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Wichtige Kennzahlen

Einzelabschluss HGB

Aus der Bilanz in Mrd. €
Bilanzsumme
Forderungen an Kreditinstitute

Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
Verbriefte Verbindlichkeiten
Eigenmittel in Mio. €

Aus der GuV in Mio. €

Zinsuberschuss

Verwaltungsaufwendungen

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
Risikovorsorge/Bewertung

Jahresuberschuss

Bilanzgewinn

Cost-Income-Ratio in %
Gesamtkennziffer (SolvV) in %
Mitarbeiter

Konzernabschluss IFRS

Aus der Bilanz in Mrd. €

Bilanzsumme

Forderungen an Kreditinstitute
Finanzanlagen

Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
Verbriefte Verbindlichkeiten

Bilanzielles Eigenkapital

Aus der Gesamtergebnisrechnung in Mio. €
Zinslberschuss vor Risikovorsorge/Zinsunterdeckung
Risikovorsorge/Zinsunterdeckung
Verwaltungsaufwendungen

2010
78,5
49,5

26,9
3,1
62,1
3 074,6

2010
409,2
39,4
366,2
319,2
47,0
11,8

11,5
24,5
229

2010
83,8
49,3
26,5

2,5
65,1
2,1

2010
350,9
5,0
49,2

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

Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung
Veranderung der Neubewertungsriicklage
Konzerngesamtergebnis
Konzernbilanzgewinn

Rating

Moody’s Investors Service
Standard & Poor’s
Fitch Ratings

-144,4
-230,0
-78,2
11,8

Langfrist-Rating:

Aaa
AAA
AAA

2009
75,8
46,4

28,1
4,3
61,6
3 125,7

2009
423,4
75,0
347,4
302,4
45,0
11,3

17,8
23,8
218

2009
77,8
45,8
27,9

3,7
60,3
2,2

2009
381,0
40,4
47,1
292,8
-369,7
267,3
190,4
11,3

Kurzfrist-Rating:

P-1
A-1+
F1+
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Kurzportrat:
Die Landwirtschaftliche Rentenbank

Der permanente Strukturwandel stellt die Agrar- und Erndhrungswirtschaft
und den landlichen Raum vor Herausforderungen, die einen besonderen
Finanzierungsbedarf und hohe Anforderungen an das Liquiditéts- und
Risikomanagement mit sich bringen.

Als Forderbank fiir die Agrarwirtschaft stellt die Landwirtschaftliche
Rentenbank zinsgiinstige Kredite fiir vielféltige agrarbezogene Investitionen
bereit. Unser Angebot richtet sich sowohl an Produktionsbetriebe der

Land- und Forstwirtschaft, des Wein- und Gartenbaus als auch an Hersteller
landwirtschaftlicher Produktionsmittel sowie Handels- und Dienstleistungs-
unternehmen, die mit der Landwirtschaft in enger Verbindung stehen.

Wir finanzieren dartiber hinaus Vorhaben der Erndhrungswirtschaft sowie
sonstiger vor- und nachgelagerter Unternehmen. Aufserdem férdern wir
Investitionen von Gemeinden und anderen Korperschaften des cffentlichen
Rechts im landlichen Raum sowie privates Engagement zur landlichen
Entwicklung. Die Kredite werden wettbewerbsneutral tiber andere Banken
ausgelegt.

Die Refinanzierung unseres Kreditgeschifts erfolgt iiberwiegend an den
nationalen und internationalen Kapital- bzw. Interbankenmaérkten durch
die Emission von Wertpapieren und die Aufnahme von Darlehen. Die
langfristigen Verbindlichkeiten der Bank werden mit AAA bzw. Aaa, also
der jeweils hochsten Bonititseinstufung bewertet.

Die Rentenbank wurde 1949 durch Gesetz als zentrales Refinanzierungs-
institut fiir die Landwirtschaft und Erndhrungswirtschaft mit Sitz in Frank-
furt am Main errichtet. Die Bank ist eine bundesunmittelbare Anstalt des
offentlichen Rechts mit einem gesetzlichen Forderauftrag. Sie steht unter der
Aufsicht der Bundesregierung und der Bund trigt die Anstaltslast. Die
Rentenbank ist Mitglied des Bundesverbands Offentlicher Banken Deutsch-
lands e.V., Berlin.

Der Grundstock des Eigenkapitals ist in den Jahren 1949 bis 1958 von der
Land- und Forstwirtschaft der Bundesrepublik Deutschland aufgebracht
worden. Deshalb kommt unser Bilanzgewinn durch vielfiltige Férdermafs-
nahmen der Landwirtschaft und der landlichen Entwicklung zugute.



Vorwort des Vorstandes

Wer die Entwicklung oder den aktuellen Zustand eines Unternehmens
beurteilen will, erschlief3t sich dies meist iiber ein intensives Zahlenstudium.
Auch dieser Geschiftsbericht informiert Sie natiirlich iiber die tiblichen
Kennziffern.

Es gab im vergangenen Jahr jedoch einige Zahlen, tiber 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 fiir dessen Analyse ist. Wir sprechen an dieser
Stelle tiber langfristig aufgebaute Markenwerte, {iber Image und die Ein-
schiatzung und Wahrnehmung des Unternehmens durch wichtige Stake-
holder. Bei einer Onlinebefragung des Bundesverbands Offentlicher Banken
erzielte die Rentenbank unter zehn teilnehmenden Instituten die jeweils
beste Benotung bei stolzen acht von neun abgefragten Imagewerten. Dazu
gehorten Glaubwiirdigkeit, Kompetenz, Sympathie, Vorbildlichkeit und
Kundenorientierung.

In einer Zeit, in der die ganze Branche von einer Vertrauenskrise erschiittert
wurde, ist es uns offenbar gelungen, uns weiterhin als verlédsslicher und
professioneller Partner zu positionieren. Und es ist sicher kein Zufall, dass
wir an dieser Stelle nahtlos zu unseren positiven Geschiftsergebnissen
tiberleiten kénnen: Im Jahr 2010 weiteten wir erneut unsere Férderung fiir
die Agrarwirtschaft aus und erreichten ein Rekordniveau beim Neugeschift
mit Programmbkrediten. Bei unserer Emissionstitigkeit konnten wir nach
der krisenbedingten Konzentration auf den Inlandsmarkt wieder problemlos
auf internationale Investoren zurtickgreifen. Und auch unsere Ertragslage
hat sich nach zwei Ausnahmejahren wie erwartet auf gutem Niveau norma-
lisiert.

Wir sehen uns daher weiter gut aufgestellt fiir die Herausforderungen des
laufenden Geschiftsjahres, die wir auch vor dem Hintergrund der geplanten
Regulierung von Banken und Finanzmarkten betrachten. In unserem dies-
jahrigen Sonderthema des Geschiftsberichts beschiftigen wir uns daher
ausfiihrlich mit den Folgen der Regulierung fiir die Agrarmérkte und unsere
Zielgruppen. Wir wiinschen Ihnen eine interessante Lekttire.

SO W

Hans Bernhardt Dr. Horst Reinhardt

Hans Bernhardt

Dr. Horst Reinhardt






Regulierung im Fokus

Ein Thema dieses Geschaftsberichts ist die Finanzmarktregulierung und ihre
Auswirkungen auf die Agrarwirtschaft. Dies nehmen wir als Anregung fur das

visuelle Konzept:

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

kontrollieren. Das gilt fur die Finanzmarkte und auch fur die Agrarwirtschaft.

Hier wie dort will man etwas ,in die richtigen Bahnen lenken”, muss man , die
Notbremse ziehen" oder ist es . funf vor zwolf". Auf jeden Fall erfordert eine
Regulierung Fingerspitzengefuhl und Prazision. Besonders deshalb, weil es sich

um vielschichtige und dynamische Systeme handelt.

Das visuelle Konzept fur diesen Geschaftsbericht 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 inren Einsatz finden: zum Beispiel Stellschrauben, Messanzeigen

oder Regelknopfe.

Kurze Textelemente setzen die abstrakt, fast symbolisch prasentierten Objekte
in Beziehung zu allgemeinen Aspekten der Finanzmarktregulierung - ob und wie

sich entsprechende Mapnahmen dort auswirken, bleibt offen.
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Gesundes Wachstum

braucht das richtige
Maf3 an Liquiditat.
Nicht zu viel und nicht

ZU wenig.



Finanzmarktrequlierung -
Die Folgen flr die Agrarwirtschaft

Die internationale Finanzkrise ist nach wie vor nicht ausgestanden. Was als
Immobilien- und Bankenkrise begonnen hatte, entwickelte sich tiber eine
weltweite Wirtschaftskrise 2008/2009 zu einer akuten Staatsschuldenkrise,
insbesondere in Europa. Weltweit sind die Staatsdefizite, getrieben von
den Kosten der Bankenrettung und Konjunkturstabilisierung, sprunghaft
angestiegen. Auf den Finanzmarkten hat dies Zweifel an der zuktinftigen
Zahlungsfahigkeit einiger Staaten genihrt. Dies wurde besonders im Mai
2010 deutlich, als die massiven Refinanzierungsprobleme Griechenlands
fast in einer Euro- und erneuten Bankenkrise gipfelten. Erst die von den
Mitgliedstaaten des Euroraums, der Européischen Union, der Européischen
Zentralbank und des Internationalen Wahrungsfonds beschlossenen um-
fangreichen Rettungsprogramme fiir Griechenland und dann fiir den ge-
samten Euroraum fiihrten zu einer Beruhigung der Lage. Im Jahresverlauf
musste auch Irland die Hilfen beanspruchen, um eine drohende Zahlungs-
unfihigkeit abzuwenden.

Wer aber - ob nun Banken oder ganze Staaten - im Zweifel darauf bauen
kann, dass Rettungsschirme aufgespannt werden, der verhilt sich risikofreu-
diger oder mindestens sorgloser. Das ordnungspolitische Grundprinzip der
Haftung, im Sinne eines Konsequenzen-Tragens, riickt damit in den Fokus
der weltweiten Regulierungsansatze. Im Kern geht es um eine Entschleuni-
gung und Risikoreduktion des Finanzsystems. ,,Nie wieder diirfen Regie-
rungen in Geiselhaft von Finanzinstituten genommen werden”; das ist der
formulierte Anspruch der Staats- und Regierungschefs der G20. Ob die kon-
krete Ausgestaltung 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 werden die Jahre 2010 und 2011 als
Jahre der Regulierung in die Banken- und Finanzgeschichte eingehen, nach-
dem die Vorjahre im Zeichen der Bankenrettung gestanden hatten. Voraus-
gegangen waren zwei Jahrzehnte der Deregulierung des Bankensektors.

StabilisierungsmaBnahmen des SoFFin
in Mrd. €

Gewahrte Garantien (abgeschlossene Rahmenvertrdge, insgesamt 55,6)

FMS Wertmanagement (HRE) 15,0
IKB Deutsche Industriebank AG . 9,7

HSH Nordbank AG s 9,0
Einlagensicherungsfonds . 5.4
Commerzbank AG [ 5,0
BayernLB e 4,7

Aareal Bank AG I 4,0
Dusseldorfer Hypothekenbank AG s 2,4

Corealcredit Bank AG ® 04

KapitalmaBnahmen (insgesamt 29,3)

Commerzbank AG I 18,2
Hypo Real Estate Holding AG e 7,7

WestLB AG [ 3,0

Aareal Bank AG m 04

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 Neuordnung der Finanzaufsicht und Mafinahmen, die das geord-
nete Abwickeln von in Schieflage geratenen Finanzhdusern ermoglichen,
sind dies insbesondere Mafsnahmen der Krisenprdvention. Dabei handelt es
sich um Reformen, die sowohl auf der Ebene der einzelnen Institute als auch
auf der Ebene des gesamten Finanzsystems fiir mehr Stabilitdt sorgen sollen.

Einige Reformen, insbesondere die, die einzelne Banken und Institute betref-
fen, sind bereits in Kraft oder miissen noch in nationales Recht umgesetzt
werden. Anderes ist noch in Arbeit und heftig umstritten. Dabei sind die
Reformbemiihungen umso weniger weit fortgeschritten, je grofier der Bedarf
an supranationalen Regeln auf den jeweiligen Reformfeldern wird, wie der
Sachverstandigenrat festgestellt hat. Das gilt insbesondere fiir die Bereiche
Systemrelevanz einzelner Bankh&user und international abgestimmtes In-
solvenzrecht fiir Banken sowie die Aufsichtsreformen.

Agrarwirtschaft von der Regulierung der Finanzmirkte betroffen

Fiir die deutsche Agrarwirtschaft steht in erster Linie die zukiinftige Kredit-
versorgung durch die Banken im Vordergrund. Im Folgenden sollen deshalb
die wichtigsten Reformbemiihungen auf diesem Feld vorgestellt werden
und die moglichen Auswirkungen auf die Agrarwirtschaft skizziert werden.
Das sind:

e die Verschirfung der Eigenkapital- und Liquiditdtsanforderungen fiir
Banken im Rahmen der Basel IlI-Beschliisse sowie

¢ die Einfithrung einer Bankenabgabe im Rahmen des Restrukturierungs-
fondsgesetzes fiir deutsche Kreditinstitute.

Eigenkapitalanforderungen versus Kreditvergabe

Eine wichtige Erkenntnis der Krise ist, dass die Eigenkapitaldecke vieler
Banken nicht ausgereicht hat. In Summe fiihrte dies zu einer Unterkapitali-
sierung des gesamten Systems - mit den bekannten Folgen. Die Verschirfung
der geltenden Eigenkapitalvorschriften ist in dieser Hinsicht eine logische
Konsequenz. Bankenaufseher und Regulierer stehen dabei aber vor einem
Zielkonflikt: Genauso wie krisenbedingte Eigenkapitalverluste bei Banken
zu einer Reduzierung der Kreditvergabe fithren konnen, engen strengere
Eigenkapitalvorschriften ebenfalls die Kreditvergabe ein. Man spricht dann
von einem regulatorisch induzierten Riickgang der Kreditvergabe. Finanz-
marktregulierung definiert in dieser Hinsicht das Spannungsfeld zwischen
angemessener Kreditversorgung der Realwirtschaft und der Stabilit4t des
Finanzsystems als Ganzem. Die Regulierungskunst liegt darin, beide Waag-
schalen auszubalancieren.

Von Basel I zu Basel 11

Die Eigenkapitalvorschriften fiir Banken werden seit den 80er-Jahren des

letzten Jahrhunderts auf Basis von Empfehlungen des Baseler Ausschusses
fiir Bankenaufsicht international harmonisiert und festgelegt. Die Empfeh-
lungen sind nicht rechtlich bindend und miissen deshalb erst in nationales



Krisenpravention

Aufsichtsreform

Krisen-
management

Widerstands-
fahigkeit einzelner
Finanzinstitute
erhéhen und
Prozyklizitat
verringern

Marktstabilitat
erhéhen und
Systemrelevanz
verringern

Aufsichts-
kompetenzen neu
ausrichten

Abwicklung und
Lastenteilung

Eingeleitete Reformen

reduzieren durch
Lenkungsabgaben
oder zusatzliche
Eigenkapitalpuffer

Straffung der
Aufsicht auf natio-
naler Ebene

Eigenkapitalbasis Standardisierung Reform der Auf- Living Wills®
starken und Zentrali- sichtsstrukturen
sierung des auf europadischer
Derivatehandels Ebene
Prozyklizitat Finanztransaktions- Reform des
reduzieren steuer und Verbot Restrukturie-
von ungedeckten rungsprozesses
Leerverkaufen von Banken
Begrenzung des Volcker-Regeln -
Verschuldungs- Systemrelevanz
grads - Einflhren reduzieren durch
einer Leverage Aktivitatenbe-
Ratio schrankungen/
Trennbanken-
system
Liquiditats-
standards und
Begrenzung
der Interbanken-
kredite
Contingent Capital
Ungeldste Probleme
Systemrelevanz Bindelung und Grenziberschrei-

tende Insolvenzen
- Beteiligungen
von Landern an
Krisenkosten

Effektive Aufsicht
Uber system-
relevante Institute
auf der supranatio-
nalen Ebene

Grenzlberschrei-
tender Restruk-
turierungsfonds
- Beteiligung der
Privaten an den
Kosten der Krise

Quelle: Sachverstandigenrat 2010
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Basel III: Neue
Eigenkapitalregeln
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Recht umgesetzt werden. In Europa erfolgte dies durch eine Richtlinie der
EU und entsprechende Umsetzungsgesetze in den Nationalstaaten.

Seit der Umsetzung der Basel I-Beschliisse von 1988 miissen Banken eine
8-prozentige Eigenkapitalquote bezogen auf die risikogewichtete Bilanzsum-
me aufweisen. Unterschreitet ein Finanzinstitut die vorgeschriebene Schwelle,
konnen aufsichtsrechtliche Mafinahmen eingeleitet werden - bis hin zur
Zwangsverwaltung.

Mit Basel Il wurde die Eigenkapitalunterlegung dann stirker differenziert,
ohne dass auf Gesamtbankebene die vorgeschriebene Quote von 8 % veran-
dert wurde. Die Folge von Basel I ist, dass Banken fiir Kredite mit geringem
Ausfallrisiko weniger Eigenkapital vorhalten miissen als fiir solche mit
hoherem. Die Einfithrung detaillierter Ratingsysteme zur Messung des Aus-
fallrisikos jedes einzelnen Kreditnehmers war die Folge.

Die damit verbundenen hoheren Anforderungen im Kreditvergabeprozess
werden auf der Ebene der Kreditnehmer bzw. Agrarunternehmen mittler-
weile nicht mehr - wie zunéchst befiirchtet - als reine Notwendigkeit gese-
hen oder gar abgelehnt. Viele Betriebsleiter haben die Chancen des Ratings
erkannt und nutzen die Ergebnisse fiir ihre Unternehmenssteuerung. Inner-
halb der Férderbankenlandschaft wurde Basel II im Rahmen des Risiko-
gerechten Zinssystems umgesetzt. Der Endkreditnehmerzinssatz wird dabei
auf Basis von Bonitdt 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 Risikotragfahigkeit des Finanz-
systems insgesamt zu verdndern.

Dies soll nun nachgeholt werden. Strengere Eigenkapitalvorschriften sind
deshalb der Kern der Empfehlungen, die der Baseler Ausschuss im Septem-
ber 2010 unter dem Kiirzel Basel III vorgeschlagen hat. Dabei werden den
Bankhéusern Ubergangsfristen bis 2019 und fiir Teilbereiche auch bis 2023
eingerdumt. Die EU hat bereits angekiindigt, die wesentlichen Elemente um-
zusetzen.

Basel III: Hohere Mindestquoten und engere Eigenkapitaldefinition

Die Verschirfung erfolgt dabei nicht nur durch die pauschale Erh6hung der
Mindesteigenkapitalquoten (siehe Grafik), sondern auch indirekt tiber eine
engere Definition der zuldssigen Eigenkapitalbestandteile.

Banken ist es ndmlich unter den giiltigen Vorschriften erlaubt, die Mindest-
quote von 8 % zu je gleichen Teilen mit Kernkapital, das dem Institut dauer-
haft zur Verftigung steht, und Ergénzungskapital zu erfiillen. Letzteres wird
zwar dem haftenden Eigenkapital von Kreditinstituten zugerechnet, nicht
aber als Eigenkapital bilanziert, wie zum Beispiel Nachrangdarlehen oder
Genussrechtskapital. In der Finanzkrise hat sich jedoch gezeigt, dass diese
Kapitalbestandteile nicht immer zum laufenden Verlustausgleich zur Verfii-
gung stehen, z. B. weil sie mit Kiindigungsrechten versehen sind. Deshalb
sollen zukiinftig insbesondere die Anteile der Kapitalbestandteile erhoht
werden, die uneingeschrénkt zum Verlustausgleich zur Verfiigung stehen.
Das sind im Wesentlichen das Grundkapital sowie die einbehaltenen Gewinne.



Fiir die deutsche Bankenlandschaft mit ihrem traditionell hohen Anteil an
offentlich-rechtlich und genossenschaftlich organisierten Instituten ist aufSer-
dem die zukiinftige Behandlung von Einlagen stiller Gesellschafter und
Genossenschaftskapital von Bedeutung. Stille Einlagen werden vor allem im
offentlich-rechtlichen Bankensektor genutzt. Es tiberrascht deshalb nicht,
dass sich die deutschen Vertreter im Rahmen der Basel I1I-Beschliisse nicht
auf neue (hohere) Eigenkapitalquoten einlassen wollten, ohne vorher
Klarheit tiber die Definition des Kapitalbegriffs zu haben. Letztlich konnte
in den Verhandlungen erreicht werden, dass Genossenschaftskapital unein-
geschrankt weiterhin als hartes Kernkapital gilt und fiir die stillen Einlagen
von Nicht-AGs - also fiir die meisten Sparkassen und Landesbanken -
zumindest lange Ubergangsfristen gelten.

Deutsche Banken benétigen zusitzliches Eigenkapital

Deutsche Banken benottigen zusétzliches Eigenkapital, um die zuktinftigen
Kapitalquoten erfiillen zu konnen. Eine im November 2010 veroffentlichte
Simulationsstudie der Deutschen Bundesbank geht davon aus, dass dieser
zusitzliche Bedarf an Eigenkapital bis 2018 etwa 50 Mrd. € betrédgt. Dabei ist
der erwartete Kapitalbedarf der einzelnen Bankh&user sehr unterschiedlich.
Die Studie geht weiter davon aus, dass fiir die Summe der Sparkassen und
Genossenschaftsbanken ein eher geringer Bedarf besteht. Dies bestitigen
auch entsprechende Verbandsangaben.

Angesichts der langen Ubergangsphase diirfte ein Grofteil der Kapital-
bildung tiber einbehaltene Gewinne erfolgen, auch wenn die Ertragskraft
vieler Banken in den ndchsten Jahren nicht zuletzt wegen der steigenden
Regulierungskosten leiden wird. Der Weg der Kapitalerhshung steht insbe-
sondere Aktiengesellschaften offen. In den letzten Monaten haben einige
borsennotierte Privatbanken diesen Weg bereits genutzt. Daneben bleibt
Banken Zeit, Anpassungen bei ihren Geschéaftsmodellen vorzunehmen:
Werden Risikoaktiva abgebaut, sinkt nattirlich auch der zukiinftige Eigen-
kapitalbedarf.

Erstmalige Einfithrung internationaler Liquidititsanforderungen

Mit den Basel III-Empfehlungen wurden nun auch erstmals international
giiltige quantitative Liquiditdtsvorschriften fiir Banken formuliert. Ein
wesentlicher Grund fiir das Ausmafs der Finanzkrise war namlich eine
exzessive Fristentransformation. So wurden mitunter langfristige Forderun-
gen durch sehr kurzfristig revolvierende Geldmarktpapiere refinanziert.
Die schnelle Ausbreitung der Krise im Bankensektor erfolgte dann nicht
zuletzt tiber den Geldmarkt, der aufgrund des mangelnden Vertrauens der
Banken untereinander nicht mehr funktionsfihig war.

In Zukunft ist Banken eine zu starke Fristentransformation nicht mehr gestat-
tet. Damit wichst die Bedeutung von mittel- und langfristigen Refinanzie-
rungen, wie sie zum Beispiel die Rentenbank und andere Férderbanken an-
bieten. Die aktuell hohe Inanspruchnahme der Programmkredite der Ren-
tenbank ist in dieser Hinsicht nicht nur Ausdruck einer hohen Investi-
tionsdynamik der Agrarwirtschaft, sondern auch Kennzeichen eines gestie-
genen Bedarfs an mittel- und langfristigen Refinanzierungsquellen der
Banken.

15



16

Restrukturierungsgesetz und Bankenabgabe

Eine weitere wichtige Lehre aus der Finanzmarktkrise besteht in der Einsicht,
einen geordneten Rahmen fiir die Abwicklung von in Schwierigkeiten gera-
tenen Banken schaffen zu miissen. Das dahinterliegende Problem des ,too
big to fail” kann allerdings nur auf internationaler Ebene zufriedenstellend
gelost werden. Mit dem Restrukturierungsfondsgesetz hat der deutsche
Gesetzgeber hier jedoch einen ersten Vorstof$ unternommen.

Bestandteil dieses Gesetzes ist unter anderem die Errichtung eines Restruk-
turierungsfonds fiir Kreditinstitute. Dieser wird als Sondervermogen des
Bundes errichtet und von der Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung
verwaltet. Die angesammelten Mittel stehen zur Finanzierung kiinftiger
Restrukturierungs- und Abwicklungsmafinahmen bei systemrelevanten
Banken bereit.

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

Bemessungsgrundlage fiir die progressiv ausgestaltete Abgabe ist die
Bilanzsumme abztiglich des haftenden Eigenkapitals und der Kundenein-
lagen. Dariiber hinaus wird das Derivatevolumen einbezogen. Damit ist die
Beitragsermittlung auf zwei Arten am systemischen Risiko der Bank aus-
gerichtet: Zum einen zahlen Bankhduser mit einer hohen Bilanzsumme
mehr, da die Abgabe progressiv ausgestaltet ist. Zum anderen sind Banken,
die sich stark tiber Kundeneinlagen refinanzieren, wie zum Beispiel Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken, weniger stark betroffen als kapitalmarkt-
refinanzierte Bankhduser.

Auch wenn Forderbanken von der Beitragspflicht befreit sind, so gilt dies
nicht fiir Forderkredite. Damit fallt auch bei Férderdarlehen der Rentenbank
auf der Ebene der Hausbank und ggf. zusétzlich auf der Ebene des durch-
leitenden Zentralinstituts die Abgabe an. Dafiir gibt es kein sachliches Argu-
ment. Wahrend Kundeneinlagen in der Regel kurzfristig zumindest teil-
weise abgezogen werden konnen und dann gegebenenfalls am Kapitalmarkt
refinanziert werden miissten, sind Forderkredite bereits volumen- und lauf-
zeitkongruent refinanziert - und damit maximal krisenfest. Dartiber hinaus
kommt den Forderdarlehen eine wirtschaftspolitische Bedeutung zu. Daher
ist eine Belastung der Forderdarlehen aus unserer Sicht inkonsequent.



Zukiinftige Kreditversorgung der Agrarwirtschaft gesichert

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

Zum einen fiihren strengere Eigenkapitalanforderungen wie auch die Banken-
abgabe zu erhohten Kosten der Kreditvergabe. Eine tatsichliche Begrenzung
der Kreditvergabe - im Sinne einer regulatorischen Kreditklemme - ist aller-
dings nicht in Sicht.

Zum anderen erwarten Branchenexperten eine stédrkere realwirtschaftliche
Ausrichtung des Bankensektors insgesamt. Das entspricht auch den grund-
legenden Zielen der Bankenregulierung. Viele Geschéftsmodelle der Ver-
gangenheit sind nicht mehr zukunftsfahig und werden angepasst. Die Bun-
desbank erwartet in ihrem Finanzmarktstabilititsbericht 2010, dass Banken
ihre Portfolien aufgrund der verdnderten Regulierung neu ausrichten. Die
relativen Kapitalkosten fiir Aktiva im Handelsbuch und im Bankbuch haben
sich zugunsten von Letzterem verschoben. Das spricht fiir eine stdrkere real-
wirtschaftlich orientierte Kreditvergabe und gegen eine weiter wachsende
Bedeutung des Investment-Bankings. Mit anderen Worten: Banken entdecken
den Mittelstand und den Privatkunden wieder. Zumindest fiir die Agrar-
wirtschaft galt dies schon in den letzten zwei Jahren. Die Hausbanken haben
das Agrarkreditgeschift, wie ein Blick in die Bundesbankstatistik und die
Zusagestatistik der Rentenbank zeigt, deutlich ausgebaut und haben sich
langfristig bei der Rentenbank refinanziert. In gewisser Weise haben sie sich
damit schon friihzeitig auf die neuen Anforderungen der Bankenregulierung
vorbereitet.

Somit spricht viel dafiir, dass die Regulierungskosten nicht vollstindig an
den Kreditnehmer weitergeleitet werden konnen. Stattdessen diirften auch
andere Stellschrauben zum Einsatz kommen, seien es Mafinahmen zur
Kostensenkung und Produktivitétssteigerung oder auch sinkende Anspriiche
an die Eigenkapitalverzinsung von Banken.

Unternehmen der Agrarwirtschaft bleiben attraktive Kreditkunden

Die Agrarwirtschaft gehort innerhalb der Geschifts- bzw. Firmenkunden zu
den solidesten Geschiftspartnern. Die Unternehmen weisen im wahrsten
Sinne des Wortes bodenstidndige und nachhaltige Geschiftsmodelle auf.
Insbesondere landwirtschaftliche Unternehmen zeichnen sich nicht zuletzt
aufgrund der hohen Eigenkapitalquoten durch eine hohe Stabilitat aus.
Auch die Kapitalbasis der landwirtschaftlichen Betriebe in Ostdeutschland
hat sich in den letzten 20 Jahren nach dem Mauerfall verbessert. Vor allem
Betriebe, die bereits frithzeitig landwirtschaftliche Nutzfldche zugekauft
haben, profitieren nun von gestiegenen Bodenpreisen. Die damit einherge-
hende Vermogenswertsteigerung wirkt sich nattirlich auch positiv auf die
Beleihungswerte der Betriebe aus. Die Ausfallrisiken in der landwirtschaft-
lichen Kreditvergabe sind daher nach wie vor duflerst gering. Aufserdem
werden die langfristigen Perspektiven der Landwirtschaft positiv einge-
schatzt, vor allem wegen der prognostizierten Steigerung der globalen
Nahrungsmittelnachfrage und der Nutzung von Ackerland zur Produktion
von Bioenergie.
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Kreditbestand der
Land- und Forstwirt-
schaft, Fischerei und
Fischzucht nach
Bankengruppen im
4. Quartal 2010

M Genossenschafts-
banken 49 %

Sparkassen 24 %
Kreditbanken 17 %
Sonstige Banken 10 %

Quelle:
Deutsche Bundesbank
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Im Export hat die deutsche Land- und Erndhrungswirtschaft unter dem
Druck der niedrigen Agrarpreise auf dem Heimatmarkt bei gleichzeitig
hohen Umwelt- und Tierschutzauflagen ihre Wettbewerbsfahigkeit in den
letzten Jahren deutlich verbessert. Zudem zeichnet sich der Agrarsektor
gerade mit den mittelstindisch geprédgten Unternehmen der Erndhrungs-
wirtschaft durch eine hohe Stabilitdt aus. Die Erndhrungsindustrie als
Produzentin von Lebensmitteln - und somit Waren des tdglichen Bedarfs -
ist in relativ geringem Mafie von Konjunkturschwankungen betroffen.
Schliefslich konnte dieser Industriezweig selbst wiahrend der Wirtschafts-
krise stabile Umsatz- und Beschiftigtenzahlen aufweisen. Auch weitere der
Landwirtschaft vor- und nachgelagerte Industrien wie etwa Landhandelsun-
ternehmen oder die Bioenergiebranche werden eher von den Entwicklungen
auf den Agrarmirkten sowie von den agrar- und energiepolitischen Rahmen-
bedingungen beeinflusst als von den allgemeinen konjunkturellen Zyklen.
Die Agrarwirtschaft kann, nicht zuletzt durch Chancen auf den internatio-
nalen Markten, als Zukunftsbranche mit erheblichem Wachstumspotenzial
gesehen werden. Deshalb ist zu erwarten, dass die Hausbanken nach wie
vor ein grof8es Interesse an der Kreditvergabe an diese Kundengruppe haben
werden.

Zudem hat die deutsche Landwirtschaft aus Sicht der Kreditinstitute noch
aus einem weiteren Grund an Attraktivitidt gewonnen. Die Landwirte haben
in den vergangenen Jahren die duflerst giinstigen Rahmenbedingungen fiir
Investitionen in erneuerbare Energien durch das Erneuerbare-Energien-
Gesetz (EEG) genutzt. Dieses sah sowohl fiir Fotovoltaik- als auch fiir Bio-
gasanlagen attraktive Vergiitungssitze vor. Dadurch ist der landwirtschaft-
liche Betrieb zum , doppelten” Kreditkunden geworden. Dabei beschrankt
sich die Rolle der Landwirtschaft nicht nur auf die Produktion von Rohstof-
fen fiir die Bioenergieproduktion, wie noch vor einigen Jahren befiirchtet.
Stattdessen befindet sich meistens der gesamte Prozess der Energieproduk-
tion in den Handen der landwirtschaftlichen Unternehmer. Dies gilt zumin-
dest fiir die vielen dezentralen Biogas- und Fotovoltaikanlagen. Bei Wind-
kraftanlagen profitieren Landwirte hingegen tiber die Flachenpacht, soweit
sie nicht ohnehin selbst Investor sind.

Wie die Bundesbankstatistik verdeutlicht, stieg die Kreditvergabe an land-
wirtschaftliche Unternehmen seit Anfang 2009 kontinuierlich an, wahrend
die Kreditvergabe an das verarbeitende Gewerbe deutlich sank. Im vierten
Quartal 2010 betrug der Kreditbestand der Landwirtschaft 40,3 Mrd. € und
verzeichnete damit einen Rekordwert. Dies ldsst sich insbesondere durch
die stark gestiegenen Investitionen in erneuerbare Energien erkldren. Das
EEG erwies sich dabei als eine Art Sonderkonjunkturprogramm und diirfte
in dieser Hinsicht mittlerweile bedeutender sein als das klassische Agrar-
investitionsforderprogramm (AFP).

Land- und Erndhrungswirtschaft profitieren von stabilen Bankpartnern

Nicht nur die hohe Attraktivitit der Landwirtschaft, sondern auch die Stabi-
litdt der kreditgewdhrenden Institute begiinstigen Landwirte beim Kredit-
zugang. Bei der Agrarkreditvergabe dominieren Volks- und Raiffeisen-
banken mit aktuell einem Anteil von 49 %, gefolgt von den Sparkassen mit
einem Marktanteil von 24 % und den privaten Kreditbanken mit einem
Anteil von 17 %. Die oftmals im landlichen Raum verwurzelten Institute
haben sich auch in der Finanzkrise als duflerst solide erwiesen. Sie sind



deutlich weniger kapitalmarktabhidngig und refinanzieren sich tiber die
Einlagen ihrer Kunden und die mittel- und langfristigen Refinanzierungs-
angebote der Rentenbank. Sie waren daher wesentlich weniger von Liqui-
ditdtsschwierigkeiten betroffen.

Der gute bis sehr gute Kreditzugang der Agrarwirtschaft wird auch regel-
miflig von Umfragen innerhalb der Landwirtschaft bestétigt. So haben die
Landwirte auch in Zeiten der Finanz- und Wirtschaftskrise von einem un-
problematischen Kreditzugang berichtet. Verschlechterungen wurden nur
insofern gesehen, als Kreditinstitute hohere Zinsaufschldge im Rahmen des
Risikogerechten Zinssystems oder in Einzelfillen zusétzliche Sicherheiten
forderten. Kreditablehnungen waren die absolute Ausnahme. Wahrend des
dramatischen Preiseinbruchs an vielen Agrarmérkten zeigten die Haus-
banken ihre Kompetenz 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 tiberwiegend positiv bewerteten. Auf einer Skala von 1 (sehr zufrie-
den) bis 5 (sehr unzufrieden) erhielten die Hausbanken im Hinblick auf die
agrarfachliche Kompetenz einen Durchschnittswert von 2,6. Die Finanzie-
rungskompetenz wurde mit 2,4 etwas besser bewertet. Allerdings bestehen
regionale Unterschiede. Wahrend die Landwirte in Norddeutschland
sowohl hinsichtlich der Agrar- als auch der Finanzierungskompetenz zufrie-
dener als der Bundesdurchschnitt sind, bezieht sich die hohere Zufriedenheit
in Ostdeutschland nur auf die agrarfachliche Kompetenz. Die Unternehmen
in Stiddeutschland sind bezogen auf beide Attribute unzufriedener als im
Bundesdurchschnitt.

Grof3e regionale Unterschiede im Agrarkreditgeschift

Diese Entwicklungen fiihrten dazu, dass der Agrarkreditanteil innerhalb des
Kreditportfolios bei vielen etablierten Agrarbanken gesteigert werden konn-
te. Zudem zeigten Banken an der Landwirtschaft Interesse, die in diesem
Bereich bisher eher zurtickhaltend agierten. Allerdings steigen die Anforde-
rungen an den Prozess der Darlehensvergabe unabhéngig von den Regulie-
rungsanforderungen. Dies gilt fiir den Landwirt, aber ebenso fiir die Haus-
bank.

Auf Seiten der Hausbank wird es bei steigenden Blankoanteilen und stirker
schwankenden Agrarpreisen immer wichtiger, die Qualitdt des Landwirts
und seiner Unternehmensfiihrung sachgerecht zu bestimmen. Neben der
eher technisch ablaufenden Ermittlung des Ratings und der Kapitaldienst-
fahigkeit des Unternehmers ist es notig, sich kritisch mit den vorgelegten
Projektplanungsdaten auseinanderzusetzen. Agrarfachliches Wissen wird
damit ein immer wichtigerer Erfolgsfaktor im Agrarkreditgeschift, der nicht
unterschétzt werden sollte. Das Vorhandensein oder eben das Fehlen von
entsprechendem agrarwirtschaftlichem Know-how in den Banken erklért zu
einem Grofiteil die zu beobachtenden regionalen Qualitdtsunterschiede im
Agrarkreditgeschift. In agrarstrukturell schwachen Regionen ist es den Haus-
banken oftmals nicht moglich, spezialisiertes Fach-Know-how, beispiels-
weise durch einen Agrarkundenbetreuer, vorzuhalten. Der Riickgriff auf das
Fachwissen von Zentralinstituten oder die entsprechende Biindelung inner-
halb von verschiedenen Instituten konnte daher, wie Beispiele zeigen, ein
Ausweg sein.

Finanzierungskompe-
tenz der Hausbanken

Agrarfachliche
Kompetenz der Haus-
banken

[ Sehr zufrieden
Zufrieden
Weder noch
Unzufrieden

B Sehr unzufrieden

Quelle: Konjunktur- und

Investitionsbarometer
Agrar, Dezember 2010
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Ausblick

Die bisherigen Ausfiihrungen haben gezeigt, dass die wesentlichen Eck-
punkte der Bankenregulierung feststehen. Ursachen und Wirkungen der
Finanzkrise sind in weiten Teilen analysiert und entsprechende Regulie-
rungsvorschldge auf den Weg gebracht. Die Agrarwirtschaft kann den
Anderungen gelassen entgegensehen; ist doch eine stirkere Ausrichtung
des Finanzsektors auf realwirtschaftliche Aktivitdten das Ziel.

Daneben zeichnet sich aber mit der zukiinftigen Organisation und Ausge-
staltung von Warentermingeschiften ein zweites Regulierungsfeld ab, von
dem die Agrarwirtschaft unmittelbar betroffen ist. Dabei gibt es einen
wesentlichen Unterschied zwischen beiden Handlungsfeldern. Wahrend
die Ursache-Wirkungs-Beziehung bei der Bankenregulierung auf Basis der
Erfahrungen der letzten Jahre allgemein akzeptiert ist, wird tiber die
Begriindung der Regulierung des Warenterminhandels noch in starkem
Mafe diskutiert.

Ausloser der teilweise emotional aufgeladenen Diskussion ist die Zunahme
der Preisschwankungen auf den Agrarrohstoffmérkten in den vergangenen
Jahren. Dabei richtet sich der Vorwurf an Finanzinvestoren, durch ihr Engage-
ment an den Warenterminbérsen Preisschwankungen auf den Kassamarkten
auszuldsen bzw. zu verstirken. Fiir die Funktionsfahigkeit der Warentermin-
markte sind Finanzinvestoren jedoch essenziell, um die nétige Liquiditét zu
gewdhrleisen. Die Agrarwirtschaft benotigt Warenterminborsen zunehmend
fur das Risikomanagement, um ihre Ein- und Verkaufspreise abzusichern.
Bisher wird kontrér dariiber diskutiert, ob und wenn ja welchen Anteil die
Finanzinvestoren an den Preisverdnderungen auf den Kassamérkten haben.
Die Diskussion um die Regulierung der Warenterminborsen steht daher
noch am Anfang.
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Die deutsche Land- und
Ernahrungswirtschaft im Jahr 2010

Landwirtschaft: Ertrage verbessern sich nach Krise

Das abgelaufene Wirtschaftsjahr 2009/10 (1.7.2009-30.6.2010) war tiber-
wiegend von den Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise gekenn-
zeichnet. Erst im Laufe des Jahres 2010 nahm die Landwirtschaft durch den
Preisaufschwung an wichtigen Markten wieder Fahrt auf. Die Erholung
konnte den vorangegangenen Einkommensriickgang allerdings nicht kom-
pensieren. Das Einkommen der deutschen Landwirte ist im Wirtschaftsjahr
2009/10 daher noch einmal gesunken und liegt deutlich unter dem Durch-
schnitt der letzten fiinf Wirtschaftsjahre. Der Gewinn je Unternehmen sank
um 8,5 % auf durchschnittlich 35 216 €. Zu dieser negativen Entwicklung
trug vor allem der Preisverfall bei Getreide und Milch bei. Ackerbau-,
Dauerkultur- und Veredlungsbetriebe mussten zum Teil erhebliche Gewinn-
riickgdnge verkraften. Dagegen stabilisierte sich die Einkommenssituation
der Milchviehbetriebe auf vergleichsweise niedrigem Niveau.

Strukturwandel in der Landwirtschaft setzt sich fort

Die Ergebnisse der aktuellen Landwirtschaftszéhlung 2010 des Statistischen
Bundesamtes deuten auf einen unverdnderten Strukturwandel in der deut-
schen Landwirtschaft hin. So gab es in Deutschland 2010 knapp 300 700 land-
wirtschaftliche Betriebe, rd. 7 % weniger als 2007, dem Jahr der letzten
Agrarstrukturerhebung. Die landwirtschaftlich genutzte Flache nahm aber
nur geringfuigig ab. Insgesamt bewirtschafteten die Betriebe rd. 16,8 Millio-
nen Hektar (ha). Die durchschnittliche Betriebsgrofie stieg von 52 ha (2007)
auf 56 ha (2010). Damit besteht der Trend zu weniger, aber grofieren Betrie-
ben fort. Entsprechend sank auch die Zahl der landwirtschaftlichen Arbeits-
krifte. Sie ging seit 2007 um 5 % zurtick. In Deutschland waren im Jahr 2010
rd. 1,1 Millionen Arbeitskrifte in der Landwirtschaft tdtig. Mehr als die
Hilfte, 568 200 Personen, waren Familienarbeitskréifte. Weiterhin arbeiteten
195 500 standig angestellte Arbeitskrifte und 334 000 Saisonarbeitskréfte in
der Landwirtschaft. Fast die Hélfte aller Betriebe werden im Nebenerwerb
gefiihrt, d.h., weniger als 50 % des Einkommens stammt aus dem landwirt-
schaftlichen Betrieb. Nebenerwerbsbetriebe bewirtschafteten 2010 im Durch-
schnitt 21 ha.

Landwirte diversifizieren ihre Einkommensquellen

Mit dem Strukturwandel geht eine Diversifizierung der Einkommensquellen
einher. Ein Drittel aller landwirtschaftlichen Betriebe hatte im Jahr 2010
neben Umsétzen aus klassischen landwirtschaftlichen Tatigkeiten weitere
Einnahmequellen, die mit dem landwirtschaftlichen Betrieb in Verbindung
stehen. Die hdufigsten Einkommensalternativen waren die Erzeugung
erneuerbarer Energien (42 %), Dienstleistungen z. B. fiir Kommunen oder
andere Betriebe (28 %) sowie die Forstwirtschaft (24 %).

Silomais inzwischen zweitwichtigste Ackerfrucht

Im Jahr 2010 waren von den 16,8 Millionen ha landwirtschaftlich genutzter
Flache 71 % Ackerland, 28 % Dauergriinland und 1 % Dauerkulturen. Die
wichtigste angebaute Getreideart in Deutschland blieb der Winterweizen
mit einem Anteil von rund 27 % an der gesamten Ackerfldche. Dahinter hat
sich inzwischen Silomais mit einem Anteil von 15 % als zweitwichtigste
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Okologischer Landbau
Anteil an der landwirt-
schaftlich genutzten
Flache in Deutschland
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Ackerfrucht etabliert. Dies ist vor allem auf die steigende Bedeutung von
Energiemais fiir Biogasanlagen zuriickzufiihren.

Viehhaltung unverindert wichtig

Die Viehhaltung ist unverdndert ein bedeutendes Standbein der Landwirt-
schaft. Zum Stichtag 1. Méarz 2010 gab es 217 400 Betriebe mit Tierhaltung,
9% weniger als 2007. Die Zahl der schweinehaltenden Betriebe sank beson-
ders stark (-18 %). Die Tierbestdnde entwickelten sich aber nicht in gleicher
Weise, so dass die verbliebenen Betriebe hthere Viehbestinde aufwiesen.
So blieb der Rinderbestand nahezu unverdndert. Bei Schweinen (+1 %) und
Gefltigel (+2 %) war sogar ein leichter Anstieg der Tierbestande zu verzeich-
nen. Lediglich die Anzahl der Schafe ging deutlich um 15 % zurtick.

Okologischer Landbau wichst weiter

Der Okolandbau hat in der deutschen Landwirtschaft nur eine vergleichs-
weise geringe Bedeutung, weist aber beachtliche Wachstumsraten auf. 2010
wirtschafteten 16 200 Betriebe nach den Regeln des 6kologischen Landbaus
auf einer Fldche von rund 979 100 ha. Das ist eine Steigerung der Fldche

um 14 % seit 2007 und eine Verdoppelung im langfristigen Trend der letzten
zehn Jahre. Die ausschliefslich 6kologisch bewirtschafteten Flachen hatten
damit einen Anteil von knapp 6 % an der landwirtschaftlich genutzten Fldche
aller Betriebe.

Riickldufige Investitionen in landwirtschaftliche Vorhaben

Durch die schlechte Ertragslage und die zum Teil geringe Liquiditdt haben
die Landwirte im Wirtschaftsjahr 2009/10 weniger in landwirtschaftliche
Vorhaben investiert als im Vorjahr. Die Bruttoinvestitionen gingen um 15,7 %
auf 27 457 € je Unternehmen zuriick, jedoch mit grofsen Unterschieden zwi-
schen ertragstarken und weniger ertragstarken Betrieben. Am haufigsten
wurde in Maschinen und technische Anlagen (46 %) investiert, gefolgt von
Bodeninvestitionen, auf die 13 % der Bruttoinvestitionen entfielen. 8 % betra-
fen Gebdudeinvestitionen. Die Nettoinvestitionen verringerten sich gegen-
tiber dem Vorjahr um 64 % auf nur noch 2 977 € je Unternehmen.

Die Eigenkapitalbildung ist eine wichtige Stabilitdtskennziffer und Grund-
lage fiir die Finanzierung von Nettoinvestitionen. Im Durchschnitt erhohte
sich im Jahr 2010 das Eigenkapital nur noch geringfiigig um 309 € pro Betrieb,
allerdings bei starker Streuung. Im Vorjahr hatte der durchschnittliche An-
stieg noch 4 579 € betragen. Die Streuung der Eigenkapitalbildung spiegelt
die unterschiedlichen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der Betriebsfor-
men sowie den Einfluss der Betriebsgrofie wider. Wéahrend die Ackerbau-,
Futterbau- sowie die Gemischtbetriebe im Durchschnitt Eigenkapitalverluste
aufwiesen, konnten die Gartenbau- und Veredlungsbetriebe ihr Eigenkapital
erhohen. Fiir die kleinen und mittleren Betriebe ergab sich im Durchschnitt
ein Abbau des Eigenkapitals um 3 349 € bzw. 44 €, wihrend die grofseren
Betriebe ihr Eigenkapital um 5 733 € deutlich aufstockten.



Eigenkapitalveranderungen der landwirtschaftlichen Haupterwerbsbetriebe
im Wirtschaftsjahr 2009/10

Kleine Mittlere GroBe
BetriebsgroBe in EGE* 16-40 40-100 100 und mehr
Anteil in % 32 43 25
Eigenkapitalveranderung in € -3 349 -44 5733

* EGE: Europaische GréBeneinheit, 1 EGE = 1 200 € Ertragskraft
Quelle: BMELV

Die Verbindlichkeiten aller landwirtschaftlichen Unternehmen beliefen sich
2009/10 durchschnittlich auf 123 928 €. Sie nahmen gegeniiber dem Vorjahr
um 3,7 % zu. Der Anteil der Verbindlichkeiten an der Bilanzsumme betrug
dennoch nur 18 %. Verglichen mit gewerblichen Unternehmen ist der Fremd-
finanzierungsanteil relativ gering. Dies wirkt sich positiv auf die Stabilitét
der Unternehmen und auf den Zugang zu Bankkrediten aus.

Mit 281 000 € Kapital pro Erwerbstitigen (2008) gehort die Landwirtschaft
zu den kapitalintensivsten Wirtschaftsbranchen. 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 Rahmenbedingungen sind die Aussich-
ten fiir die deutsche Landwirtschaft im laufenden Wirtschaftsjahr 2010/11
wieder giinstiger. Die positiven Entwicklungen an wichtigen Absatzmérkten
scheinen sich derzeit zu stabilisieren. Dies zeigen auch die Umfragen im
Rahmen des aktuellen Konjunkturbarometers Agrar. Die wirtschaftliche
Stimmungslage verbesserte sich im Laufe des vergangenen Jahres zusehends
und auch die Investitionsabsichten im Kernbereich Landwirtschaft sind
gestiegen. Allerdings diirfte sich die Nachfrage nach Finanzierungen fiir er-
neuerbare Energien abschwichen, insbesondere fiir Fotovoltaikanlagen.

Die zukiinftige wirtschaftliche Situation der ndchsten zwei bis drei Jahre wird
von den Futterbaubetrieben als stabil beurteilt, wiahrend Veredlungs- und
Ackerbaubetriebe im Durchschnitt leicht skeptischer geworden sind. Hohere
Preise fiir Futter und Diingemittel sowie steigende Pachten belasten die
Stimmung. Unsicherheiten gehen derzeit auch von den Finanz- und Roh-
stoffmarkten aus.

Der Blick der Landwirte richtet sich zunehmend auf die EU-Kommission,
die in absehbarer Zeit Entscheidungen zur Entwicklung der Direktzahlun-
gen treffen wird. Diese machten im Wirtschaftsjahr 2009/10 im Durchschnitt
aller Betriebe ca. 14,1 % der betrieblichen Erlose aus und stellen somit einen
wichtigen Einkommensbeitrag dar.
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Erndahrungswirtschaft: Erfolgreich im Ausland

Die deutsche Erndhrungswirtschaft 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-
sdchlich auf hohere Lebensmittelpreise zurtickzufiihren. 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 Erndhrungs-
gewerbe hatte 2009 dagegen nur ein Umsatzminus von 4,0 % zu verzeichnen,
das ebenfalls hauptsichlich preisbedingt war. Damit ist die Erndhrungswirt-
schaft zwar insgesamt weniger konjunkturabhéngig als andere Branchen.
Angesichts gesittigter Miarkte bestehen aber zumindest im Inland kaum
mehr Spielrdume, die Umsétze zu steigern. Anders sieht es dagegen beim
Nahrungsmittelexport aus. Die Auslandsumsitze des deutschen Erndh-
rungsgewerbes wuchsen 2010 bei steigenden Mengen tiberdurchschnittlich
um 7,6 % auf 25,8 Mrd. €.

Die Erndhrungswirtschaft in Deutschland ist dhnlich wie die Landwirtschaft
stark durch kleine und mittelstindische Unternehmen gepragt und weist
viele Familienbetriebe auf. Daher ist sie ebenfalls einem gewissen Struktur-
wandel und Konzentrationsdruck ausgesetzt. 2010 erhohte sich die Anzahl
der Betriebe im Erndhrungsgewerbe mit mehr als 50 Beschiftigten weiter
um 1,4 % auf 2 624. Gleichzeitig stieg die Zahl der dort Angestellten um

1,5 % auf rund 438 700. Die Zahl aller Betriebe in der Erndhrungswirtschaft
schétzt die Bundesvereinigung der Deutschen Erndhrungsindustrie (BVE)
auf knapp 5 900.

Das Erndhrungsgewerbe, das die Herstellung von Nahrungs- und Futter-
mitteln sowie Getrdnken umfasst, ist gemessen am Umsatz nach dem Fahr-
zeugbau und dem Maschinenbau die drittgrofste Einzelbranche innerhalb
der deutschen Industrie.

Nahrungsmittelpreise iiberdurchschnittlich gestiegen

Als Folge einer international hoheren Nachfrage nach Rohstoffen und ins-
besondere nach Agrargiitern stiegen auch in Deutschland die Preise fiir
Lebensmittel. Die Verbraucherpreise fiir Nahrungsmittel und alkoholfreie
Getréanke lagen im Durchschnitt 1,4 % tiber dem Vorjahr und damit tiber dem
Anstieg des allgemeinen Preisindexes fiir die Lebenshaltung, der im Jahr
2010 1,1 % betrug. Auch mittelfristig wirkten sich Nahrungsmittelpreise eher
preistreibend auf die Gesamtteuerung aus. Mit 12,5 % stiegen die Lebens-
mittelpreise seit 2005 stdrker als die allgemeinen Verbraucherpreise (+8,2 %).

Insbesondere fiir die kleinen und mittelstandischen Unternehmen im deut-
schen Erndhrungsgewerbe stellen die Preissteigerungen eine grofSe Heraus-
forderung dar. Die Konzentration in der Erndhrungswirtschaft ist sehr
gering im Vergleich zum Lebensmitteleinzelhandel, aber auch zu anderen
Wirtschaftszweigen. Durch die fehlende Marktmacht kénnen viele Unter-
nehmen daher ihre Kostensteigerungen bei Rohstoffen, Energie und Ver-
packung nur teilweise auf die Verkaufspreise tiberwalzen.



Umsatz der Betriebe* des Erndhrungsgewerbes
nach ausgewahlten Branchen im Jahr 2010

zum Vorjahr Exportquote
in Mrd. € in % in %
Erndhrungsgewerbe 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
SiBwaren 9,3 8,0 32,0
Obst- und Gemiuseverarbeitung 8,3 -0,7 19,5
Getrankeherstellung 16,7 -1,7 10,3
darunter:
Bier 7,1 -1,7 8,4
Mineralwasser, Erfrischungsgetrédnke 6,2 -3,1 10,9

* Erfasst sind Betriebe mit mindestens 50 Beschaftigten.
Quelle: Statistisches Bundesamt, vorlaufige Zahlen

Wachstum hauptsichlich durch Export

Angesichts gesittigter Inlandsmarkte wird das Wachstum in der deutschen
Erndhrungswirtschaft hauptsédchlich vom Export getragen. Mittlerweile wird
fast jeder fuinfte Euro im Ausland erlost. Das Exportgeschift weist insgesamt
eine stabile Entwicklung auf, da sich die ausldndischen Markte zu mehr als
70 % im Euroraum befinden. Die Auswirkungen von Wechselkursschwan-
kungen halten sich daher in Grenzen.

Aufgrund hoherer Weltmarktpreise gelang es 2010 insbesondere der milch-
verarbeitenden Industrie, ihre Umsétze im In- und Ausland insgesamt um
8,5 % auf 21,7 Mrd. € zu steigern. Die fleischverarbeitenden Unternehmen
konnten zwar ihre Exporterlose um 7,1 % erhohen. Dies reichte jedoch nicht,
um den Riickgang im Inland zu kompensieren. Insgesamt verzeichnete die
grofite Einzelbranche der Erndhrungswirtschaft ein Umsatzminus von 1,2 %.
Auf den Auslandsmaérkten waren die Stifiwarenhersteller besonders erfolg-
reich. Sie weiteten ihre Ausfuhren um 16,7 % aus und erreichen inzwischen
eine Exportquote von fast einem Drittel.

Wachstum auch in inlindischen Nischenmairkten

Neben dem stetig wachsenden Auslandsgeschéft konnten einzelne Segmen-
te der Erndhrungswirtschaft auch im Inland Zuwichse erzielen. Dazu gehor-
ten u. a. Bio-Produkte und Lebensmittel aus der Region der Verbraucher.
Nach Schitzungen des Bunds Okologische Lebensmittelwirtschaft (BOLW)
stieg 2010 der Umsatz mit Bio-Lebensmitteln in Deutschland um rd. 2 %

auf 5,9 Mrd. €. Eine positive Umsatzentwicklung verzeichnen nach wie vor
auch , Convenience”-Produkte, die den Verbrauchern die Zubereitung

der Mahlzeiten erleichtern. Dabei handelt es sich um teilweise vorgefertigte
oder komplette Fertigmahlzeiten. Der Markt fiir Nahrungsmittel, die einen
gesundheitlichen Zusatznutzen versprechen (, Functional Food”), wéchst
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ebenfalls. Die sich wandelnden Konsumgewohnheiten pragen auch die Ent-
wicklung im Aufler-Haus-Verzehr. Insbesondere Cateringunternehmen pro-
fitierten davon und erzielten 2010 ein Umsatzplus von 3,2 % bei insgesamt
rickldufigen Gastronomieumsatzen.

Weitere Erholung in der Erndhrungswirtschaft absehbar

Im laufenden Jahr diirften die konjunkturelle Erholung, steigende Einkom-
men und der weitere Abbau der Arbeitslosigkeit die Umsatzentwicklung
der deutschen Erndhrungswirtschaft erneut positiv beeinflussen. Bestim-
mender Faktor fiir das Wachstum wird allerdings die Preisentwicklung blei-
ben. Die Européische Zentralbank erwartet bei den Nahrungsmittelpreisen
einen dauerhaften Aufwartstrend.

Der Skandal um dioxinbelastete Futtermittel zum Jahresbeginn 2011 fiihrte
sowohl bei den Verbrauchern zu kurzfristigen Nachfrageverschiebungen hin
zu Bio-Produkten als auch zu Einschréankungen beim Export insbesondere
von Schweinefleisch. Ob diese Entwicklungen allerdings dauerhaft sind,
bleibt abzuwarten. Unabhéngig davon liegt ein erhebliches Wachstums-
potenzial nach wie vor im Export von Lebensmitteln. Denn weltweit stei-
gende Bevolkerungszahlen und hohere Einkommen diirften die Nachfrage
nach qualitativ hochwertigen Nahrungsmitteln aus Deutschland insbeson-
dere aufierhalb der Europédischen Union befliigeln.
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Informationen zum Geschaftsjahr 2010

Forderfinanzierungen fur die Agrarwirtschaft
Programmkredite: Forderung erneut auf Rekordniveau

Im Rahmen unserer Forderstrategie sind unsere Programmkredite von zent-
raler Bedeutung. Diese Forderkredite wurden im Jahr 2010 so stark nach-
gefragt wie nie zuvor. Die Griinde fiir diese positive Entwicklung sind viel-
faltig. Wahrend Teile der Landwirtschaft zu Beginn des Jahres noch auf
Liquiditétshilfen angewiesen waren, fithrten die verbesserten Rahmenbedin-
gungen in der Agrarwirtschaft insbesondere in der zweiten Jahreshilfte zu
einer hoheren Investitionstitigkeit. Um den steigenden Kreditbedarf zu
decken, griffen die Hausbanken bei der Finanzierung ihrer Agrarkunden
verstidrkt auf die Forderkredite der Rentenbank zurtick. Die giinstigen Rah-
menbedingungen des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG) fiithrten in
Verbindung mit einem niedrigen Zinsniveau zudem zu einer hohen Kredit-
nachfrage fiir alternative Energien. Das breite Spektrum unseres Angebots
an Forderkrediten ermoglichte die reibungslose Anpassung an veranderte
Rahmenbedingungen und Finanzierungsbediirfnisse im Agrarbereich. Die
zinsgiinstigen Programmkredite haben sich sowohl in der Krise als auch im
Aufschwung als Garant einer stabilen Kreditversorgung der Agrarwirtschaft
bewdhrt. Mit der Neueinfithrung von Forderprogrammen fiir Aquakultur
und Fischwirtschaft rundeten wir im Berichtsjahr das Forderangebot der
Rentenbank ab.

Neugeschaft

Programmkredite

6 Mrd. €

Produktions-
sicherung

Betriebsmittel

Betriebsmittel

Liquiditats-
sicherung

Agrar- und o
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Landwirtschaft Fischwirtschaft E\l;lr:?tl'ls::t;‘nagff Neue Energien Entwicklung
| \ | | [
Wachstum .
Energie Leben
ez ezl Wettubnec\lNerb vom Land auf dem Land
| \ | [
Umwelt- und Raumliche
Nachhaltigkeit | | Nachhaltigkeit Verbraucher- StrukturmaB-
schutz nahmen

Innovationen

11% mehr Programmkredite zugesagt

Das Neugeschift mit Programmkrediten erreichte insgesamt 6,0 Mrd. € (5,4)
und lag damit 11 % tiber dem Vorjahr. Dennoch sank die Anzahl der zuge-
sagten Kredite, da insbesondere das kleinteilige Liquiditdtshilfeprogramm
deutlich weniger in Anspruch genommen wurde. Im Jahr 2010 sagten wir

26 234 Einzelkredite (32 786) zu.
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Neugeschift Programmkredite in Mio. € 2010 2009

Landwirtschaft 2 056 2 006

darunter zu Top-Konditionen 1141 1308
Agrar- und Erndhrungswirtschaft 279 204
Neue Energien 2 322 1554
Landliche Entwicklung 1243 1 354
Sonstige Programmkredite (inkl. Zweckvermdgen) 80 268
Insgesamt 5980 5 387

Anhaltend hohe Wachstumsimpulse durch Fotovoltaik- und
Biogasfinanzierungen

Die Investitionen in erneuerbare Energien waren wiederum ein wichtiger
Treiber unseres Fordergeschiifts. Insgesamt 2,3 Mrd. € (1,6) wurden iiber das
Programm , Energie vom Land” zugesagt, 49 % mehr als im Vorjahr. Der
grofite Teil entfiel auf die Finanzierung von Fotovoltaikanlagen. Hier betrug
das Neugeschift 1 175,8 Mio. € (993,1). Trotz dreimaliger Kiirzung der Ein-
speisevergiitung im Berichtsjahr nutzten viele Landwirte den Bau einer Foto-
voltaikanlage zur Diversifizierung, um sich von den zunehmenden Preis-
schwankungen auf den Agrarmérkten unabhédngiger zu machen und neue
Einkommensquellen zu erschliefen. Die Einspeisevergiitungen sind zu
Beginn 2011 nochmals gekiirzt worden. Die zum 1. Januar 2012 vorgesehene
weitere Kiirzung soll schon im Laufe dieses Jahres wirksam werden. Zusétz-
lich zeichnen sich erste Sittigungstendenzen ab, da weitere Installations-
moglichkeiten fiir Landwirte in vielen Regionen Deutschlands inzwischen
nur noch begrenzt vorhanden sind. Daher diirfte sich der Boom bei Foto-
voltaikanlagen trotz weiter sinkender Modulpreise abschwéchen.

Der Bereich Biogas entwickelte sich besonders dynamisch. Wir bewilligten
im Berichtsjahr 1 000,2 Mio. € (449,0). Dies entspricht einem Wachstum von
123 %. Gerade tierhaltende Betriebe nutzten die attraktiven Vergiitungssatze
des EEG, um ein zusitzliches Einkommen zu erwirtschaften. Auch im lau-
fenden Jahr zeichnet sich ein hoher Finanzierungsbedarf fiir Biogasanlagen
ab. Da die Einspeisevergiitung Anfang 2012 neu geregelt werden soll, diirften
viele Investoren ihre Projekte noch 2011 realisieren.

Neben Biogas und Fotovoltaik fordern wir auch weitere Verwendungen
von nachwachsenden Rohstoffen fiir energetische Zwecke, wie z. B. Holz-
hackschnitzelheizungen. Hier stieg das Forderneugeschift deutlich auf
31,8 Mio. € (17,0).

Nachhaltigkeit mit 2,5 Mrd. € gefordert

Nicht nur Investitionen in erneuerbare Energien tragen zu einer nachhal-
tigen Entwicklung bei. Die Rentenbank forderte 2010 in ihren Programmen
,Nachhaltigkeit” und , Umwelt und Verbraucherschutz” auch Mafsnahmen
zur Steigerung der Energieeffizienz, zur Minderung von Emissionen sowie
zur Forderung des Verbraucherschutzes und des 6kologischen Landbaus.
Zusammen mit dem Programm , Energie vom Land” untersttitzte die
Rentenbank damit Investitionen von insgesamt 2,5 Mrd. € (1,7) in nachhal-
tig wirksame Projekte.



Riickldufige Inanspruchnahme von Liquidititshilfedarlehen

Das Berichtsjahr stand in den ersten Monaten noch im Zeichen des Preis-
verfalls auf den Agrarmarkten. Im weiteren Jahresverlauf entspannte sich
jedoch die Lage der landwirtschaftlichen Betriebe. Vor dem Hintergrund
wieder steigender Preise an vielen Agrarmarkten nahm der Bedarf an Liqui-
ditdtshilfedarlehen in der zweiten Jahreshilfte ab. Unser im Friihjahr 2009
aufgelegtes , Konjunkturprogramm Agribusiness”, bestehend aus Liquidi-
tatshilfedarlehen und Anschlussfinanzierungen, wurde deshalb 2010 deut-
lich weniger genutzt als im Vorjahr. Insgesamt wurden Liquiditétshilfedar-
lehen in Hohe von 456,0 Mio. € (729,8) vergeben. Davon waren 398,1 Mio. €
(680,0) mit einer zusitzlichen Zinsverbilligung des Bundes ausgestattet, die
bis zu zwei Prozentpunkte betrug. Ein Bestandteil dieses Liquiditatshilfe-
programms waren 50-prozentige Ausfallbiirgschaften fiir Darlehen bis zu
100 000 €. Insgesamt gewéhrten wir 9 (2) Biirgschaften. Neben Liquiditts-
hilfedarlehen waren Anschlussfinanzierungen fiir bereits getatigte Investi-
tionen und Betriebsausgaben ein wichtiger Bestandteil des ,, Konjunktur-
programms Agribusiness”. Dafiir wurden 55,0 Mio. € (35,4) bereitgestellt.
Das Konjunkturprogramm war bis zum 31.12.2010 befristet und wurde auf-
grund der verbesserten Rahmenbedingungen in der Agrarwirtschaft nicht
verlangert.

Neugeschift in der Fordersdule ,Landwirtschaft” leicht iiber
Vorjahresniveau

Neben Liquidititshilfen finanzieren wir ein breites Spektrum an Verwen-
dungszwecken zur Férderung von Investitionen, die der Entwicklung
moderner und zukunftsfahiger landwirtschaftlicher Betriebe dienen. 2010
flossen 2,1 Mrd. € (2,0) in die Férderung von landwirtschaftlichen Investi-
tionen. Davon entfielen 1,1 Mrd. € (1,3) auf Programmbkredite zu Top-
Konditionen fiir Liquiditdtshilfen, Junglandwirte sowie besonders forder-
wiirdige Vorhaben im Bereich des Tier- und Umweltschutzes.

Gebdudefinanzierungen um 37 % gestiegen

Ein Grofiteil unseres Neugeschifts entfillt auf die Finanzierung von Gebdu-
den, Fldchen, Maschinen und des Erwerbs bisher gepachteter Betriebe.
Wichtig in diesem Zusammenhang sind auch Hoftibernahmen. Hier finan-
zieren wir sowohl Abfindungen als auch Umschuldungen. Im Berichtsjahr
stieg vor allem die Nachfrage nach Gebdudefinanzierungen stark an. Da
Investitionen in Gebdude in der Regel der Erweiterung der Produktions-
kapazitdten dienen, deutet die Zunahme der Finanzierungen auf eine wieder
ansteigende Dynamik in der Tierhaltung hin.

Gebiude finanzieren wir sowohl im Programm ,, Wachstum” als auch im
Programm , Nachhaltigkeit”, hierbei mit einem Zinsbonus fiir besonders
tiergerechte Haltung, energiesparende Produktionsweise oder den 6kolo-
gischen Landbau. In beiden Programmen zusammen haben wir im Berichts-
jahr 947,7 Mio. € (690,4) fiir Gebdude neu zugesagt. Dies entspricht einem
Wachstum von 37,3 %. Flachenkdufe wurden in der Fordersdule Landwirt-
schaft mit zinsgiinstigen Finanzierungen in Hohe von 324,1 Mio. € (311,3)
und Maschinenkdufe mit Darlehen in Hohe von 191,8 Mio. € (184,4) gefor-
dert.
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Neue Forderprogramme fiir Aquakultur und Fischwirtschaft

Immer héufiger nutzen Landwirte das wirtschaftliche Potenzial der Aqua-
kultur als weiteres Standbein fiir ihren Betrieb. Uberwiegend handelt es sich
dabei um die Aufzucht von Fischen. Insbesondere die Verwertung von
Abwirme aus Biogasanlagen macht diesen Produktionszweig fiir Landwirte
interessant. Im Berichtsjahr haben wir daher unsere Férderangebote um
eine neue Fordersdule fiir Aquakultur und Fischwirtschaft erweitert. Im
Rahmen des neuen Forderangebots wird eine Vielzahl von Investitionen,
beispielsweise die Errichtung oder der Erwerb von Aquakulturanlagen und
Teichwirtschaften, finanziert. Eine besondere Aufmerksamkeit richten wir
dabei auf Finanzierungen, die dem Umwelt- und Verbraucherschutz zugute
kommen. Die Bandbreite reicht von energetischen und emissionsmindern-
den Mafinahmen bis hin zur ckologischen Aquakultur und der Direkt-
vermarktung. Im Berichtsjahr wurden in diesem Bereich bedingt durch die
Einfiihrung erst Ende des Jahres noch keine Forderkredite zugesagt.

Fordersparte ,Agrar- und Erndhrungswirtschaft” ausgebaut

Uber unser Férderangebot fiir die Landwirtschaft hinaus bieten wir auch
Finanzierungen fiir die komplette Wertschopfungskette der Produktion von
Nahrungsmitteln an. Der Forderbereich ,, Agrar- und Erndhrungswirtschaft”
tragt damit der zunehmenden Bedeutung vor- und nachgelagerter Wirt-
schaftsbereiche fiir eine positive Entwicklung der Landwirtschaft Rechnung.
Im Berichtsjahr sagten wir insgesamt 278,9 Mio. € (204,4) zu. Schwerpunkte
unseres Engagements fiir die Agrar- und Erndhrungswirtschaft waren
Maschinen- (49 %) und Geb&dudefinanzierungen (37 %).

Forderschwerpunkt lindliche Entwicklung nahezu auf Vorjahresniveau

Die landliche Entwicklung fordern wir tiberwiegend tiber Globalrefinanzie-
rungsvereinbarungen mit Férderbanken der Bundeslander. Mit diesen Mit-
teln werden Darlehensprogramme der Lander zur Forderung des landlichen
Raums refinanziert. Auf der Basis entsprechender Rahmenvertriage sagten
wir im Berichtsjahr insgesamt 1,2 Mrd. € (1,3) zu, hauptsachlich fiir kommu-
nale Infrastrukturmafinahmen, Wohnungsbau und wasserwirtschaftliche
Mafinahmen in ldndlichen Réumen.

Unser Forderprogramm , Riumliche Strukturmafinahmen” dient ebenfalls
der Finanzierung kommunaler Infrastrukturprojekte in lindlich gepréagten
Regionen. Es wendet sich an Gemeinden und Zweckverbande im ldndlichen
Raum und ergdnzt so die direkte Forderung der Agrarwirtschaft. Das Neu-
geschift ging 2010 von 70,1 Mio. € auf 23,8 Mio. € zurtick.

Das Forderprogramm , Leben auf dem Land” richtet sich an private Inves-
toren, die z. B. in ehemals landwirtschaftlich genutzte Gebdude investieren
wollen. Hier sank das Zusagevolumen auf 9,4 Mio. € (14,2).



Zukunftssicherung durch Innovationsforderung

Neben den Programmkrediten engagieren wir uns in besonderem Maf3e fiir
die Forderung von Innovationen. Hierfiir werden aus dem Zweckvermégen
des Bundes Kredite zu besonders giinstigen Konditionen bereitgestellt. Im
Berichtsjahr lagen die Zinssitze bei 1,5 % (nominal) p. a. Nach Genehmigung
durch das Bundesministerium fiir Erndhrung, Landwirtschaft und Verbrau-
cherschutz bewilligten wir im vergangenen Jahr 16 (18) Darlehen tiber ins-
gesamt 5,7 Mio. € (8,2). Dartiber hinaus erhielten ausgewéhlte Projekte
Zuschtuisse in Hohe von insgesamt 3,2 Mio. € (5,1) aus Mitteln des Zweckver-
mogens. Diese flossen in Machbarkeitsstudien und die Entwicklung von
Prototypen.

Das Zweckvermogen der Rentenbank entstand 1952 auf Basis des Entschul-
dungsabwicklungsgesetzes. Die Rentenbank verwaltet es treuhdnderisch fiir
den Bund und fithrt dem Zweckvermogen jahrlich die Halfte des Bilanzge-
winns des Vorjahres zu. Im Jahr 2010 waren das 5,6 Mio. € (5,4). Am Jahres-
ultimo belief sich das Eigenkapital des Zweckvermogens (HGB) auf

94,5 Mio. € (90,5).

Neues Leasinggeschift wichst dynamisch

Die Moglichkeit zur Refinanzierung von Leasinggeschiften im Rahmen
unserer Programmkredite besteht seit 2008. Der Einsatz von Leasingfinan-
zierungen hat insbesondere im Bereich erneuerbarer Energien deutlich zuge-
nommen. Vom Gesamtvolumen in Héhe von 115,9 Mio. € (42,0) entfielen im
Berichtsjahr 115,4 Mio. € auf das Leasing von Anlagen zur Energieerzeugung,.
Wir bieten damit landwirtschaftlichen Kunden die Moglichkeit, Energiepro-
jekte auch mit wenig Eigenkapital 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 mochten.

Programmkredite nach Bundesldandern 2010
(ohne Sonstige Programmkredite und Innovationsférderung)

Anteil Betrag zum Vj.

in % in Mio. € in %

Niedersachsen 25,9 1526,3 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-Wirttemberg 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
Thiringen 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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Regionale Verteilung der Programmkredite

Entsprechend der unterschiedlichen Bedeutung der Agrarwirtschaft zeigt
die regionale Verteilung des Neugeschifts unserer Programmbkredite traditi-
onell Schwerpunkte in den Bundeslidndern Niedersachsen, Bayern und
Schleswig-Holstein. Wahrend das Neugeschéft 2010 in diesen drei Bundes-
landern kraftig zulegte, ging es unter anderem in Nordrhein-Westfalen,
Baden-Wiirttemberg, Rheinland-Pfalz und Hessen zurtick.

Hoheres Neugeschift mit allgemeinen Forderkrediten und
verbrieften Finanzierungen

Neben unseren Programmbkrediten fiir spezielle Verwendungszwecke for-
dern wir die Agrarwirtschaft auch durch allgemeine Forderkredite. In dieser
Sparte sagten wir im Berichtsjahr mit 1,9 Mrd. € (1,5) wieder deutlich mehr
Forderkredite zu. Die durchschnittliche Laufzeit betrug bei den allgemeinen
Forderkrediten 7,1 Jahre (6,8) und liegt damit etwas hoher als bei den neu
bewilligten Programmkrediten mit 5,9 Jahren (5,7). Das Neugeschift mit ver-
brieften Finanzierungen stieg im Berichtsjahr auf 4,3 Mrd. € (3,8). Insgesamt
erreichten die Abschliisse im Fordergeschift 2010 12,2 Mrd. € (10,7).

Neugeschift Forderkredite in Mio. € 2010 2009
Programmkredite 5980 5 387
Allgemeine Férderkredite 1877 1507
Verbriefte Finanzierungen 4 347 3772
Insgesamt 12 204 10 666

Bilanz (HGB): Fordervolumen gestiegen

Die lebhafte Nachfrage nach Programmkrediten hatte ein kriftiges Wachs-
tum des Kreditbestands dieser Foérdersparte zur Folge. Am 31.12.2010 valu-
tierten die Programmbkredite mit 23,0 Mrd. € (19,6) und tibertrafen damit das
Niveau des Vorjahres um 17,3 %. Ihr Anteil am Foérdervolumen stieg auf
35% (30). In der Bilanz wuchs der Bestand an Forderkrediten insgesamt um
1,9 % auf 42,6 Mrd. € (41,8). Auszahlungen von 7,6 Mrd. € (6,6) standen
Tilgungen in Hohe von 6,8 Mrd. € (5,2) gegeniiber. Die verbrieften Finan-
zierungen, die in der Bilanz in der Position ,,Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere” erfasst werden, sanken trotz des
gestiegenen Neugeschifts wegen hoher Filligkeiten leicht auf 23,9 Mrd. €
(24,0). Das gesamte Fordervolumen erreichte 2010 66,5 Mrd. € (65,8) und lag
damit um 1,1 % tiber dem Vorjahr.



Sonstige Fordermafnahmen

Der Forderungsfonds: Forschung und Weiterbildung im Fokus

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

Dem Forderungsfonds standen im Berichtsjahr 5,7 Mio. € zur Verfiigung.
Mit diesen Mitteln wurden sowohl Einzelprojekte finanziell unterstiitzt als
auch Institutionen, die fiir die Landwirtschaft und die landlichen Rdume
tatig sind. Neben agrarbezogenen Forschungsvorhaben gehéren dazu
praxisorientierte Modellprojekte, Fortbildungsmafinahmen und Veranstal-
tungen. Seit vielen Jahren werden auch die Landjugendarbeit, die Land-
seniorenarbeit sowie der LandFrauenverband durch den Forderungsfonds
untersttitzt.

Die Forderung agrarbezogener Forschung bildete auch 2010 einen Schwer-
punkt des Forderungsfonds. Fordermittel erhielten z. B. neben dem Stifter-
verband fiir die Deutsche Wissenschaft und anderen Einrichtungen zur
Wissenschaftsforderung auch der Fachbereich Wirtschaftswissenschaften
der Universitdt Frankfurt am Main, das Institut fiir Strukturforschung und
Planung in landwirtschaftlichen Intensivgebieten (ISPA) der Hochschule
Vechta, das Institut fiir Okologischen Landbau des Johann Heinrich von
Thiinen-Instituts in Braunschweig und die Tierédrztliche Hochschule Hanno-
ver. Einen weiteren Schwerpunkt bildeten Zuschiisse fiir die Weiterbildung
des landwirtschaftlichen Berufsstands. In nennenswertem Umfang erhielt
z.B. die Andreas Hermes Akademie fiir den Unterrichts- und Lehrbetrieb
Mittel aus dem Forderungsfonds. Ebenso wurden das Trainee-Programm
der DLG sowie Seminare und Fortbildungsveranstaltungen der Bildungs-
stdtte des deutschen Gartenbaus, der Bundeslehranstalt Burg Warberg und
des Vereins zur Forderung der Land- und Forstarbeiter (VLF) untersttitzt.
Projekte der Erndhrungsbildung fur Kinder und Jugendliche wurden eben-
falls gefordert, z. B. das Schulgartenprojekt , Kids an die Knolle”.

Auch im abgelaufenen Jahr unterstiitzten wir zahlreiche Projekte und Maf3-
nahmen der Offentlichkeitsarbeit und des Marketings verschiedener land-
wirtschaftlicher Institutionen. Dazu z&hlte u.a. der Erlebnisbauernhof auf
der ,Griinen Woche” in Berlin. Die Stiftung Okologie & Landbau (SOL) und
der Verband der Landwirtschaftskammern erhielten finanzielle Mittel zur
Fortsetzung des gemeinsamen Projekts , bio-offensive”, das den Landwirten
die Umstellung auf den Oko-Landbau erleichtern soll. Weiterhin wird die
vierteljahrliche Erhebung des Geschiftsklimas in der Landwirtschaft im
Rahmen des , Konjunkturbarometers Agrar” zum grofien Teil aus Mitteln
des Forderungsfonds finanziert.

Edmund Rehwinkel-Stiftung: Férderung wissenschaftlicher Arbeiten

Im Sinne ihres Namensgebers verfolgt die Edmund Rehwinkel-Stiftung das
Ziel, agrarwissenschaftliche Forschungstitigkeit und Forschungsprojekte
mit hohem praktischen Nutzen fiir die Landwirtschaft zu férdern. Die Stif-
tung wurde 1974 von der Rentenbank zu Ehren des langjghrigen Vorsitzenden
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ihres Verwaltungsrates gegriindet. Seit Dezember 2007 ist die Edmund
Rehwinkel-Stiftung eine rechtlich eigenstandige Stiftung biirgerlichen Rechts.
Die Rentenbank stockte das Stiftungskapital 2010 um zwei Millionen Euro
auf. Durch eine Riicklage aus Eigenmitteln der Stiftung konnte das Stiftungs-
vermogen im Berichtsjahr weiter erhoht werden.

Die Stiftung schreibt jahrlich Forschungsprojekte zu wechselnden aktuellen
Themen aus. Einmal im Jahr werden die Ergebnisse im Rahmen eines
Symposiums vorgestellt. Das Symposium zum Thema der Ausschreibung
2009, ,,Auswirkungen der Finanzkrise und volatiler Mérkte auf die Agrar-
wirtschaft”, fand im Mérz 2010 statt. Die fiinf geforderten Studien analysie-
ren mit unterschiedlichem Fokus die Auswirkungen zunehmender Preis-
schwankungen bei Agrarprodukten und Rohstoffen auf landwirtschaftliche
Betriebe. Vor allem der Einsatz geeigneter Absicherungsinstrumente wird
in den Studien beleuchtet. Die Forschungsarbeiten wurden im Band 26 der
Rentenbank-Schriftenreihe veroffentlicht.

Mit der Ausschreibung 2010 forderte die Stiftung wissenschaftliche Arbeiten
zum Thema ,Die Gemeinsame Agrarpolitik (GAP) der Europdischen Union
nach 2013“. Aktuell werden Studien unter der Uberschrift , Veredlungs-
standort Deutschland - Herausforderungen von Gesellschaft, Politik und
Markten” gefordert.

Aus aktuellem Anlass vergab die Stiftung im Berichtsjahr zusitzliche Mittel
fuir eine Studie zum Thema , Risikomanagement in der Landwirtschaft”. Auf-
gezeigt werden darin praxisnahe Konzepte zur Absicherung unterschied-
lichster Risiken in landwirtschaftlichen Betrieben. Am 17. November 2010
wurden die Ergebnisse auf der Fachmesse EuroTier in Hannover vorgestellt
und gleichzeitig als Praxisleitfaden veroffentlicht.

Die Stiftung vergab 2010 erstmalig Stipendien an zwei Studierende der Agrar-
und Erndhrungswissenschaften. Das Stipendium wird fiir zwei Jahre
gewédhrt und umfasst neben einer monatlichen finanziellen Unterstiitzung
fiir die Stipendiaten auch die Moglichkeit zum Erwerb von Schliisselquali-
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.






Krisenmanagement







At
e\

)

wreve. u'd
Risiken lassen sich
nie hundertprozentig
vermeiden. Doch
kann man ihre
Konsequenzen
durch rechtzeitiges
und entschlossenes

Handeln begrenzen.



Refinanzierung der Rentenbank

Giinstige Refinanzierung trotz volatiler Mirkte

Die Krise der Staatsfinanzen in den , peripheren” Landern des Euroraums
verstidrkte das Risikobewusstsein der Investoren und deren Flucht in sichere
Anlagen. Als Forderbank des finanzstédrksten Staates der EU war die Renten-
bank hier sehr gut positioniert. Der gestiegene Bedarf von Banken an hoch-
wertigen und liquiden Assets im Vorgriff auf die verschirfte Bankenregulie-
rung (,,Basel I1I”) kam uns ebenfalls zugute. Abgerundet wurde das positive
Bild durch eine wieder erstarkte Nachfrage der Zentralbanken. Diese ver-
zeichneten weiterhin hohe Zufliisse an Devisenreserven und erwarben
zunehmend Titel von , Agencies” mit bester Bonitdt wie der Rentenbank.
Am Geldmarkt reduzierte die Europdische Zentralbank (EZB) im Jahresver-
lauf sukzessive das Uberangebot an kurzfristiger Liquiditat. Uber unser
Euro Commercial Paper (ECP)-Programm konnten wir uns aber weiterhin
zu sehr attraktiven Sétzen refinanzieren.

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen leicht iiber Plan

An den in- und ausldndischen Kapitalmarkten nahmen wir 10,6 Mrd. € (10,0)
mit Laufzeiten von mehr als zwei Jahren auf. Dieses Volumen lag leicht {iber
dem Plan von 10 Mrd. €. Nach Refinanzierungsinstrumenten verteilte sich
die Mittelaufnahme wie folgt:

Mittel- und langfristiges Emissionsvolumen (iiber 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
Inldndische Kapitalmarktinstrumente 0,1 1,9 0,9 19,0
Summe 10,6 10,0 100,0 100,0

EMTN-Programm weiterhin fithrend

Mit einem Programmvolumen von 60 Mrd. € ist unser Euro Medium Term
Note (EMTN)-Programm das wichtigste Refinanzierungsinstrument. Die
Programmauslastung betrug am Jahresende 36,2 Mrd. € (38,7). Aus dem
EMTN-Programm kénnen Emissionen in allen gangigen Wahrungen mit
unterschiedlichen Betrdgen und Laufzeiten sowie einer standardisierten
Dokumentation begeben werden. Im Berichtsjahr nutzten wir das Programm
fiir die Aufnahme von Refinanzierungsmitteln im gesamten Laufzeitenspek-
trum, schwerpunktméfiig aber im mittel- und langfristigen Bereich. Der
Absatz von Emissionen mit Laufzeiten iiber zwei Jahren erreichte 7,0 Mrd. €
(5,8), einschliefslich einer erfolgreich am Markt platzierten Benchmark-Emis-
sion tiber 1 Mrd. € mit fiinfjahriger Laufzeit. Uber variabel verzinsliche
Euro-Emissionen nahmen wir 2,2 Mrd. € auf. Transaktionen in US-Dollar
trugen 2,4 Mrd. € zur Refinanzierung bei. Uber das EMTN-Programm refi-
nanzierten wir uns auferdem in Australischen Dollar, Brasilianischen Real
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und Schweizer Franken. Emissionen mit kurzen Laufzeiten bis zu zwei
Jahren wurden im Berichtsjahr nicht begeben.

Erfolgreiche US-Dollar-Globalanleihen

Seit 2001 nutzt die Rentenbank Globalanleihen als Refinanzierungsinstru-
ment. Diese ermoglichen den Zugang zum US-Markt und unterstreichen
unsere Positionierung als ,Agency” am internationalen Kapitalmarkt. Auf
Globalanleihen entfielen im Berichtsjahr 2,0 Mrd. € (1,5) bzw. 18,9 % (15,0)
des mittel- und langfristigen Kapitalaufkommens. Neben einer Globalanlei-
he iiber 1,5 Mrd. USD mit fuinfjahriger Laufzeit konnten wir im September
erstmals eine Globalanleihe mit siebenjdhriger Laufzeit tiber 1,25 Mrd. USD
emittieren. Beide Emissionen wurden tiberwiegend bei Zentralbanken und
anderen offiziellen Stellen platziert.

Rekord-Emissionsvolumen im ,Kangaroo”-Markt

Im Berichtsjahr platzierten wir , Kangaroo”-Bonds iiber 2,15 Mrd. Austra-
lische Dollar (AUD) im Gegenwert von 1,5 Mrd. € (0,6) aus dem AUD-MTN-
Programm. Beide Betrége stellten eine neue Hochstmarke fiir uns dar.

Mit einem ausstehenden Volumen von 7,4 Mrd. AUD war die Rentenbank
weiterhin die drittgrofite Emittentin im australischen Inlandsmarkt. Die
Position des ,,Kangaroo”-Marktes als strategische Sdule unserer Refinan-
zierung hat sich hierdurch weiter gefestigt.

Deutlicher Riickgang inldndischer Instrumente

Die wieder erstarkte Nachfrage internationaler Investoren fiihrte zu einem
deutlichen Riickgang unserer Emissionstatigkeit im Inlandsmarkt. Verstarkt
wurde dieser Trend dadurch, dass wir uns auf Laufzeiten bis sieben Jahre
beschrénkten und die Renditen deutlich zurtickgingen. Der Absatz von
Namenspapieren, mit denen wir insbesondere inldndische Versicherungen
ansprechen, spielte deshalb mit 0,1 Mrd. € (1,9) nur eine untergeordnete
Rolle fiir unsere Refinanzierung.

Hohere Auslastung des ECP-Programms

Innerhalb der kurzfristigen Refinanzierung sind Emissionen aus dem 20 Mrd. €
ECP-Programm nach wie vor von grofSer Bedeutung. Dabei handelt es sich
um Inhaberschuldverschreibungen mit unterjahrigen Laufzeiten, die in
abgezinster, aufgezinster oder indexierter Form begeben werden und auf
einer entsprechenden Rahmendokumentation basieren. Die Priferenz fiir
Schuldner mit hochster Bonitét befliigelte auch im Berichtsjahr den Absatz
unserer ECP-Emissionen und ermoglichte besonders attraktive Konditionen.
Im Jahresdurchschnitt war das Programm mit 10,3 Mrd. € (8,9) ausgelastet.
Am Jahresende betrug die Auslastung 10,1 Mrd. €.

Nullgewichtung fiir Rentenbank-Anleihen

Seit 1. Januar 2007 sind Forderungen gegen die Rentenbank gemifs § 28 der
Solvabilititsverordnung (SolvV) hinsichtlich der Risikogewichtung Emis-
sionen der Bundesrepublik Deutschland gleichgestellt. Im Kreditrisiko-
Standardansatz miissen deutsche Kreditinstitute diese nicht mehr mit Eigen-
kapital unterlegen. Die novellierte EU-Bankenrichtlinie macht die Uber-



nahme dieser Regelung auch fiir alle anderen EU-Staaten bindend. Gerade
in Zeiten der Finanzmarktkrise erweist sich daher die Nullgewichtung fiir
unsere Emissionstatigkeit als besonders niitzlich. Sie erschliefst uns zusétz-
liche Absatzmoglichkeiten bei nationalen und internationalen Bankinves-
toren.

Nachfrage von Zentralbanken stieg deutlich

Im Berichtsjahr lag der bei Banken platzierte Anteil am mittel- und lang-
fristigen Emissionsvolumen mit 47 % leicht tiber dem Vorjahr (42). Diese
Kéufergruppe suchte nullgewichtete Papiere bester Bonitdt mit attraktiven
Spreads, um damit Kapital- bzw. Risikokosten zu minimieren. Auch die
geplante Verschirfung der Liquiditdtsanforderungen im Rahmen von ,, Basel
[II” erhohte die Nachfrage der Banken, da diese kiinftig einen Bestand an
hochwertigen Aktiva als Liquiditdtspuffer halten miissen. Zentralbanken
und andere offizielle Stellen spielten mit 32 % (12) wieder eine deutlich stir-
kere Rolle als im Vorjahr, was direkt mit dem hoheren Fremdwéhrungsan-
teil der Mittelaufnahmen zusammenhangt. Versicherungen, Unternehmen
und Pensionsfonds waren mit 8 % (26) aus den bereits genannten Griinden
deutlich schwacher vertreten. Auch der Anteil der Asset Manager ging von
20 % auf 13 % zurtick.

Die geografische Verteilung unserer Investoren wies ein besonders breites
Spektrum auf. Dabei erhchte sich der Auslandsanteil kraftig auf 82 % (48).
Bedingt durch den Riickgang inldndischer Investoren fiel der Anteil euro-
péischer Adressen auf 52 % (76). Die Nachfrage asiatischer Kédufer stieg
dagegen deutlich auf 24 % (8). Auch der Anteil amerikanischer Investoren
erhohte sich erneut auf 14 % (11). Weitere 6 % (4) unserer Emissionen setzten
wir in Neuseeland und Australien ab, die restlichen 4 % (1) im Mittleren
Osten.

US-Dollar wichtigste Emissionswidhrung

Das mittel- und langfristige Emissionsvolumen verteilte sich im Berichtsjahr
auf sieben Wéahrungen. Der US-Dollar konnte mit einem Anteil von 42 % (21)
die Position als wichtigste Emissionswéhrung zurtickerobern. Der Euro fiel
hingegen mit 35 % (65) auf den zweiten Platz zuriick. Den dritten Rang
nahm mit 16 % (7) erneut der Australische Dollar ein. Er konnte seinen
Anteil mehr als verdoppeln. Die tibrigen 7 % des mittel- und langfristigen
Mittelaufkommens verteilten sich auf Anleihen in Schweizer Franken, Tiir-
kischen Lira, Brasilianischen Real und Norwegischen Kronen.

Rentenbank-Emissionen als refinanzierungsfihige Sicherheiten

Unsere borsennotierten, auf Euro lautenden ungedeckten Emissionen erfiil-
len die Anforderungen des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB)
an refinanzierungsfahige Kategorie-1-Sicherheiten. Unsere Anleihen sind in
die Liquiditédtskategorie II eingestuft. Nur die Anleihen von Zentralbanken
und Zentralstaaten werden der hoheren Kategorie I zugeordnet. Die Liqui-
ditdtskategorie II beinhaltet u.a. Anleihen supranationaler Institutionen und
Emissionen von Instituten mit 6ffentlichem Forderauftrag. Ferner erkennt
die Reserve Bank of Australia unsere , Kangaroo”-Bonds und die Reserve
Bank of New Zealand unsere ,,Kauri”-Bonds als refinanzierungsfahige
Sicherheiten an. Auch in privaten Repo-Markten geniefien unsere Emissionen
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eine bevorzugte Stellung. So akzeptiert z. B. die EUREX unsere Titel als Sicher-
heiten ftir den ,, GC Pooling ECB Basket”. Sie tragt damit der besonderen
Sicherheit unserer Schuldverschreibungen Rechnung.

Rentenbank in den wichtigsten Bond-Indizes

Unsere grofivolumigen Euro- und Dollar-Anleihen sind in den wichtigsten
Rentenindizes enthalten, wie u.a. im ,iBoxx Euro Index”, dem ,Barclays
Capital Euro Aggregate Bond Index” bzw. , Barclays Capital U.S. Aggregate
Bond Index” sowie dem ,Morgan Stanley MSCI Eurodollar Credit Index”.
Indizes messen die Performance nationaler oder internationaler Mérkte.

Die Aufnahme in einen Index verbessert deshalb die Absatzmdoglichkeiten
einer Anleihe, weil viele institutionelle Investoren an deren Wertentwick-
lung gemessen werden und folglich auch danach steuern.

Bestand mittel- und langfristiger Fremdmittel

Die zur Refinanzierung insgesamt eingesetzten mittel- und langfristigen
Fremdmittel beliefen sich am Bilanzstichtag auf 58,6 Mrd. € (58,9). Der
Umlauf von Schuldverschreibungen betrug 56,4 Mrd. € (56,4). Das Volumen
der begebenen Schuldscheine sank auf 1,2 Mrd. € (1,4). 1,0 Mrd. € (1,1)
betrafen sonstige Kapitalmarktmittel.

Geldgeschift

Zur Refinanzierung des kurzfristigen Kreditgeschéfts, zur Liquiditdtssteue-
rung und zur Sicherung des kurzfristigen Zinsénderungsrisikos setzen wir
eine Vielzahl von Instrumenten ein. Die Mittel stammen aus dem ECP- und
dem EMTN-Programm, Tages- und Termingeldern im Interbankenmarkt,
Repogeschiften mit der EUREX sowie aus frei verfiigbaren Refinanzierungs-
fazilitdten bei der EZB. Das Zinsdnderungsrisiko steuern wir zusatzlich mit-
tels Derivaten. Das Einlagengeschift mit Nichtbanken betreiben wir generell
nicht.

Aktienhandel

Wir handeln grundsétzlich nicht mit Aktien. Unsere Aktienbesténde be-
treffen daher nur Beteiligungsunternehmen.



Aktiv-Passiv-Steuerung

Bedeutung eines effizienten Liquidititsrisiko-Managements nahm zu

Vor dem Hintergrund der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise sind ins-
besondere Liquiditétsrisiken in der Finanzbranche stdrker in das Blickfeld
gertickt. Die Rentenbank hat der Steuerung dieser Risiken schon immer eine
hohe Bedeutung beigemessen. Entsprechend wurden die Liquiditétsrisiken
der Bank vom Vorstand limitiert. In der kurzfristigen Liquiditidt werden alle
planmifligen Euro-Ein- und -Auszahlungen der nichsten zwei Jahre auf
Tagesbasis saldiert. Negative Salden miissen stets innerhalb unserer freien
Refinanzierungsfazilitdten liegen. Hierdurch ist die Liquiditdt der Bank
jederzeit sichergestellt, selbst wenn Marktstoérungen die normalen Refinan-
zierungsmoglichkeiten einschrénken sollten. Im Rahmen der strategischen
Liquiditatssteuerung werden im kurzfristigen Liquiditdtsstatus zusétzlich
Risikoszenarien betrachtet.

Das mittel- und langfristige Liquiditétsrisiko wird auf Quartalsbasis ermit-
telt. Dies erfolgt durch eine Gegentiberstellung der planméfsigen Falligkeiten
aller Geschifte fiir die jeweils folgenden 15 Jahre. Der maximale Saldo darf
das vom Vorstand festgelegte Limit nicht tiberschreiten.

Die sich abzeichnenden Anderungen im regulativen Umfeld z.B. aus der
Einfithrung neuer Liquiditdtskennziffern im Rahmen von , Basel I1I” werden
wir ebenfalls zeitnah bewerten und uns darauf einstellen.

Steuerung des Zinsidnderungsrisikos

Unser Festsatzaktivgeschift sowie die auf Euro lautenden Emissionen wer-
den vorwiegend durch Zinsswaps in variable Positionen getauscht. Die auf
Fremdwihrungen lautenden Emissionserlose sowie die Fremdwahrungs-
aktivgeschifte tauschen wir zur Absicherung von Zins- und Wahrungs-
risiken ebenfalls nahezu ausschlieflich tiber Zins-Wahrungsswaps (Cross-
Currency-Swaps) oder Zins- und Basisswaps in variabel verzinsliche und
auf Euro lautende Positionen. Auch die mit der Emission von strukturierten
Anleihen verbundenen Marktpreisrisiken - z. B. Wahrungs-, Aktien- und
Optionsrisiken - sichern wir durch derivative Instrumente ab. Die kurzfris-
tigen Zinsanderungsrisiken aus variablen Aktiv- und Passivgeschiften wer-
den im Geldgeschift gesteuert. Mit diesem Ansatz konnen wir Marktpreis-
risiken getrennt von der Gesamtbankliquiditit flexibel und marktorientiert
steuern.

Die auf Festzinsbasis abgeschlossenen Programmkredite werden entweder
durch traditionelle Kapitalmarktinstrumente laufzeitkongruent refinanziert
oder ebenfalls tiber Zinsswaps in variable Zinspositionen getauscht.

Die Uberwachung der Risikoposition aus dem Geldgeschift und den Liqui-
ditdtsbestanden sowie dem Kreditgeschift erfolgt auf der Basis eines tag-
lichen Risikoreportings, mit dem u.a. das Marktrisiko mittels einer Verschie-
bung der Zinskurve ermittelt wird. Die Bewertung von Marktpreisrisiken
erfolgt unter Beachtung der Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk).
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Derivate sicherten Marktpreisrisiken ab

Zur Zins- und Wahrungssicherung wurden im Berichtsjahr Swaps in Hohe
von 27,0 Mrd. € (23,6) abgeschlossen. Davon entfielen 16,6 Mrd. € (18,2) auf
Zinsswaps und 10,4 Mrd. € (5,4) auf Zins-Wiahrungsswaps. Dartiber hinaus
verwendeten wir EONIA-Swaps und Zinsswaps mit Laufzeiten bis zu einem
Jahr zur kurzfristigen Zinssicherung sowie Wahrungsswaps zur Sicherung
der Fremdwidhrungsemissionserlose aus unserem ECP-Programm und der
kurzfristigen Fremdwéhrungskredite.

Derivate nutzen wir ausschliefllich als Absicherungsinstrumente fiir beste-
hende oder absehbare Marktpreisrisiken auf Basis von Mikro- oder Makro-
Hedges. Bei Mikro-Hedges ist jeder Swap an ein konkretes Bilanzgeschaft
gekniipft. Auch Swap-Optionen setzen wir nur zur Absicherung von Markt-
preisrisiken ein.

Das Adressenausfallrisiko begrenzen wir durch Abschluss von Besicherungs-
vereinbarungen mit unseren Swappartnern. Diese decken fast unser gesam-
tes Derivateportfolio ab. Neuabschliisse von Derivattransaktionen sind nur

bei Bestehen einer solchen Absicherung mdoglich.

Sonstige Aktivitaten

Informations- und Fortbildungsaktivititen weiter sehr gefragt

Das Agrarkreditgeschiift erfordert ein immer hoheres Fachwissen bei Kredit-
nehmern und Kreditgebern gleichermafien. Deshalb engagieren wir uns seit
Jahren in der Aus- und Fortbildung. Unsere Vortrags- und Seminarangebote
sind daher ein fester Bestandteil unserer Fordertatigkeit. Die Angebote rich-
ten sich an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von Banken und Sparkassen,
Unternehmer der Agrarwirtschaft und Berater. Schwerpunkte der Fortbil-
dungsaktivitdten sind Themen rund um den Agrarkredit. Hierzu gehoren
sowohl Informationen tiber Agrarmarkte und Agrarpolitik als auch bank-
und betriebswirtschaftliche Themen. Im Berichtsjahr stiefien insbesondere
Fragen zur Finanzierung landwirtschaftlicher Betriebe und das Themenfeld
,Risikomanagement landwirtschaftlicher Betriebe” auf grofies Interesse.
Unser Ziel ist es, das Interesse der Kreditinstitute an der Agrarkreditvergabe
weiter zu stdrken. Daher setzen wir die intensive Schulungs- und Vortrags-
tatigkeit auch 2011 fort. Dartiber hinaus unterstiitzen wir Bankentagungen,
die in erster Linie dem Austausch von Erfahrungen und Meinungen zu
aktuellen Entwicklungen in der Landwirtschaft und der Agrarfinanzierung
dienen.

Verstirkte Beteiligung an Fachmessen:
Debiit auf der BioFach in Niirnberg

Die Rentenbank war auch 2010 mit einem eigenen Stand auf zahlreichen
tiberregionalen Messen vertreten, darunter auf der Internationalen Pflanzen-
messe in Essen, auf der Biogas-Fachmesse in Leipzig, auf der BioFach in
Niurnberg, auf den DLG-Feldtagen in Springe und auf der EuroTier in Han-
nover. Unser erstmaliger Messeauftritt auf der BioFach in Niirnberg diente



der Information tiber unsere Forderprogramme fiir Investitionen in der Bio-
Branche. Mit dem Ausbau unserer Messeauftritte verfolgen wir die Ziele, die
Bank und ihr Forderangebot weiter bekannt zu machen und dariiber hinaus
im direkten Dialog wichtige Anregungen zu erhalten sowie Kontakte zu
pflegen. Unser Informations- und Beratungsangebot stof3t bei den Fach-
besuchern regelméfiig auf eine grofie Resonanz. Zahlreiche investitions-
willige Unternehmer aus der Agrarwirtschaft sowie Bankenvertreter und
Berater informierten wir am Messestand gezielt {iber unser Forderangebot.

Internetauftritt der Rentenbank hervorragend positioniert

Der Bundesverband Offentlicher Banken (VOB) fiihrte 2010 erstmalig eine
Nutzerbefragung zur Qualitét der Internetauftritte von zehn deutschen For-
derbanken durch. Zwischen Mérz und August wurden die Besucher der
Rentenbank-Website nach ihrer Zufriedenheit mit unserem Internetauftritt
und nach ihrer Bewertung unseres Unternehmensimages gefragt. Sowohl
unsere Websitequalitit als auch unser Unternehmensimage erreichten dabei
die besten Bewertungen unter allen teilnehmenden Forderbanken. Auch in
weiteren wesentlichen Kategorien schnitt der Internetauftritt der Renten-
bank als bester ab.

Inhalt und Gestaltung unseres Geschaftsberichts werden ebenfalls sehr
geschitzt. Beim jahrlichen Wettbewerb , Bester Bankbericht 2009 des Bank-
magazins zédhlte der Geschiftsbericht der Rentenbank zu den fiinf besten
unter 86 eingesandten Geschiftsberichten.

Umfangreiches kulturelles und soziales Engagement am Finanzplatz

Das Ansehen und die Entwicklung des Finanzplatzes Frankfurt am Main
hidngen auch vom kulturellen und sozialen Umfeld der Stadt ab. Angesichts
knapper werdender 6ffentlicher Finanzierungsmittel kommt Unternehmen
gerade in diesem Bereich eine zunehmende gesellschaftliche Verantwortung
zu. Als in Frankfurt ansdssiges Institut untersttitzen wir daher vor allem
lokale Kulturinstitutionen und einzelne Projekte. Regelméfiig werden u. a.
die Oper Frankfurt durch das Sponsoring einer Premiere und der Opern-
gala, die Schirn Kunsthalle und das Stadel Museum untersttitzt. Dariiber
hinaus engagierten wir uns im Berichtsjahr beim Rheingau Musik Festival
als Sponsor fiir das Konzert des , Ensemble Wien-Berlin” im Schloss Johan-
nisberg.
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Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit ist Bestandteil des Forderauftrags

Als Anstalt des 6ffentlichen Rechts mit gesetzlichem Forderauftrag kommt
der Landwirtschaftlichen Rentenbank im Bereich Nachhaltigkeit eine beson-
dere Verantwortung zu. Dies gilt umso mehr, als der Begriff Nachhaltigkeit
urspriinglich 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 reproduzierbar ist,
nachhaltiges unternehmerisches Handeln tief verwurzelt. Die Téatigkeit der
Agrarwirtschaft bietet zudem zahlreiche Ansatzpunkte fiir die Verwirkli-
chung von Nachhaltigkeitszielen. So kann sie insbesondere auch zum globa-
len Klimaschutz beitragen. Denn anders als in anderen Wirtschaftszweigen
wird durch die Aktivitdten der Land- und Forstwirtschaft CO, gebunden,
also der Atmosphire entzogen.

Gesellschaftlich verantwortliches Handeln und der Schutz der Umwelt
haben daher fiir die Rentenbank schon lange einen hohen Stellenwert.

Das auf Forderung und Langfristigkeit aufgebaute Geschiftsmodell der
Rentenbank ist dabei die Grundlage des Engagements fiir eine wirtschaftlich
stabile, 6kologische und sozial gerechte Gesellschaft. Mit dem Inkrafttreten
des 5. Gesetzes zur Anderung des Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche
Rentenbank am 1. August 2002 wurden zudem wesentliche Aspekte des
nachhaltigen Handelns explizit in den Forderauftrag der Bank aufgenom-
men.

Besonders giinstige Konditionen fiir nachhaltige Investitionen

Seit dem Jahr 2005 fordert die Rentenbank Investitionen von landwirtschaft-
lichen Betrieben in erneuerbare Energien, nachwachsende Rohstoffe sowie
agrarbezogenen Umwelt-, Tier- und Verbraucherschutz zu besonders giinsti-
gen Konditionen.

Dieser Weg wurde mit der Neustrukturierung des Forderangebots im Jahr
2008 weiter beschritten, indem entsprechende Forderprogramme auch fiir
die Erndhrungswirtschaft und die der Landwirtschaft vorgelagerten Wirt-
schaftsbereiche eingefiihrt wurden. Investitionen in Mafinahmen zur Emis-
sionsminderung und Energieeinsparung, zum Tier- und Verbraucherschutz,
okologischen Landbau und zur regionalen Vermarktung stehen hier im
Mittelpunkt. Dementsprechend fordern wir auch diese Investitionen mit
besonders giinstigen Konditionen. Das ebenfalls 2008 neu aufgelegte Pro-
gramm , Energie vom Land” richtet den Fokus dartiber hinaus auf die
Erzeugung erneuerbarer Energien. Hier hat die Landwirtschaft eine wich-
tige Rolle bei der Umsetzung der klimapolitischen Ziele des Bundes und
der EU iibernommen. Die Rentenbank unterstiitzt die Branche auf diesem
Weg. Die Investitionen in die Produktion von Biogas- und Solarstrom, die
durch die Rentenbank 2010 geférdert wurden, vermeiden jahrlich rund

1,3 Mio. Tonnen CO,-Emissionen.

Auch bei der im Berichtsjahr neu eingefiihrten Férdersaule fiir die Aqua-
kultur und Fischwirtschaft werden Investitionen, die dem Umwelt- und
Ressourcenschutz zugute kommen, mit unseren besonders giinstigen Kon-



ditionen geférdert. Die nachhaltige Aufzucht von Fischen ist vor dem Hin-
tergrund des Riickgangs nattirlicher Fischbestdnde und einer gleichzeitig
weltweit wachsenden Nachfrage eine vergleichsweise neue Herausforde-
rung fur die deutsche Land- und Erndhrungswirtschaft.

In den letzten Jahren ist das Zusagevolumen unserer Programmkredite fiir
Investitionen mit Fokus auf Nachhaltigkeitsaspekte stetig gewachsen.

Im Geschéftsjahr 2010 forderte die Rentenbank Investitionen von 2,5 Mrd. €
(1,7) fiir nachhaltig wirksame Projekte. Das stetig gestiegene Zusagevolu-
men spiegelt dabei auch das hohere Engagement der geforderten Unterneh-
men der Agrarwirtschaft in diesem Bereich wider. Mit der Ausgestaltung
unserer Programme verfolgen wir auch in Zukunft das Ziel, Investitionen
der Agrarwirtschaft in nachhaltige Projekte zu unterstiitzen.

Senkung des Ressourcenverbrauchs im internen Bankbetrieb

Als Dienstleistungsunternehmen tragen wir auch in unserem téglichen
Bankbetrieb zur Schonung der Ressourcen bei und gehen sparsam mit Ener-
gie und Rohstoffen um. Wir priifen auserdem, ob es weitere Potenziale gibt,
und beziehen tkologische Aspekte in Entscheidungen und Verhaltenswei-
sen mit ein. Im Rahmen des betrieblichen Umweltschutzes der Rentenbank
stand im Berichtsjahr der Sanierungsbeginn der in den spéten 50er- und
frithen 60er-Jahren errichteten Mitarbeiterwohnungen im Vordergrund.
Geplant ist, bis zum Jahr 2013 samtliche Wohngebdude entsprechend der
Energiereinsparverordnung (EnEV) energetisch zu sanieren und damit den
Ressourcenverbrauch deutlich zu senken. Die Sanierung der ersten drei
Mehrfamilienhduser mit insgesamt 15 Wohneinheiten konnte noch im
Berichtsjahr abgeschlossen werden.

Uber diese beispielhaft genannten Mainahmen hinaus werden wir in
Zukunft Nachhaltigkeitsaspekte verstiarkt in unsere Geschiftstitigkeit und
unseren internen Bankbetrieb einbeziehen. Hierzu wurde im Berichtsjahr
eine Arbeitsgruppe eingesetzt, die zunichst die bereits vorhandenen
Mafsnahmen systematisch erfasst und in Zusammenarbeit mit den Fach-
abteilungen Vorschldge fiir weitergehende Projekte entwickelt. Ein Projekt
wird die erweiterte Dokumentation der Nachhaltigkeitsbestrebungen der
Rentenbank sein.
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Corporate Governance

Rentenbank bekennt sich zum
Public Corporate Governance Kodex des Bundes

Wirkungsvolle Corporate Governance ist von zentraler Bedeutung fiir eine
verantwortungsvolle und nachhaltige Unternehmensfithrung. Die Renten-
bank hat den von der Bundesregierung beschlossenen Public Corporate
Governance Kodex des Bundes (PCGK, Stand 30. Juni 2009) mit Beschluss
des Verwaltungsrates vom 16. Juli 2009 tibernommen. Der PCGK richtet sich
zwar in erster Linie an Unternehmen in der Rechtsform einer juristischen
Person des Privatrechts, jedoch wird dessen Anwendung Unternehmen in
der Rechtsform einer juristischen Person des 6ffentlichen Rechts, wie der
Rentenbank als bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts emp-
fohlen, soweit rechtliche Bestimmungen (z.B. das LR-Gesetz) nicht entgegen-
stehen.

Vorstand und Verwaltungsrat der Rentenbank identifizieren sich mit diesen
Grundsitzen. Die Einhaltung der im Kodex enthaltenen international und
national anerkannten Standards guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfiihrung liegt ausdriicklich im allgemeinen Bundesinteresse an der
Tatigkeit der Rentenbank.

Leitung und Kontrolle der Bank durch Vorstand und Verwaltungsrat

Vorstand und Verwaltungsrat arbeiten zum Wohle der Bank eng zusammen
und beachten die Regeln ordnungsgeméfier Unternehmensfiihrung. Der Vor-
stand leitet die Bank in eigener Verantwortung nach Mafigabe des Gesetzes
tiber die Landwirtschaftliche Rentenbank und der Satzung. Er ist dabei an
das Unternehmensinteresse und den gesetzlichen Forderauftrag gebunden.
Der Verwaltungsrat tiberwacht und berit den Vorstand bei der Geschiifts-
fihrung der Bank. Er bestellt die Vorstandsmitglieder und plant gemeinsam
mit dem Vorstand deren langfristige Nachfolge. Der Verwaltungsrat kann
tiber die Regelungen in der Satzung hinaus bestimmte Geschéfte von seiner
Zustimmung abhédngig machen. Fiir den Vorstand und den Verwaltungsrat
bestehen jeweils Geschéftsordnungen.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Die Mitglieder des Vorstandes und des Verwaltungsrates sind bei der Erfiil-
lung ihrer Aufgaben dem Unternehmensinteresse verpflichtet. Moglicher-
weise auftretende Interessenkonflikte im Zusammenhang mit ihrer Tatigkeit
sind von den Vorstandsmitgliedern und den Mitgliedern des Verwaltungs-
rates gegeniiber dem Verwaltungsratsvorsitzenden bzw. dem Verwaltungs-
rat offenzulegen. Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstandes und
des Verwaltungsrates sind im Berichtsjahr nicht aufgetreten.

Vergiitungsregelung fiir Vorstand und Verwaltungsrat

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



Bei der Bemessungsgrundlage der Tantieme, die fiir das vergangene Kalen-
derjahr gezahlt wird und jeweils in der Friihjahrssitzung des Verwaltungs-
rates festgelegt wird, orientiert sich der Verwaltungsrat an der individuellen
Leistung eines Vorstandsmitglieds, der Leistung der Vorstandsmitglieder
insgesamt, der wirtschaftlichen Lage sowie dem nachhaltigen Erfolg und
den Zukunftsaussichten der Rentenbank. Zur Operationalisierung dieser
Kriterien finden quantitative und qualitative Aspekte Berticksichtigung.
Eine unmittelbare Verkniipfung der Hohe der variablen Vergtitung der
Mitglieder des Vorstandes mit einem oder mehreren dieser Kriterien besteht
nicht.

Die Vergiitung der Verwaltungsratsmitglieder regelt die Satzung. Dabei
wird sowohl der Verantwortung und dem Tatigkeitsumfang der Verwal-
tungsratsmitglieder als auch der wirtschaftlichen Lage der Rentenbank
Rechnung getragen.

Die individuelle Vergiitung der Vorstands- und der Verwaltungsratsmit-
glieder ist im Konzernanhang (Notes) auf den Seiten 140 und 141 aufgefiihrt.

Transparenz und Information

Transparenz und Information haben fiir die Bank einen hohen Stellenwert.
Die Rentenbank verfolgt bei der Informationsverbreitung den Grundsatz der
Gleichbehandlung der Anleger bzw. weiterer Interessenten. Die von der
Bank veroffentlichten Informationen sind auch tiber ihre Internetseiten
(www.rentenbank.de) zuganglich. Wesentliche Vorgédnge, die geeignet sind,
den Borsenpreis der zugelassenen Wertpapiere der Rentenbank zu beein-
flussen, werden unverziiglich veroffentlicht.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Der Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr 2010 ist nach IFRS erstellt
worden. Auch wird ein Einzelabschluss nach den Rechnungslegungsvor-
schriften des Handelsgesetzbuchs fiir grofie Kapitalgesellschaften und den
besonderen Vorschriften der Verordnung tiber die Rechnungslegung der
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute berichtet. Der Verwal-
tungsrat wahlt den Abschlusspriifer, erteilt den Priifungsauftrag und trifft
mit dem Abschlusspriifer die Honorarvereinbarung. Der vom Verwaltungs-
rat gebildete Bilanzausschuss achtet auf die Unabhingigkeit des Abschluss-
priifers.

Abweichungen von den Empfehlungen
des Public Corporate Governance Kodexes

Der PCGK richtet sich in erster Linie an Kapitalgesellschaften. Dartiber hin-
aus sind auch andere juristische Personen des Privatrechts und des cffent-
lichen Rechts, deren Gegenstand ein gewerblicher oder sonstiger wirtschaft-
licher Betrieb ist oder einen solchen {iberwiegend umfasst, Adressaten des
PCGK. Unternehmen in der Rechtsform einer juristischen Person des 6ffent-
lichen Rechts wird die Beachtung des PCGK empfohlen, soweit rechtliche
Bestimmungen (z.B. gesetzliche Vorgaben zur Ausgestaltung der Unterneh-
mensorgane) nicht entgegenstehen. Das Gesetz {iber die Landwirtschaftliche
Rentenbank schliefit die Anwendung einiger Vorgaben des Kodexes aus.
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Entsprechenserklirung des Vorstandes und des Verwaltungsrates

Die Landwirtschaftliche Rentenbank hat im Geschiftsjahr 2010 den Empfeh-
lungen des PCGK in der Fassung vom 30. Juni 2009 mit folgenden Ausnah-
men entsprochen:

* Eine Nennung der Vergtitung fiir die Vorstands- und Verwaltungsrats-
mitglieder erfolgt nicht zusétzlich im Corporate Governance Bericht, da
die Vergiitung unter Namensnennung in allgemein verstandlicher Form
im Geschiftsbericht der Rentenbank wiedergegeben wird (Konzern-
anhang, Seiten 140 und 141).

¢ Die neue Empfehlung zu den Abfindungs-Caps bei einer vorzeitigen Been-
digung der Vorstandstatigkeit gem. Ziff. 4.3.2 des PCGK bezieht sich auf
den Neuabschluss von Vorstandsvertragen und wurde fiir die Landwirt-
schaftliche Rentenbank bisher nicht relevant. Soweit es zu einem Abschluss
von Vorstandsvertragen kommen sollte, werden der Verwaltungsrat bezie-
hungsweise der zustdndige Verwaltungsausschuss der Landwirtschaft-
lichen Rentenbank eine Umsetzung der Empfehlung priifen.

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

Landwirtschaftliche Rentenbank
Im Mirz 2011

Der Vorstand
Der Verwaltungsrat



Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Unser Dank

Die Rentenbank hat 2010 ihre Forderaktivitdten weiter ausgebaut und ihr
Betriebsergebnis verbessert. Dieses ist nicht selbstverstandlich in einem Jahr,
das sowohl die internationale Finanzbranche als auch die Agrarwirtschaft
vor auflerordentliche Herausforderungen gestellt hat. Mit fundiertem Know-
how aus der Bankenwelt, Expertenwissen iiber den Agrarsektor und vielen
weiteren Spezialkenntnissen haben unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
den Erfolg unseres Unternehmens moglich gemacht. Dartiber hinaus bewiesen
sie aufierordentliches Engagement und Flexibilitit, so dass auch im vergan-
genen Jahr alle Anforderungen hervorragend gemeistert wurden. Wir dan-
ken daher dem gesamten Team fiir die geleistete Arbeit, durch die eine gute
Basis fiir ein erfolgreiches Jahr 2011 geschaffen wurde. Unserem Personalrat
danken wir fiir die konstruktive und vertrauensvolle Zusammenarbeit.

Qualifiziertes Wachstum

Unserer strategischen Ausrichtung folgend haben wir im Jahr 2010 neue hoch-
qualifizierte Arbeitspldtze geschaffen. Damit gewéhrleisten wir weiterhin
eine gute Betreuung unserer Kunden und Geschiftspartner, stellen uns flexi-
bel auf verdnderte Marktgegebenheiten ein und werden zukiinftigen recht-
lichen und technischen Anforderungen gerecht. Mit Blick auf die Zukunft
der Bank haben wir auch unser Traineeprogramm wieder aufgenommen und
funf Trainees eingestellt, um sie fiir weiterfitihrende Aufgaben in der Bank
zu qualifizieren. Am Jahresende 2010 beschiiftigte die Rentenbank 229 (218)
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (ohne Elternzeit und Vorstand), davon
196 in Vollzeit. Diese Zahl beinhaltet auch befristete Einstellungen, durch
die wir der Elternzeit von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern gerecht werden
sowie Arbeitsspitzen und lingere Abwesenheiten auffangen kénnen.

Attraktiver Arbeitgeber

Unsere Erfolge in der Personalakquisition unterstreichen die Attraktivitat
der Rentenbank am Finanzplatz Frankfurt. So konnten wir alle Vakanzen
mit sehr gut qualifizierten und dufserst engagierten Bewerberinnen und
Bewerbern besetzen. Wir sind stolz, unseren Mitarbeitern unveriandert siche-
re Arbeitspldtze bieten zu konnen. Eine geringe Fluktuation und die durch-
schnittliche Zugehorigkeit von 12 Jahren beweisen, dass wir uns auf unsere
Mitarbeiter verlassen konnen. Unser Forderauftrag, nachhaltiges Handeln
und das Wahrnehmen gesellschaftlicher Verantwortung tiberzeugt Mitarbei-
terinnen, Mitarbeiter und Bewerber, gerade weil wir diese Werte nach innen
und aufien leben.

Zahlen und Fakten

Der Aufwand fiir ,,Lohne und Gehilter” ist 2010 mit 19,8 Mio. € (18,6 Mio. €)
um 1,2 Mio. € gestiegen und insbesondere auf den hoheren Mitarbeiterstand
zurtickzufiihren. Der Aufwand fiir ,Soziale Abgaben, Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzungen” sank dagegen deutlich gegentiber
dem letzten Jahr auf 3,1 Mio. € (37,3 Mio. €), da im Jahr 2009 die Berech-
nungsgrundlage fiir Pensionsriickstellungen an die Systematik fiir inter-
nationale Bewertungsregeln (IAS 19) angelehnt wurde. Dieser Wertansatz
fuihrte 2009 zu einer einmaligen deutlich hoheren Bewertung der Pensions-
verpflichtungen.
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Requlierung muss

die Dinge behutsam
aber bestimmt in
die angestrebten
Bahnen lenken,
dabei aber
ausreichend
Freiraume lassen.



Einzelabschluss HGB 2010

Bilanz und GuV: Positive Férderbilanz

Nach dem Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Renten-
bank erfolgt die Gewinnverwendung der Bank auf der
Basis des HGB-Abschlusses. Neben dem IFRS-Konzern-
abschluss erstellen wir deshalb auch einen Einzelab-
schluss nach HGB. Die wichtigsten Entwicklungen des
HGB-Jahresabschlusses werden im Folgenden darge-
stellt.

Bilanzsumme gestiegen

Die Bilanzsumme wuchs 2010 um 2,7 Mrd. € bzw. 3,6 %
auf 78,5 Mrd. € (75,8 Mrd. €). Da unsere Kredite grund-
sitzlich wettbewerbsneutral iiber andere Banken aus-
gelegt werden, fielen auf der Aktivseite der Bilanz die
Forderungen an Kreditinstitute mit einem Anteil von
63,1 % (61,2 %) besonders ins Gewicht. Diese Position
betrug am Jahresende 49,5 Mrd. €, 3,1 Mrd. € mehr als
im Vorjahr (46,4 Mrd. €). Der Wertpapierbestand, der
sich fast ausschliefslich aus Bankanleihen und -schuld-
verschreibungen zusammensetzt, fiel um 1,2 Mrd. €
auf 26,9 Mrd. € (28,1 Mrd. €).

Auf der Passivseite der Bilanz verringerten sich die Ver-
bindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten um 1,2 Mrd. €
auf 3,1 Mrd. € (4,3 Mrd. €). Die Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden verminderten sich um 0,3 Mrd. €
auf 5,6 Mrd. € (5,9 Mrd. €). Diese Bilanzposition enthalt
tiberwiegend Namensschuldverschreibungen mit
einem Bestandsvolumen von 4,4 Mrd. € (4,7 Mrd. €) am
Jahresende. Die verbrieften Verbindlichkeiten erhéhten
sich um 0,5 Mrd. € und betrugen 62,1 Mrd. € (61,6 Mrd. €).

Ertragslage normalisiert

Die Ertragsentwicklung stand im Geschiftsjahr 2010
im Zeichen einer Normalisierung. Nach der aufier-
gewohnlich positiven Ertragsentwicklung in den bei-
den Vorjahren sank der Zinstiberschuss um 3,4 %

auf 409,2 Mio. € (423,4 Mio. €). Das Betriebsergebnis vor
Bewertung erreichte mit 366,2 Mio. € (347,4 Mio. €) den-
noch ein neues Rekordniveau. Dies beruht auf einem
deutlichen Riickgang des Verwaltungsaufwandes von
75,0 Mio. € auf 39,4 Mio. €. Hintergrund ist die im
Vorjahr vollzogene Anpassung der Bewertung von
Pensionsverpflichtungen an die internationalen Rech-
nungslegungsvorschriften des IAS 19, die 2009 zu
einem auflerordentlichen Anstieg dieses Aufwands-
postens fiihrte.

Der Jahresiiberschuss wurde 2010 mit 47,0 Mio. €
(45,0 Mio. €) um 2,0 Mio. € hoher als im Vorjahr aus-
gewiesen. Vorbehaltlich der noch ausstehenden
Beschliisse der zustindigen Organe sollen hieraus

35,25 Mio. € (33,75 Mio. €) der Hauptriicklage zuge-
fiihrt werden. Nach der Riicklagendotierung verbleibt
ein Bilanzgewinn von 11,75 Mio. € (11,25 Mio. €), der
fiir eine Forderung der Landwirtschaft und des land-
lichen Raums verwendet wird.

Eigenkapital leicht gesunken

Die bilanziellen Eigenmittel erreichten 2010 nach der
Dotierung der Hauptriicklage und der Zufiihrung
zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 3 074,6 Mio. €
(3125,7 Mio. €) und lagen damit 51,1 Mio. € unter dem
Vorjahr. Die Eigenmittel setzten sich wie folgt zusam-
men:

31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €
Grundkapital 135,0 135,0
Hauptricklage 651,7 564,7
Deckungsriicklage 159,1 188,3
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 1348,0 1170,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 780,8 1067,7
Summe 3074,6 3125,7

Der Fonds fiir allgemeine Bankrisiken wurde um
178,0 Mio. € auf 1 348,0 Mio. € aufgestockt. Die nach-
rangigen Verbindlichkeiten haben sich, aufgrund von
Falligkeiten und unter Einrechnung von Wechselkurs-
schwankungen, per saldo um 286,9 Mio. € vermindert.
Der Anteil der ausgewiesenen haftenden Mittel an der
Bilanzsumme betrug 3,9 % (4,1 %).

Aufsichtsrechtlich belaufen sich die Eigenmittel der
Bank zum 31.12.2010 vor Feststellung des Jahres-
abschlusses auf 3 246,1 Mio. € (3 027,0 Mio. €). Die nach
§10 Abs. 1 KWG auf Basis der Solvabilitdtsverordnung
errechnete Gesamtkennziffer lag am Bilanzstichtag
mit 24,5 % (23,8 %) weit tiber den gesetzlichen Mindest-
anforderungen.
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Jahresbilanz zum

AKTIVSEITE
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) taglich fallig 3,3 2,5
b) andere Forderungen 49532,3 46 408,6
49 535,6 46411,1
3. Forderungen an Kunden
darunter: durch Grundpfandrechte gesichert
Mio. € -,— (i. Vj. Mio. € o)
Kommunalkredite
Mio. € 1379,9 (i. Vj. Mio. € 477,4) 1834,3 978,0
4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
a) Geldmarktpapiere
aa) von offentlichen 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 offentlichen Emittenten 1528,0 820,8

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
Mio. € 1416,5 (i. Vj. Mio. € 690,8)
bb) von anderen Emittenten 24 643,4 26171,4 26 479,7
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
Mio. € 23755,7 (i. Vj. Mio. € 25783,4)

c) eigene Schuldverschreibungen 635,9 635,9
Nennbetrag Mio. € 694,2 (i. Vj. Mio. € 581,9) 26939,4 28126,3
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. Treuhandvermdgen
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 Vermodgensgegenstande 11,5 86,5
12. Rechnungsabgrenzungsposten

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

b) andere 1,3 1,2

5,4 6,3

Summe der Aktiva 78508,2 75841,5
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31. Dezember 2010

PASSIVSEITE
31.12.2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fallig 0,1 0,0
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 3124,3 4 308,6
3124,4 4308,6
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
andere Verbindlichkeiten
a) taglich fallig 63,1 65,4
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 5530,1 5796,2
5593,2 5861,6
3. Verbriefte Verbindlichkeiten
begebene Schuldverschreibungen 62 059,5 61623,4
4. Treuhandverbindlichkeiten
darunter: Treuhandkredite
Mio. € 104,8 (i. Vj. Mio. € 106,7) 104,8 106,7
5. Sonstige Verbindlichkeiten 4020,7 283,5
6. Rechnungsabgrenzungsposten
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschéaft 1,3 0,7
b) andere 52,1 42,6
53,4 43,3
7. Riickstellungen
a) Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 84,6 107,1
b) andere Riickstellungen 381,2 370,4
465,8 477,5
8. Nachrangige Verbindlichkeiten 780,8 1067,7
9. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 1348,0 1170,0
10. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
b) Gewinnrlicklagen
ba) Hauptriicklage nach § 2 (2) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 564,6
Einstellungen aus der Deckungsriicklage 29,2
Erstanwendungseffekte BilMoG 22,6
Einstellungen aus dem Jahrestiberschuss 35,3 651,7 564,6
bb) Deckungsriicklage nach § 2 (3) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 188,3
Entnahmen gemaB § 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 75841,5
1. Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Blirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 3,6 119,1
2. Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1370,8 1322,2
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung fir die Zeit

AUFWENDUNGEN
2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
1. Zinsaufwendungen 2425,1 2663,0
2. Provisionsaufwendungen 2,7 2,3
3. Nettoaufwand des Handelsbestands 0,0 0,0
4. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter 19,8 18,6
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fir Unterstiitzungen 3,1 37,3
22,9 55,9
darunter:
fur 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 fiir bestimmte Wertpapiere
und Forderungen
a) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufuhrungen zu Ruckstellungen im Kreditgeschaft 168,4 191,6
b) Zufiihrung , Fonds fir allgemeine Bankrisiken” 178,0 83,0
346,4 274,6
8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermogen behandelte Wertpapiere 0,0 27,8
9. AuBerordentliche 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. Jahresiiberschuss 47,0 45,0
Summe der Aufwendungen 2869,1 3094,3
1. Jahresiiberschuss 47,0 45,0

2. Entnahmen aus der Gewinnriicklage

aus der Deckungsriicklage nach § 2 (3) des Gesetzes

Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 29,2 121,0
3. Einstellungen in die Gewinnriicklage

in die Hauptriicklage nach § 2 (2) des Gesetzes

Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank

aus der Deckungsriicklage 29,2 121,0
aus dem Jahreslberschuss 35,2 33,7
4. Bilanzgewinn 11,8 11,3
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vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

ERTRAGE
2009
Mio. € Mio. € Mio. €
1. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 2061,0 2204,9
b) festverzinslichen Wertpapieren
und Schuldbuchforderungen 773,0 881,3
2834,0 3086,2
2. Laufende Ertrage 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. Provisionsertrage 2,7 4,4
4. Nettoertrag des Handelsbestands 0,0 0,0

5. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen

und bestimmten Wertpapieren sowie aus der

Auflosung von Riickstellungen im Kreditgeschaft 0,0 0,0
6. Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,

Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie

Anlagevermogen behandelten Wertpapieren 27,2 0,0

7. Sonstige betriebliche Ertrdage 4,9 3,5
8. AuBerordentliche Ertrage 0,0 0,0
Summe der Ertrdge 2869,1 3094,3
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Konzernlagebericht

Wirtschaftliches Umfeld

2010 préagten vor allem zwei Entwicklungen das Gesche-
hen an den Finanzmarkten: die Erholung der Welt-
konjunktur und die Staatsschuldenkrisen einiger
Eurolander. Nach der schwersten weltwirtschaftlichen
Rezession seit dem zweiten Weltkrieg belebte sich die
Weltkonjunktur unerwartet schnell und kréaftig. Sowohl
staatliche Konjunkturprogramme als auch das dyna-
mische Wachstum in den Schwellenldandern leisteten
wichtige Beitrage zur Aufwértsentwicklung in den
Industriestaaten. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
Euroraum wuchs 2010 um rund 1,7 % nach einem Riick-
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, wihrend das BIP-Wachstum in Deutsch-
land nach dem Einbruch im Vorjahr (-4,7 %) mit einem
Plus von 3,6 % tiberdurchschnittlich hoch ausfiel. Fiir
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 Kapazitédtsauslas-
tung und die hohe Arbeitslosigkeit in vielen Landern
den Preiserhchungsspielraum. 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 stérker stiegen, erhohte sich jedoch der Preis-
druck im Jahresverlauf. Im Dezember tiberschritt 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 ganzjahrig 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 6ffentlichen Finanzen. Im Jahr 2010
riickte die weltweit ausufernde Staatsverschuldung in
den Fokus der Anleger und Rating-Agenturen. Davon
waren im Euroraum insbesondere die Lénder Griechen-
land, Irland und Portugal, zeitweise aber auch Spanien
und Italien betroffen. Die Spreads zwischen den Ren-
diten europdischer Staatsanleihen weiteten sich dem-
entsprechend stark aus. Im Mai spannte die Europé-
ische Union (EU) unter Beteiligung des Internationa-
len Wahrungsfonds (IWF) einen Rettungsschirm von

750 Mrd. € mit dem Ziel, Euro-Mitglieder vor dem
Staatsbankrott zu retten und die Finanzmaérkte zu sta-
bilisieren. Auch die Europaische Zentralbank (EZB)
war in die Hilfsmafinahmen einbezogen. Sie gewé&hrte
den Banken im Rahmen ihrer regelmafSigen Refinan-
zierungsgeschafte unbegrenzt Liquiditat und kaufte
gedeckte Schuldverschreibungen (covered bonds) und
Staatsanleihen gefdhrdeter EU-Staaten.

Diese Mafinahmen fiihrten zu einer voriibergehenden
Stabilisierung der Finanzmérkte. 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 Volatilitidt der Finanzmarkte. Viele Investoren
zogen sich aus risikoreicheren Anlageklassen zurtick.
Folglich sanken die langfristigen Renditen sicherer
Anlageformen. Gleichzeitig wurde die Zinsstruktur-
kurve flacher. Die Rendite zehnjéhriger Bundesanlei-
hen ging bis Anfang September 2010 auf rund 2 %
zuriick. Neuerlich aufkeimende Inflationserwartun-
gen, die Diskussionen um die Einfithrung von Euro-
bonds und die Beftirchtung, die Schuldenkrise im
Euroraum konnte sich ausweiten, liefSen die Rendite
bis zum Jahresende 2010 wieder auf rund 3 % steigen.

Geschaftsentwicklung

Die Geschiftsentwicklung der Rentenbank war 2010
durch eine anhaltend hohe Nachfrage nach Forder-
finanzierungen und eine Normalisierung der Ertrags-
lage gekennzeichnet. Das Fordervolumen erreichte
insgesamt 66,5 Mrd. € (65,8 Mrd. €) und lag damit um
1,1 % tiber dem Vorjahr. Aufgrund des htheren Neu-
geschiifts bei Programmbkrediten wuchs der Bestand
an Forderkrediten um 0,8 Mrd. € bzw. 1,9 % auf

42,6 Mrd. € (41,8 Mrd. €). Das Bilanzvolumen der ver-
brieften Finanzierungen sank, da die Falligkeiten das
gestiegene Neugeschift tibertrafen. Insgesamt erreich-
ten die Neuabschliisse im Fordergeschift im Geschiifts-
jahr 2010 12,2 Mrd. € (10,7 Mrd. €). Durch das hohere
Neugeschiift stieg der Bedarf an Kapitalmarktmitteln.
Im Berichtsjahr nahm die Bank an in- und auslan-
dischen Kapitalmérkten 10,6 Mrd. € (10,0 Mrd. €) auf.



Bilanzsumme und Geschéaftsvolumen

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 gegenlber Kreditinstituten 2,5 3,7
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 5,6 5,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 65,1 60,3
Negative Marktwerte aus derivaten Finanzinstrumenten 3,3 4,4
Rickstellungen 0,1 0,1

Die Bilanzsumme erhohte sich zum 31.12.2010 gegen-
iiber 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 erhthten Forderkreditvolumen,
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 Riickbiirgschaft gegentiber dem
Bund in Héhe von 110 Mio. € wurde im Berichtsjahr
zuriickgefiihrt.

Der Konzern legt seine Kredite grundsatzlich wett-
bewerbsneutral iiber 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 erhohte sich gegentiber 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 ausschlief3lich
aus Bankanleihen und -schuldverschreibungen
zusammen. Sie verringerten sich im Wesentlichen auf-
grund von tiber dem Neugeschift liegenden Fallig-
keiten um 1,4 Mrd. € auf 26,5 Mrd. € (27,9 Mrd. €).

Der Konzern hilt keine Wertpapiere bzw. Forderungen
mit strukturierten Kreditrisiken wie ABS (Asset
Backed Securities) oder CDO (Collateralized Debt
Obligations).

Auf der Passivseite der Bilanz verringerten sich die

, Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten” im
Wesentlichen durch die Riickfithrung von Festgeldern
um 1,2 Mrd. € auf 2,5 Mrd. € (3,7 Mrd. €).

Die , Verbindlichkeiten gegentiber Kunden” vermin-
derten sich um 0,2 Mrd. € auf 5,6 Mrd. € (5,8 Mrd. €).
Die Bilanzposition enthilt tiberwiegend Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen,
die am Jahresende mit Buchwerten von 5,5 Mrd. €
(5,6 Mrd. €) ausgewiesen wurden.

Der Bestand an verbrieften Verbindlichkeiten erhhte
sich um 4,8 Mrd. € bzw. 8,0 % und wurde zum Jahres-
ultimo mit 65,1 Mrd. € (60,3 Mrd. €) ausgewiesen.

Fiir diesen Anstieg sind im Wesentlichen Effekte aus
der Wahrungsumrechnung von USD-Emissionen ver-
antwortlich. Dies fiihrte entsprechend zu kompensie-
renden Effekten bei den ausschlieSlich 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
Geldmarktrefinanzierung verminderte sich gering-
fugig auf 10,0 Mrd. € (10,2 Mrd. €).

Die zur Refinanzierung aufgenommenen Geld-
und Kapitalmarktmittel wurden grundsétzlich zu
marktiiblichen Konditionen abgeschlossen.

Derivate dienen ausschliefllich der Absicherung von
bestehenden oder absehbaren Marktpreisrisiken.

Die Bank tétigt keine Geschéftsabschliisse mit Credit
Default Swaps (CDS). Aufgrund der Geschiiftsent-
wicklung in 2010 und aufgrund von Marktbewertun-
gen - insbesondere der Wahrungsumrechnung von
USD-Positionen - haben sich die positiven Marktwerte
aus derivativen Finanzinstrumenten um 3,1 Mrd. € auf
6,0 Mrd. € (2,9 Mrd. €) erh6ht. Die negativen Markt-
werte verringerten sich um 1,1 Mrd. € auf 3,3 Mrd. €
(44 Mrd. €).
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Die Riickstellungen verringerten sich leicht um 0,4 Mio. €
auf 102,1 Mio. € (102,5 Mio. €). Den Pensionsriick-
stellungen wurden brutto 6,6 Mio. € zugefiihrt; der
Verbrauch fiir laufende Pensionszahlungen betrug

5,6 Mio. €. Der Barwert der Pensionsverpflichtungen
ist auf der Grundlage eines RechnungszinsfufSes von
4,8% (5,2 %) ermittelt worden.

Ertragslage

31.12.2010 31.12.2009
1) Gewinn-und-Verlust-Rechnung Mio. € Mio. €
Zinsuberschuss 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) Konzernjahresiiberschuss 151,8 -76,9
2) Sonstiges Ergebnis
Veranderung der Neubewertungsricklage -230,0 267,3
3) Konzerngesamtergebnis -78,2 190,4

Operatives Ergebnis

Die operative Ertragslage des Konzerns vor Fair Value-
und Hedge-Bewertung entwickelte sich im laufenden
Geschiftsjahr positiv. Einschliefllich der Ergebnis-
beitrége aus festverzinslichen Wertpapieren und
Beteiligungen erreichten die Zinsertrage 4 019,3 Mio. €
(3 854,5 Mio. €). Nach Abzug der Zinsaufwendungen
von 3 668,4 Mio. € (3 473,5 Mio. €) errechnete sich ein
Zinstiberschuss von 350,9 Mio. € (381,0 Mio. €). Dieser
lag insbesondere aufgrund verringerter Margen im
kurzfristigen Interbankengeschéft um 30,1 Mio. € oder
7,9 % unter dem Vorjahr. Da in 2010 keine Wertberich-
tigungen erforderlich waren und eine abgeschriebene
Forderung verduflert 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 , Férdergeschift” konnte
aufgrund des hoheren Foérdergeschéftsvolumens bei
steigenden langerfristigen Margen deutlich auf

128,6 Mio. € (71,1 Mio. €) gesteigert werden. Dagegen
sank das Ergebnis im Segment , Treasury Manage-
ment” aufgrund des geringeren Zinstiberschusses 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 Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts der Derivate und der Bilanzgeschifte,
die der Fair Value Option zugeordnet wurden, erfasst.
Zudem werden die zinsinduzierten Wertdanderungen
von Bilanzgeschiften in bilanziell effektiven Siche-
rungsbeziehungen bzw. bei bilanzieller Ineffektivitit
deren Amortisation hier erfasst. Die bonitétsinduzier-
ten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von
Wertpapieren der Kategorie ,, Available for Sale” wer-
den nicht im Bewertungsergebnis sondern erfolgsneu-
tral in der Neubewertungsriicklage ausgewiesen,
soweit keine Wertminderungen zu berticksichtigen
sind.

Die Entwicklung des Bewertungsergebnisses in 2010
war gepréigt durch die Auswirkungen der Staatsschul-
denkrisen einiger Euroldnder auf die Finanzmarkte.
Die bonitédtsinduzierten Risikoaufschlige entwickelten
sich uneinheitlich. Die Risikoaufschlige fiir die eige-
nen Verbindlichkeiten sind gestiegen, was zu Bewer-
tungsgewinnen fiihrte. Fiir aktivische Vermogenswer-
te aus Landern mit tiberméfiiger Staatsverschuldung
sind die Risikoaufschldge ebenfalls gestiegen, fiir Ver-
mogenswerte aus den tibrigen Landern dagegen
gesunken. Insgesamt ergaben sich aus der Bewertung
der aktivischen Vermodgenswerte ebenfalls Bewer-
tungsgewinne in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung.



Die Bewertungsgewinne aus den Bilanzgeschaften
wurden jedoch durch erhebliche Bewertungsverluste
aufgrund der deutlichen Ausweitung der Basisspreads
(Kosten fiir den Wahrungstausch sowie Kosten fiir
den Tausch zwischen Zinsbasen in gleicher Wéhrung)
tiberkompensiert.

Zusatzlich fithrte die Amortisation von in Vorjahren
ertragswirksam erfassten Wertanderungen der Grund-
geschifte 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 gegentiber dem Vorjahr (-369,7 Mio. €) geringerer
Bewertungsverlust.

Durch die Buy and Hold - Strategie des Konzerns als
Nichthandelsbuchinstitut stellen diese Bewertungs-
verluste, sofern kein Kontrahent ausfallt, lediglich eine
tempordre Grofle dar und fliefSen teilweise 2011 bzw.
in den folgenden Jahren als Bewertungsgewinne
durch Restlaufzeitenverkiirzung wieder zurtick.

Konzernjahresiiberschuss

Das negative Bewertungsergebnis von -144,4 Mio. €
konnte durch das operative Ergebnis von 296,2 Mio. €
tiberkompensiert werden, so dass sich ein Konzern-
jahrestiberschuss von 151,8 Mio. € ergibt. Gegentiber
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
bonititsinduzierten Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts der Wertpapiere der Kategorie ,, Available
for Sale”. Bonititsinduzierte Wertdnderungen resul-
tieren aus Anderungen der Risikoaufschlige (Credit
Spreads).

Eigenkapital

Gestiegene Credit Spreads in Folge der Staatsschul-
denkrisen einiger Eurostaaten verringerten die Markt-
werte der Wertpapiere. Dies wirkte sich entsprechend
auf die ,Verdnderung der Neubewertungsriicklage”
mit -230,0 Mio. € (267,3 Mio. €) negativ aus. Diese
Schwankungen werden vor dem Hintergrund der lang-
fristigen Investitionsstrategie des Konzerns als tempo-
rér angesehen, sofern kein Kontrahent ausfallt.

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 Riickgang ist nahezu
ausschliefslich auf die Verdnderung des erfolgsneu-
tralen sonstigen Ergebnisses um -497,3 Mio. € zurtick-
zuftihren. Das um 225,3 Mio. € gestiegene Bewertungs-
ergebnis aus der Gewinn-und-Verlust-Rechnung
konnte hier nur teilweise kompensierend wirken.

Gewinnverwendung

Das Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Rentenbank
beschriankt nach § 2 Absatz 3, Satz 2 die maximale
Hohe der Deckungsriicklage auf 5 % des Nennbetrages
der jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten Schuld-
verschreibungen. Entsprechend wurde aufgrund des
riickldufigen Volumens der zu deckenden Schuldver-
schreibungen ein Betrag von 29,2 Mio. € (121,0 Mio. €)
der Deckungsriicklage entnommen und in gleicher
Hohe der Hauptriicklage wieder zugefiihrt.

Vorbehaltlich der noch ausstehenden Beschliisse der
zustandigen Organe sollen 57,8 Mio. € aus dem
Konzernjahrestiberschuss in die ,Hauptriicklage” ein-
gestellt werden. Die verbleibenden operativen Ergeb-
nisse zuziiglich der Bewertungsergebnisse in Hohe
von 82,2 Mio. € sollen den anderen Gewinnriicklagen
zugefiihrt werden. Nach der Riicklagendotierung
verbleibt ein Konzernbilanzgewinn von 11,75 Mio. €
(11,25 Mio. €).

Das bilanzielle , Eigenkapital” betrdgt 2 146,6 Mio. € (2 236,1 Mio. €). Es setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €

Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
Gewinnrtcklagen 2403,4 2 263,4
Neubewertungsriicklage -403,6 -173,6
Bilanzgewinn 11,8 11,3
Summe Eigenkapital 2146,6 2236,1
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Das , Eigenkapital” verringerte sich im Vergleich zu
31.12.2009 um 89,5 Mio. €. Die um 140,0 Mio. € gestie-
genen Gewinnrticklagen konnten den Riickgang der
»~Neubewertungsriicklage” um 230,0 Mio. € nur zum
Teil kompensieren.

Die ,Nachrangigen Verbindlichkeiten” haben sich
aufgrund von Falligkeiten um 232,4 Mio. € auf

889,5 Mio. € (1 121,9 Mio. €) verringert. Die Bedingun-
gen aller nachrangigen Verbindlichkeiten erfiillen die
Voraussetzungen des § 10 Abs. 5a KWG und schliefien
eine vorzeitige Riickzahlung 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 Solvabilititsver-
ordnung errechnete Gesamtkennziffer lag am Bilanz-
stichtag mit 25,2 % (23,9 %) weit tiber den derzeitigen
gesetzlichen Mindestanforderungen.

Rechnungslegungsprozess

Der Rechnungslegungsprozess umfasst samtliche
Tatigkeiten von der Kontierung und Verarbeitung
eines Geschiftsvorfalls 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-
maBigkeit der Rechnungslegung zu gewéhrleisten.

Der Konzernabschluss der Rentenbank wird nach den
verpflichtend anzuwendenden International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den ergénzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften aufgestellt. In Handbtichern und
Arbeitsanweisungen werden diese Regelungen fiir die
Rentenbank dargestellt. Der Bereich Finanzen tiber-
wacht diese regelméflig und passt sie an verdnderte
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 fiir 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 Nebenbiichern in verschiedenen
Organisationseinheiten angesiedelt. Die Daten werden
tiber automatisierte Schnittstellen ins Hauptbuch

tibertragen. Fiir die Hauptbuchhaltung, die Festlegung
von Kontierungsregeln, die Buchungssystematik,

die Buchungsprogrammsteuerung und die Adminis-
tration des Finanzbuchhaltungssystems ist der Bereich
Finanzen zustandig.

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

Die Einzelabschliisse der Tochterunternehmen werden
unter Beachtung der konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsvorschriften nach IFRS tiber-
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-
tenzaddquater Berechtigungen schiitzt den Rechnungs-
legungsprozess vor unbefugten Zugriffen. Durch
Plausibilitatspriifungen sollen Fehler vermieden wer-
den. Aufserdem sollen das Vier-Augen-Prinzip,
standardisierte Abstimmungsroutinen sowie Soll-Ist-
Vergleiche im Finanzsystem sicherstellen, dass Fehler
entdeckt und korrigiert werden. Gleichzeitig dienen
diese Mafinahmen dem korrekten Ansatz, dem
Ausweis und der Bewertung von Vermogensgegen-
standen und Schulden.

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

Im Rahmen des Management-Informations-Systems
erfolgt eine zeitnahe, verldssliche und relevante Bericht-
erstattung an das Management. Uber die aktuelle
Geschiftsentwicklung werden der Verwaltungsrat
und seine Ausschiisse regelméflig vom Vorstand
unterrichtet. Aufierdem erfolgt eine zeitnahe Informa-
tion bei besonderen Ereignissen.



Risikobericht

Allgemeine Grundlagen

Alle wesentlichen Risiken sind auf die Rentenbank
konzentriert und werden von dieser konzernweit
gesteuert. Denn die Geschiftstatigkeit der Tochter-
gesellschaften ist eng begrenzt, und die Rentenbank
hat fiir ihre LR Beteiligungsgesellschaft mbH eine Pat-
ronatserkldarung abgegeben. Die Refinanzierung der
Tochtergesellschaften erfolgt ausschliefdlich konzern-
intern.

Als Forderbank fiir die Agrarwirtschaft und des land-
lichen Raums stellt die Rentenbank Mittel fiir 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
Erndhrungswirtschaft, sonstiger vor- und nachgela-
gerter Unternehmen sowie Investitionen von Gemein-
den fiir den landlichen Raum.

Das Unternehmensziel des Konzerns, abgeleitet aus
dem gesetzlichen Forderauftrag, ist die nachhaltige
Forderung der Landwirtschaft sowie des lindlichen
Raumes. Die Geschiftstitigkeit des Konzerns ist auf
dieses Ziel ausgerichtet. Dabei ist dafiir Sorge zu
tragen, dass der Konzern auch in Zukunft jederzeit in
der Lage ist, seinen Férderauftrag zu erfiillen.

Die Rentenbank achtet bei ihren Geschéften auf eine
hinreichende, risikoaddquate Marge, um dem Konzern
die Erzielung eines angemessenen Gewinns zu ermog-
lichen. Dies soll erforderliche Eigenmittelerh6hungen
aus eigenen Ertragen und damit den Férderauftrag
sicherstellen. Die Risikostruktur des Konzerns wird
wesentlich von den durch Gesetz und Satzung der Bank
vorgegebenen Rahmenbedingungen gepragt.

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 Berticksichtigung von Risikokon-
zentrationen und Diversifikationseffekten innerhalb
und zwischen den Risikoarten, die Darstellung eines
schweren konjunkturellen Abschwungs und die
Durchfithrung von ,inversen” Stresstests.

Organisation des Risikomanagementprozesses
Risikomanagement
Die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement

tragt der Vorstand der Bank. Er bestimmt die nachhal-
tige Gesamtbankrisikostrategie unter Berticksichtigung

der Vorschlige der bereichstibergreifenden ersten
Fiihrungsebene. Risikomanagementfunktionen wer-
den vorwiegend von den Bereichen Treasury, Férder-
geschift, Banken und Sicherheiten & Beteiligungen
wahrgenommen. Ein Risikohandbuch gibt einen
umfassenden Uberblick tiber alle Geschéftsrisiken im
Konzern basierend auf den Risikosteuerungs- und
-controllingprozessen.

Die Aufnahme von Geschiften in neuen Produkten,
Geschiftsarten, Vertriebswegen oder auf neuen Mérk-
ten erfordert die Durchfithrung eines ,Neue-Produk-
te-Prozesses” (NPP). Im Rahmen des NPP analysieren
die involvierten Organisationseinheiten den Risiko-
gehalt, die Prozesse und die wesentlichen Konsequen-
zen fiir das Management der Risiken.

Risikocontrolling

Das Risikocontrolling ist organisatorisch in den Bereich
Finanzen eingebunden. Es umfasst die regelméfiige
Uberwachung der vom Vorstand gesetzten Limite
sowie eine auf den Risikogehalt und die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen abgestimmte Berichterstat-
tung der Marktpreisrisiken, der operationellen Risi-
ken, der Liquiditatsrisiken und der Risikotragfahig-
keit. Der Bereich Banken tiberwacht das Adressenaus-
fallrisiko. Der Vorstand und der Bilanz- bzw. Kredit-
ausschuss des Verwaltungsrats werden mindestens
quartalsweise tiber die gesamte Risikolage informiert.
Unter Risikogesichtspunkten wesentliche Informa-
tionen werden vom Vorstand unverztiglich dem Ver-
waltungsrat weitergeleitet.

Die Instrumentarien zur Risikosteuerung und -tiber-
wachung werden standig tiberpriift und weiterentwi-
ckelt.

Interne Revision

Die Interne Revision der Rentenbank ist als Konzern-
revision auf Gruppenebene tétig. Da keines der grup-
penangehorigen Unternehmen eine eigene Interne
Revision unterhiilt, fiihrt die Konzernrevision die not-
wendigen Revisionshandlungen in diesen Unterneh-
men selbst durch.

Die Konzernrevision ist dem Vorstand der Renten-
bank unmittelbar unterstellt. Sie nimmt ihre Aufgaben
selbststandig und unabhangig wahr. Der Vorstand
besitzt ein Direktionsrecht zur Anordnung zusétzlicher
Priifungen.

Auf der Grundlage einer risikoorientierten Priifungs-
planung priift und beurteilt die Konzernrevision
risikoorientiert und prozessunabhangig grundsatzlich
alle Aktivitidten und Prozesse des Konzerns, ein-
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schliefilich des Risikomanagements und des internen
Kontrollsystems.

Risikotragfihigkeit

Alle wesentlichen Risiken des Konzerns werden iden-
tifiziert und auf Konzentrationsrisiken hin untersucht.
Wesentlicher Bestandteil des Risikomanagement-
Systems ist die Einrichtung und Uberwachung der an
der Risikotragfahigkeit ausgerichteten Limite. Das
Risikotragfahigkeitskonzept stellt sicher, dass das
Risikodeckungspotenzial ausreicht, um alle wesent-
lichen Risiken abzudecken. Dazu wird die Summe der

Anrechnungsbetrédge aus den Adressenausfall-, Markt-
preis- und operationellen Risiken des Konzerns einem
Anteil der Risikodeckungsmasse in Abhangigkeit von
unterschiedlichen Risikoszenarien gegentiibergestellt.
Liquiditétsrisiken werden gemafs dem Risikotrag-
fahigkeitskonzept mit Null Euro angerechnet, weil der
Konzern tiber ausreichende liquide Mittel verftigt und
sich im tibrigen aufgrund der Triple-A-Ratings jeder-
zeit weitere benétigte liquide Mittel am Interbanken-
geldmarkt bzw. bei Marktstérungen im Rahmen der
hinterlegten Sicherheiten bei der Eurex Clearing AG
(besichertes Geldgeschift) und bei der Deutschen
Bundesbank (Pfandkredite) beschaffen kann.

Die Risikodeckungsmasse nach IFRS zum 31. 12.2010, die fiir die Berechnungen
der Risikotragfahigkeit mafigeblich ist, stellt sich wie folgt dar:

31.12.2010 31.12.2009

Mio. € Mio. €

Verfligbares Betriebsergebnis 250,0 220,0

+ Gewinnrlicklage (Andere Riicklagen) 110,0 5,0
= Risikodeckungsmasse 1 360,0 225,0
+ Gewinnrticklage (Andere Riicklagen) 1482,7 1505,4
+ Neubewertungsricklage -403,6 -173,6
= Risikodeckungsmasse 2 1439,1 1556,8
+ Gewinnrlicklage (Hauptriicklage, Deckungsriicklage) 810,8 753,0
+ Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
+ Nachrangige Verbindlichkeiten 889,5 1121,9
= Risikodeckungsmasse 3 3274,4 3 566,7

Die Risikodeckungsmasse 1 betrégt 360 Mio. € (225
Mio. €). Das verfiigbare Betriebsergebnis, abgeleitet
aus der aktuellen Geschiftsentwicklung, betréagt

250 Mio. € (220 Mio. €). Von den ,, Anderen Riicklagen”
als Teil der bilanziellen Gewinnrticklagen 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 fiir die Vergabe der
Globallimite fiir 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




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 bonitétsbeein-
trachtigende Informationen tiber die wirtschaftlichen
Verhiltnisse der Konzern-Kontrahenten bekannt wer-
den. Dies kann weitere Ratingmigrationen im Jahres-
verlauf nach sich ziehen und damit zu einer hoheren
Belastung der Risikodeckungsmasse fiihren.

Zur Berechnung der moglichen Inanspruchnahme der
Risikodeckungsmasse werden zwei Risikoszenarien
analysiert. Hierbei werden die zugrundeliegenden
Risikofaktoren fiir Adressenausfall-, Marktpreis- und
operationelle Risiken einer Veranderung gemafs vor-
definierter Szenarien unterzogen.

Im Risikoszenario 1 (Standardszenario) werden mog-
liche Marktpreisschwankungen, Kreditausfille und
das Eintreten bedeutender operationeller Schadens-
falle angenommen. Die dadurch bedingte Verdnde-
rung der Risikowerte wird der Risikodeckungs-
masse 1 gegentibergestellt, um die Tragfahigkeit der
moglichen Verluste zu ermitteln. Der mogliche
Verlust nach Szenario 1 soll das verfiigbare Betriebs-
ergebnis zzgl. eines Anteils der , Anderen Riicklagen”
nicht tibersteigen (Risikodeckungsmasse 1).

Mit dem Risikoszenario 2 (Stressszenario) werden die
Auswirkungen auSergewohnlicher Parameterdande-
rungen analysiert. Das Stressszenario der Marktpreis-
risiken beinhaltet eine differenzierte Verschiebung der
Zinsstrukturkurve, eine Ausweitung der Risikoauf-
schldge im Interbankenmarkt, eine Ausweitung der
Kosten fiir den Tausch von Liquiditidt zwischen unter-
schiedlichen Wahrungen und eine Verdnderung der
Credit Spreads.

Fiir das Adressenausfallrisiko werden im Risikoszena-
rio 2 eine volle Ausnutzung aller intern eingerdumten
Limite, Bonitdtsverschlechterungen, hohere Ausfall-
wahrscheinlichkeiten sowie eine Risikokonzentration
innerhalb des Gesamtkreditportfolios unterstellt. Fiir
operationelle Risiken wird im Risikoszenario 2 gegen-
tiber dem Risikoszenario 1 eine Verdopplung der
Schadensfille unterstellt.

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

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 1129,8 100,0 442,0 100,0
Gesamtrisikolimite 351,0 221,0 - -
Auslastung
Gesamtrisikolimite 57,8 40,9 - -
Risikodeckungsmasse 1
bzw. 2 360,0 225,0 1439,1 1 556,8
Risikodeckungsmasse 2
reduziert um potenzielle
Bewertungsungenauig-
keiten 1437,1 1554,8
Auslastung
Risikodeckungsmasse 56,4 40,1 78,6 28,4
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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
gegeniiber dem 31.12.2009 deutlich erhéht. Dieser
Anstieg ist insbesondere auf eine Modifikation des
Risikotragfahigkeitskonzeptes sowie eine Bonitétsver-
schlechterung einzelner Bank-Geschiftspartner zu-
riickzufiihren. Im Teil Adressenausfallrisiken sind die
Risikoaktiva tabellarisch nach Bonitétsklassen fiir die
Geschiftsjahre 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 Geschiftsjahr 2010 erhéhten sich die
Spreadrisiken infolge einer Szenarioanpassung fiir
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. Fiir die
Risikodeckungsmasse 2, die hauptséchlich von den
,Anderen Gewinnriicklagen” bestimmt wird, ergab
sich eine Auslastung von 79 % (Vorjahr 28 %). 2 Mio. €
der Risikodeckungsmasse 2 sind fiir potenzielle
Bewertungsungenauigkeiten im Rahmen von Model-
schwichen reserviert.

Die Ergebnisse aus den Berechnungen zur Risikotrag-
fahigkeit reflektieren die auf Nachhaltigkeit und Stabi-
litit angelegte Risikostrategie.

Risikokategorien - Einzelrisiken

Adressenausfallrisiken
Definition

Die Vergabe von Krediten und damit die Einschét-
zung und Ubernahme von Adressenausfallrisiken ist
ein wesentliches Element der Geschaftstétigkeit.

Das Adressenausfallrisiko ist der potenzielle Verlust
aufgrund von Ausféllen oder Bonitétsverschlechterun-
gen von Geschiftspartnern. Das Adressenausfallrisiko
umfasst das Kreditausfallrisiko, das wiederum das
Kontrahenten-, das Emittenten-, das Lander- und das
Strukturrisiko beinhaltet, sowie das Settlement- und
das Wiedereindeckungsrisiko.

Das Landertransferrisiko beschreibt die Gefahr, dass
ein ausldndischer Schuldner trotz eigener Zahlungs-
fahigkeit aufgrund von wirtschaftlichen oder politi-

schen Risiken, seine Zins- und Tilgungsleistungen
nicht fristgerecht erbringen kann. Strukturrisiken
(Klumpenrisiken) sind Risiken, die durch Konzentra-
tion des Kreditgeschifts auf Regionen, Branchen oder
Adressen entstehen.

Das Fordergeschift des Konzerns ist durch Gesetz und
Satzung der Bank weitgehend vorgegeben. Danach
werden zur Forderung der Landwirtschaft und des
landlichen Raumes derzeit grundsétzlich nur Kredite
an Banken mit Sitz in der Bundesrepublik Deutsch-
land oder einem anderen Land in der Europédischen
Union vergeben, die Geschiftsaktivitaten mit land-
wirtschaftlichen Unternehmen sowie vor- und nach-
gelagerten Bereichen oder im landlichen Raum auf-
weisen. Die Programmkredite sind auf Deutschland
als Investitionsstandort beschréankt. Somit ist das
Kreditgeschift der Bank weitestgehend auf die Refi-
nanzierung von Banken sowie sonstiges Interbanken-
geschift begrenzt. Dieses wird tiber allgemeine Refi-
nanzierungs-, Global- und Einzelrefinanzierungsdar-
lehen durchgefiihrt. Das auf den Endkreditnehmer
bezogene Ausfallrisiko liegt in diesem Fall bei der
Hausbank.

Endkreditnehmerrisiken geht die Rentenbank ledig-
lich im Direktkreditgeschift (Konsortialgeschaft mit
Unternehmen) sowie im Rahmen des Risikokapital-
fonds Agrarwirtschaft ein. Neuabschliisse werden
derzeit im Konsortialgeschéft mit Unternehmen nicht
getdtigt. Der Katalog der Fordermafinahmen umfasst
auch die Moglichkeit, geeigneten Unternehmen der
Agrarwirtschaft Eigenmittel zur Verfiigung zu stellen.
Hierzu hat die Bank einen Risikokapitalfonds in Hohe
von 100 Mio. € aufgelegt, um etablierte Unternehmen
in Form von Minderheitsbeteiligungen zu begleiten.

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

Fiir Neuabschliisse von Forderkrediten sind je nach
Geschiftsart die Bereiche Fordergeschift, Banken oder
Treasury verantwortlich. Der Bereich Treasury ist fiir
Neuabschliisse von verbrieftem Fordergeschift sowie
des Geldgeschifts und der Derivate verantwortlich.
Derivate werden ausschliefSlich als Absicherungsins-
trumente fiir bestehende oder absehbare Marktpreis-
risiken und nur mit Geschéftspartnern im EU- und
OECD-Raum durchgefiihrt. Beim Neugeschéaft werden
grundsatzlich nur Geschiftspartner berticksichtigt, mit
denen eine Besicherungsvereinbarung besteht.



Organisation der adressenausfallbehafteten
Geschiifte

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

Risikotiberwachung und Risikosteuerung der Adres-
senausfallrisiken erfolgen nach einheitlichen Grund-
sdtzen und unabhéngig davon, aus welcher Geschiifts-
art diese resultieren. Die zugehorigen Aufgaben wer-
den vom Vorstand und dem Bereich Banken wahr-
genommen. Der Bereich Banken ist fiir die Gestaltung
und Umsetzung einer einheitlichen Kreditrisikostrate-
gie und fiir die Steuerung der Adressenausfallrisiken
der Bank zustidndig. Dartiiber hinaus werden u.a. Kre-
ditrisiken analysiert, interne Bonit4tsklassen ermittelt,
Beschlussvorlagen fiir Kreditentscheidungen vorge-
legt, das Marktfolgevotum erstellt und das Kreditrisiko
kontrolliert. Der Bereich Treasury ist als Marktbereich
in die Prozesskette des Kreditgeschifts eingebunden.

Gemifl den MaRisk miissen bestimmte Aufgaben
auflerhalb des Marktbereichs wahrgenommen werden.
Eine Vielzahl dieser als Marktfolge-Funktionen be-
zeichneten Aufgaben wird von den Bereichen Forder-
geschift, Banken und Sicherheiten & Beteiligungen
tibernommen. Die Bereiche geben das marktunabhan-
gige Zweitvotum fiir Kreditentscheidungen ab, tiber-
priifen bestimmte Sicherheiten im Sinne der MaRisk
und haben die Zustandigkeit sowohl fiir die Intensiv-
betreuung als auch fiir die Behandlung von Problem-
krediten. Alle erforderlichen Mafinahmen werden in
Abstimmung mit dem Vorstand getroffen. Der Bereich
Banken tiberwacht Adressenausfallrisiken auf der
Ebene des Gesamtkreditportfolios sowie der einzelnen
Kreditnehmer und ist fiir die Risikoberichterstattung
der Adressenausfallrisiken verantwortlich. Die metho-
dische Entwicklung, Qualititssicherung und Uberwa-
chung der Verfahren zur Identifizierung und Quanti-
fizierung des Adressenausfallrisikos fallen ebenfalls in
seinen Zustandigkeitsbereich. Durch die funktionale
und organisatorische Trennung des Risikocontrollings
und der Bereiche Banken und Sicherheiten & Betei-
ligungen von den Bereichen Treasury und Forder-
geschift wird eine unabhéngige Risikobeurteilung
und -tiberwachung gewéhrleistet. Die Risikosteuerung
und Risikotiberwachung der Adressenausfallrisiken
erfolgen sowohl einzelgeschiftsbezogen auf Kredit-
nehmerebene als auch auf Ebene der Kreditnehmer-
einheit und des Gesamtkreditportfolios. Die Gesamt-
kreditportfoliosteuerung bzw. -tiberwachung erfolgt
durch die Unterteilung des Kreditportfolios nach ver-
schiedenen Merkmalen, wobei in mehreren Produkt-
gruppen Geschifte mit vergleichbaren Strukturen zu-
sammengefasst werden.

Bonititsbeurteilung

Die aus der bankinternen Bonitétseinstufung und
unter Berticksichtigung von externen Ratings ermittel-
te Bonitédtsklasse ist ein mafigebliches Steuerungsins-
trument fiir die Adressenausfallrisiken, die iiber das
Limitsystem abgebildet werden.

Die interne Bonitatseinstufung erfolgt im Marktfolge-
bereich Banken. Dabei werden einzelne Geschiftspart-
ner oder Geschiftsarten nach einem intern festgelegten
Verfahren in 20 Bonitdtsklassen eingestuft. Die besten
10 Bonitédtsklassen AAA bis BBB- sind Geschéftspart-
nern mit geringen Risiken vorbehalten (,, Investment
Grade”). Dartiber hinaus sind die 7 Bonitatsklassen
BB+ bis C fiir latente Risiken und die 3 Bonitétsklassen
DDD bis D fiir Problemkredite und ausgefallene
Geschiftspartner eingerichtet.

Die Bonititsklasseneinstufung erfolgt mindestens ein-
mal jahrlich im Rahmen der Uberpriifung der wirt-
schaftlichen Verhiltnisse auf der Grundlage von Jah-
resabschliissen bzw. Geschéftsberichten. Hierbei
werden auch betriebswirtschaftliche Kennzahlen,
sogenannte weiche Faktoren, der Gesellschafterhinter-
grund sowie weitere Unterstiitzungsfaktoren wie die
Zugehorigkeit zu einer Sicherungseinrichtung oder
staatliche Haftungsmechanismen berticksichtigt.
Sofern vorhanden werden zusitzlich die Einstufungen
von Rating-Agenturen zur Bonitdtsbeurteilung heran-
gezogen. Spezielle Geschiftsarten wie die Hereinnah-
me von Pfandbriefen werden geschéftsspezifisch in
eine Bonitdtsklasse eingestuft. Zusatzlich werden die
Landerrisiken als ein fiir die Bank relevantes Struktur-
risiko gesondert beurteilt. Dariiber hinaus konnen
aktuelle Informationen tiber negative Finanzdaten
oder eine Abschwéchung der wirtschaftlichen Pers-
pektiven eines Geschiftspartners eine Uberpriifung
und ggf. eine Anpassung der Bonitdtsklasseneinstu-
fung anhand von Frithwarnindikatoren sowie eine
Limitanpassung zur Folge haben. Das interne Risiko-
Klassifizierungsverfahren wird fortlaufend weiterent-
wickelt und jahrlich tiberpriift.

Die Folgen der internationalen Finanzkrise spiegeln
sich auch in der wirtschaftlichen Entwicklung der
Konzern-Geschiftspartner wider. Einzelne Kontrahen-
ten sind als Engagements mit latenten Risiken einge-
stuft. Trotz Bonitdtsherabstufungen einiger Konzern-
Geschiftspartner ist die durchschnittliche Bonitit des
Gesamtkreditportfolios des Konzerns auch aufgrund
eines qualitativ hochwertigen Neugeschifts 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.
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Davon sind ein Zehntel bis 2013 féllig. Der Konzern
hélt von Banken Anleihen und Schuldscheindarlehen
aus den PIIGS-Staaten in Hohe von 9,9 % der Bilanz-
summe, schwerpunktmaBig aus Portugal, Italien und
Spanien. Davon sind zwei Drittel bis 2013 fllig.

Quantifizierung der Adressenausfallrisiken

Im Mittelpunkt einer Steuerung zur Sicherung einer
guten Bonitit des Gesamtkreditportfolios stehen Kre-
ditrisikostrategie und Risikotragfahigkeitskonzept.

Das interne Bonitédtsklassen-System bildet die Basis
fiir die Messung von Kreditausfallrisiken mit Hilfe
statistischer Verfahren. Zur Ermittlung des potenziel-
len Ausfalls werden die von Rating-Agenturen ver-
offentlichten historischen Ausfallwahrscheinlichkeiten
verwendet. Auf historische interne Ausfallwahrschein-
lichkeiten kann im Konzern aufgrund vernachléssig-
bar geringer Ausfille in den letzten Jahrzehnten nicht
zuriickgegriffen werden. Die Berechnungen erfolgen
jeweils zum Monatsultimo. Zur Abschitzung der
Adressenausfallrisiken wird ein Standardszenario
(jahrlicher, potenzieller Ausfall bezogen auf Inan-
spruchnahmen) um Stressszenarien erginzt (jahr-
licher, potenzieller Ausfall bezogen auf intern einge-
raumte Limite unter Annahme von Bonitétsver-
schlechterungen sowie erhohten Ausfallwahrschein-
lichkeiten). In einem weiteren Stressszenario wird der
héchste potenzielle Ausfall, der sich aus den Stresss-
zenarien ergibt, mit einem Konzentrationsmafd multi-
pliziert. Entsprechend dem im Risikohandbuch fest-
gelegten Risikotragfahigkeitskonzept wird den Adres-
senausfallrisiken ein bestimmter Anteil der Risiko-
deckungsmasse zugewiesen. Die tigliche Uberwa-
chung der intern eingerdumten Limite stellt sicher,
dass dieser Wert im Geschiftsjahr jederzeit einge-
halten wird.

Limitierung und Reporting

Die Risikotibernahme und -limitierung ist das Kern-
element des Risikomanagements von Adressenaus-
fallrisiken. Die Risikolimitierung stellt sicher, dass die
tatséchlich eingegangenen Risiken mit der im Risiko-
handbuch festgelegten Risikostrategie und der Risiko-
tragfahigkeit des Konzerns vereinbar sind. Dabei
erfolgt die Limitierung sowohl auf der Ebene von
Kreditnehmern und Kreditnehmereinheiten als auch
des Gesamtkreditportfolios. Grundlage der Limitie-
rung ist die Kreditrisikostrategie, aus der sich strate-
giekonsistente Unterlimite ableiten.

Ausgehend von dem fiir Adressenausfallrisiken zur

Verfiigung gestellten Anteil der Risikodeckungsmasse
wird mit Hilfe eines statistischen Modells eine Gesamt-
obergrenze fiir alle Adressenlimite festgelegt. Daneben

sind Landerkreditlimite und Landertransferlimite,
eine Blankoobergrenze, eine Hochstgrenze fiir das
Kreditgeschift mit Unternehmen sowie eine Gesamt-
obergrenze fiir das verbriefte Férdergeschift (Pro-
duktlimit) eingerichtet.

Ein Limitsystem regelt die Hohe und Struktur aller
Adressenausfallrisiken. Fiir alle Kreditnehmer, Emit-
tenten bzw. Kontrahenten sind Limite erfasst, die pro-
dukt- und laufzeitspezifisch untergliedert sind. Das
interne Risikoklassifizierungsverfahren stellt die zent-
rale Entscheidungsgrundlage fiir die Limitfestsetzung
dar. Die fiir einen Geschiftspartner insgesamt verge-
benen Limite werden in Abhangigkeit von dessen
aktuellen wirtschaftlichen Verhiltnissen und der da-
raus resultierenden Bonitit aus mehreren internen
Rasterobergrenzen errechnet. Daneben ist eine Gesamt-
obergrenze je Kreditnehmereinheit eingerichtet, deren
Auslastung in Abhéngigkeit von den einzelnen Ge-
schéftsarten ermittelt wird. Zusitzlich ist fiir einzelne
Geschifts- bzw. Limitarten eine bestimmte Mindest-
bonitit erforderlich.

Die Uberwachung samtlicher Limite erfolgt taglich
durch die Marktfolge. Dabei wird die Ausnutzung der
Limite bei Geld- und Forderkreditgeschéften anhand
der jeweiligen Buchwerte ermittelt. Bei verbrieften
Fordergeschéften setzt sich die Limitausnutzung aus
den aktuellen Kurswerten und im Falle von Derivaten
aus den positiven Marktwerten, ggf. unter Berticksich-
tigung erhaltener Sicherheiten, zusammen. Limitreser-
ven werden als Puffer fiir Marktpreisschwankungen
vorgehalten. Dem zustédndigen Vorstand werden téag-
lich die risikorelevanten Limite sowie deren Ausnut-
zung gemeldet. Limittiberschreitungen werden dem
Vorstand unmittelbar angezeigt.

Die Bank hat mit nahezu allen Kontrahenten, mit denen
derivative Geschifte getdtigt werden, Besicherungs-
vereinbarungen abgeschlossen, so dass der tiber die
vertraglich definierten, bonitdtsabhangigen Frei- und
Mindesttransferbetrage hinausgehende positive Markt-
wert aus dem Derivategeschift durch Bareinlagen

in Euro zu besichern ist. Andererseits verpflichtet sich
die Bank bei negativen Marktwerten Bareinlagen in
Euro bereitzustellen, sofern diese {iber den entspre-
chenden Frei- und Mindesttransferbetragen liegen.
Die Besicherungsvereinbarungen reduzieren die
Limitauslastungen, die Eigenkapitalunterlegung der
Adressenausfallrisiken und die Auslastung der Grofs-
kreditgrenzen.

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



tiatsklassen, Sicherheiten, GrofSenklassen und Restlauf-
zeiten beobachtet wird. Daneben wird iiber den Um-
fang der intern eingerdaumten Limite, die Entwicklung
des Neugeschifts, das Geschéft mit Unternehmen,
Beteiligungen, die Entwicklung des potenziellen Aus-
falls aus Adressrisiken, neue Produkte, neue Mirkte,
neue Vertriebswege, neue Lander sowie Grofskrediten-
gagements berichtet. Weitere Informationen sind Vor-
jahresvergleiche, Veranderungen und deren Kommen-
tierung sowie die Entwicklungen von Kontrahenten,
welche unter besonderer Beobachtung stehen oder
latente Risiken aufweisen.

Bruttokreditvolumen

Forderungen an

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-
zernabschluss entspricht. Die ,Forderungen an Kredit-
institute” und die ,Forderungen an Kunden” enthalten
zusétzlich die entsprechenden Anteile aus dem Posten
,Portfoliobewertung Bilanzgeschifte” sowie die un-
widerruflichen Kreditzusagen. Die unwiderruflichen
Kreditzusagen in Hohe von 612,3 Mio. € (801,5 Mio. €)
wurden mit ihrem Nominalwert angesetzt.

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 50176,5 46 986,7 1524,9 612,9 6 039,7 2872,4 26541,7 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 5787,3
Offentliche Pfandbriefe 258,1 264,2 0,0 0,0 0,0 0,0 969,5 816,7
Gewahrtragerhaftung
und Staatsgarantie 10936,7 12 204,6 1414,2 487,8 0,0 0,0 7912,5 8 067,1
gedecktes
Fordergeschaft 262,6 257,4 1,1 3,4 0,0 0,0 1187,3 511,2
gesichertes
Geldgeschaft 5056,6 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 17161,0 20066,7 109,6 121,7 2032,0 2609,5 10043,8 12 755,0

Das Nettokreditvolumen stellt den jeweils unbesicher-

ten Teil des Bilanzpostens dar.
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In den nachfolgenden Darstellungen sind die Adress-
ausfallrisikopositionen, differenziert nach Regionen,

Risikokonzentration nach Landergruppen

ken dargestellt.

Wihrungen, Branchen und internen Bonititsklassen
ohne Berticksichtigung von Kreditminderungstechni-

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 5543,8 11,0 0,0 0,0 2906,0 48,2 18 195,2 68,5
OECD (ohne EU) 0,1 0,0 0,0 0,0 1040,8 17,2 40,8 0,2
Gesamt Banken 50176,5 100,0 0,0 0,0 4749,1 78,7 24744,0 93,2
Sonstige
Kontrahenten
Deutschland 0,0 0,0 1508,1 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 1524,9 100,0 1 290,6 21,3 1797,7 6,8
Gesamt 50176,5 100,0 1524,9 100,0 6 039,7 100,0 26541,7 100,0
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 1435,2 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 2198,5 76,6 26894,3 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 1043,0 3,7
Gesamt 46 986,7 100,0 612,9 100,0 28724 100,0 27937,3 100,0
Risikokonzentration nach Wahrungen
31.12.2010 Forderungen an Forderungen an
Kreditinstitute Kunden Derivate Finanzanlagen
Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %
EUR 50 059,6 99,8 1524,9 100,0 -28593,2 -473,4 25361,3 95,6
CAD 0,0 0,0 0,0 0,0 1180,4 19,5 170,8 0,6
JPY 0,0 0,0 0,0 0,0 3019,1 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 2220,0 36,8 0,0 0,0
Sonstige Wahrungen 33,5 0,1 0,0 0,0 2 841,8 47,0 10,3 0,0
Gesamt 50176,5 100,0 1524,9 100,0 6 039,7 100,0 26541,7 100,0




Risikokonzentration nach Wahrungen

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 -23825,9 -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 2439,4 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 3800,3 132,3 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 1718,1 59,8 33,6 0,1
Sonstige Wahrungen 43,7 0,1 0,0 0,0 1373,6 47,8 46,9 0,2
Gesamt 46 986,7 100,0 612,9 100,0 28724 100,0 27937,3 100,0

Die Bewegungen zwischen den Wahrungen im Ver-

gleich zur Vorperiode sind mafigeblich von den ein-

zelnen Tauschkomponenten der Zins-/ Wahrungs-

swaps gepragt. Die ,Positiven Marktwerte aus deriva-

tiven Finanzinstrumenten” wurden anhand ihres

Institutsgruppen

beizulegenden Zeitwertes der Aktivseite der Bilanz

zugeordnet. Wechselt ein positiver beizulegender

Marktwert ins negative oder umgekehrt, kann es zu

erheblichen Veranderungen der Risikokonzentration

kommen.

31.12.2010 Forderungen an Forderungen an

Kreditinstitute Kunden Derivate Finanzanlagen

Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %
Privatbanken/
Sonstige Banken 10951,1 21,8 0,0 0,0 622,7 10,3 1841,8 6,9
Auslandische Banken 5543,9 11,0 0,0 0,0 3 946,8 65,4 18 236,0 68,7
Offentliche 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 1524,9 100,0 1290,6 21,3 1797,7 6,8
Gesamt 50176,5 100,0 1524,9 100,0 6 039,7 100,0 26541,7 100,0
31.12.2009 Forderungen an Forderungen an

Kreditinstitute Kunden Derivate Finanzanlagen

Mio. € % Mio. € % Mio. € % Mio. € %
Privatbanken/
Sonstige Banken 8132,3 17,3 0,0 0,0 287,8 10,0 2916,2 10,4
Ausléndische Banken 6940,6 14,8 0,0 0,0 1808,4 63,1 18 958,0 68,0
Offentliche Banken 25608,4 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 1043,0 3,7
Gesamt 46 986,7 100,0 612,9 100,0 28724 100,0 27937,3 100,0
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Risikoaktiva nach Bonitadtsklassen in Mio. €

31.12.2010 Bonitatsklassen
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 67084 20550 11559,8 2263,2 0,0 0,0 0,0 22586,4
Rest f AK 971,6 1343,7 438,9 141,9 1,8 12,0 0,0 2909,9
FV 592,3 16013,7 5920,8 1735,6 147,6 173,2 0,0 24583,2
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 1069,3
Derivate FV 13,6 2939,5 2967,4 102,4 15,7 1,1 0,0 6039,7
Finanzanlagen f AK 451,1 816,8 1568,3 429,4 243,1 157,9 0,0 3 666,6
FV 9 065,4 9622,4 3205,3 509,9 167,4 304,7 0,0 22875,1
Gesamt 18 655,9 33435,4 25677,2 5279,4 585,5 649,4 0,0 842828
31.12.2009 Bonitatsklassen
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 3886,7 3329,4 10078,8 1503,3 0,0 0,0 0,0 18798,2
Rest f AK 763,8 2182,3 1072,5 143,7 9,9 198,2 0,0 4370,4
FV 748,0 12536,6 7781,3 1729,0 279,5 188,3 0,0 23262,7
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 1402,2 11,1 13,5 1,4 0,0 2872,4
Finanzanlagen f AK 436,2 1 040,6 2 049,0 460,7 159,6 89,0 0,0 4 235,1
FV 8307,5 10329,6 3951,9 846,0 148,4 118,8 0,0 237022
Gesamt 14 646,6 31210,4 26531,8 4813,9 610,9 595,7 0,0 78409,3
* f AK => fortgefiihrte 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 Bonitatsklassen mit den durchschnittlichen externen Ratings
der Agenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch in Mio. €
31.12.2010 Bonitatsklasse extern
ohne
Bonitats- externes
klasse intern AAA AA A BBB BB-B CCcC-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 3166,4 15121,6 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 1777,6 598,1 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 12397,9 17 078,0 32 048,8 1777,6 79,3 0,0 0,0 20901,2 84 282,8




Vergleich der internen Bonitatsklassen mit den durchschnittlichen externen Ratings
der Agenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch in Mio. €

31.12.2009 Bonitatsklasse extern

ohne
Bonitats- 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 2624,6 20161,1 817,5 0,0 0,0 0,0 2 928,6 26 531,8
BBB 0,0 290,5 1420,2 934,0 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 Bonitédtsklassen innerhalb einer Stufe zusammengefasst.)

Risikovorsorge

Eine Risikovorsorge wird bei ausfallgefdhrdeten 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 Berticksichtigung
latenter Risiken wurden 2,3 Mio. € aufgeldst, so dass
der Bestand zum 31.12.2010 auf 3,8 Mio. € sank.

Standardszenarien

Basis fiir die Berechnungen zur Messung potenzieller
Kreditausfille im Standardszenario ist der jahrliche
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
gegeniiber dem Vorjahr ist auf eine Weiterentwick-
lung des Risikotragfihigkeitskonzeptes zuriickzufiih-
ren, wonach signifikant hohere Ausfallwahrscheinlich-
keiten zu Grunde gelegt werden, sowie eine Bonitéts-
verschlechterung einzelner Bank-Geschiftspartner.
Der durchschnittliche potenzielle Ausfall im Geschifts-
jahr 2010 betrug 113,7 Mio. € (52,9 Mio. €). Im Verhiltnis
zur allokierten Risikodeckungsmasse fiir Adressen-
ausfallrisiken zum 31.12.2010 betrug der durch-
schnittliche potenzielle Ausfall 43,7 % (40,7 %). Die
Hoéchstinanspruchnahme belief sich auf 168,4 Mio. €
(71,9 Mio. €) und lag somit unter dem vom Vorstand
genehmigten Limit fiir das Standardszenario in Hohe
von 260 Mio. €. Die niedrigste Inanspruchnahme im
Berichtsjahr betrug 92,2 Mio. € (43,4 Mio. €).

Stressszenarien
In einem ersten Stressszenario wird der jahrliche poten-

zielle Ausfall zunichst bezogen auf die Inanspruch-
nahme zuziiglich der Ziehung aller intern eingeraum-

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 jahrliche potenzielle Ausfall bezo-
gen auf die Inanspruchnahme zuztiglich der Ziehung
aller intern eingerdumten Limite und einer Verdop-
pelung der Ausfallwahrscheinlichkeiten bzw. einer
negativen Entwicklung der Bonitétseinstufungen
unterstellt. In einem weiteren Stressszenario wird der
hochste potenzielle Ausfall, der sich aus den Stress-
szenarien ergibt, mit einem Konzentrationsmafd multi-
pliziert. Der Wert dieses Szenarios fiir den jahrlichen
potenziellen Ausfall betrug zum 31.12.2010 638,7 Mio. €.
Der Maximalwert der Stressszenarien ergab im Vor-
jahr 138,9 Mio. €.

Marktpreisrisiken

Definition

Marktpreisrisiken bestehen in Form von Zinsdnde-
rungs-, Spread-, Fremdwahrungs- und anderen Preis-
risiken. Berticksichtigt wird der potenzielle Verlust auf
Positionen im eigenen Bestand in Folge sich d&ndernder
Marktpreise.

Organisation der marktpreisrisikobehafteten
Geschifte

Die Bank als Teileinheit des Konzerns fiihrt kein
Handelsbuch im Sinne von § 2 Abs. 11 KWG. Offene
Positionen aus Anlagebuchgeschiften werden nur in
sehr eingeschranktem Umfang eingegangen.

Aufgabe des Risikomanagements ist die Bestimmung,
qualitative Bewertung und Steuerung der Marktpreis-
risiken. Das Risikocontrolling quantifiziert die Markt-
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preisrisiken, tiberwacht die Limite und erstellt das
Reporting. Die Abteilung Operations kontrolliert die
Marktgerechtigkeit.

Quantifizierung der Marktpreisrisiken
Zinsénderungsrisiken

Der Konzern begrenzt das Zinsédnderungsrisiko durch
fristenkongruente Refinanzierung von bilanziellen
Aktiva durch bilanzielle Passiva sowie die Absiche-
rung durch derivative Geschifte. Derivate werden auf
Basis von Mikro- oder Makro-Beziehungen abge-
schlossen.

Fristentransformationsergebnisse werden zum einen
bei Geldgeschiften realisiert und zum anderen in
geringem Umfang im Forderkreditgeschift und im
verbrieften Fordergeschift.

Zur Uberwachung der Zinsinderungsrisiken auf
Gesamtbankebene ermittelt die Bank taglich fiir alle
zinssensitiven Geschifte der Segmente , Forderge-
schift” und , Treasury Management” Barwertsensi-
tivitdten und misst zusétzlich quartalsweise mit einem
barwertorientierten Modell die Zinsanderungsrisiken
fiir alle zinssensitiven Positionen der Bank. Die quar-
talsweise durchgefiihrte Analyse untersucht die Aus-
wirkungen von Zinsanderungen stichtagsbezogen.
Durch Schliefsung aller offenen Festzinspositionen der
Zinsbindungsbilanz werden kalkulatorisch die Zins-
ergebnisse aller kiinftigen Perioden ermittelt. Abschlie-
Bend werden hierbei die fiir unterschiedliche Zins&n-
derungsszenarien ermittelten Risikowerte in Relation
zu den regulatorischen Eigenmitteln nach § 10 KWG
gesetzt.

Das Zinsanderungsrisiko aus offenen Positionen darf
die durch Vorstandsbeschluss festgelegten Risiko-
limite nicht {iberschreiten. Die Einhaltung der Limite
wird téglich tiberwacht und an den Vorstand berich-
tet, wobei die Auslastung der Risikolimite barwert-
orientiert auf Basis einer Sensitivitdt von 100 Basis-
punkten gemessen wird.

Zur Uberwachung der Zinsanderungsrisiken fiir eine
positive Aktiv-/Passiv-Marge des Anlagebuchs wer-
den alle zugeordneten Geschéfte zu jedem Monats-
ultimo zum zinsinduzierten beizulegenden Zeitwert
bewertet.

Zu nachrichtlichen Zwecken wird taglich fiir das
»,Geldgeschift” ein VaR (Value at Risk) ermittelt und
berichtet. Prognostiziert wird der maximale, tagliche,
potenzielle Bewertungsverlust aufgrund von Markt-
effekten bei einer Prognosegtite von 99 %. Die verwen-
deten Szenarien werden aus der Historie abgeleitet.
Die Einflussfaktoren bei der Bewertung des Portfolios

konzentrieren sich auf die Zinskurven fiir Interban-
kenkredite (EURIBOR) und Derivate (EONIA).

Spreadrisiken

Veranderungen von Marktparametern in Form von
Spreadaufschldgen auf die Swapkurve wirken sich
unmittelbar auf die Bewertung bestehender Positionen
aus und beeinflussen die Risikodeckungsmasse. Mit-
tels Szenariobetrachtungen werden mogliche Auswir-
kungen der Spreadrisiken auf das Ergebnis simuliert
und in der Risikotragfahigkeitsanalyse mit Risiko-
deckungsmasse unterlegt. Das Spreadrisiko wiirde
erst bei Durchbrechung der Buy and Hold-Strategie
realisiert werden, sofern es zu keinen Kontrahenten-
ausfillen kommt.

Fremdwihrungsrisiken

Fremdwihrungsrisiken und andere Preisrisiken wer-
den grundsitzlich durch Sicherungsgeschifte aus-
geschlossen. Offene Wahrungspositionen entstehen
durch Abrechnungsspitzen in sehr geringem Umfang.
In keiner Wahrung ist ein materielles Risiko gegeben.

Risikodeckungsmasse
Die dem Marktpreisrisiko zugewiesene Risikode-

ckungsmasse entspricht dem Risikolimit von 61 Mio. €.
Dies teilt sich unverdndert zum Vorjahr wie folgt auf:

Limit

Mio. €

Geldgeschaft 30,0
Férdergeschaft 31,0
Gesamt 61,0

Standardszenarien

Fiir alle offenen zinssensitiven Geschifte der Positio-
nen ,Geldgeschift” und ,Fordergeschift” wird tdglich
eine Barwertsensitivitit unter Verwendung einer
Parallelverschiebung der Zinskurven um +100 Basis-
punkte (BP) gerechnet und den jeweiligen Limiten
(siehe Tabelle) gegentibergestellt.

Stressszenarien

Um Risiken extremer Marktentwicklungen abschitzen
zu konnen, werden regelmiflig weitere Zinsénderungs-
szenarien jeweils fiir die Positionen ,Geldgeschaft”
und , Fordergeschift” berechnet. Im Stressszenario
wird nicht eine parallele Verschiebung der Zinskurve,
wie im Standardszenario, sondern eine differenzierte



Verschiebung im Rahmen von zwei Einzelszenarien
untersucht.

Fiir die Ermittlung von Spreadrisiken werden mog-
liche Risikoauf- bzw. -abschldge im Interbankenmarkt
fur das ,Geldgeschaft” simuliert. Im , Fordergeschaft”
werden ebenfalls eine Ausweitung der Kosten fiir den
Tausch von Liquiditdt zwischen unterschiedlichen
Waihrungen und Risiken aus der Verdnderung von
Credit Spreads berechnet.

Limitierung und Reporting

Das Zinsanderungsrisiko aus offenen Positionen darf
die durch Vorstandsbeschluss festgelegten Risiko-
limite nicht {iberschreiten. Die Einhaltung der Limite
wird taglich tiberwacht und an den Vorstand berich-
tet. Sensitivitéts-, Szenario- und VaR-Analysen sowie
Backtesting-Verfahren sind Bestandteil des Risiko-
managements und Risikocontrollings. Der Verwal-
tungsrat wird tiber die Ergebnisse der Risikoanalysen
quartalsweise informiert.

Backtesting

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

Unter Verwendung historischer Zinsentwicklungen
werden die Szenarioparameter im , Geldgeschaft”

und , Fordergeschaft” taglich tiberpriift. Anderun-
gen der kurzfristigen Zinskurven fiir Interbankenkre-
dite (EURIBOR) und Derivate (EONIA) sowie langfris-
tige Swapsitze innerhalb von 10, 20 und 30 Tagen
werden risikobezogenen Schwellenwerten gegentiber-
gestellt.

Zur Uberpriifung der Giite des VaR-Modells wird tig-
lich ein Backtesting durchgefiihrt. Im Backtesting wer-
den die potenziellen Bewertungsgewinne und -verlus-
te, verursacht durch tatsdchliche Markteffekte, dem
VaR gegeniibergestellt.

Die Ergebnisse der tdglichen Szenarioanalysen zur
Uberwachung der Zinsinderungsrisiken auf Gesamt-
bankebene werden quartalsweise mit einem barwert-
orientierten Modell validiert.

Aktuelle Risikosituation
Standardszenarien

Zum 31.12.2010 ergab sich fiir das Marktpreisrisiko
im , Geldgeschift” und , Fordergeschéft” bei einer
Parallelverschiebung der Zinskurven um +100 BP eine
Anrechnung von 7,9 Mio. € (14,8 Mio. €) auf die Risi-
kodeckungsmasse. Die durchschnittliche Limitaus-
lastung im Geschiftsjahr 2010 betrug 13,4 Mio. €

(13,0 Mio. €). Dies entsprach einer durchschnittlichen
Auslastung von 22 % (21 %). Die Hochstinanspruch-
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
Limittiberschreitungen.

Stressszenarien

Die Risikoberechnung in den Stressszenarien erfolgt in
den Segmenten , Geldgeschift” und , Férdergeschaft”.
Das , Fordergeschaft” setzt sich aus den Segmenten
,Kreditgeschaft” und , Wertpapiergeschaft” zusam-
men. Fiir jedes Segment erfolgt eine differenzierte Ver-
schiebung im Rahmen von zwei Einzelszenarien. Im
Vorjahr wurden zur Ermittlung des Risikos im , Kre-
ditgeschift” die Zinskurven parallel verschoben.

Die Barwertsensitivitit der einzelnen Stressszenarien stellte sich wie folgt dar:

Stressszenarien (Mio. €) 31.12.2010 31.12.2009
,Geldgeschaft”

+50 BP Shift im kurzen Bereich/+150 BP Shift im langen Bereich 5,1 -8,1
~Geldgeschaft”

+150 BP Shift im kurzen Bereich/+50 BP Shift im langen Bereich -10,5 -12,7
,Kreditgeschaft”

+50 BP Shift im kurzen Bereich/+150 BP Shift im langen Bereich -3,8 n.a.
~Kreditgeschaft”

+150 BP Shift im kurzen Bereich/+50 BP Shift im langen Bereich -8,0 n.a.
~Kreditgeschaft”

+200 BP Parallel Shift der Zinskurve n.a -8,3
,Wertpapiergeschéaft”

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

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

Die Summe der Marktpreisrisiken im , Geldgeschaft”
und , Fordergeschift” von 18,6 Mio. € lag unter dem
vom Vorstand genehmigten Limit fiir das Standard-
szenario von 61 Mio. €.

Fiir Risikoaufschlage (Spreadrisiken) im ,Geldgeschaft”
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)
Erhohung der Interbankenkreditkurve (EURIBOR)
entspricht. Das hieraus resultierende Risiko betrug

3,4 Mio. € (1,0 Mio. €).

Bei den Kosten fiir den Tausch von Liquiditdt zwi-
schen unterschiedlichen Wahrungen wird im Szenario
eine Erhéhung von 20 BP unterstellt. Hieraus ergibt
sich ein Spreadrisiko von 188,6 Mio. € (177,8 Mio. €).

Fiir Credit Spreads, die Risikoaufschldge aufgrund der
Bonitétseinstufung eines Geschéftes darstellen, wird
innerhalb der jeweiligen Bonitdtsklasse eine Parallel-
verschiebung von 40 BP (20 BP) im Stressszenario vor-
genommen. Die Credit Spread-Sensitivitdt betrug
227,3 Mio. € (60,1 Mio. €).

Value at Risk (VaR)

Der Value at Risk als der maximale Verlust aus
Markteffekten im , Geldgeschéft” bei 1-tidgiger Halte-
dauer und einer Prognosegiite von 99 % betrug zum
31.12.2010 0,6 Mio. € (0,4 Mio. €).

Zinsinderungsrisiken der Gesamtbank

Eine quartalsweise durchgefiihrte Analyse untersucht
die Auswirkungen von Zinsdanderungen stichtags-
bezogen. Durch SchlieSung aller offenen Festzinsposi-
tionen werden kalkulatorisch die Zinsergebnisse aller
kiinftigen Perioden ermittelt. Bei der Berechnung des
Barwerts werden Szenarioanalysen ohne Berticksich-
tigung von Eigenkapitalbestandteilen durchgefiihrt.
Ein Zinsschock von +100 BP wiirde fiir die Gesamt-
bank zum 31.12.2010 zu einer negativen Wertverande-
rung von 140,1 Mio. € (106,1 Mio. €) fiihren.

Die Wertverdanderungen der von der Aufsicht vorge-
gebenen plotzlichen und unerwarteten Zinsanderun-
gen von derzeit +130 BP betragen -180,5 Mio. €

(-136,8 Mio. €) und fiir Zinsénderungen von -190 BP
+299,1 Mio. € (+219,8 Mio. €). Abschliefend werden
die aus den Szenarien ermittelten Risikowerte in Rela-
tion zu den regulatorischen Eigenmitteln nach § 10
KWG gesetzt. Sofern der Barwert um mehr als 20 % der

Eigenmittel sinkt, ist eine Meldung nach § 24 Abs. 1
Nr. 14 KWG erforderlich. Dies war 2010 zu keinem
Zeitpunkt der Fall.

Liquiditatsrisiken

Definition

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

Steuerung und Uberwachung

Die Liquiditétsrisiken der Bank werden durch ein vom
Vorstand vorgegebenes Limit fiir Liquiditétssalden
begrenzt. Der Bereich Finanzen tiberwacht die Liqui-
ditatsrisiken téglich und bringt dem Vorstand und
den zustandigen Fachabteilungen die Ergebnisse zur
Kenntnis.

Analog den Anforderungen der dritten MaRisk-
Novelle werden zur Uberbriickung des kurzfristigen
Refinanzierungsbedarfs von mindestens einer Woche
und zur Deckung des zusétzlich erforderlichen Re-
finanzierungsbedarfs aus Stressszenarien ausreichend
bemessene, nachhaltige, hochliquide Liquiditétsreser-
ven vorgehalten. Zur Eingrenzung der kurzfristigen
Liquiditétsrisiken darf der Liquiditdtsbedarf fiir einen
Zeitraum bis zu zwei Jahren die jeweiligen frei
verfiigbaren Refinanzierungsfazilitdten nicht tiber-
schreiten.

Zur Uberwachung der mittel- und langfristigen Liqui-
ditat werden die planmafligen Falligkeiten fiir die
jeweils folgenden 15 Jahre quartalsweise dargestellt.
Ein langfristiges Liquiditatslimit ist iber alle Laufzei-
tenbereiche eingerichtet. Die kumulierten Zahlungs-
strome diirfen das Limit nicht tiberschreiten.

Stressszenarien

Stressszenarien sollen den Einfluss von unerwarteten,
aufsergewohnlichen Ereignissen auf die Liquiditéts-
position untersuchen. Die wesentlichen Liquiditétssze-
narien sind Bestandteil des internen Steuerungsmodells
und werden monatlich berechnet und tiberwacht. Die
Szenarioanalysen berticksichtigen einen Kursverfall
fir Wertpapiere, ein gleichzeitiges Abrufen aller
unwiderruflichen Kreditzusagen, den Ausfall bedeu-
tender Kreditnehmer und den Abruf der Barsicherhei-
ten aus Besicherungsvereinbarungen aufgrund eines



Anstiegs der negativen bzw. Riickgangs 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 Liquiditétsrisiken werden mindestens jahr-
lich tiberpriift.

Liquidititskennziffer nach Liquidititsverordnung

Nach aufsichtsrechtlichen Anforderungen (Liquiditéts-
verordnung) werden taglich die gewichteten Zahlungs-
mittel den gewichteten Zahlungsverpflichtungen des
gleichen Zahlungszeitraums gegentibergestellt. Ferner
werden die hieraus ermittelten Kennziffern auf die
melderelevanten Stichtage hochgerechnet. Im Berichts-
jahr 2010 lag die monatlich gemeldete Liquiditéts-
kennziffer fiir den Zeitraum bis 30 Tage zwischen 2,16
und 3,30 (1,90 und 4,99) und somit deutlich tiber dem
aufsichtsrechtlich geforderten Wert von 1,0.

Reporting

Der Vorstand wird mit der kurzfristigen Liquiditéts-
vorschau taglich und mit dem Liquiditatsrisikobericht
monatlich tiber die kurz- und langfristige Liquiditat
sowie die Ergebnisse der Szenarioanalysen unterrich-
tet. Der Verwaltungsrat wird hiertiber quartalsweise
informiert.

Aktuelle Risikosituation

Als Instrumente fiir die Steuerung der kurzfristigen
Liquiditatsposition stehen Interbankengelder, besi-
chertes Geldgeschift, ECP-Emissionen und Offen-
marktgeschéfte mit der Bundesbank zur Verfiigung.
Dartiber hinaus konnen Wertpapiere zur Liquiditéts-
steuerung angekauft werden und Geldaufnahmen bis
zu zwei Jahren tiber das EMTN-Programm, Loans,
Globalanleihen bzw. traditionelle Instrumente getitigt
werden.

Das Liquiditétsrisiko bei nicht fristgerecht eingehen-
den Tilgungs- und Zinszahlungen ist bei funktionie-
renden Markten angesichts der Triple-A-Ratings der
Bank und der kurzfristig zur Verfiigung stehenden
Refinanzierungsmoglichkeiten im Geld- und Kapital-
markt beherrschbar. Bei Marktstérungen kann Liqui-
ditédt in Hohe der frei verfiigbaren Refinanzierungs-
fazilitdten beschafft werden. Diese tiberschritten stets
den Liquiditatsbedarf bis zu zwei Jahren.

Stressszenarien

Die Rentenbank fiihrt ebenfalls kumuliert zu betrach-
tende Szenarioanalysen durch. Hierbei wird der aus
allen Szenarien resultierende Liquiditatsbedarf zu den
bereits bekannten Zahlungsstromen hinzugerechnet,
um so die Auswirkung auf die Zahlungsféhigkeit der
Bank zu untersuchen. Die Ergebnisse der Szenarioana-
lysen zeigen zum Berichtstag, ebenso wie im Vorjahr,
dass der Konzern seinen Zahlungsverpflichtungen
jederzeit uneingeschréankt 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 zdhlen ins-
besondere Rechtsrisiken, Risiken aus betrtigerischen
Handlungen und Wirtschaftskriminalitat (Fraud),
Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und Ereig-
nis- bzw. Umweltrisiken, sie beinhalten jedoch nicht
strategische Risiken, Geschiftsrisiken und Reputa-
tionsrisiken.

Organisationsstruktur operationeller Risiken

Die operationellen Risiken des Konzerns werden
durch ein Biindel von Mafsnahmen gesteuert, welche
an der Ursache, der Kontrolle oder der Schadensab-
sicherung ansetzen. Dazu zédhlen organisatorische
Vorkehrungen (Trennung von Handel und Abwick-
lung bzw. Markt und Marktfolge, striktes Vier-Augen-
Prinzip), detaillierte Arbeitsanweisungen und quali-
fiziertes Personal.

Rechtsrisiken aus Geschéftsabschliissen reduziert die
Bank, indem soweit wie moglich standardisierte Ver-
triage genutzt werden. Die Rechtsabteilung wird friih-
zeitig in Entscheidungen einbezogen, die verpflich-
tende oder begiinstigende Rechtswirkung fiir die Bank
haben kénnten sowie bei Abweichungen von Ver-
tragsstandards.

Auf Basis einer Gefdhrdungsanalyse gemaf3 § 25¢
KWG werden Risiken aus betriigerischen Handlungen
zu Lasten der Rentenbank und durch Wirtschafts-
kriminalitit in der Rentenbank identifiziert und Mafs-
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.
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Die Risiken aus Auslagerungen sind grundsatzlich
unter den operationellen Risiken erfasst und werden
in der Risikotragfdhigkeitsanalyse unter dieser Risi-
koart berticksichtigt. 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 Uberwachung ein-
bezogen.

Ein Notfall-Handbuch beschreibt die Vorgehensweise
zur Katastrophenvorsorge bzw. im Katastrophenfall.
Weitere Notfallpldne regeln den Umgang mit eventu-
ell auftretenden Betriebsstérungen. Auslagerungen
von zeitkritischen Aktivititen und Prozessen werden
in den Notfallplanen berticksichtigt.

Quantifizierung der operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden im Rahmen des Risiko-
tragfahigkeitskonzeptes mit einem an den Basisindi-
katoransatz angelehnten Verfahren quantifiziert.

Die Faktoren, die dem Standard- und Stressszenario
zugrunde liegen, wurden aufgrund des Geschéftsum-
fangs festgelegt.

Schadensfallerhebung

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

Self Assessment

Die Bank fiihrt regelmifig Self Assessments durch.
Ziel der Self Assessments ist es, das Wissen zur Erken-
nung und Beurteilung von Risiken aus den Geschiifts-
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 Betrugspravention fiir alle bedeutenden
Geschiftsprozesse mindestens jahrlich in einem Work-
shop identifiziert und anschlielend nach Schadens-
hoéhe und Schadenshéufigkeit bewertet. Je nach

Risikobewertung werden durch zusatzliche Praventiv-
mafSnahmen 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 Fithrungskreis.

Aktuelle Risikosituation

Im Geschiftsjahr 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 tiberwiegend
positiv. Viele Konjunkturindikatoren deuten auf eine
anhaltende Aufwartsentwicklung hin. Die Erholung
der Weltwirtschaft diirfte sich deshalb auch im laufen-
den Jahr fortsetzen. Die andauernde Staatsschulden-
krise im Euroraum und die noch nicht iiberwundene
Instabilitat des Finanzsektors belasten jedoch die wei-
tere Entwicklung. Hohe Budgetdefizite machen eine
Fortsetzung der Konjunkturstabilisierung in vielen
Landern unmoglich. Ein eher dédmpfender Einfluss
diirfte von der nach wie vor hohen Arbeitslosigkeit
ausgehen. AuSerdem zeichnet sich in vielen Schwel-
lenléndern ein niedrigeres Wirtschaftswachstum ab.
Vor diesem Hintergrund diirfte sich die Wachstums-
dynamik der Weltwirtschaft im laufenden Jahr ab-
schwichen.

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

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



erstmals seit 2008 wieder iiberschritten werden kénn-
te. Ein zunehmender Preisdruck wird insbesondere
von den Energie- und Lebensmittelpreisen erwartet.
Zum Anstieg der Verbraucherpreise tragen in vielen
EU-Landern aber auch einzelne Mafinahmen zur
Haushaltskonsolidierung bei. Hierzu zahlen insbeson-
dere hohere Mehrwertsteuersétze und gestiegene
administrative Preise.

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

Die Rentenbank sieht sich mit ihrem soliden Geschéifts-
modell in Verbindung mit den Triple-A-Ratings auch
unter diesen Rahmenbedingungen gut fiir die Erfiil-
lung ihres Forderauftrags geriistet.

Zur Prognose der zukiinftigen Ertrags-, Vermogens-
und Finanzlage werden umfassende Jahres- und Drei-
jahrespléne erstellt. Sie beinhalten eine Bestands-,
Ertrags- und Kostenplanung einschliefdlich Kosten-
budgets sowie Stressszenarien. Dabei geht die Jahres-
planung detaillierter auf Einzelheiten ein als die
Dreijahresplanung.

Im Rahmen unserer aktuellen Planung wird im Kon-
zern sowohl im Fordergeschaft als auch bei der Refi-
nanzierung der Bank fiir die Geschiftsjahre 2011 und
2012 ein Neugeschiftsvolumen, das leicht unter bzw.
auf dem Niveau des abgelaufenen Geschéftsjahres
liegt, erwartet. Durch die absehbar hohen Falligkeiten
im Fordergeschéft werden niedrigere Zinsertrage pro-
gnostiziert. Das Zinsergebnis des Segments , Treasury
Management” wird sich aus heutiger Sicht weiter nor-
malisieren und - wie bereits in 2010 - rtickldufig sein.

Die Kostenplanung fiir die Jahre 2011 und 2012
berticksichtigt die erforderlichen Investitionsmafinah-
men fiir Datenverarbeitung und Gebdude. Auch die
vielfaltigen Anderungen im Aufsichts- und Bilanz-
recht werden weiterhin daftir 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 berticksichtigt. Die erforderliche Starkung
der Kapitalbasis wird durch Gewinnthesaurierung
sichergestellt. Fiir die neuen Liquiditatsstandards, ins-
besondere die neuen Liquiditdtskennziffern, die sich

derzeit in der Beobachtungsphase befinden, wird der
Baseler Ausschuss eine weitere Quantitative Auswir-
kungsstudie (QIS) durchfiihren. 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 riicklaufiges
Betriebsergebnis erwartet, das allerdings weiterhin
tiber dem Vorkrisenniveau liegen wird.

Fiir die Gesamtjahre 2011 und 2012 wird im Konzern
eine zufriedenstellende Ertragsentwicklung erwartet,
die der Bank neben einer angemessenen Vorsorge fiir
alle erkennbaren Risiken auch eine weitere Starkung

der Kapitalausstattung erméoglicht.

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

Durch die marktbedingte Entwicklung der Bewer-
tungsparameter in den ersten zwei Monaten, insbe-
sondere der Kosten fiir den Tausch von Liquiditat
zwischen unterschiedlichen Wahrungen, sowie die
Erholung der Marktkurse insbesondere fiir Anleihen
aus den PIIGS-Staaten sind die Bewertungsverluste
des Vorjahres zu einem grofien 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 Volatilitdt der Marktparameter
ist die weitere Entwicklung des Bewertungsergeb-
nisses nicht verldsslich prognostizierbar.

Nachtragsbericht

Vorgange von besonderer Bedeutung, die nach dem
Schluss des Geschiftsjahres eingetreten sind, waren
nicht zu verzeichnen.
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IFRS Konzerngesamtergebnisrechnung
far 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. €
Zinsertrage 4019,3 3 854,5
Zinsaufwendungen 3668,4 3473,5
Zinsiiberschuss 24 350,9 381,0
Risikovorsorge/Zinsunterdeckung 12,25 5,0 40,4
davon Bildung Programmkredite 71,7 75,4
davon Auflésung Programmkredite 44,1 38,5
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge/Zinsunterdeckung 345,9 340,6
Provisionsertrage 2,7 4,3
Provisionsaufwendungen 2,7 2,3
Provisionsiiberschuss 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
Konzernjahresiiberschuss 151,8 -76,9
2) Sonstiges Ergebnis
Veranderung der Neubewertungsriicklage -230,0 267,3
3) Konzerngesamtergebnis -78,2 190,4
IFRS Gewinnverwendung
far die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009
Notes Mio. € Mio. €
Konzernjahrestiberschuss 151,8 -76,9
Entnahmen aus den Gewinnrticklagen
a) aus der Deckungsrucklage nach § 2 (3) des Gesetzes 33 29,2 121,0
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank
b) aus den Anderen Gewinnrlicklagen 33 0,0 121,9
Einstellungen in die Gewinnrtcklagen
a) in die Hauptricklage nach § 2 (2) des Gesetzes 33 87,0 154,7
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank
b) in die Anderen Gewinnriicklagen 33 82,2 0,0
Konzernbilanzgewinn 11,8 11,3




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 Foérderbeitrag Forderungen an Kreditinstitute -249,4 -229,0
Forderungen an Kunden 38 1517,4 612,8
davon Férderbeitrag Forderungen an Kunden -0,1 -0,1
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 40 285,2 344,8
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 41 6 039,7 2872,4
Finanzanlagen 42 26 541,7 27 937,3
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 13,43 0,8 0,0
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 14, 44 16,8 17,3
Sachanlagen 15, 45 22,6 25,5
Immaterielle Vermdgenswerte 16, 46 2,5 3,3
Laufende Ertragsteueranspriiche 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 gegeniiber Kreditinstituten 50 2494,3 3660,0
Verbindlichkeiten gegeniliber Kunden 51 5628,9 5784,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 52 65101,8 60 263,2
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 58] 3341,8 4 362,9
Rickstellungen 19, 20, 54 102,1 102,5
Nachrangige Verbindlichkeiten 55 889,5 1121,9
Sonstige Passiva 21,56 4 078,0 316,4
Eigenkapital 22,33,57
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
Gewinnrtcklagen 2403,4 2263,4
Neubewertungsriicklage -403,6 -173,6
Konzernbilanzgewinn 11,8 11,3
Gesamt 83 783,0 77 847,8
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Konzern-Eigenkapital-Veranderungsrechnung

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

Neube-

Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- Gesamt
in Mio. € Kapital ricklagen ricklage gewinn 2010
Eigenkapital zum 01.01.2010 135,0 2263,4 -173,6 11,3 2 236,1
Konzernjahrestiberschuss 140,0 11,8 151,8
Veranderung 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 2403,4 -403,6 11,8 2146,6
Entwicklung des Eigenkapitals vom 01. Januar bis 31. Dezember 2009

Neube-

Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- Gesamt
in Mio. € Kapital rticklagen ricklage gewinn 2009
Eigenkapital zum 01.01.2009 135,0 2351,6 -440,9 10,8 2056,5
Konzernjahrestiberschuss -88,2 11,3 -76,9
Veranderung 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 2263,4 -173,6 11,3 2 236,1

Fiir weitere Erlduterung und Aufgliederung des
Eigenkapitals wird auf die Abschnitte (22) und (57)
verwiesen.



Konzern-Kapitalflussrechnung

2010 2009
Mio. € Mio. €
Konzernjahresiiberschuss 152 -77
Im Konzernjahresiiberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cash-Flow aus operativer Geschéftstatigkeit:
Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen auf
Sach- und Finanzanlagen und als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 3 2
Aufwendungen flir bestimmte Wertpapiere und Forderungen 26 43
Veranderung von Riickstellungen 0 0
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 144 370
Sonstige Anpassungen (per saldo) -351 -381
Zwischensumme -26 -43
Veranderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten
aus operativer Geschaftstatigkeit nach Korrektur um
zahlungsunwirksame Bestandteile:
Forderungen an Kreditinstitute -3473 6903
Forderungen an Kunden -904 5861
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten -3167 22
Andere Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit 112 -521
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten -1166 -6 837
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden -156 1509
Verbriefte Verbindlichkeiten 4 839 -6 326
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten -1021 -941
Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit 3673 455
Erhaltene Zinsen 4015 3853
Erhaltene Dividenden 4 2
Gezahlte Zinsen -3 668 -3474
Sonstige Anpassungen (per saldo) -144 -370
Cash-Flow aus operativer Geschiftstatigkeit -1082 93
Einzahlungen aus der VerduBerung von:
Finanzanlagen 6 646 6 069
Auszahlungen fir den Erwerb von:
Finanzanlagen -5 226 -6 049
Sachanlagen -1 -2
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit 1419 18
Nachrangige Verbindlichkeiten -374 -26
Auszahlung an das Zweckvermdégen und flr sonstige, das Allgemeininteresse
wahrende MaBnahmen zur Férderung der Landwirtschaft -11 -11
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -385 -37
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 01.01. 102 28
Cash-Flow aus operativer Geschéftstatigkeit -1082 93
Cash-Flow aus Investitionstéatigkeit 1419 18
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -385 -37
Effekte aus Wechselkursanderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 31.12 54 102
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Die Konzern-Kapitalflussrechnung zeigt die Verande-
rung des Zahlungsmittelbestands der Geschéftsjahre
2010 und 2009 aus operativer Geschiftstatigkeit,
Investitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit im
Vergleich. Der Zahlungsmittelbestand entspricht der
Bilanzposition , Barreserve”.

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

Die Liquiditatssteuerung des Konzerns ist auf die
Rentenbank konzentriert. Die pflichtgeméfd nach IAS 7
erstellte Konzern-Kapitalflussrechnung hat als Indika-
tor fiir die Liquiditédtslage nur eine geringe Aussage-
kraft. In diesem Zusammenhang wird auf die Ausfiih-
rungen in unserem Lagebericht zur Liquiditatssteue-
rung des Konzerns verwiesen.
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Grundlagen der Rechnungsleqgung

Der vorliegende Konzernabschluss der Rentenbank
wurde in Ubereinstimmung mit allen fiir das Geschafts-
jahr 2010 verpflichtend anzuwendenden International
Financial Reporting Standards (IFRS) und den ergén-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Er basiert auf
der Verordnung 1606/2002 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie den Ver-
ordnungen, mit denen die IFRS in das EU-Recht tiber-
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-
Eigenkapitalveranderungsrechnung, der Konzern-
Kapitalflussrechnung und dem Konzernanhang sowie
ergdnzend dem Konzernlagebericht. Die Konzern-
gesamtergebnisrechnung setzt sich zusammen aus der
Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung erganzt um
eine Uberleitung auf das Konzerngesamtergebnis.

Der Konzernabschluss sowie der ergianzende Kon-
zernlagebericht wurden vom Vorstand der Landwirt-
schaftlichen Rentenbank aufgestellt. Die Freigabe zur
Veroffentlichung erfolgt voraussichtlich am 31. Marz
2011 mit Billigung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts durch den Verwaltungsrat.

Die Berichtswahrung ist Euro. Die Betragsangaben
erfolgen grundsitzlich in Millionen Euro.

Die erforderlichen Angaben zu den Bonitits-, Liqui-
ditdts- und Marktpreisrisiken aus Finanzinstrumen-
ten gemaf3 IFRS 7.31-7.42 werden grundsatzlich im
Risikobericht als Teil des Konzernlageberichts dar-
gestellt.

Die Offenlegungsvorschriften im Rahmen der SolvV
werden in einem gesonderten Offenlegungsbericht
erfiillt. 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 Geschiftsberichts nicht wesent-
lich zu dndern.

Anwendung neuer oder geanderter Standards und Interpretationen

Folgende Standards und Interpretationen bzw. deren Anderungen waren von der Rentenbank

im Geschiftsjahr 2010 erstmals verpflichtend anzuwenden:

Standard/

Interpretation Bezeichung

anzuwenden fiir
Geschaftsjahre ab*

IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS 1. Januar 2010
IFRS 1 Zusatzliche Ausnahmen fir erstmalige Anwender 1. Januar 2010
IFRS 2 Anteilsbasierte Vergitung:

Anteilsbasierte Vergitung mit Barausgleich im Konzern

IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse

IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschlisse

IAS 39 Geeignete Grundgeschéfte — Anderung des IAS 39
Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung

IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen

IFRIC 15 Vertrage Uber die Errichtung von Immobilien

IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition in einem
auslandischen Geschéftsbetrieb

IFRIC 17 Sachdividenden an Eigentimer

IFRIC 18 Ubertragung von Vermégenswerten durch einen Kunden

1. Januar 2010
1. Juli 2009
1. Juli 2009

1. Juli 2009
29. Marz 2009
1. Januar 2010

1. Juli 2009
1. November 2009
1. November 2009

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

Termin abweichen.

Die oben genannten Standards und Interpretationen
bzw. deren Anderungen sind fiir die Rentenbank nicht
relevant und haben somit keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss.
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Folgende Standards und Interpretationen bzw. deren Anderungen sind bereits veroffentlicht, aber erst fir

zukiinftige Geschiftsjahre verpflichtend anzuwenden:

Standard/ anzuwenden fiir
Interpretation Bezeichung Geschaftsjahre ab*
IFRS 1 Begrenzte Befreiung erstmaliger Anwender

von Vergleichsangaben nach IFRS 7 1.Juli 2010
IFRS 1 Starke Hochinflation und Abschaffung fester

Umstellungszeitpunkte flr erstmalige Anwender offen
IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben offen
IFRS 9 Finanzinstrumente offen
IAS 12 Latente Steuern: Rickgewinnung

zugrundeliegender Vermdgenswerte offen
IAS 24 Angaben lUber 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

Vermogenswertes, Mindestdotierungsverpflichtungen und

ihre Wechselwirkung: Vorauszahlungen im Rahmen von

Mindestdotierungsvorschriften 1. Januar 2011
IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten

mit Eigenkapitalinstrumenten

1. Juli 2010

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

Termin abweichen.

Der IFRS 9 wurde im Jahr 2010 um Regelungen zu
finanziellen Verbindlichkeiten ergénzt. 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 Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten beziehen. Die wesentlichen
Vorschriften des IFRS 9 sind die folgenden:

e Finanzielle Vermdgenswerte sind bei erstmaligem
Ansatz einer der beiden folgenden Bewertungskate-
gorien zuzuordnen:

- Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
- Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

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

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

beizulegenden Zeitwerts im sonstigen Ergebnis
(Eigenkapital) zu erfassen.

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

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

Der gednderte IAS 24 wurde am 19. Juli 2010 von der
EU iibernommen. Danach sind Staatsunternehmen
und staatlich kontrollierte Unternehmen von den
detaillierten Angabepflichten des IAS 24 befreit. Sie



miissen nunmehr allgemeine Angaben zu wesent-
lichen Transaktionen mit dem Staat und anderen
staatlich kontrollierten Unternehmen machen. Der
Standard enthilt ferner eine Klarstellung der Defi-
nition nahestehender Unternehmen und Personen.
Die Anwendung des gednderten 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 Anderungen sind fiir die Rentenbank nicht rele-
vant und werden keine Auswirkungen auf den Kon-
zernabschluss haben.

Zusitzlich zu den genannten neuen und gednderten
Standards und Interpretationen werden vom IASB
regelmifig zahlreiche Anderungen an IFRS veroffent-
licht, die als nicht dringend aber notwendig einge-

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Allgemeine Angaben

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

Dem Konzernabschluss liegen sowohl Bewertungen
zum beizulegenden Zeitwert als auch zu (fortge-
fiihrten) Anschaffungs- oder Herstellungskosten
zugrunde. Ertrdge und Aufwendungen werden
periodengerecht abgegrenzt. Sie werden in der Periode
erfasst und ausgewiesen, der sie wirtschaftlich zuzu-
rechnen sind. Agien und Disagien werden nach der
Effektivzinsmethode tiber die Laufzeit abgegrenzt
und direkt dem Geschift zugerechnet. Abgegrenzte
Zinsen werden in dem Bilanzposten ausgewiesen,

in dem das zugrunde liegende Finanzinstrument
bilanziert wird.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS
erfordert bestimmte Schétzungen und Annahmen.
Anderungen dieser Schitzungen und Annahmen
innerhalb einer Periode konnen wesentliche Auswir-
kungen auf die Vermogens- und Ertragslage dieser
Periode haben. Schitzungen und Annahmen, die
wesentlich fiir den Abschluss sind, werden in den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der ent-

schitzt werden. Die im April 2009 veroffentlichten
»Verbesserungen an IFRS” wurden am 23. Marz 2010
von der EU tibernommen. Diese Anderungen sind
tiberwiegend fiir Geschiftsjahre, die am 1. Januar 2010
oder spater beginnen, verpflichtend anzuwenden.

Die im Mai 2010 veréffentlichten , Verbesserungen an
IFRS” wurden am 18. Februar 2011 von der EU tiber-
nommen. Diese Anderungen sind fiir Geschaftsjahre,
die am 1. Januar 2011 beginnen, verpflichtend anzu-
wenden.

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

sprechenden Posten und ggf. zusétzlich bei den ent-
sprechenden Posten selbst erldutert.

(2) Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss der Rentenbank fiir das
Geschiftsjahr 2010 wurden neben der Bank als Kon-
zernmuttergesellschaft die beiden Téchter 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 fiir Landentwicklung
GmbH, Frankfurt am Main) mit untergeordneter
Bedeutung fiir die Beurteilung der Vermogens-,
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
Konzernjahresiiberschusses ein Anteil von jeweils
unter 1 %. Diese Daten basieren auf dem Jahresab-
schluss zum 31.12.2009. Fiir das Jahr 2010 stehen sie
noch aus, es wird aber nur mit unwesentlichen Ande-
rungen gerechnet.
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(3) Konsolidierungsgrundsatze

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

Die Kapitalkonsolidierung der LRB (Tochterunterneh-
men) erfolgte auf Basis der Wertansitze zum Zeit-
punkt der erstmaligen Einbeziehung unter Berticksich-
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 Wertansitze
zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung unter
Berticksichtigung der damaligen Rechnungslegungs-
vorschriften in den Konzernabschluss des Jahres 1998;
die Kapitalkonsolidierung der restlichen Anteile an
der DSV erfolgte auf Basis der Wertansétze 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 Vermogenswerte und Verpflichtun-
gen einschliefllich aller derivativen Finanzinstrumente
werden gemafs IAS 39 in der Bilanz erfasst. Der Ansatz
erfolgt bei Kassageschiften zum Erfiillungstag 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 Vermogenswer-
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:

e Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermo-
genswerte oder Verpflichtungen (,,Held for Trading”)

e Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten eingestufte finanzielle Vermogens-
werte oder Verpflichtungen (,Designated as at Fair
Value”)

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

mit einer kurzfristigen Verkaufsabsicht abgeschlossen
worden sind. Im Konzern sind ausschliefSlich Derivate
inkl. zu trennender eingebetteter Derivate dieser Kate-
gorie zugeordnet. Die Derivate werden ausschliefslich
zur Absicherung von bestehenden oder absehbaren
Marktpreisrisiken abgeschlossen. Der Ausweis erfolgt
in den Posten , Positive bzw. Negative Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten”.

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

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

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

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

Im Konzern wird die Fair Value Option fiir finanzielle
Vermogenswerte und Verpflichtungen angewendet,
denen Sicherungsderivate wirtschaftlich gegentiber-
stehen, bei denen die restriktiven Vorschriften des
Hedge Accounting aber nicht angewendet werden
konnen. Die betreffenden finanziellen Vermogenswer-
te und Verpflichtungen wiirden ansonsten zu fort-
geftihrten 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 Vermogenswerte oder Verpflichtun-
gen der Kategorie , Financial Assets/Liabilities at Fair
Value through Profit or Loss” werden erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Gewinne oder
Verluste aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
werden im , Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-
Bewertung” ausgewiesen. Vorliegende Wertminde-
rungen bzw. -aufholungen werden hierbei implizit
berticksichtigt. Zinsertrdge oder —~aufwendungen wer-
den im Zinsergebnis berticksichtigt.



Loans and Receivables

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

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

Hiervon ausgenommen sind:

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

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

e Finanzielle Vermogenswerte, fiir die der Inhaber
seine urspriingliche Investition infolge anderer
Griinde als einer Bonitatsverschlechterung nicht
mehr nahezu vollstindig wiedererlangen kénnte

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,, Loans
and Receivables” werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Hierbei werden eventuelle
Agien oder Disagien bzw. sonstige Anschaffungs-
nebenkosten effektivzinsgerecht amortisiert und dem
Geschift direkt zu- bzw. abgeschrieben. Die Ertrage
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 Vermogenswerte zugeordnet, die folgende
Kriterien erfiillen:

o Kein Derivat

e Feste oder bestimmbare Zahlungen

e Absicht und Fahigkeit, diese bis zur Endfalligkeit
zu halten

Hiervon ausgenommen sind:

e Finanzielle Vermdgenswerte, die beim erstmaligen
Ansatz per Designation den Kategorien , Desig-
nated as at Fair Value” oder , Available for Sale”
zugeordnet wurden

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

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,Held to
Maturity” werden zu fortgefiihrten Anschaffungskos-

ten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien oder
Disagien bzw. sonstige Anschaffungsnebenkosten
effektivzinsgerecht amortisiert und dem Geschift
direkt zu- bzw. abgeschrieben. Die Ertrége 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” enthilt alle finan-
ziellen Vermogenswerte, die keiner der anderen akti-
vischen Kategorien zugeordnet sind.

Die finanziellen Vermogenswerte der Kategorie
,Available for Sale” werden erfolgsneutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Gewinne oder Verluste
aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden
in der Neubewertungsriicklage im Eigenkapital ausge-
wiesen.

Bei Abgang oder Wertminderung werden die in der
Neubewertungsriicklage kumulierten Gewinne oder
Verluste in der Konzerngesamtergebnisrechnung im
, Ergebnis aus Finanzanlagen” erfasst.

Nicht notierte Eigenkapitaltitel, deren beizulegender
Zeitwert nicht verlisslich ermittelt werden kann, wer-
den zu Anschaffungskosten abziiglich 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 fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet. Hierbei werden eventuelle Agien oder
Disagien bzw. sonstige Anschaffungsnebenkosten
effektivzinsgerecht amortisiert und dem Geschaft
direkt zu- bzw. abgeschrieben. Die Ertrage oder Auf-
wendungen aus der Amortisation und der Zins-
abgrenzung werden im Zinsergebnis ausgewiesen.
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Uberblick der verwendeten Bewertungskategorien
nach IAS 39

Finanzielle Vermdégenswerte

Bilanzposten Bewertungskategorie

Barreserve Loans and Receivables

Forderungen
an Kreditinstitute Loans and Receivables

Designated as at Fair Value

Loans and Receivables
Designated as at Fair Value

Forderungen an Kunden

Positive Marktwerte
aus derivativen

Finanzinstrumenten Held for Trading

Available for Sale
Held to Maturity
Designated as at Fair Value

Finanzanlagen

Sonstige Aktiva Loans and Receivables

Finanzielle Verbindlichkeiten

Bilanzposten Bewertungskategorie

Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten Other Liabilities
Designated as at Fair Value

Verbindlichkeiten
gegenlber 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 Vermogenswerten

Nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte, fiir die
keine kurzfristige Verkaufsabsicht mehr besteht, kon-
nen nur bei Vorliegen auSergewéhnlicher Umsténde
aus der Kategorie ,,Held for Trading” umgegliedert
werden. Finanzielle Vermogenswerte, die beim erst-
maligen Ansatz der Definition , Loans and Receivables”
entsprochen hétten, konnen aus den Kategorien ,,Held
for Trading” und ,, Available for Sale” umgegliedert
werden, wenn sie auf absehbare Zeit oder bis zur End-
falligkeit gehalten werden sollen und kénnen.

Finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,, Available
for Sale” diirfen in die Kategorie ,Held to Maturity”
umgegliedert werden, wenn sie bis zur Endfélligkeit
gehalten werden sollen und kénnen. Eine umgekehrte
Umgliederung ist nur unter bestimmten Vorausset-
zungen moglich.

Im Jahr 2010 wurden keine finanziellen Vermogens-
werte umgegliedert.

(5) Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
fiir Finanzinstrumente

Als beizulegender Zeitwert wird der Betrag ange-
sehen, zu dem ein Finanzinstrument bei Vertrags-
abschluss unter sachverstindigen und unabhiangigen
Marktteilnehmern gehandelt werden kann. Fiir
Finanzinstrumente, die auf aktiven Markten gehandelt
werden, basiert die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts auf notierten Marktkursen. Ein Finanz-
instrument gilt als auf einem aktiven Markt notiert,
wenn Preise von Borsen, Brokern, Maklern, Industrie-
gruppen, Preisagenturen oder Aufsichtsbehorden
leicht und regelméfig verftigbar sind und tatséchlich
und regelméfiig Markttransaktionen zu diesen Preisen
stattfinden. Sind die genannten Kriterien nicht erfillt,
gilt der Markt als inaktiv. Hinweise auf einen inak-
tiven Markt sind u. a. eine grofie Geld-Brief-Spanne
oder nur wenige Transaktionen in der jiingeren Ver-
gangenheit.

Fiir alle anderen Finanzinstrumente, fiir die keine
Kurse auf aktiven Mirkten 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 zukiinftigen Zahlungsstrome (Discounted
Cashflow (DCF) - Methode) ermittelt. Zur Abzinsung
wird die Swapkurve zuziiglich eines geschéftsspezi-
fischen Credit Spreads bzw. Basisswap-Spreads heran-
gezogen. Die Credit Spreads werden aus beobacht-
baren Marktdaten differenziert nach Rating, Laufzeit,
Wihrung und Besicherungsgrad abgeleitet. Die Credit
Spreads zur Bewertung der eigenen Verbindlichkeiten
werden dabei aus Sekundarmarktpreisen fiir staats-
garantierte Anleihen ermittelt. Die Basisswap-Spreads
werden differenziert nach Laufzeit und Wahrung von
einem externen Marktdatenanbieter bezogen.

Eine Erhohung der Refinanzierungskosten durch
Spreadveranderungen fithrt zu Bewertungsgewinnen,
da der Wert der Verbindlichkeiten sinkt. Dagegen fiih-
ren sinkende Refinanzierungskosten zu Bewertungs-
verlusten, da der Wert der Verbindlichkeiten steigt.
Fiir finanzielle Vermogenswerte ist der Effekt aus der
Veranderung der Credit Spreads umgekehrt. Hohere
Margen durch steigende Credit Spreads fiithren zu
Bewertungsverlusten, sinkende Margen zu Bewer-
tungsgewinnen.



Kontrakte mit optionalen Bestandteilen werden mit
bankaufsichtsrechtlich anerkannten Optionspreis-
modellen bewertet. Neben der oben erwahnten Swap-
kurve gehen zudem Volatilitdten 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
Grundgeschift nur die Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts berticksichtigt, die auf das gesicherte
Risiko zurtickzufiihren sind. Im Konzern beschrankt
sich in diesem Zusammenhang das gesicherte Risiko
ausnahmslos auf das Zinsrisiko. Der zinsinduzierte
beizulegende Zeitwert wird anhand der Swapkurve
zuziiglich der konstanten individuellen Marge des
Geschiifts ermittelt.

(6) Bilanzierung von Sicherungszusammenhdngen

Die Bank schliefit Derivate ausschliefilich zur Sicherung
von bestehenden oder absehbaren Marktpreisrisiken
ab. Derivate werden immer erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Die abgesicherten
Bilanzgeschifte dagegen werden zunéchst zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die hierdurch
bestehende Bewertungsinkongruenz wird durch die
Anwendung der Vorschriften zum Hedge Accounting
kompensiert oder verringert. Kénnen die Anforderun-
gen zum Hedge Accounting nicht erfiillt werden,
werden die abgesicherten Bilanzgeschifte 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 Zinsanderungsrisiken dienen.
Nur hier ist ein nachhaltiges und effektives Hedge
Accounting moglich. Beim Fair Value Hedge werden
die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts des
abgesicherten Bilanzgeschifts, die auf das abgesicher-
te Zinsrisiko zurtickzufiihren sind, unabhéngig von
der Kategorie erfolgswirksam erfasst. Die erfolgswirk-
sam erfassten Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts der Derivate werden dadurch in hohem Mafie
kompensiert.

Der Cash Flow Hedge kommt im Konzern nicht zum
Einsatz.

Sicherungsgeschifte im Rahmen des Hedge Accoun-
ting sind grundsétzlich Zinsswaps, die zur Besiche-
rung von Kredit-, Wertpapier- oder Emissionsgeschf-
ten abgeschlossen wurden und die den Anforderun-
gen des Hedge Accounting entsprechen. Die Absiche-

rung erfolgt fiir Geschéfte mit grofseren Volumina
grundsitzlich auf Einzelbasis (Mikro Hedge). Die im
Rahmen des Forderauftrags begebenen Programmkre-
dite werden aufgrund der geringen Volumina je Ein-
zelgeschift im Wesentlichen auf Portfoliobasis (Makro
Hedge) abgesichert.

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

Im Mikro-Hedge-Bereich werden ein oder auch meh-
rere gleichartige Grundgeschifte mit einem oder meh-
reren Sicherungsderivaten als eine Sicherungsbezie-
hung bestimmt. Die Ex ante-Effektivitat wurde bis
zum 30. Juni 2010 mittels einer Sensitivitdtsanalyse
bestimmt, bei der die relevante Zinskurve um 100 Basis-
punkte parallel verschoben wird. Effektivitdt war
gegeben, wenn das Verhiltnis der Wertveranderun-
gen von Grund- und Sicherungsgeschiften in einer
Bandbreite von 80 % bis 125 % liegt. Seit dem 01. Juli
2010 wird zu Beginn der Sicherungsperiode ex ante
von Effektivitit ausgegangen, sofern die wesentlichen
Ausstattungsmerkmale des Sicherungsderivats und
des Grundgeschifts tibereinstimmen (critical term
match). Die Ex post-Effektivitit sowie die Ex ante-
Effektivitat wahrend der Sicherungsperiode werden
halbjahrlich zu den Bilanzierungsstichtagen mittels
einer Regressionsanalyse gemessen. Ein Sicherungs-
zusammenhang gilt als effektiv, wenn die Steigung
der durch die zinsinduzierten Wertanderungen von
Grund- und Sicherungsgeschift bestimmten linearen
Regressionsgeraden zwischen -0,8 und -1,25 liegt
sowie die Giite der Regression, gemessen mittels dem
Bestimmtheitsmafs, einen Wert von grofier 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 Grundgeschéfte um die zinsinduzierte Verdnde-
rung des beizulegenden Zeitwerts angepasst und
zusammen mit der Veranderung des beizulegenden
Zeitwerts der Sicherungsgeschifte erfolgswirksam im
,Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung”
erfasst.

Fiir ineffektive Sicherungsbeziehungen konnen die
Vorschriften des Hedge Accountings fiir den entspre-
chenden Zeitraum nicht angewendet werden. Das
Grundgeschaft wird fiir diesen Zeitraum entspre-
chend seiner Kategoriezuordnung bewertet. In voran-
gegangenen effektiven Sicherungsperioden erfasste
zinsinduzierte Wertdnderungen werden unter Ver-
wendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam im
,Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung”
iiber die Restlaufzeit amortisiert.
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Die im Rahmen des Fair Value Hedge auf Portfolio-
basis (Makro Hedge) abgesicherten Grundgeschifte
werden zu Beginn jeder Sicherungsperiode auf Basis
der Félligkeit der einzelnen erwarteten Zahlungs-
strome einem vierteljghrlichen Laufzeitband zugeord-
net. Jedem Laufzeitband werden Zinsswaps als Siche-
rungsinstrumente maximal in Hohe des Nominalwerts
der kumuliert zugrundeliegenden Grundgeschifte
zugeordnet. Die Sicherungsperiode ist in der Regel ein
Monat. Ubersteigt das Neugeschift in einem Laufzeit-
band innerhalb der Sicherungsperiode ein bestimmtes
Volumen, kann die Sicherungsbeziehung fiir dieses
Laufzeitband vorzeitig beendet und neu bestimmt
werden.

Die Ex ante-Effektivitat wird mittels einer Sensitivi-
tatsanalyse bestimmt, bei der die relevante Zinskurve
um 100 Basispunkte parallel verschoben wird. Die

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

Bei effektiven Laufzeitbandern werden am Ende der
Sicherungsperiode die zinsinduzierten Wertdnderun-
gen der Grundgeschéfte zusammen mit den gegen-
laufigen Wertanderungen der Sicherungsgeschiifte
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 Grundgeschifte angepasst.
Stattdessen wird die Anpassung des Buchwerts der
Grundgeschifte in dem separaten Bilanzposten , Port-
foliobewertung Bilanzgeschifte” ausgewiesen. Dieser
separate Bilanzposten wird tiber die Restlaufzeit der
jeweiligen Laufzeitbander ergebniswirksam gegen das
»Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung”
amortisiert bzw. bei aufserplanméafiiger Riickzahlung
von Finanzinstrumenten anteilig ausgebucht. Fiir inef-
fektive Laufzeitbander erfolgt keine Erfassung der zin-
sinduzierten Wertdnderungen der Grundgeschiifte.

(7) Hybride Finanzinstrumente
(Embedded Derivatives)

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

Bestimmte eingebettete Derivate werden als eigen-
standige Derivate behandelt, wenn deren wirtschaft-
liche Charakteristika und Risiken keine eindeutige

und enge Beziehung zu denen des Basisvertrags auf-
weisen und das strukturierte Finanzinstrument nicht
bereits erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet wird. Ein Beispiel fiir zu trennende eingebet-
tete Derivate stellen Darlehensvertrage dar, deren
Riickzahlung in Aktien oder in Geld erfolgen kann.

In diesem Fall ist die Wertentwicklung der Riickzah-
lungsoption nicht eng mit der Wertentwicklung des
zinstragenden Basisvertrags (Darlehen) verbunden.

Im Konzern werden grundsatzlich alle strukturierten
Produkte mit ansonsten trennungspflichtigen einge-
betteten Derivaten der Kategorie ,Designated as at
Fair Value” zugeordnet. Ausnahme hierzu bilden die
Liquidit&tshilfedarlehen mit taglichem Kiindigungs-
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
Vermogenswerten

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

® Zahlungsverzug bei Zinsen oder Tilgung von langer
als 90 Tagen

o Wesentliche Herabstufung im internen Rating-
system

e Aufnahme in die Uberwachung der bemerkens-
werten Engagements

Fiir finanzielle Vermogenswerte der Kategorie , Desig-
nated as at Fair Value” entféllt aufgrund der Bewer-
tung zum beizulegenden Zeitwert eine gesonderte
Uberpriifung auf Wertminderungen, da diese bereits
im beizulegenden Zeitwert enthalten und erfolgswirk-
sam erfasst sind.



Forderungen:

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

Sofern im Rahmen der Einzelpriifung keine Hinweise
auf eine Wertminderung festgestellt werden, werden
diese Forderungen zusitzlich 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
schliefSen lassen, dass eine Wertminderung vorliegt,
wird diese als Differenz zwischen den fortgefiihrten
Anschaffungskosten und dem aktuellen beizulegen-
den Zeitwert ermittelt. Der so berechnete Verlust wird
ftir Wertpapiere der Kategorie ,, Available for Sale”

als Korrektur der Neubewertungsriicklage und fiir
Wertpapiere der Kategorie ,Held to Maturity” sowie
ftir die Beteiligungen als Korrektur des Buchwerts im
»Ergebnis aus Finanzanlagen” erfasst.

Bei Wegfall der Griinde fiir eine Wertminderung ist
ftir Schuldtitel eine erfolgswirksame Wertaufholung
vorzunehmen.

(9) Wahrungsumrechnung

Monetédre Fremdwéahrungspositionen werden téglich
zum Stichtagskurs umgerechnet. Nicht monetére
Positionen in Fremdwéahrung befinden sich nicht im
Bestand.

Die Ergebnisse aus der Wahrungsumrechnung wer-
den in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst;
fiir gesicherte Wahrungspositionen im Ergebnis aus
Fair Value- und Hedge-Bewertung und fiir die offenen
Wihrungspositionen aus den Zahlungsverrechnungs-
konten im Handelsergebnis.

Aufwendungen und Ertrédge werden mit dem Stich-
tagskurs des Tages umgerechnet, an dem sie erfolgs-
wirksam werden.

(10) Echte Pensionsgeschifte, Pfandkredite
und Wertpapierleihegeschafte

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

(11) Bilanzierung von Leasingverhaltnissen

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

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

(12) Risikovorsorge/Zinsunterdeckung

Der Posten ,, Risikovorsorge/Zinsunterdeckung” in
der Konzerngesamtergebnisrechnung beinhaltet im
Wesentlichen Wertminderungen aufgrund der diskon-
tierten Zinsunterdeckungen der Programmbkredite
und deren Auflésung tiber die Restlaufzeit. Daneben
werden hier Wertberichtigungen bzw. Abschreibun-
gen auf Forderungen sowie Ertrége aus abgeschriebe-
nen Forderungen ausgewiesen.

(13) Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermodgenswerte

Der Posten , Zur Verdufierung gehaltene langfristige
Vermogenswerte” wird ausgewiesen, wenn langfris-
tige Vermogenswerte innerhalb eines Jahres verdufSert
werden sollen und die Verduflerung hochstwahr-
scheinlich ist.

Der Ansatz erfolgt zum niedrigeren Wert aus Buch-

wert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der
Verdufierungskosten. AufSerplanmafsige Abschreibun-
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gen werden als Wertminderungsaufwand bertick-
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
abztiglich kumulierter Abschreibungen und eventuel-
ler kumulierter Wertminderungen bewertet.

(15) Sachanlagen

Die selbstgenutzten Grundstiicke und Gebdude sowie
die Betriebs- und Geschiftsausstattung werden unter
den Sachanlagen ausgewiesen.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten
abztiglich kumulierter planméfliger Abschreibungen
und kumulierter Wertminderungsaufwendungen
bewertet. Die planméfiige Abschreibung erfolgt linear,
ftir Gebdude tiber eine Nutzungsdauer von 33 bis

50 Jahre und fiir die Betriebs- und Geschéftsausstat-
tung tiber vier Jahre. Grundstticke werden nicht plan-
méfBig abgeschrieben. Eine Uberpriifung der Sach-
anlagen auf Wertminderung erfolgt zu jedem Bilanz-
stichtag.

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

(16) Immaterielle Vermégenswerte

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

Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten. Planméfiige Abschreibungen werden linear
tiber vier Jahre vorgenommen. Sofern dauerhafte
Wertminderungen vorliegen, werden diese erfolgs-
wirksam als auflerplanméflige Abschreibungen
berticksichtigt.

(17) Sonstige Aktiva

Der Bilanzposten ,Sonstige Aktiva” beinhaltet im
Rahmen von Besicherungsvereinbarungen gegebene
Barsicherheiten und Vermodgenswerte, welche einzeln
betrachtet keine wesentliche Bedeutung haben und
keinem anderen Bilanzposten zugeordnet werden
konnen. Der Ansatz erfolgt mit den Anschaffungskos-
ten, welche dem Nominalwert entsprechen.

(18) Steuerforderungen/-verbindlichkeiten

Die Steuerforderungen/-verbindlichkeiten unterteilen
sich in laufende Ertragsteueranspriiche/-verbindlich-
keiten und in latente Steueranspriiche/-verpflichtun-
gen und entfallen nahezu ausschliefilich auf die kon-
solidierten Konzerntdchter LRB und DSV. Tatséchlich
laufende Ertragsteueranspriiche werden mit den aktu-
ell giiltigen Steuersdtzen berechnet, in deren Hohe

die Erstattung von der Steuerbehorde geleistet wird.
Latente Steueranspriiche und -verpflichtungen berech-
nen sich aus unterschiedlichen Wertansétzen eines
bilanzierten Vermogenswertes oder einer Verpflich-
tung in der Konzernbilanz nach IFRS und der Steuer-
bilanz sowie aus steuerlichen Verlustvortrédgen. Hier-
bei werden die fiir die Tochterunternehmen geltenden
Steuersdtze angesetzt.

(19) Riickstellungen fiir Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen

Im Konzern bestehen ausschliefSlich leistungsorientierte
Versorgungszusagen, die intern refinanziert werden.
Abhingig vom Eintrittsdatum der Mitarbeiter beste-
hen unterschiedliche Versorgungsregelungen. Die
Hohe der Versorgungsleistung bestimmt sich unter
Bertiicksichtigung der anrechnungsfahigen Dienstzeit
und des ruhegeldfdhigen Jahresgehalts. Fiir die Mit-
glieder des Vorstands bestehen einzelvertragliche Ver-
sorgungszusagen. Die Leistungen im Versorgungsfall
sind vertraglich zugesagt.

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

Aus Abweichungen zwischen der tatséchlichen 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 tibersteigen, werden diese tiber die geschitz-
te durchschnittliche Restarbeitszeit aufwandswirksam
verteilt und erfasst. Versicherungsmathematische
Gewinne bzw. Verluste innerhalb des 10 %-Korridors
bleiben unberticksichtigt. Eine gesonderte Angabe



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

(20) Andere Riickstellungen

Fuir Verpflichtungen gegentiber Dritten, die beztiglich
ihrer Falligkeit oder ihrer Hohe ungewiss sind, werden
Riickstellungen nach bestmoglicher Schiatzung in
Hohe der wahrscheinlichen Inanspruchnahme gebildet.
Langfristige Riickstellungen werden abgezinst, sofern
ein wesentlicher Effekt entsteht. Die Bildung und Auf-
16sung der Riickstellungen erfolgt erfolgswirksam
tiber 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 fiir 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 kon-
nen. Der Ansatz erfolgt mit den Anschaffungskosten
mit Ausnahme der diskontierten Zinsunterdeckungen
der offenen Zusagen der Programmbkredite.

(22) Eigenkapital

Das , Gezeichnete Kapital” spiegelt das eingezahlte
Kapital wider. Die , Gewinnriicklagen” beinhalten
neben der aus dem Jahresabschluss nach HGB iiber-
nommenen gesetzlich bestimmten Haupt- und
Deckungsriicklage die , Anderen Gewinnriicklagen”,
welche neben dem nach HGB erzielten operativen

Ergebnis auch die Ergebnisse aus den abweichenden
Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften nach IFRS
enthalten.

In der ,Neubewertungsriicklage” werden neben der
Amortisation der in 2008 in die Kategorie ,Held to
Maturity” umgewidmeten Wertpapiere im Wesent-
lichen die bonititsinduzierten Anderungen des beizu-
legenden Zeitwerts der Wertpapiere der Kategorie
,Available for Sale” erfasst. Bonitédtsinduzierte Wert-
anderungen resultieren aus Anderungen der Risiko-
aufschlédge (Credit Spreads). Die zinsinduzierten
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Wert-
papieren in bilanziell effektiven Sicherungsbeziehun-
gen werden zusammen mit den Wertinderungen der
dazugehorigen Sicherungsderivate im ,Ergebnis aus
Fair Value- und Hedge-Bewertung” ausgewiesen.

(23) Eventualverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen

Eventualverpflichtungen beruhen auf vergangenen
Ereignissen, die entweder

e zu moglichen Verpflichtungen fithren, deren Bestehen
erst noch durch das Eintreten ungewisser zukiinf-
tiger Ereignisse, die nicht in der Kontrolle des
Unternehmens liegen, bestétigt werden muss oder

e zu gegenwirtigen Verpflichtungen fithren, bei
denen es nicht wahrscheinlich ist, dass sie zu einer
Vermogensminderung fithren bzw. bei denen der
Erfiillungsbetrag nicht mit ausreichender Zuverlés-
sigkeit geschétzt werden kann.

Diese Verpflichtungen werden geméf3 IAS 37.27 nicht
passiviert. Die Offenlegung der Eventualverpflichtun-
gen erfolgt in Abschnitt (58).
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Erlduterungen zur Konzerngesamtergebnisrechnung

(24) Zinsiiberschuss

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Zinsertrage aus
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 1327,0 1680,2 -353,2
Derivativen Finanzinstrumenten 1913,0 1283,8 629,2
Finanzanlagen 771,7 876,7 -105,0
Sonstige 2,9 10,9 -8,0
Laufende Ertrage aus
Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 0,3 0,7 -0,4
Beteiligungen 4,4 2,2 2,2
Zinsertrage gesamt 4019,3 3 854,5 164,8
Zinsaufwendungen fiir
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten und Kunden 314,6 379,9 -65,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 2114,8 2197,1 -82,3
Derivative Finanzinstrumente 1190,5 848,2 342,3
Nachrangige Verbindlichkeiten 34,2 41,8 -7,6
Sonstige 14,3 6,5 7,8
Zinsaufwendungen gesamt 3 668,4 3473,5 194,9
Zinsiiberschuss 350,9 381,0 -30,1
(25) Risikovorsorge/Zinsunterdeckung 01.01. bis 01.01. bis

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Aufwendungen flir Zufliihrung Férderbeitrag 71,7 75,4 -3,7
Ertrédge aus Auflésung Forderbeitrag 44,1 38,5 5,6
Wertberichtigungen und Forderungsabschreibungen 0,0 6,1 -6,1
Auflésung von Portfoliowertberichtigungen 2,3 0,0 2,3
Ertrége 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 zukiinftigen Aufwendungen
fiir die Programmbkredite (Zuftihrung Forderbeitrag)
und deren Auflésung tiber die Restlaufzeit. In 2010
waren keine Forderungsabschreibungen oder Einzel-

wertberichtigungen erforderlich. Die im Vorjahr gebil-
dete Wertberichtigung auf Portfoliobasis fiir latente
Risiken von 6,1 Mio. € verringerte sich aufgrund der
Reduktion des zugrundeliegenden Portfolios um

2,3 Mio. €.



(26) Provisionsiiberschuss

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Provisionsertrdge aus
Bearbeitungsgebihren 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
Provisionsertrage gesamt 2,7 4,3 -1,6
Provisionsaufwendungen fiir
Depotgebiihren 2,2 2,0 0,2
Sonstige 0,5 0,3 0,2
Provisionsaufwendungen gesamt 2,7 2,3 0,4
Provisionsiiberschuss 0,0 2,0 -2,0
(27) Handelsergebnis
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Handelsergebnis 0,0 0,0 0,0
Gesamt 0,0 0,0 0,0

Die Bank fiihrt kein Handelsbuch im aufsichtsrecht-
lichen Sinne. Im ,, Handelsergebnis” wird das Ergebnis
aus der Umrechnung der offenen Fremdwé&hrungs-
positionen, die bei Nostro-Verrechnungskonten durch

erfasst. Das aus der Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert resultierende Wihrungsergebnis aus den
geschlossenen Fremdwahrungspositionen wird im
,Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung”

die Umrechnung in Berichtswidhrung entstanden sind,  ausgewiesen.
(28) Ergebnis aus Finanzanlagen
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Beteiligungsabschreibung -0,1 0,0 -0,1
Gesamt -0,1 0,0 -0,1

m
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(29) Verwaltungsaufwendungen

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Andere Verwaltungsaufwendungen fiir

Personal 30,8 28,2 2,6
Offentlichkeitsarbeit 2,0 3,6 -1,6
IT-Lizenzen, -Geblihren, -Beratung 3,8 3,7 0,1
Prifungen, Beitrage, Spenden 1,2 1,2 0,0
Raum- und Gebaudekosten 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 Vermdgenswerte 3,2 3,5 -0,3
davon selbstentwickelte Software 2,9 3,1 -0,2
Wohn- und Blirogebaude 2,2 0,9 1,3
IT-Anlagen 0,5 0,7 -0,2
Bilroeinrichtungen 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 Hohe von 103,7 Tsd. €
(87,4 Tsd. €) enthalten. Die Summe der kiinftigen
Mindestleasingzahlungen bis zu einem Jahr betragt
76,0 Tsd. € (56,6 Tsd. €), die iiber einem Jahr und bis
zu fiinf Jahren 100,8 Tsd. € (67,1 Tsd. €). Es bestehen
wie im Vorjahr keine kiinftigen Mindestleasingzah-
lungen fiir einen Zeitraum von mehr als fiinf Jahren.

(30) Sonstiges betriebliches Ergebnis

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

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Sonstige betriebliche Ertrdge
Mietertrage 1,9 1,8 0,1
Ubrige Ertrage 2,0 1,2 0,8
Sonstige betriebliche Ertrage 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 Zahlungsanspriiche 0,0 3,3 -3,3
Bankeigene Wohnungen 0,7 0,5 0,2
Ubrige 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




(31) Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Mikro Hedge Accounting
Grundgeschafte -34,5 101,2 -135,7
Sicherungsgeschafte 35,4 -100,4 135,8
Ergebnis Wahrungsbewertung -0,1 0,1 -0,2
Mikro Hedge Accounting Gesamt 0,8 0,9 -0,1
Makro Hedge Accounting
Grundgeschéfte -59,6 23,4 -83,0
davon Amortisation Portfoliobewertung -113,8 -95,5 -18,3
Sicherungsgeschéfte -62,8 -138,2 75,4
Makro Hedge Accounting Gesamt -122,4 -114,8 -7,6
Fair Value-Bewertung
Bilanzgeschafte 31,8 703,3 -671,5
Derivate -50,9 -960,3 909,4
Ergebnis Wahrungsbewertung -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
Anderungen 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 Wertanderungen der Bilanzgeschifte aus dem
Hedge Accounting bzw. bei Ineffektivitit deren
Amortisation hier erfasst.

Die Ertrage und Aufwendungen aus der Amortisation

von Agien/Disagien, Upfront-Zahlungen, Forderbei-

tragen usw., die Teile der Anderungen der beizulegen-
den Zeitwerte darstellen, werden aufgrund ihres Zins-

charakters im Zinsergebnis ausgewiesen.

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

Die in der Bewertung enthaltenen nicht-marktbeding-
ten Anderungen zeigt folgende Tabelle. Nicht-markt-
bedingte Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
sind auf Anderungen des Kreditrisikos zurtickzufiih-
ren. Die Ermittlung erfolgt auf Basis der Bewertungs-
effekte aus Anderungen der Bonititseinstufung von
Geschiftspartnern bzw. der eigenen Bonitét.

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 Berticksichtigung des Credit Spreads enthielt

im abgelaufenen Geschiftsjahr sowie in den Vorjahren

nur marktbedingte Anderungen. Das Bonititsrating
der Bank und damit der Verbindlichkeiten blieb
im Jahr 2010 sowie in den Vorjahren unveréndert.

13
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(32) Ergebnis aus Steuern

01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
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) Gewinnriicklagen
01.01. bis 01.01. bis
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Entnahmen aus den Gewinnrlicklagen
a) aus der Deckungsricklage nach § 2 (3)
des Gesetzes Uber die Landwirtschaftliche
Rentenbank 29,2 121,0 -91,8
b) aus den Anderen Gewinnriicklagen 0,0 121,9 -121,9
Einstellungen in die Gewinnrlicklagen
a) in die Hauptriicklage nach § 2 (2)
des Gesetzes Uber die Landwirtschaftliche
Rentenbank 87,0 154,7 -67,7
b) in die Anderen Gewinnrlicklagen 82,2 0,0 82,2
Gesamt 140,0 -88,2 228,2

Die Haupt- und Deckungsriicklage werden im Einzel-
abschluss der Bank gebildet und in den Konzern tiber-
geleitet. Nach § 2 Abs. 3 Satz 2 des Gesetzes tiber die
Landwirtschaftliche Rentenbank darf die Deckungs-
riicklage ftinf vom Hundert des Nennbetrages der
jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten Schuldver-
schreibungen nicht tiberschreiten. Durch den fallig-
keitsbedingten Riickgang der deckungspflichtigen
Schuldverschreibungen (Namensschuldverschreibun-
gen, Rentenbankbriefe und Landwirtschaftsbriefe;
vgl. Abschnitt (50)-(52)) musste die Deckungsriicklage
um 29,2 Mio. € (121,0 Mio. €) reduziert werden, was
bilanztechnisch in gleicher Hohe zu einer Erh6hung
der Hauptriicklage fiihrte.

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

In die anderen Gewinnriicklagen wurden unter Bertick-
sichtigung des auszuschiittenden Konzernbilanzge-
winns von 11,8 Mio. € (11,3 Mio. €) die verbleibenden
operativen Ergebnisse zuziiglich der Bewertungs-
ergebnisse in Hohe von 82,2 Mio. € (Entnahme:

88,2 Mio. €) eingestellt.

Segmentberichterstattung

(34) Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

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

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

o Das Fordergeschift: Dieses Segment zeigt die For-
dergeschiftstatigkeit mit Ausnahme der Kapital-
stockanlage. Neben den Ergebnissen der Bank sind
samtliche Ergebnisse der Tochtergesellschaften ein-
schliefilich der von diesen gehaltenen Beteiligungen
enthalten.



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

Da der Konzern ausschliefSlich aus Frankfurt am Main
zentral gesteuert wird und die Geschiftstatigkeit
zudem auf Mitgliedstaaten der EU/OECD beschrankt
ist, ist eine sinnvolle Abgrenzung von geographischen
Segmenten nicht moglich. Auf eine Darstellung der
nach IFRS 8 geforderten Angaben nach Regionen wird
somit verzichtet, da hieraus keine zusitzlichen Infor-
mationen resultieren wiirden.

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

(35) Segmente

unwesentlichen Unterschiede zwischen dem internen
Reporting und dem externen Rechnungswesen wird
auf weitergehende Uberleitungsrechnungen verzichtet.

Die Verteilung der Komponenten aus dem , Zins-,
,Provisions-, ,Handels- und Finanzanlageergebnis”
sowie dem , Ergebnis aus der Fair Value- und Hedge
Bewertung” erfolgt auf Einzelgeschiftsbasis. Die

, Verwaltungsaufwendungen”, das “Sonstige betrieb-
liche Ergebnis” sowie das , Ergebnis aus Steuern” aus
den konsolidierten Tochtergesellschaften werden ent-
weder direkt oder indirekt anhand von Schliisseln den
jeweiligen Segmenten zugeordnet. Diese Schliissel
basieren im Wesentlichen auf der Anzahl der zugeord-
neten Mitarbeiter, dem Ressourcenverbrauch und den
sonstigen Ressourcenzuordnungen in den jeweiligen
Segmenten.

Bei Segmentvermogen/-verbindlichkeiten erfolgt die
Zuordnung von Forderungen und Verbindlichkeiten
analog der Zuordnung der Ergebnisbeitrége der ein-
zelnen Segmente. Die mittel- und langfristigen Riick-
stellungen und das investierte Eigenkapital werden
dem Segment , Kapitalstock” zugeordnet. Die rest-
lichen Bilanzposten werden dem Segment ,Forder-
geschift” zugeordnet.

Treasury Forder- Kapitalstock-
Management geschaft 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. €
Zinsliberschuss 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
Provisionsiiberschuss -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
PlanmaBige 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
Konzernjahresiiberschuss 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. €
Segmentvermogen 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
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Erlduterungen zur Bilanz

(36) Barreserve

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
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 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Taglich fallig 3,3 2,5 0,8
Festgelder 7 515,5 4215,2 3300,3
Schuldscheindarlehen/Namensschuldverschreibungen 18 495,2 21 370,6 -2 875,4
Programmkredite 22 405,7 19 008,8 3396,9
davon Foérderbeitrag -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 3446,0
(38) Forderungen an Kunden
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Téglich fallig 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 Foérderbeitrag -0,1 -0,1 0,0
Sonstige 1,8 1,4 0,4
Gesamt 1517,4 612,8 904,6
(39) Risikovorsorge/Zinsunterdeckung im Kreditgeschaft
Forder- 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
Zufihrungen 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
Auflésungen 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 fir
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




(40) Portfoliobewertung Bilanzgeschifte 285,2 Mio. € (344,8 Mio. €) aus den Krediten ausgewie-

sen, die dem Makro Hedge Accounting zugeordnet
Im Bilanzposten , Portfoliobewertung Bilanzgeschaf- sind. Fiir weitere Erlduterungen siehe Abschnitt (6).

te” werden die zinsinduzierten Wertanderungen von

(41) Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Absicherung fiir:
Grundgeschifte 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 gegenlber Kreditinstituten 24,9 22,9 2,0
Verbindlichkeiten gegentiber 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
Grundgeschifte Designated as at Fair Value
Aktivposten
Forderungen an Kreditinstitute 5,0 5,9 -0,9
Finanzanlagen 10,6 34,9 -24,3
Passivposten
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 7,7 7,7 0,0
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 82,9 49,4 33,5
Verbriefte Verbindlichkeiten 4952,3 1899,7 3052,6
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 2282,3 3022,9
Grundgeschifte 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 2872,4 3167,3

Derivate zur Absicherung von Grundgeschéften 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 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
Geldmarktpapiere
von offentlichen Emittenten 133,6 0,0 133,6
von anderen Emittenten 0,0 189,9 -189,9
Anleihen und Schuldverschreibungen
von o6ffentlichen Emittenten 1606,3 896,5 709,8
von anderen Emittenten 24 682,8 26 731,9 -2049,1
Beteiligungen 118,8 118,8 0,0
Sonstige Finanzanlagen 0,2 0,2 0,0
Gesamt 26 541,7 27 937,3 -1395,6

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 o6ffentlichen Emittenten 133,6 0,0 0,0 0,0
von anderen Emittenten 0,0 0,0 189,9 0,0
Anleihen und Schuldverschreibungen
von offentlichen Emittenten 1464,0 142,3 745,3 151,2
von anderen Emittenten 237219 960,9 25 883,0 848,9
Gesamt 25 319,5 1103,2 26 818,2 1000,1
Die Kategorisierung der , Finanzanlagen” stellt sich wie folgt dar:
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Assets at Fair Value through Profit or Loss 10 265,1 12 269,5 -2004,4
Available for Sale 12 728,8 11 551,5 1177,3
Held to Maturity 3547,8 4116,3 -568,5
Gesamt 26 541,7 27 937,3 -1395,6
Die Entwicklung der langfristigen Beteiligungen stellt sich folgendermafien dar:
2010 2009
Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten historisch per 01.01. 223,3 209,7
Zugange 0,1 13,7
Abgange 0,0 0,1
Abschreibungen kumuliert 104,6 104,5
Abschreibungen 0,1 0,0
Buchwert per 31.12. 118,8 118,8




Der Wertansatz der Beteiligungen erfolgte gemaf3

IAS 39.46 (c) mit den Anschaffungskosten, da sowohl
ein aktiver Markt als auch entsprechende Bewer-
tungsinformationen fehlten. Eine zu Férderzwecken
erworbene Beteiligung wurde mit Zugang vollstindig
abgeschrieben. Weitere Abschreibungen waren zum
31.12.2010 nicht erforderlich.

(43) Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermodgenswerte

Ende 2010 wurde beschlossen, eine Immobilie im Jahr
2011 zu verduflern. Hierbei wird nicht mit nennens-
werten Verdufierungskosten gerechnet. Eine Wertmin-
derung gemafs IFRS 5.20 lag nicht vor.

2010 2009
Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten/
Herstellungskosten
per 01.01. 0,0 0,0
Zugange 0,0 0,0
Abgdnge 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” enthilt eine Immobilie, welche von der Bank
komplett fremd vermietet ist. Die voraussichtliche
Nutzungsdauer wurde auf 33 Jahre festgelegt.

Es lagen keine Beschrankungen im Hinblick auf die
Grundstiicke und die Gebidude vor, welche eine Ver-
dullerung beeintrdchtigen wiirden.

Der Impairmenttest nach IAS 36 fiir die , Als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien” ergab keinen
Abschreibungsbedarf, da keine dauerhafte Wertmin-
derung vorlag.

Die Entwicklung der , Als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien” stellte sich folgendermafien dar:

2010 2009
Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten/
Herstellungskosten
per 01.01. 19,7 19,7
Zugange 0,0 0,0
Abgdnge 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 Berticksich-
tigung eines von einem unabhéngigen Gutachter
erstellten Gutachtens.

In den ,Sonstigen betrieblichen Ertrigen” wurden
Mieteinnahmen in Héhe von 1,0 Mio. € (0,9 Mio. €)
ausgewiesen. Der Immobilie direkt zurechenbare
Ausgaben von 56,3 Tsd. € (138,4 Tsd. €) wurden unter
den ,Sonstigen betrieblichen Aufwendungen” erfasst.
Die Grundsteuer in Hohe von 35,9 Tsd. € (35,9 Tsd. €)
wird im ,, Ergebnis aus Steuern” ausgewiesen.

(45) Sachanlagen

Unter den Grundstiicken und Gebduden wird das
eigengenutzte Biirogebdude in der Hochstrafle 2,
Frankfurt am Main, ausgewiesen. Des Weiteren besitzt
die Bank Mitarbeiterwohnungen, welche gemafs

IAS 40.9 (c) nicht zu den ,, Als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien” zdhlen, sondern den Vorschriften
des IAS 16 unterliegen. Ende 2010 wurde beschlossen,
eine Immobilie im Jahr 2011 zu verdufSern. Diese wur-
de in den Posten , Zur Verdufierung gehaltene lang-
fristige Vermogenswerte” umgegliedert.
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Die Entwicklung des Sachanlagevermogens stellte sich folgendermafSen dar:

Grundstiicke Betriebs- und
und Gebaude Geschéftsausstattung 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
Zugange 0,0 0,0 0,6 1,9 0,6 1,9
Abgénge 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 Uberpriifung der Werthaltigkeit der Grundstiicke
anhand aktueller Bodenrichtwerte bzw. Bodeneck-
werte ergab fiir 2010 einen Wertberichtigungsbedarf
von 1,7 Mio. € (0,0 Mio. €).

(46) Immaterielle Vermogenswerte

Im Konzern unterteilen sich die ,Immateriellen Ver- Es ergab sich kein Wertberichtigungsbedarf geméaf3
mogenswerte” in erworbene und selbst erstellte Soft- IAS 36, welcher als aufierplanméfiige Abschreibung
ware. im Verwaltungsaufwand zu erfassen wire.

Die Entwicklung der Immateriellen Vermogenswerte stellte sich folgendermafien 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
Zugange 0,4 0,4 2,0 2,2 2,4 2,6
Abgange 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 Ertragsteueranspriiche
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Erstattungsanspriiche 1,1 0,7 0,4
Ertragsteueranspriiche 0,6 0,3 0,3
Gesamt 1,7 1,0 0,7
Die Erstattungsanspriiche an das Finanzamt resultier- ,Laufende Ertragsteueranspriiche” aus der Verrech-
ten aus Geschiftsvorgéngen, in denen Kapitalertrag- nung der Vorauszahlungen mit dem voraussichtlichen
steuer erhoben wurde. Dartiiber hinaus ergaben sich Ergebnis aus dem Steuerbescheid.
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(48) Aktive latente Steuern

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung

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 Koérper-
schaftsteuer geméfd § 5 Abs. 1 Nr. 2 KStG und von der
Gewerbesteuer gemaf3 § 3 Nr. 2 GewStG befreit. Zur
Ermittlung der latenten Steuern wurde generell ein
Korperschaftsteuersatz (inkl. Solidaritédtszuschlag) von

15,8 % (15,8 %) und ein einheitlicher Gewerbesteuersatz
von 16,0 % (16,0 %) verwendet.

Aktive latente Steuern wurden aus temporaren Diffe-
renzen zwischen IFRS- und Steuerbilanz sowie aus den
bestehenden Verlustvortragen im Konzern ermittelt.

31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. €
Steuerliche Verlustvortrage 1,5 2,2 -0,7
Temporare Differenzen 0,0 0,1 -0,1
Gesamt 1,5 2,3 -0,8
31.12.2009 31.12.2009 31.12.2008 Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. €
Steuerliche Verlustvortrage 2,2 1,1 1,1
Temporare 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 temporérer Differenzen. Im Vorjahr wurde
aufgrund der unterschiedlichen Bewertung der Pen-
sionsriickstellungen eine aktivische latente Steuer in
Hohe von 68 Tsd. € gebildet.

Im Konzern bestanden nach den aktuellsten Steuer-
bescheiden vom 31.12.2009 steuerliche Verlustvortra-
ge bei der DSV in Hohe von 50,2 Mio. € (50,2 Mio. €).
Davon entfielen 26,1 Mio. € (26,1 Mio. €) auf die Kor-
perschaftsteuer und 24,1 Mio. € (24,1 Mio. €) auf die
Gewerbesteuer. Die Verlustvortrage der DSV stam-
men im Wesentlichen aus Wertberichtigungen, die in
den vorangegangenen Geschéftsjahren vorgenommen
worden sind.

Bei der LRB betrugen die steuerlichen Verlustvor-
trage 73,4 Mio. € (72,5 Mio. €). Diese resultierten mit

64,0 Mio. € (62,4 Mio. €) aus der Korperschaftsteuer
und mit 9,4 Mio. € (10,1 Mio. €) aus der Gewerbe-
steuer. Die Verlustvortrédge der LRB sind im Wesent-
lichen aus der Abschreibung von Beteiligungen bis
zum Geschiftsjahr 1999 entstanden.

Fiir die Ermittlung der latenten Steuern auf die steuer-
lichen Verlustvortridge wurde bei der DSV auf einen
Planungshorizont von 20 Jahren (Basis 01. 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
Einkiinfte, 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 Kérperschaft-
steuer und die Gewerbesteuer gebildet.

31.12.2010 31.12.2009 Verbrauch Zufuhrung 31.12.2010
Aktive latente Steuern Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
DSV

Kdrperschaftsteuer 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
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31.12.2009 31.12.2008 Verbrauch Zufuhrung 31.12.2009
Aktive latente Steuern Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
DSV
Kdrperschaftsteuer 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 Veranderung
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
(50) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Téglich fallig 0,1 0,0 0,1
Festgelder 210,0 965,0 -755,0
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 1344,0 1676,6 -332,6
Globaldarlehen 940,2 1018,4 -78,2
Gesamt 2494,3 3660,0 -1165,7
(51) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
31.12.2010 31.12.2009 Verénderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Taglich fallig 62,5 64,5 -2,0
Festgelder 14,9 9,2 5,7
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 5453,9 5605,7 -151,8
Loan Agreements 47,9 59,7 -11,8
Sonstige 49,7 45,7 4,0
Gesamt 5628,9 5784,8 -155,9
(52) Verbriefte Verbindlichkeiten
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Medium Term Notes 42 963,0 40 152,5 2810,5
Globalanleihen 12 056,5 9 886,2 2170,3
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 65101,8 60 263,2 4 838,6




(53) Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen wie folgt:

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Absicherung fiir:
Grundgeschifte Hedge Accounting
Aktivposten
Forderungen an Kreditinstitute 1295,8 1191,2 104,6
Forderungen an Kunden 60,6 33,0 27,6
Finanzanlagen 673,0 570,4 102,6
Passivposten
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 2,2 0,1 2,1
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 0,0 1,0 -1,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 25,3 19,3 6,0
Summe Hedge Accounting 2056,9 1815,0 241,9
Grundgeschifte Designated as at Fair Value
Aktivposten
Forderungen an Kreditinstitute 23,7 22,8 0,9
Finanzanlagen 215,4 133,8 81,6
Passivposten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 38,3 68,3 -30,0
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 38,3 45,2 -6,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 779,8 2135,5 -1355,7
Nachrangige Verbindlichkeiten -17,6 -7,9 -9,7
Treasury Management 85,2 36,2 49,0
Summe Designated as at Fair Value 1163,1 2433,9 -1270,8
Grundgeschifte 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 3341,8 4 362,9 -1021,1
Derivate zur Absicherung von Grundgeschéften mit In der ,Summe Sonstige Bewertung” sind in den
sonstiger Bewertung resultieren im Wesentlichen aus Forderungen an Kreditinstitute eingebettete Derivate
Sicherungsbeziehungen, die nach den Vorschriften (Kiindigungsrechte aus Liquiditédtshilfedarlehen) in

zum Hedge Accounting zum Bilanzstichtag ineffektiv Hohe von 0,7 Mio. € (0,7 Mio. €) enthalten.

waren.

(54) Riickstellungen

31.12.2009 Verbrauch Auflésung Zuweisung 31.12.2010

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

a) Pensionsriickstellungen 89,4 5,6 0,4 6,6 90,0
b) Andere Riickstellungen 13,1 2,0 0,5 1,5 12,1
Gesamt 102,5 7,6 0,9 8,1 102,1
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a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Entwicklung der Pensionsverpflichtungen sowie die in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfassten

Betrage zeigt folgende Aufstellung:

2010 2009 Veranderung
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
Riickstellung zum 01.01. 89,4 87,6 1,8
Laufender Dienstzeitaufwand 1,6 1,5 0,1
Zinsaufwand 5,0 5,9 -0,9
Zufithrung zu den Pensionsriickstellungen 6,6 7,4 -0,8
Pensionsleistungen -5,6 -5,6 0,0
Auflésungen -0,4 0,0 -0,4
Riickstellung 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
Riickstellung resultierten aus der Anwendung der
Korridor-Regelung des IAS 19.92ff. Hiernach werden
Gewinne und Verluste, die aus Anderungen der
Bemessungsgrundlagen und Bewertungsparameter
entstehen (sog. versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste), erst dann zeitanteilig erfasst, wenn diese

10 % der tatsdchlichen Pensionsverpflichtung tiberstei-

gen. Versicherungsmathematische Gewinne oder Ver-
luste innerhalb des 10 %-Korridors bleiben unbertick-
sichtigt. Zum 31.12.2010 bestehen keine in Folgejahren
zu berticksichtigenden versicherungsmathematischen
Gewinne oder Verluste.

Die Zuftihrungen zu den Pensionsriickstellungen von
6,6 Mio. € wurden vollstindig in den Verwaltungsauf-
wendungen ausgewiesen.

Fiir die Berechnung der Pensionsverpflichtungen wurden im Wesentlichen folgende versicherungsmathematische

Annahmen zugrunde gelegt:

31.12.2010 31.12.2009
RechnungszinsfuB 4,8% 5,2%
Einkommenstrend
Tariferhdhung 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




Als erfahrungsbedingte Anpassung der Pensions-
verpflichtung wird die Abweichung zwischen der tat-
séchlichen Pensionsverpflichtung und der auf Basis

ten Pensionsverpflichtung bezeichnet. Die erfahrungs-
bedingte Anpassung entspricht somit der Verande-
rung der versicherungsmathematischen Gewinne/

der Bewertungsparameter des Vorstichtages erwarte- Verluste.
b) Andere Riickstellungen
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Rickstellungen flir Beteiligungsabwicklung 10,0 10,2 -0,2
Sonstige Rickstellungen 2,1 2,9 -0,8
Gesamt 12,1 13,1 -1,0

Die Riickstellungen fiir Beteiligungsabwicklung wur-
den im Wesentlichen fiir ausstehende Pensionsver-
pflichtungen gebildet. Die ,Sonstigen Riickstellungen”

(55) Nachrangige Verbindlichkeiten

enthielten im Wesentlichen Riickstellungen fiir
eventuelle Zahlungen aus Jubilden bzw. dem Vorruhe-
stand.

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung

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 1121,9 -232,4

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind in Form

von Schuldscheindarlehen, Loan-Agreements und
Inhaberpapieren mit Globalurkunden ausgestaltet. Fiir
die nachrangigen Verbindlichkeiten in Héhe 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. €,
Falligkeit 21.04.2036, Zinssatz vor Sicherung 2,8 %

(56) Sonstige Passiva

2. Nominal 100 Mio. €, Buchwert 103,0 Mio. €, Fallig-
keit 18.08.2021, Zinsatz vor Sicherung 2,222 %

3. Nominal 100 Mio. €, Buchwert 103,3 Mio. €, Fallig-
keit 18.08.2021, Zinssatz vor Sicherung 2,252 %

Die Bedingungen aller nachrangigen Verbindlichkei-
ten erfiillen die Voraussetzungen des § 10 Abs. 5a
KWG und schliefsen eine vorzeitige Riickzahlung bzw.
Umwandlung aus.

Die ,Sonstigen Passiva” setzten sich folgendermafien zusammen:

31.12.2010 31.12.2009 Verénderung

Mio. € Mio. € Mio. €

Barsicherheiten Collateral Management 4 007,8 262,9 3744,9
Rechnungsabgrenzungsposten 42,2 33,2 9,0
Diskontierte Forderbeitréage 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 3761,6
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Bei den , Barsicherheiten Collateral Management”
handelt es sich um Sicherheiten, die die Bank fiir iiber
die vertraglich definierten Frei- und Mindesttransfer-
betrége hinausgehende positive Marktwerte aus dem
Derivategeschift erhalten hat.

Die Lander gewéhren im Rahmen von Investitionsfor-
derprogrammen Zinsverbilligungen, welche die Bank
in Verbindung mit ihren Forderkrediten an die Land-
wirtschaft weiterleitet. In den Rechnungsabgrenzungs-
posten sind die Vorauszahlungen dieser Zinsverbil-
ligungen dargestellt.

(57) Eigenkapital

Die diskontierten Férderbeitrage betreffen die Zins-
unterdeckungen und Verwaltungskostenpauschalen
von zugesagten aber noch nicht ausgezahlten Pro-
grammbkrediten.

Die abzugrenzenden Schulden beinhalten im Wesent-
lichen Verpflichtungen aus Abschlussvergiitungen.

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind als grofster
Posten Verbindlichkeiten gegentiber dem Finanzamt
in Hohe von 1,2 Mio. € (2,0 Mio. €) enthalten.

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnriicklagen
Hauptricklage 651,6 564,6 87,0
Deckungsriicklage 159,1 188,3 -29,2
Andere Gewinnrtcklagen 1592,7 1510,5 82,2
Gewinnrticklagen insgesamt 2403,4 2 263,4 140,0
Neubewertungsriicklage -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 Deckungsriicklage werden im Einzel-
abschluss der Bank gebildet und in den Konzern tiber-
geleitet. Der verbleibende Konzernjahrestiberschuss
wurde unter Anrechnung des auszuschiittenden
Konzernbilanzgewinns in den ,, Anderen Gewinnriick-
lagen” berticksichtigt.

Die Verdnderung der Neubewertungsriicklage von
-230 Mio. € wurde durch die Amortisation der in 2008
in die Kategorie ,Held to Maturity” umgewidmeten
Wertpapiere in Hohe von 74,0 Mio. € zum Teil kom-
pensiert.

(58) Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Burgschaften
und Gewahrleistungsvertragen 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-
biirgschaften fiir zinsverbilligte Kapitalmarktkredite
in Hohe von 3,5 Mio. € (3,8 Mio. €). Fiir die zinsverbil-
ligten Kapitalmarktkredite bestehen Riickbiirgschaften
der 6ffentlichen Hand zugunsten der Bank, die die
Ausfallbiirgschaften zu 100 % absichern. Die restlichen
Eventualverbindlichkeiten stellen Garantien und
Biirgschaften aufgrund des agrarwirtschaftlichen For-
derauftrags dar. Diese wurden im Auftrag einer

offentlichen Institution iibernommen, so dass hieraus
keine finanziellen Auswirkungen fiir die Bank zu
erwarten sind. Eine Riickbiirgschaft in Hohe von

110 Mio. € gegentiber dem Bund wurde im Berichts-
jahr zurtickgefiihrt.

Die ,, Anderen Verpflichtungen” enthalten unwider-
rufliche Kreditzusagen aus dem Kreditbereich.



Erlduterungen zu Finanzinstrumenten

(59) Finanzinstrumente nach Bewertungskategorien

Full Fair Value
31.12.2010 31.12.2009

Mio. €

Mio. € Mio. €

Hedge Fair Value
31.12.2010 31.12.2009

Mio. €

fortgefiihrte AK

Mio. €

31.12.2010 31.12.2009

Mio. €

Aktivpositionen

Held for Trading
Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten

Designated as at Fair Value
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Finanzanlagen

Loans and Receivables
Guthaben Zentralnotenbanken
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Sonstige Aktiva

Available for Sale
Finanzanlagen

Held to Maturity
Finanzanlagen

5333,4
19707,0

360,6
10 265,1

810,0

2323,5 706,3
18112,0

13,4
12 269,5

27 462,6
708,7

872,6 11 800,0

548,9

23948,9
533,0

10 560,1

53,4
2394,6
455,6
11,4

118,8

3547,8

102,1
4124,3
66,5
116,3

118,8

4116,3

Summe Aktivpositionen

36 476,1

33591,0 40677,6

35 590,9

6581,6

8 644,3

Passivpositionen
Held for Trading
Negative Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten
Designated as at Fair Value
Verbindlichkeiten
gegenliber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten
gegenuber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Nachrangige Verbindlichkeiten
Other Liabilities
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten
gegeniber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Nachrangige Verbindlichkeiten
Sonstige Passiva

1284,9

1234,8

880,0
52 400,7
830,2

2547,9 2056,9

2209,4

827,0
48 539,2
1064,2

670,2

2616,9

8947,6
59,3

1815,0

599,0

2588,6
9899,1
57,7

589,3

2132,0
3753,5

0,0
4008,1

851,6

2369,2
1824,9
0,0
263,1

Summe Passivpositionen

56 630,6

55 187,7 14 350,9

14 959,4

10482,9

5308,8

Die Kategorie ,, Loans and Receivables” enthalt fiir die

,Forderungen an Kreditinstitute” sowie die ,Forde-
rungen an Kunden” beim Hedge Fair Value die ent-
sprechenden Anteile aus der , Portfoliobewertung
Bilanzgeschifte”. Wertpapiere der Kategorie Available
for Sale und Derivate, die dem Hedge Accounting
zugeordnet waren und deren Wertverdnderungen im
Hedge Ergebnis erfasst wurden, wurden unabhéngig

Spalte Hedge Fair Value erfasst.

von ihrem Bilanzansatz zum Full Fair Value in der

Fiir die Verbindlichkeiten der Kategorie , Designated
as at Fair Value” ergab sich ein Unterschiedsbetrag
zwischen Buchwert und vertraglich vereinbarter
Riickzahlung von 37,7 Mio. € (392,5 Mio. €). Dieser
Betrag resultierte neben der Bewertung zum beizu-
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legenden Zeitwert aus Unterschiedsbetrdgen zwischen = Die Hohe der maximalen Ausfallrisikoposition (Buch-

Anschaffungskosten und Riickzahlung, insbesondere wert) fiir die Forderungen an Kreditinstitute und

bei Null-Kupon-Anleihen. Kunden der Kategorie ,, Designated as at Fair Value”
betrug 20 067,6 Mio. € (18 125,4 Mio. €).

(60) Ergebnis nach Bewertungskategorien

Folgende Ergebnisbeitriage entfielen auf die verschiedenen Bewertungskategorien:

Zinsertrag/ Zinsaufwand/ Risikovorsorge/Zins- Zinsliberschuss
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 1913,0 1283,8 1190,5 848,2 0,0 0,0 722,5 435,6
Designated as
at Fair Value 373,1 849,0 1831,2 1904,3 4,5 6,2 -1462,6 -1061,5
Loans and Receivables 1130,2 1141,3 1,0 0,5 0,5 34,2 1128,7 1106,6
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 4019,3 3854,5 36684 3473,5 5,0 40,4 345,9 340,6
Zinsliberschuss
Zinslberschuss Provisions- Provisions- nach RV/ZU zzgl.
nach RV/ZU ertrag aufwand Provisionsliberschuss
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 -1462,6 -1061,5 0,4 0,5 1,3 1,2 -1463,5 -1062,2
Loans and Receivables 1128,7 1106,6 2,3 2,4 0,1 0,0 1130,9 1109,0
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
Zinsuberschuss Ergebnis aus
nach RV/ZU zzgl. Fair Value und
Provisionsiiberschuss 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 -1196,7 0,0 0,0 734,6 -761,1
Designated as
at Fair Value -1463,5 -1062,2 -52,9 755,4 0,0 0,0 -1516,4 -306,8
Loans and Receivables 1130,9 1109,0 -63,7 101,5 0,0 0,0 1067,2 1210,5
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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Es wurden fiir 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 Sicherungsgeschifte unter
»Held for Trading” und die der Grundgeschifte unter
den ,Loans and Receivables” bzw. ,Other Liabilities”
ausgewiesen. Fiir Ertrage und Aufwendungen, die
nicht aus Finanzinstrumenten erzielt wurden, erfolgte
eine Angabe in der Zeile , keine Finanzinstrumente”.
Personalaufwendungen, Verwaltungsaufwendungen,
Abschreibungen auf die Betriebs- und Geschaftsaus-
stattung, Steuern und sonstige betriebliche Aufwen-
dungen und Ertrédge wurden in der Spalte ,Sonstiges”
ausgewiesen.

(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-
hangigen Quellen. Unbeobachtbare Parameter basie-
ren auf konzerninternen Annahmen. Daraus ergibt
sich folgende Hierarchie der Bewertungsmethoden:

® Level 1: Auf einem aktiven Markt notierte Preise fiir
dasselbe Instrument

® Level 2: Preise, die auf einem aktiven Markt fiir
einen dhnlichen Vermogenswert oder eine dhnliche
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

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 18112,0 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 2872,4 0,0 0,0
Finanzanlagen 19291,7 22 256,6 3583,4 1445,6 0,0 0,0
Summe Aktivpositionen 19 291,7 22 256,6 29 690,7 22443,4 0,0 0,0
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 0,0 0,0 1234,8 2 209,4 0,0 0,0
Verbindlichkeiten
gegeniber Kunden 0,0 0,0 880,0 827,0 0,0 0,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 40 871,2 36171,0 11 529,5 12 368,2 0,0 0,0
Negative Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 0,0 0,0 3341,8 4 362,9 0,0 0,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 0,0 0,0 830,2 1064,2 0,0 0,0
Summe Passivpositionen 40 871,2 36171,0 17 816,3 20.831,7 0,0 0,0

In Buchwerten zum 31.12.2010 erfolgten folgende Ubertragungen zwischen den Leveln 1 und 2:

Levell — Level2 Level2 — Levell

Mio. € Mio. €

Finanzanlagen 2723,7 394,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 213,3 756,2
Summe 2937,0 1151,0

Ursache fiir die Ubertragungen waren das Vorliegen
bzw. der Wegfall von Kursen auf aktiven Méarkten.
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(62) Erganzende Angaben zum beizulegenden Zeitwert von Finanzinstrumenten

Fiir alle Finanzinstrumente, die nicht in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert angesetzt werden, erfolgt eine
Gegentiberstellung 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 30490,1 29 857,2 632,9 28 333,7 28 073,2 260,5
Forderungen an Kunden 1179,6 1164,3 15,3 595,7 599,5 -3,8
Finanzanlagen 3508,8 3547,8 -39,0 4160,2 4116,3 43,9
Summe Aktivpositionen 35 231,9 34 622,7 609,2 33191,7 32891,1 300,6
Passivpositionen
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 1295,6 1259,5 36,1 1486,4 1450,6 35,8
Verbindlichkeiten
gegeniliber Kunden 4871,5 4748,9 122,6 5063,9 4957,8 106,1
Verbriefte Verbindlichkeiten 12 735,8 12701,1 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 schifte”. Fiir die zu Anschaffungskosten bilanzierten
,Forderungen an Kunden” enthalten die entsprechen-  Beteiligungen liefs sich der beizulegende Zeitwert
den Anteile aus der , Portfoliobewertung Bilanzge- nicht verlésslich ermitteln.
(63) Derivative Geschafte
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 1770 1324 2 349 2104
- davon in Swaps einge-
bettete Kiindigungs- und
Wandlungsrechte 753 799 18 9 33 73
Swaptions
- Kaufe 0 0 0 0 0 0
- Verkaufe 626 647 0 0 35 39
Sonstige Zinstermingeschafte 7 447 7 8 0 0
Zinsrisiken — gesamt 76 041 67 631 1777 1332 2384 2143
Wahrungsrisiken
Zins-Wahrungsswaps 44 219 41 031 4213 1357 872 2181
- davon in Swaps einge-
bettete Devisenoptionen 181 187 19 11 8 8
- davon in Swaps eingebet-
tete Kiundigungsrechte 101 83 0 0 5 5
Wahrungsswaps 8 698 8 951 48 181 85 35
Wahrungsrisiken — gesamt 52917 49 982 4261 1538 957 2216
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 2872 3342 4 363




Kontrahentengliederung

Nominalwerte

Marktwerte

positiv

Marktwerte
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 4749 2198 2961 3658
Sonstige Kontrahenten
in der EU/OECD 19 754 17 178 1291 674 381 705
Gesamt 129 003 117 744 6 040 2872 3342 4 363
(64) Liquiditatsanalyse
31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Aktiva Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute
bis 3 Monate 8120 5189 2931
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 6 056 5601 455
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 16 650 16 286 364
Uber 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
tber 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 2141 337 1804
Uber 5 Jahre 618 139 479
Finanzanlagen
bis 3 Monate 2675 2729 -55
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 4216 4242 -26
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 14 430 13751 679
Uber 5 Jahre bzw. unbestimmt 5182 7 093 -1911
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
Uber 5 Jahre bzw. unbestimmt 0 0 0
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31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
Passiva Mio. € Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
bis 3 Monate 294 1178 -884
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 138 434 -296
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 1218 947 271
Uber 5 Jahre 820 1117 -297
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
bis 3 Monate 161 120 41
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 308 247 61
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 1663 1829 -166
Uber 5 Jahre 3781 3960 -179
Verbriefte Verbindlichkeiten
bis 3 Monate 10 108 13033 -2925
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
Uber 5 Jahre 12 924 12613 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 1521 -871
Uiber 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
Uber 5 Jahre 789 696 93

Die in der Liquiditatsanalyse angegebenen Betrége
sind die vertraglich vereinbarten Riickzahlungsbetrége.
Diese weichen von den in der Bilanz ausgewiesenen
Buchwerten ab.

Die Zahlungsstrome der Positiven und Negativen
Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

wurden anhand ihres beizulegenden Zeitwertes der
jeweiligen Bilanzseite zugeordnet. So kann es sein,

dass negative Liquidit&tsriickfliisse einen positiven
beizulegenden Zeitwert aufweisen und umgekehrt.



(65) Restlaufzeitengliederung

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung

Aktiva Mio. € Mio. € Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute

bis 12 Monate 13271,3 10 862,8 2408,5

Uber 12 Monate 36 292,9 35322,4 970,5
Forderungen an Kunden

bis 12 Monate 293,3 271,5 21,8

Uiber 12 Monate 1231,6 341,4 890,2
Positive Marktwerte
aus derivativen Finanzinstrumenten

bis 12 Monate 1492,4 1100,2 392,2

Uber 12 Monate 4547,3 1772,2 2775,1
Finanzanlagen

bis 12 Monate 6980,4 7107,7 -127,3

Uber 12 Monate 19561,3 20 829,6 -1268,3

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung

Passiva Mio. € Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

bis 12 Monate 433,3 1614,1 -1180,8

Uber 12 Monate 2061,0 2045,9 15,1
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

bis 12 Monate 467,2 422,9 44,3

Uber 12 Monate 5161,7 5361,9 -200,2
Verbriefte Verbindlichkeiten

bis 12 Monate 18 769,7 20410,4 -1640,7

Uber 12 Monate 46 332,1 39852,8 6479,3
Negative Marktwerte
aus derivativen Finanzinstrumenten

bis 12 Monate 885,5 1309,7 -424,2

Uber 12 Monate 2456,3 3053,2 -596,9
Nachrangige Verbindlichkeiten
bis 12 Monate 54,0 336,3 -282,3
Uber 12 Monate 835,5 785,6 49,9

Die Restlaufzeitengliederung enthilt die Buchwerte
samtlicher Finanzinstrumente, die nach ihren Fallig-
keiten bis zu 12 Monaten und iiber 12 Monaten unter-
gliedert worden sind. Geschifte mit unbestimmten
Laufzeiten (z. B. Beteiligungen) wurden mit einer
Filligkeit von tiber 12 Monaten berticksichtigt. In den
,Forderungen an Kreditinstitute” und den ,Forderun-
gen an Kunden” sind die entsprechenden Anteile aus
dem Bilanzposten , Portfoliobewertung Bilanzgeschifte
enthalten.

/"

Die unter den sonstigen Aktiva bzw. Passiva ausge-
wiesenen Barsicherheiten aus Collateral Management

in Hohe von 11,4 Mio. € bzw. 4 007,8 Mio. € weisen
eine Falligkeit von bis zu 12 Monaten auf. Die tibrigen

Vermogenswerte der Aktivseite wurden aufgrund

ihrer Unwesentlichkeit nicht berticksichtigt.

Fiir die Passivseite bestanden neben den Finanzinstru-

menten und den unwesentlichen sonstigen Posten

noch die Pensionsriickstellungen, von denen
5,6 Mio. € (5,7 Mio. €) eine Filligkeit von bis zu
12 Monaten und 84,4 Mio. € (83,7 Mio. €) eine Fallig-

keit von iiber 12 Monaten hatten.
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Sonstige Angaben

(66) Eigenkapitalmanagement

Die Anlage des Eigenkapitals wird nach Aufstellung
des Jahresabschlusses auf Vorschlag des Liquiditats-
ausschusses durch den Vorstand entschieden. Dabei
werden sowohl die prognostizierten Zinsentwicklun-
gen als auch Félligkeitsstrukturen berticksichtigt. Fiir
weitere Erlduterungen zum Eigenkapitalmanagement
verweisen wir auch auf die folgenden Angaben.

(67) Bankaufsichtsrechtliches Eigenkapital

Gemafs IAS 1.135 ist im Konzernabschluss iiber die
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zu berichten.

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 Einzelabschliisse 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 Ergénzungskapital (haftendes Eigenkapital),
zuziiglich der Drittrangmittel zusammen.

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 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €

Zusammensetzung der Eigenmittel
Gezeichnetes Kapital 176 176 0
Offene Ricklagen 782 748 34
Fonds fur allgemeine Bankrisiken 1126 1043 83
Immaterielle Vermégensgegenstande -1 =1 0
Verlustvortrag -12 -12 0
Kernkapital 2071 1954 117
Nachrangige Verbindlichkeiten 900 913 -13
Ubrige Bestandteile 289 173 116
Ergdanzungskapital 1189 1086 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

Gemif3 Solvabilitdtsverordnung 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 12614 12 157
Eigenmittelanforderungen

Adressenausfallrisiken 1010 972

Marktrisiko 0 1

Operationelles Risiko 25 46




Zum Berichtstag ergaben sich auf Gruppenebene folgende Kennziffern:

31.12.2010 31.12.2009

% %

Kernkapitalquote gemaB SolvV 16,0 15,3
Gesamtkennziffer gemaB 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) Kapitaladaquanz

Eigenkapitalanforderungen fiir Kreditrisiken
und fiir Beteiligungspositionen

Die Risikodeckungsmasse ist, wie in der Gesamtbank-
strategie und dem Risikotragfahigkeitskonzept dar-
gelegt (siehe Lagebericht), ausreichend bemessen um
aktuelle und zukiinftige Risiken zu unterlegen.

Nachfolgende Ubersicht zeigt die Eigenkapitalanforderungen aus dem Adressenausfallrisiko im KSA, gegliedert

nach Forderungsklassen, zum 31.12.2010:

Zur Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Eigenkapital-
anforderungen aus dem Adressenausfallrisiko wurde
fuir alle Forderungsklassen der Kreditrisiko-Standard-
ansatz (KSA) angewendet.

Fiir die Eigenkapitalanforderungen aus dem Adres-
senausfallrisiko gelten von der Aufsicht vorgegebene
Risikogewichte. In den Forderungskategorien Staaten
und Unternehmen ist das Risikogewicht dabei abhén-
gig vom externen Rating, in der Kategorie Banken ist
das Risikogewicht abhéngig vom externen Rating des
Sitzlandes.

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 fiir Adressenausfallrisiken 1010 972

Eigenkapitalanforderungen fiir Marktrisiken

Zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen fiir
Fremdwéhrungsrisiken wird die Wahrungsgesamt-
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 fiir operationelle
Risiken

Im Berichtsjahr wurde das operationelle Risiko fiir
aufsichtsrechtliche Zwecke anhand des Basisindika-
toransatzes ermittelt. Die Eigenkapitalunterlegung
fuir das operationelle Risiko zum 31.12.2010 betrug
25 Mio. € (46 Mio. €).
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(69) Positionswerte mit aufsichtsrechtlich vorgegebenen Risikogewichten

Bei der Ermittlung der Eigenkapitalanforderungen fiir
Adressenausfallrisikopositionen im KSA kommen
ausschliefslich externe Ratings von Moody’s Investors
Service in den Forderungskategorien Unternehmen,
Banken und Staaten zur Anwendung,.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Hohe des Adressen-
ausfallrisiko-Exposures vor und nach Sicherheiten der
im KSA geltenden aufsichtsrechtlichen Risikogewichte
zum 31.12.2010:

Gesamtsumme der Positionswerte
vor Kreditrisiko- nach Kreditrisiko-

Risikogewicht minderung minderung
in % Mio. € Mio. €
0 9428 17 240
10 7715 7 679
20 59 438 52 443
50 1659 885
100 1015 1008
Gesamt KSA 79 255 79 255

Substitutionseffekte fiihren dazu, dass Positionswerte
mit urspriinglich hoheren Risikogewichten in Positio-
nen mit Risikogewicht 0 % ausgewiesen werden, so

(70) Kreditrisikominderungstechniken

In der Bank werden nur Gewdahrleistungen, insbeson-
dere Garantien und Biirgschaften, und finanzielle
Sicherheiten nach der , einfachen Methode” im Rahmen
der SolvV als anrechnungsmindernd berticksichtigt.

dass sich die Gesamtsumme der Positionswerte nicht
andert.

Gewdhrleistungsgeber sind ausschliefllich européische
Staaten, Bund, Lander oder ortliche Gebietskorper-
schaften.

Im KSA kommen zum 31.12.2010 folgende Sicherheiten zur Anwendung:

Portfolio Finanzielle

in Mio. € Sicherheiten Garantien
Zentralregierungen - 1216
Regionalregierungen und ortliche Gebietskérperschaften = 2676
Institute 2992 =
Unternehmen 1027 =
Gesamt 4019 3892

Bei den finanziellen Sicherheiten handelt es sich
ausschliefslich um saldierungsfahige Sicherheiten aus
Besicherungsvereinbarungen.

(71) Als Sicherheit iibertragene
bzw. erhaltene Vermogenswerte

Das Derivategeschift wird im Konzern von der Bank
ausschliefslich zur Sicherung von bestehenden oder
absehbaren Marktpreisrisiken getatigt und beschrankt
sich auf bonitatsméfiig einwandfreie Geschaftspartner
im EU/OECD-Raum. Die Bank hat mit nahezu allen
Kontrahenten, mit denen derivative Geschifte getatigt
werden, Besicherungsvereinbarungen abgeschlossen,

so dass der tiber die vertraglich definierten, bonitéts-
abhingigen Frei- und Mindesttransferbetrége hinaus-
gehende positive Marktwert aus dem Derivategeschaft
durch Bareinlagen in Euro zu besichern ist. Anderer-
seits verpflichtet sich die Bank bei negativem Markt-
wert Bareinlagen in Euro bereitzustellen, sofern diese
tiber dem entsprechenden Frei- und Mindesttransfer-
betrag liegen. Die gestellten und erhaltenen Sicher-
heiten werden taglich mit EONIA verzinst. Die Zins-
zahlungen erfolgen monatlich. Die Buchwerte der
Barsicherheiten aus dem Collateral Management
betrugen fiir die gegebenen Sicherheiten 11,4 Mio. €
(86,4 Mio. €) und fiir die erhaltenen Sicherheiten

4 007,8 Mio. € (262,9 Mio. €).



Zur Sicherstellung der Zahlungsbereitschaft bestanden
zum Bilanzstichtag frei verfiigbare Refinanzierungs-
fazilitdten in Hohe von insgesamt nom. 28 717 Mio. €
(26 944 Mio. €). Ende 2010 waren wie im Vorjahr keine
Wertpapiere im Rahmen von Offenmarktgeschéften
mit der Deutschen Bundesbank bei der selbigen in
Frankfurt am Main kreditiert.

Zum 31.12.2010 bestanden Forderungen aus Geld-
geschiften in Hohe von 5,1 rd. € (1,8 Mrd. €) gegen-
tiber der Eurex Clearing AG. Hierfiir 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.

(72) Derivative Adressenausfallrisikopositionen
und Aufrechnungspositionen

Die Kontrahentenausfallrisikoposition aus allen deri-
vativen Geschiften (Kreditdquivalenzbetrag) 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-
nungsmoglichkeiten aus standardisierten und auf-
sichtsrechtlich anerkannten Nettingvereinbarungen
mit grundsétzlich allen Kontrahenten reduziert die
positiven Wiederbeschaffungswerte.

Die folgende Ubersicht zeigt die positiven Wieder-
beschaffungswerte aus derivativen Geschéften zum
31.12.2010 vor und nach Anwendung von Netting-
Vereinbarungen und anrechenbaren Sicherheiten:

in Mio. €
Positive Wiederbeschaffungswerte vor Aufrechnung und Sicherheiten 6 040
Aufrechnungsmaoglichkeiten 2652
anrechenbare Sicherheiten 4 008
Positive Wiederbeschaffungswerte nach Aufrechnung und Sicherheiten 0

Kreditderivate (Credit Default Swaps - CDS) schlief3t
die Bank nicht ab und héilt solche somit auch nicht im
Bestand.
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(73) Darstellung der Volumina der Fremdwahrungsgeschifte

Aufgrund der geschiftspolitischen Ausrichtung des tiaglichen Wechselkursverdanderungen der Salden
Konzerns bestehen grundsitzlich keine offenen von Korrespondenzbankkonten in Fremdwé&hrung
Wihrungspositionen. Das Wahrungsrisiko ist auf die begrenzt.

Die folgende Tabelle stellt hierzu die Fremdwéhrungsnominalbestinde per 31.12.2010 dar:

Nominalwerte in Mio. € UsSD 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 1780,3
Derivative

Finanzinstrumente 32727,8 2 530,5 2163,3 3475,7 12429 6 696,4 3202,9 52039,5
Summe Aktiva 33697,4 28588 22353 3743,2 14534 6696,4 3246,8 53931,3
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 2530,5 2 083,3 2473,1 12429 6 656,1 3202,7 48775,1
Nachrangige

Verbindlichkeiten 22,4 0,0 80,0 524,6 0,0 0,0 0,0 627,0
Derivative

Finanzinstrumente 2931,3 328,3 72,0 699,5 210,5 40,3 43,8 4 325,7
Summe Passiva 33697,3 28588 22353 3743,2 1453,4 6696,4 3246,5 53930,9
Netto-Wahrungsposition 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,4

Das aus der Bewertung der offenen Wahrungspositio-
nen entstandene Devisenergebnis des Geschiftsjahres
2010 in Hohe von 0,0 Mio. € wurde im ,,Handels-
ergebnis” ausgewiesen.



Die folgende Tabelle stellt hierzu die Fremdwéhrungsnominalbestinde per 31. Dezember 2009 dar:

Nominalwerte in Mio. € usD GBP JPY CAD AUD Sonstige Summe
Bilanzaktiva

Forderungen

an Kreditinstitute 23,3 11,9 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 19,5
Finanzanlagen 892,1 19,3 279,3 185,4 0,0 46,2 1456,0
Derivative

Finanzinstrumente 32 480,5 2673,9 1 668,2 3260,2 983,5 4313,2 2567,9 47947,4
Summe Aktiva 33415,4 2705,1 1722,1 36125 1168,9 4313,2 2657,8 49595,0

Bilanzpassiva
Verbindlichkeiten

geg. Kreditinstituten 143,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 143,7
Verbindlichkeiten

geg. Kunden 76,3 0,0 60,1 0,0 0,0 0,0 136,4
Verbriefte

Verbindlichkeiten 30401,2 2672,7 1634,5 2213,1 983,5 4273,2 2567,8 44746,0
Nachrangige

Verbindlichkeiten 20,8 0,0 742,0 0,0 0,0 0,0 830,2
Derivative

Finanzinstrumente 2773,3 32,4 597,2 185,4 40,0 89,9 3738,4
Summe Passiva 33415,3 2705,1 17221 36124 11689 4313,2 2657,7 49594,7
Netto-Wahrungsposition 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3

Das aus der Bewertung der offenen Wahrungspositio-
nen entstandene Devisenergebnis des Geschiftsjahres

(74) Anteilsbesitzliste

2009 in Hohe von 0,0 Mio. € wurde im ,,Handelsergeb-
nis” ausgewiesen.

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
flr Landentwicklung GmbH, Frankfurt 8,7 25,1 nicht konsolidiert
LAND-DATA Gesellschaft fur Verarbeitung
landwirtschaftlicher Daten GmbH, Hannover 0,8 10,9 nicht konsolidiert
Landgesellschaft Mecklenburg-Vorpommern mbH,
Leezen 10,2 9,8 nicht konsolidiert
Niedersachsische 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 3160,1 3,4 nicht konsolidiert
Landgesellschaft Schleswig-Holstein mbH, Kiel 27,5 3,2 nicht konsolidiert

Auf eine Konsolidierung der Anteile der Getreide-

(75) Angaben liber Geschaftsbeziehungen zu
nahestehenden Unternehmen und Personen

Import-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main, und der
Deutschen Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft fiir
Landentwicklung GmbH, Frankfurt am Main, wurde
aufgrund von Wesentlichkeitsaspekten verzichtet.
Durch die geringen Beteiligungsquoten am gezeichne-
ten Kapital bestand fiir die restlichen Gesellschaften
keine Konsolidierungspflicht.

Nach den Vorschriften des IAS 24 sind die Geschifte

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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konsolidierten Unternehmen mit einer Beteiligungs-
quote von tiber 10 % (Getreide-Import-Gesellschaft
mbH, Frankfurt am Main, Deutsche Bauernsiedlung
- Deutsche Gesellschaft fiir Landentwicklung GmbH,
Frankfurt am Main, und LAND-DATA Gesellschaft

ftir Verarbeitung landwirtschaftlicher Daten GmbH,
Hannover). Geschifte mit nahestehenden Unterneh-
men und Personen wurden zu marktiiblichen Bedin-
gungen und Konditionen abgeschlossen.

Mit dem Vorstand und den nicht konsolidierten Unternehmen wurden folgende Geschifte 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 Geschifte mit Verwaltungsrats-
mitgliedern abgeschlossen.
Fiir die einzelnen Vorstandsmitglieder und Geschiftsfithrer wurde folgende Vergiitung
ftir das Geschéftsjahr 2010 festgesetzt:
Fixe Beziige Variable Beziige Sonstige Beziige 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 1261,0 749,0
Vorstand LR gesamt 634,0 930,0 1100,0 1075,0 891,0 63,0 2625,0 2068,0
Geschaftsfuhrung
LRB und DSV
Jens Kollmann 12,3 12,3 0,0 0,0 0,0 0,0 12,3 12,3
Lothar Kuhfahl
(ab01.11.2009) 12,3 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12,3 2,0
Hans Erich WaBmuth
(bis 31.10.2009) 0,0 10,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 10,3
Geschaftsfiihrung
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
Beendigung des Arbeitsverhiltnisses sind 696 Tsd. €
(195 Tsd. €) als Aufwand erfasst worden.

Gegentiber fritheren Mitgliedern des Vorstandes sowie
fritheren Geschiftsfithrern und ihren Hinterbliebe-
nen bestanden zum 31. Dezember 2010 Pensionsver-
pflichtungen in Héhe von insgesamt 16 279 Tsd. €

(16 329 Tsd. €). An laufenden Versorgungsleistungen
sind 1 251 Tsd. € (1 465 Tsd. €) gezahlt worden.

Gemif3 der geltenden Vergiitungsregelung erhalt

der bzw. die Vorsitzende des Verwaltungsrates eine
fixe Vergiitung 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 hohere Vergiitung
bezogen wird. Verwaltungsratsmitglieder mit Aus-
schusstatigkeit werden mit 8,5 Tsd. €, Verwaltungs-
ratsmitglieder ohne Ausschusstatigkeit mit 7 Tsd. €
vergiitet. Zusétzlich wird den Verwaltungsratsmit-
gliedern ein Sitzungsgeld von 0,5 Tsd. € pro Sitzung
gezahlt.

Die fiir die Tatigkeit im Geschéftsjahr gewéhrten
Gesamtbeziige der Verwaltungsratsmitglieder betrugen
220 Tsd. € (211 Tsd. €), jeweils mit Umsatzsteuer.

In der folgenden Tabelle sind die individuellen Beziige
aufgelistet, jeweils ohne Umsatzsteuer:



Mitgliedschaft Verglitung 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 Lautenschlager * - 06.02.-31.12. 0,0 6,4 0,0 1,5
Franz-Josef Mollers 01.07.-31.12. 01.01.-15.07. 3,7 4,6 1,0 0,5
Stefan Morsdorf - 01.01.-10.11. 0,0 6,1 0,0 0,0
Klaus-Peter Miller 01.01.-31.12. 16.07.-31.12. 10,0 4,6 0,5 0,5
Manfred Nissel 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. J6rg 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 Wiesehtigel 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 beschiftigten Arbeitnehmer
2010 2009
mannl. weibl. insgesamt mannl. weibl.  insgesamt
Vollzeitbeschéftigte 120 76 196 115 78 193
Teilzeitbeschaftigte 3 28 31 2 23 25
Gesamt 123 104 227 117 101 218
(77) Abschlusspriiferhonorare
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Abschlussprifungsleistungen 281 290
Sonstige Bestatigungsleistungen 104 63
Sonstige Leistungen 121 105

Frankfurt am Main, den 8. Méarz 2011

Lo

Hans Bernhardt

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

fosdenclt

Dr. Horst Reinhardt
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprifers

Wir haben den von der Landwirtschaftlichen Renten-
bank, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzern-
abschluss - bestehend aus Gesamtergebnisrechnung,
Bilanz, Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapital-
flussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlage-
bericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis

31. Dezember 2010 gepriift. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den Inter-
national Financial Reporting Standard (IFRS), wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften sowie den ergédnzenden 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-
gefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Kon-
zernabschluss und iiber den Konzernlagebericht abzu-
geben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung gemaf3

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaifliger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiih-
ren, dass Unrichtigkeiten und Verstof3e, die sich auf
die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die
Geschiftstatigkeit und tiber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartun-

Frankfurt am Main, den 8. Mirz 2011

gen liber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben in Konzernabschluss und
Konzernlagebericht iiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beur-
teilung der Jahresabschliisse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung
des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilan-
zierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der
wesentlichen Einschidtzungen des Vorstands sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prii-
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 ergidnzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
sowie den ergénzenden Regelungen im Rentenbank-
Gesetz und in der Satzung und vermittelt unter Beach-
tung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermégens-, 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Prof. Dr. Klas)
Wirtschaftspriifer

(Hansen)
Wirtschaftspriifer



Versicherung
der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den
anzuwendenden Rechnungslegungs-Grundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsédchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
lagebericht der Geschiftsverlauf einschliefSlich der

Frankfurt am Main, den 8. Méarz 2011

Geschiftsergebnisse und der Risikoentwicklung sowie
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Kon-
zerns beschrieben sind.

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK
Der Vorstand

Gl s

Hans Bernhardt

boidoolt

Dr. Horst Reinhardt
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0] Fgane (standot Mz 2011)

Vorstand

Dipl.-Kfm. Hans Bernhardt

Dipl.-Volksw. Dr. Horst Reinhardt, MBA

Verwaltungsrat

Vorsitzender:

Gerd Sonnleitner

Préasident des Deutschen Bauernverbands e.V., Berlin

Vertreter des Deutschen Bauernverbands e.V.:

Dr. Helmut Born
Generalsekretir des Deutschen Bauernverbands e.V.,

Berlin

Udo Folgart

Prasident des Landesbauernverbands Brandenburg e.V.,

Teltow/Ruhlsdorf

Werner Hilse
Préasident des Landvolks Niedersachsen-Landesbauernverband e.V.,

Hannover

Vertreter des Deutschen Raiffeisenverbands e.V.:

Manfred Niissel

Préasident des Deutschen Raiffeisenverbands e.V., Berlin

Vertreter der Erndhrungswirtschaft:

Bruno Fehse
Prasident des Bundesverbands der Agrargewerblichen Wirtschaft e.V.,

Bonn

Landwirtschaftsminister der Linder:

Berlin:

Prof. Dr. Benjamin-Immanuel Hoff
Staatssekretér in der Senatsverwaltung fiir Gesundheit,
Umwelt und Verbraucherschutz des Landes Berlin,

Berlin (ab 01.01.2010)

Nordrhein-Westfalen:

Johannes Remmel

Minister fiir Klimaschutz, Umwelt, Landwirtschaft, Natur- und
Verbraucherschutz des Landes Nordrhein-Westfalen,

Diisseldorf (ab 15.07.2010)

Stellvertreterin des Vorsitzenden:

Ilse Aigner, MdB
Bundesministerin fiir Erndhrung, Landwirtschaft

und Verbraucherschutz, Berlin

Franz-Josef Mollers
Prasident des Westfélisch-Lippischen-
Landwirtschaftsverbands e.V., Miinster (ab 01.07.2010)

Brigitte Scherb

Présidentin des Deutschen LandFrauenverbands e.V., Berlin

Norbert Schindler, MdB
Président des Bauern- und Winzerverbands Rheinland-Pfalz Siid e.V.,

Mainz (bis 30.06.2010)

Nordrhein-Westfalen:

Eckhard Uhlenberg

Minister fiir Umwelt und Naturschutz, Landwirtschaft
und Verbraucherschutz des Landes Nordrhein-Westfalen,
Diisseldorf (bis 13.07.2010)

Sachsen:

Herbert Wolff

Staatssekretdr im Sachsischen Staatsministerium fiir Umwelt
und Landwirtschaft, Dresden (ab 01.01.2010)



Vertreter der Gewerkschaften:

Klaus Wiesehtigel
Bundesvorsitzender der IG Bauen-Agrar-Umwelt,

Frankfurt am Main

Vertreter des Bundesministeriums fiir
Erndhrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz:

Dr. Jorg Wendisch
Ministerialdirektor, Bonn
(bis 30.09.2010)

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:

Dietrich Jahn

Ministerialdirigent, Berlin

Dr. Robert Kloos
Staatssekretér, Berlin
(ab 01.10.2010)

Vertreter von Kreditinstituten oder andere Kreditsachverstindige:

Klaus-Peter Miiller
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank AG,

Frankfurt am Main

Wolfgang Kirsch
Vorsitzender des Vorstands der DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,

Frankfurt am Main

Anstaltsversammlung

Vom Land Baden-Wiirttemberg berufen:

Gerd Hockenberger
Ehrenpréasident des Landesbauernverbands

in Baden-Wiirttemberg e.V., Stuttgart

Vom Freistaat Bayern berufen:

Werner Reihl
Bezirksprasident Oberfranken im
Bayerischen Bauernverband,

Arzberg-Bergnersreuth

Von den Lindern Berlin und Brandenburg berufen:

Jiirgen Ebel
Oberkréamer-Vehlefanz

Bernhard Grof3
Vizepriasident des Landesbauernverbands

Brandenburg e.V., Tauche

Heinrich Haasis

Prasident des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands e.V.,

Berlin

Werner Rapple
Président des Badischen

Landwirtschaftlichen Hauptverbands e.V., Freiburg

Jiirgen Strobel
Vizeprasident des

Bayerischen Bauernverbands, Riigland

Karsten Jennerjahn
Président des Bauernbunds Brandenburg e.V.,

Schrepkow
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Von der Freien Hansestadt Bremen berufen:

Hermann Siindermann
Prasident der Landwirtschaftskammer Bremen,

Bremen

Von der Freien und Hansestadt Hamburg berufen:

Heinz Behrmann
Prasident des Bauernverbands Hamburge.V.,

Hamburg

Vom Land Hessen berufen:

Jiirgen Mertz
Prasident des Hessischen Gértnereiverbands e V.,

Frankfurt am Main

Vom Land Mecklenburg-Vorpommern berufen:

Harald Nitschke
Geschiftsfiihrer der Raminer Agrar GmbH, Ramin

Vom Land Niedersachsen berufen:

Heinz Korte
Vizeprasident des Landesvolks Niedersachsen

Landesbauernverband e.V., Bremervorde

Vom Land Nordrhein-Westfalen berufen:

Johannes Frizen
Préasident der Landwirtschaftskammer
Nordrhein-Westfalen, Alfter

Vom Land Rheinland-Pfalz berufen:

Leonhard Blum
Préasident des Bauern- und Winzerverbands

Rheinland-Nassau e.V., Niederbettingen

Vom Saarland berufen:

Klaus Fontaine
Préasident des Bauernverbands Saar e.V.,

Saarwellingen

Vom Freistaat Sachsen berufen:

Dietmar Berger
Verbandsprésident des Mitteldeutschen

Genossenschaftsverbands e.V., Chemnitz

Friedhelm Schneider

Prasident des Hessischen Bauernverbands e.V.,

Friedrichsdorf

Rainer Tietbohl
Président des Bauernverbands

Mecklenburg-Vorpommern e.V., Neubrandenburg

Helmut Meyer
Vizeprasident des Landesvolks Niedersachsen

Landesbauernverband e.V., Betheln

Friedrich Ostendorff, MdB

Landwirt, Bergkamen

Michael Prinz zu Salm-Salm
Schloss Wallhausen

Roland Freiherr von Fritsch
1. Vizeprasident des Verbands der privaten Landwirte

und Grundeigentiimer Sachsen e.V. - VDL, Pfaffroda-Dittmannsdorf



Vom Land Sachsen-Anhalt berufen:

Jochen Dettmer
Mitglied des Vorstands des
Bauernbunds Sachsen-Anhalt e.V., Belsdorf

Vom Land Schleswig-Holstein berufen:

Christoph Freiherr von Fiirstenberg,
Nehmten

Vom Freistaat Thiiringen berufen:

Siegmar Arnoldt

Thiiringer Bauernverband e.V., Erfurt

Treuhander

Wolfgang Reimer
Leiter der Unterabteilung Strukturpolitik
Bundesministerium fiir Erndhrung,

Landwirtschaft und Verbraucherschutz, Bonn

Torsten Wagner
Mitglied des Vorstands des Landesbauernverbands

Sachsen-Anhalt e.V., Sangerhausen

Werner Schwarz
Président des Schleswig-Holsteinischen

Bauernverbands, Rethwisch

Joachim Lissner

Landesverband Gartenbau Thiiringen e.V., Erfurt

Stellvertreter:

Karl-Heinz Tholen
Regierungsdirektor
Bundesministerium fiir Ernghrung, Landwirtschaft

und Verbraucherschutz, Bonn
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Bericht
des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat und die von ihm gebildeten Aus-
schiisse haben wihrend des Geschiftsjahres die ihnen
nach Gesetz, Satzung und den Corporate-Governance-
Grundsétzen der Rentenbank tibertragenen Aufgaben
wahrgenommen und den Vorstand in der Ordnungs-
mafigkeit seiner Geschéftsfithrung beraten und tiber-
wacht.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss sowie
erganzend der Lagebericht nach den Rechnungsle-
gungsvorschriften des HGB zum 31. Dezember 2010
sind durch die Deloitte & Touche GmbH - Wirtschafts-
prifungsgesellschaft -, Frankfurt am Main, gepriift
und mit einem uneingeschrankten Bestdtigungsver-
merk versehen worden. Der Konzernabschluss sowie
ergianzend der Konzernlagebericht wurden zum

31. Dezember 2010 nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den ergénzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften vom Vorstand aufgestellt und
durch die Deloitte & Touche GmbH - Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft -, Frankfurt am Main, gepriift sowie
mit einem uneingeschrénkten Bestdtigungsvermerk
versehen. Der Verwaltungsrat hat von dem Priifungs-
ergebnis zustimmend Kenntnis genommen.

Der Verwaltungsrat hat den Jahresabschluss und den
Konzernabschluss inklusive der ergdnzenden Lagebe-
richte sowie den Geschiftsbericht fiir die Landwirt-
schaftliche Rentenbank gepriift. Er beschliefit den
Jahresabschluss 2010 der Bank und billigt den Konzern-
abschluss sowie ergdnzend die Lageberichte 2010.

Berlin, den 31. Méarz 2011

Der Verwaltungsrat beschliefit dartiber hinaus, dass
aus der Deckungsriicklage aufgrund der gesetzlichen
Regelung in § 2 Abs. 3 des Gesetzes tiber die Land-
wirtschaftliche Rentenbank, die die Deckungsriick-
lage auf maximal 5 % der jeweils im Umlauf befind-
lichen gedeckten Schuldverschreibungen begrenzt,

€ 29186291,89 entnommen werden und der Haupt-
riicklage in derselben Hohe zugefiihrt werden.

Von dem im Jahresabschluss in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung ausgewiesenen Jahrestiberschuss
von € 47000 000,- werden € 35250000,- der Haupt-
riicklage nach § 2 Abs. 2 des Gesetzes iiber die
Landwirtschaftliche Rentenbank zugewiesen.

Der Verwaltungsrat beschliefSt weiterhin, den Bilanz-
gewinn von € 11750 000,- in der Weise zu verwenden,
dass € 5875000,- dem Zweckvermdgen und dem
Forderungsfonds (§ 9 Abs. 2 des Gesetzes tiber die
Landwirtschaftliche Rentenbank) € 5875000, fiir
sonstige das Allgemeininteresse wahrende Mafinah-
men zur Férderung der Landwirtschaft und des
landlichen Raums zur Verfligung gestellt werden.

Der Verwaltungsrat hat sich davon tiberzeugt, dass
Vorstand und Verwaltungsrat den Public Corporate
Governance Kodex des Bundes in der Fassung vom
30. Juni 2009 beachten. Er wird dessen Beachtung und
Umsetzung fortlaufend priifen. Der Verwaltungsrat
billigt den Corporate Governance Bericht einschlief3-
lich der Entsprechenserkldrung.

DER VERWALTUNGSRAT
DER LANDWIRTSCHAFTLICHEN RENTENBANK

a7

Der Vorsitzende

Gerd Sonnleitner



Glossar

Adressenausfallrisiken: Das Adressenausfallrisiko
wird unterteilt in Kreditausfall-, Wiedereindeckungs-
und Settlementrisiko. Die Definitionen befinden sich
unter den jeweiligen Bezeichnungen.

Aktiver Markt: Ein aktiver Markt liegt vor, wenn fiir
ein Finanzinstrument Preise von Borsen, Brokern,
Maklern, Industriegruppen, Preisagenturen oder Auf-
sichtsbehorden leicht und regelméfiig verftigbar sind
und tatsdchlich und regelméfliig Markttransaktionen
zu diesen Preisen stattfinden.

Amortisation: Prozess, in dem anfangliche Aufwen-
dungen fiir eine Investition durch dadurch entste-
hende Ertrage gedeckt werden. Fiir Finanzinstrumente
bezieht sich die Amortisation auf eine periodengerech-
te Abgrenzung von einmaligen Aufwendungen oder
Ertragen tiber die Laufzeit des jeweiligen Geschéfts.

Anschaffungskosten: Aufwendungen, die geleistet
werden, um einen Vermogensgegenstand zu erwerben
und ihn in einen betriebsbereiten Zustand zu ver-
setzen, soweit sie dem Vermogensgegenstand einzeln
zugeordnet werden konnen. Fiir Finanzinstrumente
entsprechen die Anschaffungskosten dem Kaufpreis.

Anstaltslast: Rechtliche Verpflichtung des Anstalts-

trégers, eine Anstalt des 6ffentlichen Rechts mit den
ftir die Funktionsfahigkeit notwendigen Mitteln aus-
zustatten.

Asset Backed Securities (ABS): Ein forderungsbesi-
chertes Wertpapier (ABS) ist ein verzinsliches Wert-
papier, welches Zahlungsanspriiche gegen eine Zweck-
gesellschaft zum Gegenstand hat, wobei die Zweck-
gesellschaft die Mittel ausschliefSlich zum Erwerb von
Forderungen meist mehrerer Gldaubiger verwendet
und zu einem Wertpapier verbrieft. Forderungsver-
kéaufer in einer solchen Transaktion sind in der Regel
Banken, die so Teile ihrer Kreditforderungen handel-
bar machen, um sich wieder Liquiditit zu verschaffen.

Assets/Liabilities at Fair Value through Profit and
Loss (A/LFVTP&L): Bilanzielle Bewertungskategorie
mit den Unterkategorien ,Held for Trading” und
,Designated as at Fair Value”. Es wird auf die Defini-
tionen der Unterkategorien verwiesen.

Available for Sale (A£S): Bilanzielle Bewertungskate-
gorie nach IFRS. Die Kategorie ,, Available for Sale”
enthélt alle finanziellen Vermogenswerte, die keiner
der anderen aktivischen Bewertungskategorien zuge-
ordnet sind. Die Ergebnisschwankungen aus der
Bewertung der hier zugeordneten finanziellen Vermo-
genswerte werden in der Neubewertungsriicklage

ausgewiesen, die eine Teilkomponente des Eigen-
kapitals darstellt.

Backtesting: Im Backtesting wird unter Verwendung
von historischen Daten die Qualitédt von Modellen
bzw. die Giiltigkeit von Szenarioannahmen validiert.
Negative Ergebnisse aus Markteffekten werden z. B.
den prognostizierten maximalen negativen Ergeb-
nissen der VaR-Analyse gegentibergestellt. Auf diese
Weise kann die angenommene Prognosegtite der VaR-
Analyse mit der tatsdchlichen Prognosegiite verglichen
werden.

Barwertsensitivitit: Die Barwertsensitivitét ist die
Veranderung des Barwertes (Fair Value) aufgrund von
gednderten Marktparametern (z. B. Zins- oder Spread-
dnderungen).

Basispunkte (BP): 1 BP entspricht 0,01 Prozentpunkt;
100 BP entsprechen 1,00 Prozentpunkt.

Beizulegender Zeitwert (Fair Value): Als ,beizu-
legender Zeitwert” wird der Betrag angesehen, zu
dem ein Finanzinstrument bei Vertragsabschluss unter
sachverstandigen und unabhangigen Marktteil-
nehmern gehandelt werden kann. Bei Abschluss des
Geschifts entspricht der beizulegende Zeitwert i.d.R.
den Anschaffungskosten. Er kann bei veranderten
Marktpreisen starken Schwankungen unterliegen.

Bestimmtheitsmaf: Ein statistisches Maf}, mit dem die
Giite einer Regression gemessen wird. Das Bestimmt-
heitsmafs kann Werte zwischen 0 (kein linearer Zusam-
menhang) und 1 (perfekter linearer Zusammenhang)
annehmen. Im Konzern findet das Bestimmtheitsmaf3
Verwendung bei der Effektivitdtsmessung im Rahmen
des Hedge Accounting.

Collateralized Debt Obligation (CDO): CDO ist ein
Uberbegriff fiir Finanzinstrumente, die zu der Gruppe
der forderungsbesicherten Wertpapiere (Asset Backed
Securities) und strukturierten Kreditprodukte gehoren.
CDOs bestehen aus einem Portfolio aus festverzins-
lichen Wertpapieren. Das Ausfallrisiko steigt auf-
grund der nachrangigen Bedienung im Fall eines Aus-
falls mit sinkendem Rating.

Control and Risk Self Assessments (CRSA): Ziel des
CRSA ist es, in einem Prozess potenzielle operationelle
Risiken aufzuzeigen um ggf. praventiv Gegenmafs-
nahmen einzuleiten. CRSA kénnen dezentral mit einer
Fragebogentechnik oder mittels Workshops durch-
gefiihrt werden. Die Bank nutzt Workshops zur Iden-
tifizierung von operationellen Risiken.

CP (Commercial Paper): Inhaberschuldverschrei-
bungen mit einer Laufzeit von weniger als zwei Jah-
ren, die im Rahmen eines nicht befristeten Programms
bis zu einem vereinbarten Gesamtvolumen revol-
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vierend emittiert werden kénnen. CPs werden in der
Regel als abgezinste Papiere begeben.

Credit Spread: Es wird auf die Definition zu den
Spreadrisiken (Credit Spread) verwiesen.

Credit Support Annex (CSA): Die Bank hat mit nahe-
zu allen Kontrahenten Collateral Service Agreements
(CSA) abgeschlossen. In diesen Féllen wird der tiber
die vertraglich definierten, bonitdtsabhangigen Frei-
und Mindesttransferbetrége hinausgehende positive
Marktwert aus dem Derivategeschaft durch Barein-
lagen ausschliefilich in Euro besichert. Andererseits
verpflichtet sich die Bank bei negativen Marktwerten
Bareinlagen in Euro bereitzustellen, sofern diese tiber
dem entsprechenden Frei- und Mindesttransferbetrag
liegen.

Derivate: Finanzinstrumente, deren eigener Wert vom
Wert eines anderen Finanzinstrumentes abhangt.

Der Preis des Derivats wird vom Preis eines Basis-
werts abgeleitet (z. B. Zinssatz, Wechselkurs).

Designated as at Fair Value: Bilanzielle Bewertungs-
kategorie fiir finanzielle Vermogenswerte bzw. finan-
zielle Verbindlichkeiten, fiir die die sogenannte ,Fair
Value Option” ausgetibt wurde.

Eingebettetes Derivat (Embedded Derivative):
Derivativer Bestandteil eines strukturierten Finanz-
instruments, das auch einen nicht derivativen Basis-
vertrag enthdlt. Hierbei stellt das eingebettete Derivat
einen integralen Vertragsbestandteil dar und kann
nicht separat gehandelt werden.

EONIA (Euro Overnight Index Average): Der EONIA
ist der offiziell berechnete Tagesgeldzinssatz fiir den
Euro. Er besteht aus dem gewichteten Durchschnitt
der Zinssitze, die eine Gruppe groferer Institute im
Euro-Wéhrungsgebiet auf dem Interbankenmarkt fiir
unbesicherte Ubernachtkontrakte effektiv abgeschlos-
sen haben. Die am Markt quotierten Sétze fiir EONIA
Swaps werden in der Rentenbank zur Konstruktion
einer entsprechenden EONIA Kurve bis 12 Monate
verwendet.

EURIBOR (EURo InterBank Offered Rate): Der
EURIBOR ist der Zinssatz fiir Termingelder in Euro
im Interbankengeschift. Er besteht aus dem Durch-
schnitt der Zinssitze, die eine Gruppe grofierer Insti-
tute im Euro-Wahrungsgebiet auf dem Interbanken-
markt fiir Ein- bis Zwolfmonatsgelder tédglich um

11 Uhr angeboten haben (Briefsétze). Die Bank nutzt
entsprechende am Markt quotierte Loan/Deposit-Sét-
ze, um daraus eine Bewertungskurve zu konstruieren.

Fair Value (Barwert): Es wird auf die Definition zum
,beizulegenden Zeitwert” verwiesen.

Fair Value Hedge: Bilanzielle Abbildung einer Ab-
sicherung des Risikos einer Fair-Value-Anderung von
Vermogenswerten bzw. Verbindlichkeiten mit Hilfe
eines Swaps. Beim Fair Value Hedge werden die Wert-
dnderungen des abgesicherten Bilanzgeschifts und die
des Sicherungsgeschifts in hohem Mafle kompensiert.

Fair Value Option: Durch die ,Fair Value Option”
konnen Bilanzgeschéfte zum Fair Value bewertet wer-
den. Die Ergebnisschwankungen spiegeln sich dann in
der Gewinn-und-Verlust-Rechnung (GuV) wider. Die
Option wird bei der Bank teilweise bei Bilanzgeschaf-
ten ausgetibt, die durch Derivate gesichert sind. Damit
konnen die Schwankungen der Derivate, welche
durch die verpflichtende Fair Value-Bewertung ent-
stehen, durch die der Bilanzgeschéifte in der GuV
weitestgehend ausgeglichen werden.

Finanzinstrumente: Vertragliche Vereinbarung, die
bei dem einen Unternehmen zu einem finanziellen
Vermogenswert und bei dem anderen Unternehmen
zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem
Eigenkapitalinstrument fiihrt.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten: Anschaffungs-
kosten abztiglich Tilgungen, zuziiglich oder abziiglich
der kumulierten Amortisation sowie abztiglich etwa-
iger Minderung fiir Wertminderungen oder Unein-
bringlichkeit.

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 Zinssétze mit langerer
Zinsbindung hoher als bei einer niedrigeren Zinsbin-
dung, was bei einer durchgefiihrten Fristentransfor-
mation zu entsprechenden Zusatzertragen fiihrt. Diese
Strategie birgt jedoch bei Zinsénderungen entspre-
chende Risiken.

Globalanleihe (Global Bond): Anleihe, die aufgrund
ihrer Registrierung bei der US-amerikanischen Wert-
papier- und Borsenaufsicht SEC (Securities and
Exchange Commission) auch in den Vereinigten Staa-
ten platziert werden kann.

Hedge Accounting: Vorschriften zur bilanziellen
Abbildung von Sicherungsbeziehungen. Fiir den in
der Rentenbank angewendeten Fair Value Hedge wird
auf die entsprechende Definition verwiesen.

Held for Trading (HfT): Bilanzielle Bewertungs-
kategorie fiir Derivate und Finanzinstrumente, die
zu Handelszwecken gehalten werden.

Held to Maturity (HtM): Kategorie fiir nicht deriva-
tive finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen sowie einer festen Laufzeit,



die das Unternehmen bis zur Endfalligkeit halten will
und kann.

IFRS (International Financial Reporting Standards):
Internationale Rechnungslegungsvorschriften, die
Standards des IASB (International Accounting Stan-
dards Board) enthalten, Standards des IASC (Inter-
national Accounting Standards Committee) sowie
Interpretationen des IFRIC (International Financial
Reporting Interpretations Committee) bzw. des ehe-
maligen SIC (Standing Interpretations Committee).

Inhaberschuldverschreibung: Wertpapier, in dem
der Berechtigte nicht namentlich genannt ist, da der
Schuldner jedem Inhaber zur Leistung verpflichtet ist.

Inverse Stresstests: Inverse Stresstests stellen eine
Erganzung der sonstigen Stresstests dar. Bei Inversen
Stresstests wird untersucht, welche Ereignisse das
Institut in seiner Uberlebensfihigkeit gefihrden konn-
ten. Die Uberlebensfihigkeit ist dann als gefahrdet
anzunehmen, wenn sich das urspriingliche Geschfts-
modell als nicht mehr durchfiihrbar beziehungsweise
tragbar erweist.

Kapitalflussrechnung: Darstellung der Verdanderung
des Zahlungsmittelbestandes innerhalb eines Geschifts-
jahres aufgeteilt nach der operativen Tétigkeit, der
Investitionstétigkeit und der Finanzierungstatigkeit.

Kapitalkonsolidierung: Verrechnung der Beteili-
gungswerte des Mutterunternehmens mit dem auf
diese Anteile entfallenden anteiligen Eigenkapital-
betrag des einzubeziehenden Unternehmens, so dass
im Konzernabschluss weder das Eigenkapital der
Tochter noch der zugehorige Beteiligungswert der
Mutter enthalten sind.

Kategorisierung: Einteilung der finanziellen Ver-
mogenswerte und Verpflichtungen in unterschiedliche
bilanzielle Kategorien zur Erst- und Folgebewertung.

Korrelation: Die Korrelation ist ein Mafs fiir den
Zusammenhang zweier Variablen (in unserem Fall
Risikofaktoren). Es gibt positive, d.h. die Risikofakto-
ren verdndern sich gleichldufig und negative Korre-
lationen, d.h. die Risikofaktoren verdndern sich
gegenldufig. Existiert zwischen zwei Variablen kein
Zusammenhang, so ist die Korrelation gleich Null.

In der Value at Risk-Analyse werden die Korrela-
tionen zwischen der EONIA- und der Interbanken-
kreditkurve berechnet und verwendet.

Kreditausfallrisiken: Das Kreditausfallrisiko ist der
potenzielle Verlust aufgrund von Ausfillen oder
Bonitétsverschlechterungen von Geschiftspartnern.
Das Kreditausfallrisiko umfasst das Kontrahenten-,
das Emittenten-, das Lander- und das Strukturrisiko.

Latente Steuern: Zukiinftig zu zahlende oder zu
erhaltene Ertragsteuern, die aus bilanziellen Diffe-

renzen zwischen steuer- und handelsrechtlich ermit-
teltem Steueraufwand resultieren.

Loans and Receivables (LaR): Kategorie fiir nicht
derivative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven
Markt notiert sind.

Makro Hedge: Absicherung eines Portfolios von
finanziellen Vermogenswerten oder Verbindlichkeiten
mit einem oder mehreren Sicherungsderivaten.

Marktpreisrisiken: Risiken aus veranderten Markt-
parametern (-daten). Marktpreisrisiken bestehen in
Form von Zinsénderungs-, Spread- und anderen
Marktpreisrisiken. Andere Marktpreisrisiken, wie z. B.
Fremdwihrungsrisiken, werden nur in sehr geringem
Umfang eingegangen. Die Definitionen Zinsande-
rungsrisiken und Spreadrisiken befinden sich unter
den jeweiligen Bezeichnungen.

Mikro Hedge: Absicherung eines oder mehrerer
gleichartiger Grundgeschifte mit einem oder mehre-
ren Sicherungsderivaten.

MTN (Medium Term Notes): Inhaberschuldverschrei-
bungen, die unter einem Emissionsprogramm begeben
werden. MTN konnen in einer Vielzahl von Wahrun-
gen und Strukturen sowie mit unterschiedlichen Lauf-
zeiten begeben werden. Grundkonzeption wie CP.

Namensschuldverschreibung: Schuldverschreibung,
die auf eine bestimmte Person lautet. Der Schuldner
hat direkt an den Benannten zu leisten.

Neubewertungsriicklage: Unterposten des Eigen-
kapitals, in dem Marktwertdnderungen von Wert-
papieren der Kategorie , Available for Sale” erfolgs-
neutral erfasst werden.

Operationelle Risiken: Operationelle Risiken sind
Risiken aus nicht funktionierenden oder fehlerhaften
Systemen, Prozessen, aus Fehlverhalten von Men-
schen oder externen Ereignissen. Zu den operatio-
nellen Risiken zdhlen auch Rechtsrisiken, Risiken aus
betriigerischen Handlungen und Wirtschaftskrimina-
litat (Fraud), Risiken aus Auslagerungen, Betriebs-
risiken und Ereignis- bzw. Umweltrisiken. Sie beinhal-
ten jedoch nicht strategische Risiken, Geschiftsrisiken
und Reputationsrisiken.

OTC (Over the Counter): Finanzielle Transaktionen
zwischen Finanzmarkt-Teilnehmern, die nicht iiber
die Borse abgewickelt werden.

Other Liabilities (OtL): Kategorie fiir finanzielle
Verbindlichkeiten, fiir die nicht die sogenannte , Fair
Value Option” ausgetibt wurde.
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Pfanddepot: Das Pfanddepot der Rentenbank enthilt
alle an die Deutsche Bundesbank verpfandbaren Wert-
papiere, die entweder erworben oder als Sicherheit
tibereignet wurden. Im Rahmen von freien Refinan-
zierungsfazilitdten bei der Deutschen Bundesbank
kann in dieser Hohe Liquiditét beschafft werden.

Prozesslandkarte: Die Prozesslandkarte stellt die
Verbindungen und Abhingigkeiten zwischen den
Geschiftsprozessen dar. Die Prozesslandkarte struktu-
riert die Geschéftsprozesse in drei Ebenen, Steue-
rungsprozesse, Ausfithrungsprozesse und Unterstiit-
zungsprozesse. Ausfithrungsprozesse dienen der
priméren Wertschopfung. Steuerungsprozesse haben
tibergreifende und strategische Bedeutung und Unter-
stlitzungsprozesse stellen benétigte Ressourcen bereit.

Rating: Bonitédtsbeurteilung von Finanzpapieren
und ihren Emittenten sowie von Unternehmen durch
unabhéngige Bewertungsagenturen.

Refinanzierungsfazilititen: Im Rahmen von freien
Refinanzierungsfazilititen kann in dieser Hohe Liqui-
ditét beschafft werden. Refinanzierungsfazilitidten
bestehen fiir frei verfiigbare Collaterals bei der Deut-
schen Bundesbank (Pfandkredite) und der Eurex
Clearing AG (besichertes Geldgeschiift).

Rentenbankbriefe/Landwirtschaftsbriefe: Von der
Landwirtschaftlichen Rentenbank emittierte gedeckte
festverzinsliche Inhaberschuldverschreibungen.

Settlementrisiken: Das Settlementrisiko (Vorleis-
tungsrisiko) als Teil des Adressenausfallrisikos ist der
potenzielle Verlust, der entsteht, wenn die eigene
Leistung erbracht wird und die Gegenleistung bzw.
die Lieferung nicht erfolgt.

Spreadrisiken (Basisswap-Spread): Beim Tausch von
Liquiditédt zwischen unterschiedlichen Wahrungen
werden im Swapmarkt zusétzliche Kosten/Ertrage -
die so genannten Cross Currency (CCY) Basisswap-
Spreads eingepreist. Die Hohe der Spreads ist abhan-
gig von der Wihrung, der Laufzeit des Swapgeschifts
und ob die Wihrungsseite des Swaps aktivisch oder
passivisch ist. In Folge ihrer Verwendung als Bewer-
tungsparameter bei der Bestimmung des Fair Values
fiir die Fremdwéhrungsseite der Swaps, besteht eine
direkte Auswirkung auf die Entwicklung der Bar-
werte.

Spreadrisiken (Credit Spread): Der Credit Spread
entspricht der Risikopramie, die der Anleger fiir das
Ausfallrisiko einer Unternehmensanleihe als zusétz-
liche Verzinsung fordert. Er ist ein bonitidtsbezogener
Risikoaufschlag. Bei Geschiftsabschluss ist der Credit
Spread ein Teil der erzielten Marge.

Spreadrisiken (EONIA- und Deposit-Sitze): Diese
Spreadrisiken beschreiben die Risiken aus einer Aus-

weitung der Risikoaufschldge im Interbankenmarkt.
Die EONIA Sitze dienen der Preisfeststellung von
EONIA Swaps, die Deposit-Sétze dienen der Bewer-
tung von Interbankenkrediten, -einlagen und kurz-
laufigen EUR Zinsswaps. Etwaige Spreads zwischen
den EONIA- und den Deposit-Sitzen kénnen sich
abhéngig von der Positionierung direkt auf die Bar-
wertermittlung auswirken.

Swaps: Finanzinstrumente, bei denen der Austausch
von Zahlungsstromen tiber einen festgelegten Zeit-
raum vereinbart wird.

Szenarioanalysen: Zur Berechnung einer moglichen
Inanspruchnahme der Risikodeckungsmasse werden
Szenarioanalysen durchgefiihrt. Hierbei werden die
zugrundeliegenden Risikofaktoren einer Verdnderung
gemaf vordefinierter Szenarien unterzogen. Es wer-
den fiir Adressenausfall-, Marktpreis-, operationelle
und Liquiditétsrisiken Standard- und Stressszenarien
analysiert.

VaR (Value at Risk): Der VaR prognostiziert den
maximalen Verlust in Euro aufgrund von Markteffek-
ten unter Verwendung von historischen Marktdaten
bei einer 1-tdgigen Haltedauer und einer Prognose-
giite von 99 %.

Verbriefte Verbindlichkeiten: Schuldverschrei-
bungen und andere Verbindlichkeiten, fiir die nicht
auf den Namen lautende, {ibertragbare Urkunden
ausgestellt sind.

Volatilitaten: Die Volatilitét ist ein Maf fiir die
Schwankung einer Variablen in einem vorgegebenen
Zeitraum. Man unterscheidet zwischen impliziten
und historischen Volatilititen. Wéahrend erstere ihre
Anwendung in der Optionspreisberechnung finden,
werden historische Volatilitidten aus Zeitreihen abge-
leitet. Eine historische Zinsvolatilitit zeigt z. B., wie
stark die Zinsen in der Vergangenheit tiber eine
bestimmte Periode schwankten. Die Zinsvolatilitat fin-
det u.a. im Value at Risk-Modell Anwendung.

Wiedereindeckungsrisiken: Das Wiedereindeckungs-
risiko als Teil des Adressenausfallrisikos ist der zu-
satzliche Aufwand, der bei Neuabschluss eines aus-
gefallenen Geschifts entsteht. Er entspricht der Hohe
des positiven Marktwerts des Geschéfts.

Zinsinderungsrisiken: Steigende Zinsen fithren zu
einer Verminderung des Barwerts einer Position. Han-
delt es sich um eine Aktivposition, vermindert sich
der Gesamtbankbarwert, ist die Position passivisch,
erhoht sich der Gesamtbankbarwert. Die Bank misst
regelméfig die Zinsanderungsrisiken des Anlage-
buchs und simuliert mit Hilfe von Zinsénderungs-
szenarien mogliche Auswirkungen auf den Gesamt-
bankbarwert.



Dieser Geschiftsbericht enthilt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf gegenwirtigen Erwartungen,
Annahmen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfligbaren Informationen basieren.
Hierbei handelt es sich insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer Pline, Geschiiftsstrategien und -aussichten.

Worter wie , erwarten”, ,antizipieren”, , beabsichtigen”, , planen”, ,glauben”, ,anstreben”, ,schitzen” und dhnliche
Begriffe kennzeichnen solche zukunftsgerichteten Aussagen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten
zukiinftigen Entwicklungen zu verstehen, sondern sie sind vielmehr von Faktoren abhingig, die Risiken und Unwigbar-
keiten beinhalten und auf Annahmen beruhen, die sich ggf. als unrichtig erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetz-
lichen Bestimmungen bestehen, kénnen wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aussagen nach

Verdffentlichung dieser Informationen tibernehmen.
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