den Forderungskategorien Staaten 
und Unternehmen ist das Risikogewicht dabei abhän-
gig vom externen Rating, in der Kategorie Banken ist 
das Risikogewicht abhängig vom externen Rating des 
Sitzlandes.

Nachfolgende Übersicht zeigt die Eigenkapitalanforderungen aus dem Adressenausfallrisiko im KSA,  gegliedert 
nach Forderungsklassen, zum 31. 12. 2010:
	 	 31.12.2010	 31.12.2009

		 	 Mio.	€	 Mio.	€

Zentralregierungen	 	 4	 0

Institute	 	 894	 874

Unternehmen	 	 24	 22

Beteiligungen	 	 14	 14

Von	Kreditinstituten	emittierte	gedeckte	Schuldverschreibungen	 	 72	 60

Sonstige	Positionen	 	 2	 2

Eigenmittelanforderungen	für	Adressenausfallrisiken	 	 1	010	 972

Eigenkapitalanforderungen für Marktrisiken

Zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen für 
Fremdwährungsrisiken wird die Währungsgesamt-
position ermittelt. Diese betrug zum 31. 12. 2010 nach 
dem Standardverfahren 0,3 Mio. € (0,6 Mio. €).

Rohwaren-, Handelsbuch-Risikopositionen und andere 
Marktrisikopositionen bestanden nicht. Eigene Risiko-
modelle wurden nicht verwendet.

Eigenkapitalanforderungen für operationelle 
 Risiken

Im Berichtsjahr wurde das operationelle Risiko für 
aufsichtsrechtliche Zwecke anhand des Basisindika-
toransatzes ermittelt. Die Eigenkapitalunterlegung  
für das operationelle Risiko zum 31.12.2010 betrug 
25 Mio. € (46 Mio. €).
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(69)			Positionswerte	mit	aufsichtsrechtlich		vorgegebenen	Risikogewichten
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Höhe des Adressen-
ausfallrisiko-Exposures vor und nach Sicherheiten der 
im KSA geltenden aufsichtsrechtlichen Risikogewichte 
zum 31. 12. 2010: 

Bei der Ermittlung der Eigenkapitalanforderungen für 
Adressenausfallrisikopositionen im KSA kommen 
ausschließlich externe Ratings von Moody’s Investors 
Service in den Forderungskategorien Unternehmen, 
Banken und Staaten zur Anwendung.
	 	

	 																				Gesamtsumme	der	Positionswerte

	 vor	Kreditrisiko-	 nach	Kreditrisiko-

Risikogewicht	 minderung	 minderung

in	%	 Mio.	€	 Mio.	€

	 	 0	 9	428	 17	240

	 10	 7	715	 7	679

	 20	 59	438	 52	443

	 50	 1	659	 885

100	 1	015	 1	008

Gesamt	KSA	 79	255	 79	255

Substitutionseffekte führen dazu, dass Positionswerte 
mit ursprünglich höheren Risikogewichten in Positio-
nen mit Risikogewicht 0 % ausgewiesen werden, so 

dass sich die Gesamtsumme der Positionswerte nicht 
ändert.

(70)		Kreditrisikominderungstechniken

In der Bank werden nur Gewährleistungen, insbeson-
dere Garantien und Bürgschaften, und finanzielle 
 Sicherheiten nach der „einfachen Methode“ im Rahmen 
der SolvV als anrechnungsmindernd berücksichtigt. 

Gewährleistungsgeber sind ausschließlich europäische 
Staaten, Bund, Länder oder örtliche Gebietskörper-
schaften.

Im KSA kommen zum 31. 12. 2010 folgende Sicherheiten zur Anwendung:

Portfolio	 Finanzielle	

in	Mio.	€	 Sicherheiten	 Garantien

Zentralregierungen	 –	 1	216

Regionalregierungen	und	örtliche	Gebietskörperschaften	 –	 2	676

Institute	 2	992	 –

Unternehmen	 1	027	 –

Gesamt	 4	019	 3	892

Bei den finanziellen Sicherheiten handelt es sich 
 ausschließlich um saldierungsfähige Sicherheiten aus 
 Besicherungsvereinbarungen.

(71)			Als	Sicherheit	übertragene		

bzw.	erhaltene	Vermögenswerte

Das Derivategeschäft wird im Konzern von der Bank 
ausschließlich zur Sicherung von bestehenden oder 
absehbaren Marktpreisrisiken getätigt und  beschränkt 
sich auf bonitätsmäßig einwandfreie  Geschäftspartner 
im EU/OECD-Raum. Die Bank hat mit nahezu allen 
Kontrahenten, mit denen derivative Geschäfte getätigt 
werden, Besicherungsvereinbarungen abgeschlossen, 

so dass der über die vertraglich  definierten, bonitäts-
abhängigen Frei- und Mindesttransferbeträge hinaus-
gehende positive Marktwert aus dem Derivategeschäft 
durch Bareinlagen in Euro zu besichern ist. Anderer-
seits verpflichtet sich die Bank bei negativem Markt-
wert Bareinlagen in Euro bereitzustellen, sofern diese 
über dem entsprechenden Frei- und Mindesttransfer-
betrag liegen. Die gestellten und erhaltenen Sicher-
heiten werden täglich mit  EONIA verzinst. Die Zins-
zahlungen erfolgen monatlich. Die Buchwerte der 
 Barsicherheiten aus dem  Collateral Management 
 betrugen für die gegebenen  Sicherheiten 11,4 Mio. € 
(86,4 Mio. €) und für die erhaltenen Sicherheiten 
4 007,8 Mio. € (262,9 Mio. €).
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(72)			Derivative	Adressenausfallrisikopositionen	

und	Aufrechnungspositionen

Die Kontrahentenausfallrisikoposition aus allen deri-
vativen Geschäften (Kreditäquivalenzbetrag) betrug 
per 31. 12. 2010 5 807 Mio. € (1 605 Mio. €). Die Ermitt-
lung dieser Position erfolgt dabei nach der Markt-
bewertungsmethode. Die Nutzung von Aufrech-
nungsmöglichkeiten aus standardisierten und auf-
sichtsrechtlich anerkannten Nettingvereinbarungen 
mit grundsätzlich allen Kontrahenten reduziert die 
positiven Wiederbeschaffungswerte.

Die folgende Übersicht zeigt die positiven Wieder-
beschaffungswerte aus derivativen Geschäften zum 
31.12.2010 vor und nach Anwendung von Netting-
Vereinbarungen und anrechenbaren Sicherheiten:

Zur Sicherstellung der Zahlungsbereitschaft bestanden 
zum Bilanzstichtag frei verfügbare Refinanzierungs-
fazilitäten in Höhe von insgesamt nom. 28 717 Mio. € 
(26 944 Mio. €). Ende 2010 waren wie im Vorjahr keine 
Wertpapiere im Rahmen von Offenmarktgeschäften 
mit der Deutschen Bundesbank bei der selbigen in 
Frankfurt am Main kreditiert.

Zum 31. 12. 2010 bestanden Forderungen aus Geld-
geschäften in Höhe von 5,1 rd. € (1,8 Mrd. €) gegen-
über der Eurex Clearing AG. Hierfür hatte die Bank 
Wertpapiere mit einem Nominalwert von 5,5 Mrd. € 
(1,9 Mrd. €) als Sicherheit erhalten. Im Rahmen der 
 Besicherungsvereinbarung hatte die Bank Wert- 
papiere aus ihrem Bestand mit einem Nominalwert 
von 1,2 Mrd. € (1,3 Mrd. €) als Initial Margin hinter-
legt.

	 	 in	Mio.	€

Positive	Wiederbeschaffungswerte	vor	Aufrechnung	und	Sicherheiten	 	 6	040

Aufrechnungsmöglichkeiten	 	 2	652

anrechenbare	Sicherheiten	 	 4	008

Positive	Wiederbeschaffungswerte	nach	Aufrechnung	und	Sicherheiten	 	 0

Kreditderivate (Credit Default Swaps – CDS) schließt 
die Bank nicht ab und hält solche somit auch nicht im 
Bestand.
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täglichen Wechselkursveränderungen der Salden  
von Korrespondenzbankkonten in Fremdwährung 
 begrenzt. 

Aufgrund der geschäftspolitischen Ausrichtung des 
Konzerns bestehen grundsätzlich keine offenen 
 Währungspositionen. Das Währungsrisiko ist auf die 

Die folgende Tabelle stellt hierzu die Fremdwährungsnominalbestände per 31. 12. 2010 dar:

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

Bilanzaktiva

Forderungen		

an	Kreditinstitute	 0,1	 5,8	 72,0	 0,0	 0,0	 0,0	 33,6	 111,5

Forderungen		

an	Kunden	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Finanzanlagen	 969,5	 322,5	 0,0	 267,5	 210,5	 0,0	 10,3	 1	780,3

Derivative		

Finanzinstrumente	 32	727,8	 2	530,5	 2	163,3	 3	475,7	 1	242,9	 6	696,4	 3	202,9	 52	039,5

Summe	Aktiva	 33	697,4	 2	858,8	 2	235,3	 3	743,2	 1	453,4	 6	696,4	 3	246,8	 53	931,3

Bilanzpassiva

Verbindlichkeiten		

geg.	Kreditinstituten	 74,8	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 74,8

Verbindlichkeiten		

geg.	Kunden	 82,3	 0,0	 0,0	 46,0	 0,0	 0,0	 0,0	 128,3

Verbriefte		

Verbindlichkeiten	 30	586,5	 2	530,5	 2	083,3	 2	473,1	 1	242,9	 6	656,1	 3	202,7	 48	775,1

Nachrangige		

Verbindlichkeiten	 22,4	 0,0	 80,0	 524,6	 0,0	 0,0	 0,0	 627,0

Derivative		

Finanzinstrumente	 2	931,3	 328,3	 72,0	 699,5	 210,5	 40,3	 43,8	 4	325,7

Summe	Passiva	 33	697,3	 2	858,8	 2	235,3	 3	743,2	 1	453,4	 6	696,4	 3	246,5	 53	930,9

Netto-Währungsposition	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,3	 0,4

Das aus der Bewertung der offenen Währungspositio-
nen entstandene Devisenergebnis des Geschäftsjahres 
2010 in Höhe von 0,0 Mio. € wurde im „Handels-
ergebnis“ ausgewiesen.

(73)			Darstellung	der	Volumina	der	Fremdwährungsgeschäfte
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Die folgende Tabelle stellt hierzu die Fremdwährungsnominalbestände per 31. Dezember 2009 dar:

Nominalwerte	in	Mio.	€	 USD	 GBP	 CHF	 JPY	 CAD	 AUD	 Sonstige	 Summe

Bilanzaktiva

Forderungen		

an	Kreditinstitute	 23,3	 11,9	 20,2	 73,0	 0,0	 0,0	 43,7	 172,1

Forderungen		

an	Kunden	 19,5	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 19,5

Finanzanlagen	 892,1	 19,3	 33,7	 279,3	 185,4	 0,0	 46,2	 1	456,0

Derivative		

Finanzinstrumente	 32	480,5	 2	673,9	 1	668,2	 3	260,2	 983,5	 4	313,2	 2	567,9	 47	947,4

Summe	Aktiva	 33	415,4	 2	705,1	 1	722,1	 3	612,5	 1	168,9	 4	313,2	 2	657,8	 49	595,0

Bilanzpassiva

Verbindlichkeiten		

geg.	Kreditinstituten	 143,7	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 143,7

Verbindlichkeiten		

geg.	Kunden	 76,3	 0,0	 0,0	 60,1	 0,0	 0,0	 0,0	 136,4

Verbriefte		

Verbindlichkeiten	 30	401,2	 2	672,7	 1	634,5	 2	213,1	 983,5	 4	273,2	 2	567,8	 44	746,0

Nachrangige		

Verbindlichkeiten	 20,8	 0,0	 67,4	 742,0	 0,0	 0,0	 0,0	 830,2

Derivative		

Finanzinstrumente	 2	773,3	 32,4	 20,2	 597,2	 185,4	 40,0	 89,9	 3	738,4

Summe	Passiva	 33	415,3	 2	705,1	 1	722,1	 3	612,4	 1	168,9	 4	313,2	 2	657,7	 49	594,7

Netto-Währungsposition	 0,1	 0,0	 0,0	 0,1	 0,0	 0,0	 0,1	 0,3

Das aus der Bewertung der offenen Währungspositio-
nen entstandene Devisenergebnis des Geschäftsjahres 

2009 in Höhe von 0,0 Mio. € wurde im „Handelsergeb-
nis“ ausgewiesen.

(74)		Anteilsbesitzliste

	 Gezeichnetes		 Anteil	am

	 Kapital	in	Mio.	€	 Kapital	%	

		 2010	 	2010	 Konsolidierung

LR-Beteiligungsgesellschaft	mbH,	Frankfurt	 28,6	 100,0	 konsolidiert

DSV	Silo-	und	Verwaltungsgesellschaft	mbH,	Frankfurt	 17,9	 100,0	 konsolidiert

Getreide-Import-Gesellschaft	mbH,	Frankfurt	 7,7	 100,0	 nicht	konsolidiert

Deutsche	Bauernsiedlung	–	Deutsche	Gesellschaft		

für	Landentwicklung	GmbH,	Frankfurt	 8,7	 25,1	 nicht	konsolidiert

LAND-DATA	Gesellschaft	für	Verarbeitung		

landwirtschaftlicher	Daten	GmbH,	Hannover	 0,8	 10,9	 nicht	konsolidiert

Landgesellschaft	Mecklenburg-Vorpommern	mbH,		

Leezen	 10,2	 9,8	 nicht	konsolidiert

Niedersächsische	Landgesellschaft	mbH,	Hannover	 0,8	 6,3	 nicht	konsolidiert

Landgesellschaft	Sachsen-Anhalt	mbH,	Magdeburg	 9,2	 5,6	 nicht	konsolidiert

DZ	BANK	AG	Deutsche	Zentral-Genossenschaftsbank,		

Frankfurt	 3	160,1	 3,4	 nicht	konsolidiert

Landgesellschaft	Schleswig-Holstein	mbH,	Kiel	 27,5	 3,2	 nicht	konsolidiert

Auf eine Konsolidierung der Anteile der Getreide- 
Import-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main, und der 
Deutschen Bauernsiedlung – Deutsche Gesellschaft für 
Landentwicklung GmbH, Frankfurt am Main, wurde 
aufgrund von Wesentlichkeitsaspekten verzichtet. 
Durch die geringen Beteiligungsquoten am gezeichne-
ten Kapital bestand für die restlichen Gesellschaften 
keine Konsolidierungspflicht.

(75)			Angaben	über	Geschäftsbeziehungen	zu	

	nahestehenden	Unternehmen	und	Personen

Nach den Vorschriften des IAS 24 sind die Geschäfte 
zwischen nahestehenden Personen und dem Konzern 
der Landwirtschaftlichen Rentenbank darzustellen. 
Als nahestehende Personen gelten die Mitglieder des 
Vorstandes und des Verwaltungsrates sowie die nicht 
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für Verarbeitung landwirtschaftlicher Daten GmbH, 
Hannover). Geschäfte mit nahestehenden Unterneh-
men und Personen wurden zu marktüblichen Bedin-
gungen und Konditionen abgeschlossen. 

konsolidierten Unternehmen mit einer Beteiligungs-
quote von über 10 % (Getreide-Import-Gesellschaft 
mbH, Frankfurt am Main, Deutsche Bauernsiedlung  
– Deutsche Gesellschaft für Landentwicklung GmbH, 
Frankfurt am Main, und LAND-DATA Gesellschaft 

Mit dem Vorstand und den nicht konsolidierten Unternehmen wurden folgende Geschäfte abgeschlossen: 

	 Vorstand	 nicht	konsolidierte	Unternehmen

	 Volumen	 ausstehende	Salden	 Volumen	 ausstehende	Salden

Angaben	in	Mio.	€	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

Einlagen	 0,1	 0,4	 0,0	 0,0	 9,8	 9,4	 0,0	 0,0

Kredite	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Wertpapiere	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

Gesamt	 0,1	 0,4	 0,0	 0,0	 9,8	 9,4	 0,0	 0,0

Es wurden keine Geschäfte mit Verwaltungsrats-
mitgliedern abgeschlossen.

Für die einzelnen Vorstandsmitglieder und Geschäftsführer wurde folgende Vergütung  
für das Geschäftsjahr 2010 festgesetzt:

	 Fixe	Bezüge	 Variable	Bezüge	 Sonstige	Bezüge	 Gesamt

Angabe	in	Tsd.	€	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

Hans	Bernhardt	 300,0	 290,0	 355,0	 355,0	 32,0	 32,0	 687,0	 677,0

Dr.	Horst	Reinhardt	 300,0	 290,0	 355,0	 330,0	 22,0	 22,0	 677,0	 642,0

Dr.	Marcus	Dahmen	

(bis	08.	02.	2010)	 34,0	 350,0	 390,0	 390,0	 837,0	 9,0	 1	261,0	 749,0

Vorstand	LR	gesamt	 634,0	 930,0	 1	100,0	 1	075,0	 891,0	 63,0	 2	625,0	 2	068,0

Geschäftsführung		

LRB	und	DSV

Jens	Kollmann	 12,3	 12,3	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 12,3	 12,3

Lothar	Kuhfahl		

(ab	01.	11.	2009)	 12,3	 2,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 12,3	 2,0

Hans	Erich	Waßmuth		

(bis	31.	10.	2009)	 0,0	 10,3	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 10,3

Geschäftsführung		

LRB	und	DSV	gesamt	 24,6	 24,6	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 24,6	 24,6

Als Leistungen an Vorstandsmitglieder nach 
 Been digung des Arbeitsverhältnisses sind 696 Tsd. € 
(195 Tsd. €) als Aufwand erfasst worden.

Gegenüber früheren Mitgliedern des Vorstandes sowie 
früheren Geschäftsführern und ihren Hinterbliebe- 
nen bestanden zum 31. Dezember 2010 Pensionsver-
pflichtungen in Höhe von insgesamt 16 279 Tsd. € 
(16 329 Tsd. €). An laufenden Versorgungsleistungen 
sind 1 251 Tsd. € (1 465 Tsd. €) gezahlt worden.

Gemäß der geltenden Vergütungsregelung erhält  
der bzw. die Vorsitzende des Verwaltungsrates eine 
 fixe Vergütung von 25 Tsd. € und der bzw. die Stell-
vertreter/in 12,5 Tsd. €. Mitglieder, die Vorsitzende 

 eines Ausschusses des Verwaltungsrates sind, erhalten 
10 Tsd. €, soweit nicht bereits eine höhere Vergütung 
bezogen wird. Verwaltungsratsmitglieder mit Aus-
schusstätigkeit werden mit 8,5 Tsd. €, Verwaltungs-
ratsmitglieder ohne Ausschusstätigkeit mit 7 Tsd. € 
vergütet. Zusätzlich wird den Verwaltungsratsmit-
gliedern ein Sitzungsgeld von 0,5 Tsd. € pro Sitzung 
gezahlt.

Die für die Tätigkeit im Geschäftsjahr gewährten 
 Gesamtbezüge der Verwaltungsratsmitglieder betrugen 
220 Tsd. € (211 Tsd. €), jeweils mit Umsatzsteuer.  
In der folgenden Tabelle sind die individuellen Bezüge 
aufgelistet, jeweils ohne Umsatzsteuer: 
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	 Mitgliedschaft	 Vergütung	 Sitzungsgelder

Angaben	in	Tsd.	€	 2010	 2009	 2010	 2009	 2010	 2009

Gerd	Sonnleitner		

(Vorsitzender)	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 25,0	 25,0	 3,0	 2,5

Ilse	Aigner	**	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 12,5	 12,5	 1,5	 1,5

Dr.	Till	Backhaus	 –	 01.01.–31.12.	 0,0	 7,0	 0,0	 0,0

Dr.	Helmut	Born	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 8,5	 8,5	 2,5	 2,0

Dr.	Rolf-E.	Breuer	 –	 01.01.–15.07.	 0,0	 5,4	 0,0	 0,5

Wilhelm	Dietzel	 –	 01.01.–05.02.	 0,0	 0,6	 0,0	 0,0

Bruno	Fehse	 01.01.–31.12.	 16.07.–31.12.	 7,0	 3,2	 1,0	 1,0

Udo	Folgart	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 7,0	 7,0	 1,5	 0,0

Heinrich	Haasis	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 8,5	 8,5	 1,0	 1,0

Werner	Hilse	 01.01.–31.12.	 16.07.–31.12.	 8,5	 3,9	 1,5	 1,0

Dr.	Benjamin-Immanuel	

Hoff	 01.01.–31.12.	 –	 7,0	 0,0	 1,5	 0,0

Dietrich	Jahn	 01.01.–31.12.	 02.04.–31.12.	 8,5	 8,1	 1,5	 1,5

Wolfgang	Kirsch	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 8,5	 8,5	 1,5	 1,5

Dr.	Robert	Kloos	 01.10.–31.12.	 –	 1,9	 0,0	 0,5	 0,0

Silke	Lautenschläger	*	 –	 06.02.–31.12.	 0,0	 6,4	 0,0	 1,5

Franz-Josef	Möllers	 01.07.–31.12.	 01.01.–15.07.	 3,7	 4,6	 1,0	 0,5

Stefan	Mörsdorf	 –	 01.01.–10.11.	 0,0	 6,1	 0,0	 0,0

Klaus-Peter	Müller	 01.01.–31.12.	 16.07.–31.12.	 10,0	 4,6	 0,5	 0,5

Manfred	Nüssel	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 8,5	 8,5	 2,5	 1,0

Johannes	Remmel	 15.07.–31.12.	 –	 3,2	 0,0	 0,5	 0,0

Brigitte	Scherb	 01.01.–31.12.	 01.01.–31.12.	 8,5	 8,5	 2,0	 1,5

Norbert	Schindler	 01.01.–30.06.	 01.01.–31.12.	 4,3	 8,5	 1,0	 1,5

Dr.	Peter	Traumann	 –	 01.01.–15.07.	 0,0	 3,8	 0,0	 0,5

Eckhard	Uhlenberg	*	 01.01.–13.07.	 –	 3,8	 0,0	 1,0	 0,0

Dr.	Jörg	Wendisch	 01.01.–30.09.	 01.01.–31.12.	 6,4	 8,5	 2,0	 2,0

Hans-Joachim	Wilms	 –	 01.01.–15.07.	 0,0	 4,6	 0,0	 0,0

Klaus	Wiesehügel	 01.01.–31.12.	 16.07.–31.12.	 8,5	 3,9	 1,5	 0,5

Herbert	Wolff	 01.01.–31.12.	 –	 7,0	 0,0	 1,5	 0,0

*	 oder	Vertreter

**	 Spende	an	die	Deutsche	Stiftung	Verbraucherschutz

(76)		Durchschnittliche	Anzahl	der	beschäftigten	Arbeitnehmer

	 2010	 2009

	 männl.	 weibl.	 insgesamt	 männl.	 weibl.	 insgesamt

Vollzeitbeschäftigte	 120	 76	 196	 115	 78	 193

Teilzeitbeschäftigte	 3	 28	 31	 2	 23	 25

Gesamt	 123	 104	 227	 117	 101	 218

(77)		Abschlussprüferhonorare

	 2010		 2009	

	 Tsd.	€	 Tsd.	€

Abschlussprüfungsleistungen	 281	 290

Sonstige	Bestätigungsleistungen	 104	 63

Sonstige	Leistungen	 121	 105

Frankfurt am Main, den 8. März 2011 LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

Hans Bernhardt                                  Dr. Horst Reinhardt
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gen über mögliche Fehler berücksichtigt. Im Rahmen 
der Prüfung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie 
Nachweise für die Angaben in Konzernabschluss und 
Konzernlagebericht überwiegend auf der Basis von 
Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst die Beur-
teilung der Jahresabschlüsse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung 
des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilan-
zierungs- und Konsolidierungsgrundsätze und der 
wesentlichen Einschätzungen des Vorstands sowie die 
Würdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind 
der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend 
 sichere Grundlage für unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prü-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss der Landwirtschaftlichen Rentenbank, 
Frankfurt am Main, den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften 
sowie den ergänzenden Regelungen im Rentenbank-
Gesetz und in der Satzung und vermittelt unter Beach-
tung dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhält-
nissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlage-
bericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, 
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der 
 Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken 
der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Bestätigungsvermerk 
des Abschlussprüfers

Wir haben den von der Landwirtschaftlichen Renten-
bank, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzern-
abschluss – bestehend aus Gesamtergebnisrechnung, 
Bilanz, Eigenkapital veränderungs rechnung, Kapital-
flussrechnung und Anhang – sowie den Konzernlage-
bericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 
31. Dezember 2010 geprüft. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den Inter-
national Financial Reporting Standard (IFRS), wie sie 
in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend nach 
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften sowie den ergänzenden Regelun-
gen im Rentenbank-Gesetz und in der Satzung liegt in 
der Verantwortung des Vorstands der Bank. Unsere 
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
geführten Prüfung eine Beurteilung über den Kon-
zernabschluss und über den Konzernlagebericht abzu-
geben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprüfung gemäß 
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer festgestellten deutschen Grundsätze 
 ordnungsmäßiger Abschlussprüfung vorgenommen. 
Danach ist die Prüfung so zu planen und durchzufüh-
ren, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf 
die Darstellung des durch den Konzernabschluss 
 unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht 
vermittelten Bildes der Vermögens-, Finanz- und 
 Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender 
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der 
Prüfungshandlungen werden die Kenntnisse über die 
Geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und 
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartun-

Frankfurt am Main, den 8. März 2011

Deloitte & Touche GmbH 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

 (Prof. Dr. Kläs) (Hansen) 
 Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer
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Versicherung  
der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den 
anzuwendenden Rechnungslegungs-Grundsätzen der 
Konzernabschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 
 Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich der  

 Geschäftsergebnisse und der Risikoentwicklung sowie 
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und 
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Kon-
zerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 8. März 2011

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK
Der Vorstand

Hans Bernhardt                            Dr. Horst Reinhardt



Vorstand Dipl.-Kfm. Hans Bernhardt
 Dipl.-Volksw. Dr. Horst Reinhardt, MBA 

Verwaltungsrat

Vorsitzender:  Stellvertreterin des Vorsitzenden:

Gerd Sonnleitner Ilse Aigner, MdB 
Präsident des Deutschen Bauernverbands e.V., Berlin  Bundesministerin für Ernährung, Landwirtschaft  

und Verbraucherschutz, Berlin  

Vertreter des Deutschen Bauernverbands e.V.:

Dr. Helmut Born Franz-Josef Möllers
Generalsekretär des Deutschen Bauernverbands e.V.,  Präsident des Westfälisch-Lippischen-

Berlin  Landwirtschaftsverbands e.V., Münster (ab 01.07.2010)

Udo Folgart Brigitte Scherb
Präsident des Landesbauernverbands Brandenburg e.V.,  Präsidentin des Deutschen LandFrauenverbands e.V., Berlin 

Teltow/Ruhlsdorf

Werner Hilse Norbert Schindler, MdB
Präsident des Landvolks Niedersachsen-Landesbauernverband e.V.,  Präsident des Bauern- und Winzerverbands Rheinland-Pfalz Süd e.V., 

Hannover Mainz (bis 30.06.2010)

Vertreter des Deutschen Raiffeisenverbands e.V.:

Manfred Nüssel
Präsident des Deutschen Raiffeisenverbands e.V., Berlin

Vertreter der Ernährungswirtschaft:

Bruno Fehse
Präsident des Bundesverbands der Agrargewerblichen Wirtschaft e.V., 

Bonn 

Landwirtschaftsminister der Länder:

Berlin:	 Nordrhein-Westfalen:
Prof. Dr. Benjamin-Immanuel Hoff Eckhard Uhlenberg
Staatssekretär in der Senatsverwaltung für Gesundheit,  Minister für Umwelt und Naturschutz, Landwirtschaft 

Umwelt und Verbraucherschutz des Landes Berlin,  und Verbraucherschutz des Landes Nordrhein-Westfalen,  

Berlin (ab 01.01.2010) Düsseldorf (bis 13.07.2010)

Nordrhein-Westfalen:	 Sachsen:
Johannes Remmel Herbert Wolff
Minister für Klimaschutz, Umwelt, Landwirtschaft, Natur- und  Staatssekretär im Sächsischen Staatsministerium für Umwelt  

Verbraucherschutz des Landes Nordrhein-Westfalen, und Landwirtschaft, Dresden (ab 01.01.2010)

Düsseldorf (ab 15.07.2010)
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Organe  (Stand 01. März 2011)
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Vertreter der Gewerkschaften:

Klaus Wiesehügel
Bundesvorsitzender der IG Bauen-Agrar-Umwelt, 

Frankfurt am Main

Vertreter des Bundesministeriums für 
Ernährung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz:

Dr. Jörg Wendisch Dr. Robert Kloos
Ministerialdirektor, Bonn Staatssekretär, Berlin

(bis 30.09.2010) (ab 01.10.2010)

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:

Dietrich Jahn
Ministerialdirigent, Berlin

Vertreter von Kreditinstituten oder andere Kreditsachverständige:

Klaus-Peter Müller Heinrich Haasis
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank AG,  Präsident des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands e.V., 

Frankfurt am Main Berlin

Wolfgang Kirsch
Vorsitzender des Vorstands der DZ BANK AG  

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, 

Frankfurt am Main

Anstaltsversammlung

Vom Land Baden-Württemberg berufen:

Gerd Hockenberger Werner Räpple
Ehrenpräsident des Landesbauernverbands Präsident des Badischen

in Baden-Württemberg e.V., Stuttgart Landwirtschaftlichen Hauptverbands e.V., Freiburg

Vom Freistaat Bayern berufen:

Werner Reihl Jürgen Ströbel
Bezirkspräsident Oberfranken im Vizepräsident des

Bayerischen Bauernverband,  Bayerischen Bauernverbands, Rügland

Arzberg-Bergnersreuth

Von den Ländern Berlin und Brandenburg berufen:

Jürgen Ebel Karsten Jennerjahn
Oberkrämer-Vehlefanz Präsident des Bauernbunds Brandenburg e.V., 

 Schrepkow

Bernhard Groß
Vizepräsident des Landesbauernverbands

Brandenburg e.V., Tauche
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Von der Freien Hansestadt Bremen berufen:

Hermann Sündermann
Präsident der Landwirtschaftskammer Bremen, 

Bremen

Von der Freien und Hansestadt Hamburg berufen:

Heinz Behrmann
Präsident des Bauernverbands Hamburg e.V., 

Hamburg

Vom Land Hessen berufen:

Jürgen Mertz Friedhelm Schneider
Präsident des Hessischen Gärtnereiverbands e.V.,  Präsident des Hessischen Bauernverbands e.V., 

Frankfurt am Main Friedrichsdorf

Vom Land Mecklenburg-Vorpommern berufen:

Harald Nitschke Rainer Tietböhl
Geschäftsführer der Raminer Agrar GmbH, Ramin Präsident des Bauernverbands

 Mecklenburg-Vorpommern e.V., Neubrandenburg

Vom Land Niedersachsen berufen:

Heinz Korte Helmut Meyer
Vizepräsident des Landesvolks Niedersachsen Vizepräsident des Landesvolks Niedersachsen

Landesbauernverband e.V., Bremervörde Landesbauernverband e.V., Betheln

Vom Land Nordrhein-Westfalen berufen:

Johannes Frizen Friedrich Ostendorff, MdB
Präsident der Landwirtschaftskammer Landwirt, Bergkamen

Nordrhein-Westfalen, Alfter

Vom Land Rheinland-Pfalz berufen:

Leonhard Blum Michael Prinz zu Salm-Salm
Präsident des Bauern- und Winzerverbands Schloss Wallhausen

Rheinland-Nassau e.V., Niederbettingen

Vom Saarland berufen:

Klaus Fontaine
Präsident des Bauernverbands Saar e.V., 

Saarwellingen

Vom Freistaat Sachsen berufen:

Dietmar Berger Roland Freiherr von Fritsch
Verbandspräsident des Mitteldeutschen  1. Vizepräsident des Verbands der privaten Landwirte

Genossenschaftsverbands e.V., Chemnitz und Grundeigentümer Sachsen e.V. – VDL, Pfaffroda-Dittmannsdorf
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Vom Land Sachsen-Anhalt berufen:

Jochen Dettmer Torsten Wagner
Mitglied des Vorstands des Mitglied des Vorstands des Landesbauernverbands

Bauernbunds Sachsen-Anhalt e.V., Belsdorf Sachsen-Anhalt e.V., Sangerhausen

Vom Land Schleswig-Holstein berufen:

Christoph Freiherr von Fürstenberg, Werner Schwarz
Nehmten Präsident des Schleswig-Holsteinischen

  Bauernverbands, Rethwisch

Vom Freistaat Thüringen berufen:

Siegmar Arnoldt Joachim Lissner
Thüringer Bauernverband e.V., Erfurt Landesverband Gartenbau Thüringen e.V., Erfurt

Treuhänder Stellvertreter:

Wolfgang Reimer Karl-Heinz Tholen
Leiter der Unterabteilung Strukturpolitik  Regierungsdirektor

Bundesministerium für Ernährung,  Bundesministerium für Ernährung, Landwirtschaft 

Landwirtschaft und Verbraucherschutz, Bonn und Verbraucherschutz, Bonn
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Der Verwaltungsrat beschließt darüber hinaus, dass 
aus der Deckungsrücklage aufgrund der gesetzlichen 
Regelung in § 2 Abs. 3 des Gesetzes über die Land-
wirtschaftliche Rentenbank, die die Deckungsrück-
lage auf maximal 5 % der jeweils im Umlauf befind-
lichen gedeckten Schuldverschreibungen begrenzt,  
€ 29 186 291,89 entnommen werden und der Haupt-
rücklage in derselben Höhe zugeführt werden.

Von dem im Jahresabschluss in der Gewinn-und- 
Verlust-Rechnung ausgewiesenen Jahresüberschuss 
von € 47 000 000,– werden € 35 250 000,– der Haupt-
rücklage nach § 2 Abs. 2 des Gesetzes über die 
Landwirtschaftliche Rentenbank zugewiesen.

Der Verwaltungsrat beschließt weiterhin, den Bilanz-
gewinn von € 11 750 000,– in der Weise zu verwenden, 
dass € 5 875 000,– dem Zweckvermögen und dem 
Förderungsfonds (§ 9 Abs. 2 des Gesetzes über die 
Landwirtschaftliche Rentenbank) € 5 875 000,– für 
sonstige das Allgemeininteresse wahrende Maßnah-
men zur Förderung der Landwirtschaft und des 
ländlichen Raums zur Verfügung gestellt werden.

Der Verwaltungsrat hat sich davon überzeugt, 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 prüfen. Der Verwaltungsrat 
billigt den Corporate Governance Bericht einschließ-
lich der Entsprechenserklärung.

Bericht  
des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat und die von ihm gebildeten Aus-
schüsse haben während des Geschäftsjahres die ihnen 
nach Gesetz, Satzung und den Corporate-Governance-
Grundsätzen der Rentenbank übertragenen Aufgaben 
wahrgenommen und den Vorstand in der Ordnungs-
mäßigkeit seiner Geschäftsführung beraten und über-
wacht.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss sowie 
ergänzend der Lagebericht nach den Rechnungs le-
gungsvorschriften des HGB zum 31. Dezember 2010 
sind durch die Deloitte & Touche GmbH – Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft –, Frankfurt am Main, geprüft 
und mit einem uneingeschränkten Bestätigungsver-
merk versehen worden. Der Konzernabschluss sowie 
ergänzend der Konzernlagebericht wurden zum  
31. Dezember 2010 nach den International Financial 
Reporting Standards (IFRS) und den ergänzend nach  
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften vom Vorstand aufgestellt und 
durch die Deloitte & Touche GmbH – Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft –, Frankfurt am Main, geprüft sowie 
mit einem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk 
versehen. Der Verwaltungsrat hat von dem Prüfungs-
ergebnis zustimmend Kenntnis genommen. 

Der Verwaltungsrat hat den Jahresabschluss und den 
Konzernabschluss inklusive der ergänzenden Lagebe-
richte sowie den Geschäftsbericht für die Landwirt-
schaftliche Rentenbank geprüft. Er beschließt den 
Jahres abschluss 2010 der Bank und billigt den Konzern-
abschluss sowie ergänzend die Lageberichte 2010.

Berlin, den 31. März 2011

DER VERWALTUNGSRAT
DER LANDWIRTSCHAFTLICHEN RENTENBANK

Der Vorsitzende
Gerd Sonnleitner
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ausgewiesen, die eine Teil kompo nente des Eigen -
kapitals dar stellt.

Backtesting: Im Backtesting wird unter Ver wendung 
von histori schen Daten die Quali tät von Model len 
bzw. die Gültig keit von Szena rio annah men vali diert. 
Nega tive Er geb nisse aus Markt effek ten werden z. B. 
den prognosti zierten maxi malen nega tiven Er geb-
nissen der VaR-Ana lyse gegen über ge stellt. Auf diese 
Weise kann die an genom mene Pro gnose güte der VaR-
Ana lyse mit der tat säch lichen Pro gnose güte ver glichen 
werden.

Bar wert sensi tivi tät: Die Bar wert sensi tivi tät ist die 
Ver ände rung des Bar wertes (Fair Value) aufgrund von 
ge änder ten Markt para metern (z. B. Zins- oder Spread-
ände rungen).

Basis punkte (BP): 1 BP ent spricht 0,01 Pro zent punkt; 
100 BP ent spre chen 1,00 Pro zent  punkt. 

Bei zu legen der Zeit wert (Fair Value): Als „bei zu-
legen der Zeit wert“ wird der Be trag an gesehen, zu 
dem ein Finanz instru ment bei Ver trags ab schluss unter 
sach  ver stän digen und un abhän gigen Markt teil-
nehmern ge handelt werden kann. Bei Ab schluss des 
Ge schäfts ent spricht der beizulegende Zeitwert i.d.R. 
den An schaf fungs kosten. Er kann bei ver änder ten 
Markt preisen starken Schwan kungen unter liegen.

Bestimmtheitsmaß: Ein statistisches Maß, mit dem die 
Güte einer Regression gemessen wird. Das Bestimmt-
heitsmaß kann Werte zwischen 0 (kein linearer Zusam-
menhang) und 1 (perfekter linearer Zusammenhang) 
annehmen. Im Konzern findet das Bestimmtheitsmaß 
Verwendung bei der Effektivitätsmessung im Rahmen 
des Hedge Accounting.

Collateralized Debt Obliga tion (CDO): CDO ist ein 
Über begriff für Finanz instru mente, die zu der Gruppe 
der forderungsbesicherten Wertpapiere (Asset Backed 
Securi ties) und struk tu rierten Kredit pro dukte ge hören. 
CDOs be stehen aus einem Portfolio aus fest ver zins -
lichen Wertpapieren. Das Ausfallrisiko steigt auf-
grund der nach rangi gen Be dienung im Fall eines Aus-
falls mit sin kendem Rating.

Control and Risk Self Assess ments (CRSA): Ziel des 
CRSA ist es, in einem Prozess poten zielle opera tionelle 
Risiken auf zu zeigen um ggf. prä ventiv Gegen maß-
nahmen ein zu leiten. CRSA können de zentral mit einer 
Frage bogen technik oder mit tels Workshops durch -
geführt werden. Die Bank nutzt Workshops zur Iden-
ti fizie rung von operatio nellen Risiken.

CP (Commercial Paper): Inhaber schuld ver schrei-
bungen mit einer Lauf zeit von weni ger als zwei Jah-
ren, die im Rahmen eines nicht be fris teten Pro gramms 
bis zu einem ver ein   barten Ge samt volumen revol-

Glossar

Adres sen aus fall risiken: Das Adres sen aus fall risiko 
wird unter teilt in Kredit aus fall-, Wie der ein de ckungs- 
und Settle ment risiko. Die Defini tionen be finden sich 
unter den jewei li gen Be zeich nungen.

Aktiver Markt: Ein aktiver Markt liegt vor, wenn für 
ein Finanz instru ment Preise von Bör sen, Brokern, 
Maklern, Indus trie gruppen, Preis agen turen oder Auf-
sichts behör den leicht und regel mäßig ver füg bar sind 
und tat säch lich und regel mäßig Markt trans aktio nen 
zu diesen Preisen statt finden.

Amorti sation: Prozess, in dem an fäng liche Auf wen-
dungen für eine Investition durch dadurch ent  ste-
hende Er träge ge deckt werden. Für Finanzinstrumente 
bezieht sich die Amortisation auf eine periodengerech-
te Abgrenzung von einmaligen Aufwendungen oder 
Erträgen über die Laufzeit des jeweiligen Geschäfts. 

An schaf fungs kosten: Auf wen dungen, die ge leistet 
werden, um einen Ver mögens gegen stand zu er werben 
und ihn in einen be triebs berei ten Zu stand zu ver-
setzen, soweit sie dem Ver mögens gegen stand einzeln 
zu ge ordnet werden können. Für Finanzinstrumente 
entsprechen die Anschaffungskosten dem Kaufpreis.

An stalts last: Recht liche Ver pflich tung des An stalts-
trägers, eine An stalt des öffent lichen Rechts mit den 
für die Funk tions fähig keit not wendi gen Mitteln aus-
zu statten.

Asset Backed Securities (ABS): Ein forderungsbesi-
chertes Wertpapier (ABS) ist ein ver zinsliches Wert-
papier, welches Zah lungs ansprü che gegen eine Zweck-
gesellschaft zum Ge gen stand hat, wobei die Zweck-
gesell schaft die Mittel aus schließ lich zum Er werb von 
Forderungen meist mehre rer Gläu biger ver wendet 
und zu einem Wert papier ver brieft. Forde rungs ver-
käufer in einer solchen Trans aktion sind in der Regel 
Banken, die so Teile ihrer Kredit forde rungen handel-
bar machen, um sich wieder Liquidi tät zu ver schaf fen.

Assets/Liabilities at Fair Value through Profit and 
Loss (A/LFVTP&L): Bilanzielle Bewertungskate gorie 
mit den Unterkategorien „Held for Trading“ und 
 „Designated as at Fair Value“. Es wird auf die Defini-
tionen der Unterkategorien verwiesen.

Available for Sale (AfS): Bilanzielle Be wer tungs kate-
gorie nach IFRS. Die Kategorie „Available for Sale“ 
enthält alle finanziellen Vermögenswerte, die keiner 
der anderen aktivischen Bewertungskategorien zuge-
ordnet sind. Die Er geb nis schwan kungen aus der 
 Bewertung der hier zugeordneten finanziellen Vermö-
genswerte werden in der Neu  bewer tungs rücklage 



150

Fair Value Hedge: Bilanzielle Abbildung einer Ab-
siche rung des Risikos einer Fair-Value-Ände rung von 
Ver  mögens werten bzw. Ver bind lich keiten mit Hilfe 
eines Swaps. Beim Fair Value Hedge werden die Wert-
änderungen des abgesicherten Bilanzgeschäfts und die 
des Sicherungsgeschäfts in hohem Maße kompensiert.

Fair Value Option: Durch die „Fair Value Option“ 
können Bilanz ge schäfte zum Fair Value be  wertet wer-
den. Die Er geb nis schwan kungen spiegeln sich dann in 
der Ge winn-und-Ver lust-Rech nung (GuV) wider. Die 
Option wird bei der Bank teil weise bei Bilanz geschäf-
ten aus  geübt, die durch De rivate ge sichert sind. Damit 
können die Schwan kungen der De rivate, welche 
durch die ver pflich tende Fair Value-Be wertung ent-
stehen, durch die der Bilanz ge schäfte in der GuV 
weitest gehend aus gegli chen werden.

Finanz instru mente: Ver trag liche Ver ein barung, die 
bei dem einen Unter nehmen zu einem finan ziellen 
Ver mögens wert und bei dem anderen Unter nehmen 
zu einer finan ziel len Ver bind lich keit oder einem 
Eigen kapital instru ment führt.

Fort geführ te An schaf fungs kosten: An schaf fungs-
kosten ab züg lich Til gungen, zu züg  lich oder ab züg lich 
der kumu lierten Amorti sation sowie ab züg lich etwa-
iger Minde rung für Wert minde rungen oder Un ein-
bring lich keit.

Fristentransformation: Die Fristentransformation ist 
eine Methode von Kreditinstituten, kurzfristige Pas-
siva in langfristige Aktiva auszugeben, d. h., kurzfris-
tige Einlagen werden als langfristige Kredite ausge-
geben. Im Normalfall sind die Zinssätze mit längerer 
Zinsbindung höher als bei einer niedrigeren Zinsbin-
dung, was bei einer durchgeführten Fristentransfor-
mation zu entsprechenden Zusatzerträgen führt. Diese 
Strategie birgt jedoch bei Zinsänderungen entspre-
chende Risiken.

Global anleihe (Global Bond): An leihe, die aufgrund 
ihrer Regis trierung bei der US-amerika nischen Wert-
papier- und Börsen auf sicht SEC (Securi ties and 
 Ex change Commission) auch in den Ver einig ten Staa-
ten plat ziert werden kann.

Hedge Accoun ting: Vorschriften zur bilanziellen 
 Abbildung von Sicherungsbeziehungen. Für den in 
der Rentenbank angewendeten Fair Value Hedge wird 
auf die entsprechende Definition verwiesen. 

Held for Trading (HfT): Bilanzielle Bewertungs-
kategorie für Derivate und Finanz instru mente, die  
zu Handelszwecken gehalten werden.

Held to Maturity (HtM): Kate gorie für nicht de riva-
tive finan zielle Ver mögens werte mit fes ten oder 
 be stimm baren Zah lungen sowie einer festen Lauf zeit, 

vierend emit tiert werden können. CPs werden in der 
Re gel als ab gezins te Papiere be geben.

Credit Spread: Es wird auf die Defini tion zu den 
Spreadrisiken (Credit Spread) ver wiesen.

Credit Support Annex (CSA): Die Bank hat mit nahe-
zu allen Kontra hen ten Collateral Service Agree ments 
(CSA) ab ge schlos sen. In diesen Fällen wird der über 
die ver trag lich defi nierten, boni täts abhän gigen Frei- 
und Mindest trans fer beträge hinaus  gehende posi tive 
Markt wert aus dem Derivategeschäft durch Bar ein-
lagen aus schließ  lich in Euro be sichert. Anderer seits 
ver pflich tet sich die Bank bei nega tiven Markt  werten 
Bar ein lagen in Euro be reit zu stellen, sofern diese über 
dem ent spre chenden Frei- und Mindest trans fer betrag 
liegen.

De rivate: Finanz instru mente, deren eigener Wert vom 
Wert eines anderen Finanz instru  mentes ab hängt.  
Der Preis des De rivats wird vom Preis eines Basis-
werts abge leitet (z. B. Zins satz, Wechsel kurs).

De signated as at Fair Value: Bilanzielle Bewertungs-
kate gorie für finan zielle Ver mögens werte bzw. finan-
zielle Ver bind lich keiten, für die die sogenannte „Fair 
Value Option“ ausgeübt wurde.

Ein gebet tetes De rivat (Embedded De riva tive): 
 Derivativer Be stand teil eines struktu rierten Fi nanz -
instru ments, das auch einen nicht de riva tiven Basis-
ver trag ent hält. Hierbei stellt das eingebettete Derivat 
einen integralen Vertragsbestandteil dar und kann 
nicht separat gehandelt werden.

EONIA (Euro Overnight Index Average): Der EONIA 
ist der offi ziell be rech nete Ta ges  geld zins satz für den 
Euro. Er be steht aus dem ge wicht eten Durch schnitt 
der Zins sätze, die eine Gruppe größe rer Insti tute im 
Euro-Wäh rungs gebiet auf dem Inter banken markt für 
un be sicher te Über nacht kon trakte effek tiv ab ge schlos-
sen haben. Die am Markt quo tier ten Sätze für EONIA 
Swaps werden in der Rentenbank zur Konstruk tion 
 einer ent spre  chen den EONIA Kurve bis 12 Monate 
ver wendet. 

EURIBOR (EURo InterBank Offe red Rate): Der 
 EURIBOR ist der Zins satz für Termin gel der in Euro 
im Inter banken ge schäft. Er be steht aus dem Durch-
schnitt der Zins sätze, die eine Gruppe größe rer Insti-
tute im Euro-Wäh rungs gebiet auf dem Inter banken-
markt für Ein- bis Zwölf monats gelder täg lich um 
11 Uhr an geboten haben (Brief sätze). Die Bank nutzt 
ent spre chende am Markt quo tierte Loan/Deposit-Sät-
ze, um daraus eine Be wer  tungs kurve zu konstru ieren.

Fair Value (Barwert): Es wird auf die Defini tion zum 
„beizulegenden Zeitwert“ ver wiesen.
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renzen zwi schen steuer- und handels recht lich er mit-
teltem Steuer auf wand re sul  tieren.

Loans and Receivables (LaR): Kate gorie für nicht 
 de riva tive finan zielle Ver mögens werte mit festen oder 
be stimm baren Zah lungen, die nicht in einem aktiven 
Markt notiert sind.

Makro Hedge: Absicherung eines Portfolios von 
 finanziellen Vermögenswerten oder Verbindlichkeiten 
mit einem oder mehreren Sicherungsderivaten.

Markt preis risiken: Risiken aus ver änder ten Markt-
para metern (-daten). Markt preis risiken be stehen in 
Form von Zins ände rungs-, Spread- und anderen 
Markt  preis risiken. Andere Markt preis risiken, wie z. B. 
Fremd wäh rungs risiken, werden nur in sehr ge ringem 
Um fang ein gegan gen. Die Defini tionen Zins ände-
rungs risiken und Spread  risiken be finden sich unter 
den jewei ligen Be zeich nungen.

Mikro Hedge: Absicherung eines oder mehrerer 
gleichartiger Grundgeschäfte mit einem oder mehre-
ren Sicherungsderivaten.

MTN (Medium Term Notes): Inhaber schuld ver schrei-
bungen, die unter einem Emis sions  pro gramm be geben 
werden. MTN können in einer Viel zahl von Wäh run-
gen und Struk  turen sowie mit unter schied lichen Lauf-
zeiten be geben werden. Grund konzep tion wie CP.

Namens schuld ver schrei bung: Schuld ver schrei bung, 
die auf eine be stimmte Person lau tet. Der Schuld ner 
hat direkt an den Be nannten zu leisten.

Neu bewer tungs rück lage: Unter posten des Eigen -
kapi tals, in dem Markt wert ände rungen von Wert-
papieren der Kategorie „Available for Sale“ erfolgs-
neutral er fasst werden.

Opera tionelle Risiken: Opera tionelle Risiken sind 
 Risiken aus nicht funktio nierenden oder fehler haften 
Syste men, Pro zessen, aus Fehl ver halten von Men-
schen oder ex ter nen Er eig nissen. Zu den operatio-
nellen Risiken zählen auch Rechts risiken, Risiken aus 
betrügerischen Handlungen und Wirtschaftskrimina-
lität (Fraud), Risiken aus Auslagerungen, Be triebs-
risiken und Er eig nis- bzw. Umwelt risiken. Sie be inhal-
ten jedoch nicht strate gische Risiken, Ge schäfts  risiken 
und Reputa tions risiken.

OTC (Over the Counter): Finan zielle Transaktionen 
zwi schen Finanzmarkt-Teil nehmern, die nicht über 
die Börse ab ge wickelt werden.

Other Liabilities (OtL): Kate gorie für finan zielle 
 Ver bind lich keiten, für die nicht die sogenannte „Fair 
Value Option“ ausgeübt wurde.

die das Unter nehmen bis zur End fällig keit halten will 
und kann.

IFRS (Inter natio nal Financial Repor ting Stan dards): 
Inter natio nale Rech nungs le gungs vor schrif ten, die 
Stan dards des IASB (Inter natio nal Accoun ting Stan-
dards Board) enthalten, Stan dards des IASC (Inter-
natio nal Accoun ting Stan dards Com mittee) sowie 
Inter  preta tionen des IFRIC (Inter natio nal Financial 
Repor ting Interpretations Com mittee) bzw. des ehe-
maligen SIC (Stan ding Interpretations Com mittee). 

Inhaber schuld ver schrei bung: Wert papier, in dem 
der Be rech tigte nicht nament lich ge  nannt ist, da der 
Schuld ner jedem Inhaber zur Leis tung ver pflich tet ist.

Inverse Stresstests: Inverse Stresstests stellen eine 
 Ergänzung der sonstigen Stresstests dar. Bei Inversen 
Stresstests wird untersucht, welche Ereignisse das 
 Institut in seiner Überlebensfähigkeit gefährden könn-
ten. Die Überlebensfähigkeit ist dann als gefährdet 
 anzunehmen, wenn sich das ursprüngliche Geschäfts-
modell als  nicht mehr durchführbar beziehungsweise 
tragbar erweist.

Kapital fluss rech nung: Dar stel lung der Ver ände rung 
des Zah lungs mittel bestan des in ner  halb eines Ge schäfts-
 jahres auf geteilt nach der opera tiven Tätig keit, der 
 In vesti tions tä tig keit und der Finan zierungs tätig keit.

Kapitalkonsolidierung: Ver rech nung der Be teili-
gungs werte des Mutter unter nehmens mit dem auf 
diese An teile ent fal lenden an teili gen Eigen kapital-
betrag des ein zu bezie hen den Unter nehmens, so dass 
im Konzern ab schluss weder das Eigenkapital der 
Töchter noch der zu ge hörige Be teili gungs wert der 
Mutter ent halten sind.

Kate gori sierung: Ein teilung der finan ziellen Ver-
mögens werte und Verpflichtungen in unter schied liche 
bilanzielle Kate go rien zur Erst- und Folge bewer tung. 

Korre lation: Die Korre lation ist ein Maß für den 
 Zu sammen hang zweier Varia blen (in unse rem Fall 
Risiko fakto ren). Es gibt posi tive, d. h. die Risiko fakto-
ren ver ändern sich gleich   läufig und nega tive Korre-
lationen, d. h. die Risiko fakto ren ver ändern sich 
gegen läufig. Exis tiert zwi schen zwei Varia blen kein 
Zu sammen hang, so ist die Korre lation gleich Null.  
In der Value at Risk-Ana lyse werden die Korrela-
tionen zwi schen der EONIA- und der Inter banken-
kredit kurve be rechnet und ver wendet.

Kredit aus fall risiken: Das Kreditausfallrisiko ist der 
potenzielle Verlust aufgrund von Ausfällen oder 
 Bonitätsverschlechterungen von Geschäftspartnern. 
Das Kreditausfallrisiko umfasst das Kontrahenten-, 
das Emittenten-, das Länder- und das Strukturrisiko. 

Latente Steuern: Zu künftig zu zah lende oder zu 
 er haltene Er trag steuern, die aus bilan ziel len Diffe-
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weitung der Risiko auf schläge im Inter banken markt. 
Die EONIA Sätze dienen der Preis fest stel lung von 
 EONIA Swaps, die De posit-Sätze dienen der Be wer-
tung von Inter banken kredi ten, -ein lagen und kurz-
läufi gen EUR Zins swaps. Etwaige Spreads zwi schen 
den EONIA- und den De posit-Sätzen können sich 
 ab hängig von der Po si tio nierung direkt auf die Bar-
wert ermitt lung aus wirken.

Swaps: Finanz instru mente, bei denen der Aus tausch 
von Zah lungs strömen über einen fest  geleg ten Zeit-
raum ver ein bart wird. 

Szena rio ana lysen: Zur Be rech nung einer mög lichen 
In an spruch nahme der Risiko de ckungs  masse werden 
Szena rio ana lysen durch geführt. Hier bei werden die 
zugrun de lie gen  den Risiko fakto ren einer Ver ände rung 
gemäß vor defi nierter Szena rien unter zogen. Es wer-
den für Adres sen aus fall-, Markt preis-, opera tionelle 
und Liquidi täts risiken Stan dard- und Stress szena rien 
ana lysiert.

VaR (Value at Risk): Der VaR prognos tiziert den 
maxi malen Ver lust in Euro aufgrund von Markt effek-
ten unter Ver wendung von histori schen Markt daten 
bei einer 1-tägigen Hal te dauer und einer Pro gnose-
güte von 99 %.

Ver briefte Ver bind lich keiten: Schuld ver schrei-
bungen und andere Ver bind lich keiten, für die nicht 
auf den Namen lau tende, über trag bare Urkun den 
 aus ge stellt sind.

Volatili täten: Die Vola tili tät ist ein Maß für die 
Schwan kung einer Varia blen in einem vor  gege benen 
Zeit raum. Man unter schei det zwi schen im plizi ten  
und histori schen Volatili tä ten. Während erstere ihre 
 An wendung in der Options preis berech nung finden, 
werden histo rische Volatili täten aus Zeit reihen abge-
leitet. Eine histo rische Zins vola tili tät zeigt z. B., wie 
stark die Zinsen in der Ver gangen heit über eine 
 be stimmte Periode schwank ten. Die Zins vola tili tät fin-
det u. a. im Value at Risk-Modell An wendung. 

Wie derein de ckungs risiken: Das Wie derein de ckungs-
risiko als Teil des Adres sen aus fall ri sikos ist der  zu - 
  sätz liche Auf wand, der bei Neu ab schluss eines aus-
gefal lenen Ge schäfts ent  steht. Er ent spricht der Höhe 
des posi tiven Markt werts des Ge schäfts.

Zins ände rungs risiken: Stei gende Zinsen führen zu 
 einer Ver minde rung des Bar werts einer Posi tion. Han-
delt es sich um eine Aktiv posi tion, ver mindert sich 
der Ge samt bank bar wert, ist die Posi tion passi visch, 
er höht sich der Ge samt bank bar wert. Die Bank misst 
re gel   mäßig die Zins ände rungs risiken des An lage-
buchs und simu liert mit Hilfe von Zins än de  rungs-
szena rien mög liche Aus wir kungen auf den Ge samt-
bank bar wert.

Pfand depot: Das Pfand depot der Renten bank ent hält 
alle an die Deut sche Bundes bank ver  pfänd baren Wert-
papiere, die ent weder er worben oder als Sicher heit 
über eignet wur den. Im Rahmen von freien Re finan-
zierungs fazili täten bei der Deut schen Bundes bank 
kann in dieser Höhe Liquidi tät be schafft werden.

Prozess land karte: Die Prozesslandkarte stellt die 
 Verbindungen und Abhängigkeiten zwischen den 
 Geschäftsprozessen dar. Die Prozesslandkarte struktu-
riert die Geschäftsprozesse in drei Ebenen, Steue-
rungsprozesse, Ausführungsprozesse und Unterstüt-
zungsprozesse. Ausführungsprozesse dienen der 
primären Wertschöpfung. Steuerungsprozesse haben 
übergreifende und strategische Bedeutung und Unter-
stützungsprozesse stellen benötigte Ressourcen bereit.

Rating: Boni täts beur teilung von Finanz papie ren 
und ihren Emit tenten sowie von Unter neh men durch 
un abhän gige Be wer tungs agen turen.

Refinanzierungsfazilitäten: Im Rahmen von freien 
Refinanzierungsfazilitäten kann in dieser Höhe Liqui-
dität beschafft werden. Refinanzierungsfazilitäten 
 bestehen für frei verfügbare Collaterals bei der Deut-
schen Bundesbank (Pfandkredite) und der Eurex 
 Clearing AG (besichertes Geldgeschäft). 

Renten bank briefe/Land wirt schafts briefe: Von der 
Land wirt schaft lichen Renten bank emit tierte ge deckte 
festverzinsliche Inhaber schuld ver schrei bungen.

Settle ment risiken: Das Settle ment risiko (Vor leis-
tungs risiko) als Teil des Adres sen aus fall  risikos ist der 
potenzielle Ver lust, der ent steht, wenn die eigene 
 Leis tung er bracht wird und die Gegen leis tung bzw. 
die Liefe rung nicht erfolgt.

Spread risiken (Basis swap-Spread): Beim Tausch von 
Liquidi tät zwischen unter schied lichen Wäh rungen 
werden im Swap markt zu sätz liche Kosten/Er träge – 
die so genann ten Cross Cur rency (CCY) Basis swap-
Spreads ein ge preist. Die Höhe der Spreads ist ab hän-
gig von der Wäh rung, der Lauf zeit des Swap ge schäfts 
und ob die Wäh rungs seite des Swaps akti visch oder 
passi visch ist. In Folge ihrer Ver wendung als Be wer-
tungs para meter bei der Be stim mung des Fair Values 
für die Fremd wäh rungs seite der Swaps, be steht eine 
direkte Aus wir kung auf die Ent wick lung der Bar-
werte.

Spreadrisiken (Credit Spread): Der Credit Spread 
 entspricht der Risikoprämie, die der Anleger für das 
Ausfallrisiko einer Unternehmensanleihe als zusätz-
liche Verzinsung fordert. Er ist ein bonitätsbezogener 
Risikoaufschlag. Bei Geschäftsabschluss ist der Credit 
Spread ein Teil der erzielten Marge.

Spread risiken (EONIA- und De posit-Sätze): Diese 
Spread risiken be schrei ben die Risiken aus einer Aus-



Dieser	Geschäftsbericht	ent	hält	be	stimmte	in	die	Zu	kunft	ge	rich	tete	Aus	sagen,	die	auf	gegen		wärti	gen	Er	war	tungen,	

	An	nahmen,	Ver	mutun	gen	und	Pro	gnosen	des	Vor	stands	so	wie	den	ihm	der	zeit	ver	füg	baren	Informa	tionen	basie	ren.		

Hier	bei	handelt	es	sich	ins	be	son		dere	um	Aus	sagen	hin	sicht	lich	unserer	Pläne,	Ge	schäfts	strate	gien	und	-aus	sichten.		

Wör	ter	wie	„er	warten“,	„anti	zipie	ren“,	„be	absich	tigen“,	„planen“,	„glauben“,	„an	streben“,	„schät		zen“	und	ähn	liche	

	Be	griffe	kenn	zeich	nen	solche	zu	kunfts	gerich	teten	Aus	sagen.	Diese	Aus	sagen	sind	nicht	als	Garan	tien	der	darin	ge	nannten	

zu	künf	tigen	Ent	wick	lungen	zu	ver	stehen,	sondern	sie	sind	viel	mehr	von	Fakto	ren	ab	hängig,	die	Risiken	und	Un	wäg	bar	-

keiten	be	inhal	ten	und	auf	An	nahmen	be	ruhen,	die	sich	ggf.	als	un	richtig	er	weisen.	So	fern	keine	anders	lau	tenden	gesetz-

lichen	Be	stim	mungen	be	stehen,	können	wir	keine	Ver	pflich		tung	zur	Aktuali	sierung	der	zu	kunfts	gerich	teten	Aus	sagen	nach	

Ver	öffent	lichung	die	ser	Informa	tionen	über	nehmen.
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