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Konzernzwischenlagebericht

Wirtschaftliches Umfeld

Weltweit war das erste Halbjahr durch eine besser
als erwartete Konjunktur, aber auch durch weiter
steigende Inflation und hohere Zinsen gepragt. Be-
furchtungen, dass es 2008 zu einer Rezession in den
USA kommen konnte, haben sich bisher nicht be-
statigt. Auch in der Eurozone entwickelte sich das
Wirtschaftswachstum besser als zunachst prognos-
tiziert. Der Anstieg der Energie- und Rohstoffpreise
setzte sich weiter fort.

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Konjunktur-
unsicherheit und mit Blick auf die weiter schwe-
lende Finanzmarktkrise senkte die amerikanische
Notenbank Fed ihre Leitzinsen im laufenden Jahr in
mehreren Schritten auf 2,0%. Die Europdische Zen-
tralbank (EZB) lieB ihre Leitzinsen in der ersten
Jahreshilfte dagegen zunichst unverandert. Anfang
Juli trat sie den Preissteigerungen jedoch mit einer
Anhebung der Leitzinsen auf 4,25% entgegen. Ob-
wohl auch die langfristigen Zinsen stiegen, kam es
in der Eurozone zu einer in Teilbereichen inversen
Zinsstrukturkurve.

Im Wirtschaftsjahr 200772008 setzte sich die positi-
ve Gewinnentwicklung in der Landwirtschaft grund-
satzlich fort. Am Ende des ersten Halbjahres schitz-
ten die Landwirte jedoch sowohl ihre aktuelle wirt-
schaftliche Lage als auch deren zukiinftige Entwick-
lung insbesondere wegen gestiegener Kosten fiir
Futtermittel, Energie und Diingemittel sowie teil-
weise niedrigerer Erzeugerpreise unglnstiger ein.
Dementsprechend fiel auch die Investitionsneigung
etwas verhaltener aus als in den vorangegangenen
Befragungen.

Geschiftsentwicklung
Im ersten Halbjahr 2008 war die Geschiftsentwick-

lung der Landwirtschaftlichen Rentenbank durch
ein lebhaftes Neugeschift und eine weiter verbes-

serte Ertragslage gekennzeichnet. Erneut wurden
mehr Finanzierungen fiir die Landwirtschaft und
den liandlichen Raum zugesagt als in den ersten
sechs Monaten des Vorjahres. Aufgrund des hohe-
ren Kreditvolumens, der niedrigen Verwaltungsauf-
wendungen und der nach wie vor giinstigen Re-
finanzierungsmoglichkeiten unseres Hauses an den
internationalen Geld- und Kapitalmiarkten konnten
sowohl der Zinstiberschuss als auch das Betriebs-
ergebnis gesteigert werden. Die Nachfrage nach
Emissionen hochster Qualitat blieb auf einem ho-
hen Niveau. Vom voraussichtlich 11 Milliarden Euro
betragenden mittel- und langfristigen Emissionsbe-
darf konnten in der ersten Jahreshilfte bereits mehr
als zwei Drittel platziert werden.

Die Konzernbilanz der Landwirtschaftlichen Renten-
bank unterscheidet sich materiell nur unwesentlich
von dem Einzelabschluss der Bank. Die Bilanzsum-
me der konsolidierten Tochtergesellschaft LR Betei-
ligungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, be-
trug zum 30.06.2008 221,2 Mio € (246,7 Mio €).
Bei der ebenfalls konsolidierten DSV Silo- und Ver-
waltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, an
der die LR Beteiligungsgesellschaft mbH mit 100%
beteiligt ist, betrug die Bilanzsumme 17,0 Mio €
(17,0 Mio €).

Bilanzsumme und Geschiftsvolumen

Sofern kein anderer Stichtag angegeben ist, erfolgt
die Kommentierung der Halbjahresbilanz zum
30.06.2008 im Vergleich zur Konzernbilanz per
31.12.2007. Die Werte zum Geschiftsjahresende
sind in Klammern dargestellt.

Die Bilanzsumme wuchs bis zum 30. 06.2008 gegen-
iber dem 31.12.2007 um 6,8 Mrd € bzw. 7,7 % auf
95,5 Mrd € (88,7 Mrd €). Die Eventualverbindlich-
keiten ohne die unwiderruflichen Kreditzusagen
betrugen 6,9 Mio € (9,0 Mio €).

30.06.2008 31.12.2007
Aus der Bilanz Mrd € Mrd €
Bilanzsumme 95,5 88,7
Forderungen an Kreditinstitute 64,4 60,2
Finanzanlagen 29,2 26,0
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 15,6 11,1

Verbriefte Verbindlichkeiten

65,7 64,9




Gemill der Wettbewerbsneutralitit der Landwirt-
schaftlichen Rentenbank legt die Bank Kredite grund-
satzlich tiber andere Banken aus. Auf der Aktivseite
der Bilanz fielen dementsprechend die , Forderungen
an Kreditinstitute” mit einem Anteil von 67,4%
(67,9 %) besonders ins Gewicht. Diese Position valu-
tierte zum 30.06.2008 mit 64,4 Mrd € (60,2 Mrd €).
Sie libertraf damit das Niveau zum 31.12.2007 um
4,2 Mrd €.

Die ,Forderungen an Kunden” verringerten sich
um 0,4 Mrd € auf 0,9 Mrd € (1,3 Mrd €) und die
,Finanzanlagen”, die sich fast ausschlief$lich aus
Bankenanleihen und -schuldverschreibungen zusam-
mensetzen, stiegen um 3,2 Mrd € auf 29,2 Mrd €
(26,0 Mrd €).

Die grundsitzlich zur Absicherung von Marktpreis-
risiken abgeschlossenen Derivate mit positivem
Marktwert werden unverandert mit 1,2 Mrd € aus-
gewiesen.

Auf der Passivseite der Bilanz erhohten sich die
,Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten” um
4,5 Mrd € auf 15,6 Mrd € (11,1 Mrd €). Die Tages-
gelder erhohten sich um 9,9 Mrd € von 0,1 Mrd €
auf 10,0 Mrd € bei gleichzeitiger Reduzierung der
Festgelder von 2,3 Mrd € auf 0,2 Mrd € und der
Offenmarktgeschifte auf 2,0 Mrd € (5,0 Mrd €).
Die ebenfalls unter dieser Position ausgewiesenen
Namensschuldverschreibungen und Schuldschein-
darlehen reduzierten sich um 0,2 Mrd € auf 2,9 Mrd €
(3,1 Mrd €).

Die, Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden” sind un-
verandert mit 3,7 Mrd € in die Bilanz eingeflossen.
Die Bilanzposition enthilt {iberwiegend Namens-
schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen,
die zum 30.06.2008 mit einem Bestandsvolumen
von 3,3 Mrd € (3,5 Mrd €) ausgewiesen wurden.

Zur Refinanzierung wurden im Berichtsjahr wieder-
um verstarkt verbriefte Verbindlichkeiten einge-
setzt. Ein Zuwachs von 0,8 Mrd € bzw. 1,2% fiihrte
zum Ende des ersten Halbjahres zu einem Ausweis
von 65,7 Mrd € (64,9 Mrd €). Das Medium-Term-
Note-Programm (MTN) stellt mit 39,1 Mrd € (41,3
Mrd €) das wichtigste Refinanzierungsinstrument
dar. Die bei der amerikanischen Borsenaufsicht regis-
trierten Globalanleihen beliefen sich zum Halbjahr
auf 11,2 Mrd € (10,7 Mrd €). Der Bestand des ECP-
Programms zur Geldmarktrefinanzierung erhohte
sich auf 13,0 Mrd € (10,4 Mrd €).

Die ebenfalls grundsitzlich zur Absicherung von
Marktpreisrisiken abgeschlossenen Derivate mit nega-
tivem Marktwert haben sich im Wesentlichen auf-
grund von Marktbewertungen um 1,7 Mrd € auf 7,4
Mrd € (5,7 Mrd €) erhoht.

Die zur Refinanzierung aufgenommenen Geld- und
Kapitalmarktmittel wurden grundsitzlich zu markt-
iiblichen Konditionen abgeschlossen.

Die ,Riickstellungen” nahmen saldiert um 0,9 Mio €
auf 100,5 Mio € (101,4 Mio €) ab. Den Pensions-
riickstellungen wurden brutto 2,8 Mio € zugefiihrt;
der Verbrauch fiir laufende Pensionszahlungen be-
trug 2,5 Mio €. Der Barwert der leistungsdefinierten
Verpflichtungen ist auf der Grundlage des unverin-
derten Rechnungszinsfules von 5,0% ermittelt wor-
den.

Ertragslage

Alle Vergleichsangaben zur Kommentierung der
Ergebnisse des Halbjahresfinanzberichts 2008 be-
ziehen sich auf das erste Halbjahr 2007 und sind in
Klammern dargestellt.

30.06.2008 30.06.2007
Aus der GuV Mio € Mio €
ZinsUberschuss vor Risikovorsorge/ Zinsunterdeckung 1472 102,6
Risikovorsorge/ Zinsunterdeckung 18,5 n,7
Verwaltungsaufwendungen 20,2 17,7
Betriebsergebnis vor Fair Value- und Hedge-Bewertung 110,4 75,3
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung -123,8 29,8
Konzernzwischenergebnis -13,6 104,8




Die operative Ertragslage vor Fair Value- und Hedge-
Bewertung sowie Steuern des Konzerns entwickelte
sich im laufenden Geschaiftsjahr sehr positiv. Ein-
schlief8lich der Ergebnisbeitriage aus festverzinslichen
Wertpapieren und Beteiligungen erreichten die
Zinsertrage 2 343,2 Mio € (2 344,6 Mio €). Nach
Abzug der Zinsaufwendungen von 2 196,0 Mio €
(2 242,0 Mio €) errechnete sich ein Zinsiiberschuss
von 147,2 Mio € (102,6 Mio €).

Das Betriebsergebnis vor Fair Value- und Hedge-
Bewertung sowie Steuern betrug 110,4 Mio € nach
75,3 Mio € im Vorjahr.

Die Betriebsergebnisse vor Fair Value- und Hedge-
Bewertung sowie Steuern aller Segmente , Treasury
Management”, ,Fordergeschift” sowie ,Kapital-
stockanlage” entwickelten sich im Vergleich zum
Vorjahr sehr positiv.

Die in 2007 durch verstirkte Kreditausfille bei
schlecht besicherten Hypothekendarlehen in den
USA ausgeloste Finanz- und Vertrauenskrise hat
sich im ersten Halbjahr 2008 fortgesetzt. In Folge
dessen kam es zu einer erheblichen Ausweitung der
Risikoaufschlige, was sich insbesondere bei den
Bonititsspreads und den Kosten fiir Sicherungs-
instrumente mit Wahrungstausch fiir unsere Fremd-
wihrungsverbindlichkeiten auswirkte. Bei Emitten-
ten mit hoher Bonitit, zu denen die Bank zahlt, blie-
ben die Risikoaufschlige nahezu gleich bzw. redu-
zierten sich leicht. Im Betriebsergebnis vor Fair
Value- und Hedge-Bewertung sowie Steuern konnte
der Konzern von der Margenverbesserung im Neu-
geschift profitieren.

Die Margenausweitung am Markt hat sich allerdings
negativ auf die Bewertung des Gesamtbestandes
ausgewirkt. Fiir das erste Halbjahr 2008 wurde
insgesamt ein Bewertungsverlust von 123,8 Mio €
(im Vorjahr Bewertungsgewinn 29,8 Mio €) in der
Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung ausgewiesen.
Allein durch die Bewertung unserer eigenen Ver-
bindlichkeiten sowie den dazugehorigen Sicherungs-
geschiften, welche im Wesentlichen Zins- und Wih-
rungsderivate sind, entstand ein Bewertungsverlust
von rd. 125 Mio €, der ausschlieBlich auf die ver-
besserten Refinanzierungskonditionen zuriickzu-
fithren ist.

Auch im Fordergeschift fithrten die genannten
Marktwertschwankungen zu temporiren Bewer-
tungsverlusten. Dies betrifft auch die dem Forder-
geschift zuzurechnenden Finanzanlagen, die mit
den jeweils giiltigen Borsenstichtagskursen zu be-
werten sind. Es handelt sich hierbei um fest- und

variabelverzinsliche Wertpapiere europdischer Ban-
ken und Staaten, die im Wesentlichen mit Zins-
swaps besichert sind. Sofern sich die Wertentwick-
lungen von Wertpapieren und Sicherungsinstrumen-
ten fiir das gesicherte Risiko nicht vollstindig kom-
pensieren, werden diese innerhalb des nach IFRS
zuldssigen Schwankungskorridors tiber die Kon-
zerngewinn-und-Verlust-Rechnung verrechnet. Die
Ausweitung der Credit Spreads fithrte zu einem
Bewertungsverlust in der Neubewertungsriicklage
von rd. 33 Mio €; ebenso die Bewertung der unge-
sicherten variablen Wertpapiere fithrte zu einem
Bewertungsverlust von rd. 72 Mio €.

Als Ergebnis des Impairment Tests sind keinerlei
Ausfille bzw. Leistungsstorungen im Kreditgeschiaft
oder bei Wertpapieren zu beklagen und zu erwar
ten. Da wir alle Geschifte grundsitzlich bis zur
Endfilligkeit im Bestand lassen, gehen wir davon
aus, dass diese Bewertungskorrekturen temporirer
Natur sind und spitestens bei Filligkeit der Ge-
schifte gewinnsteigernd aufgelost werden konnen.

Konzernzwischenergebnis

Das Konzernzwischenergebnis wurde zum 30. Juni
2008 mit -13,6 Mio € (104,8 Mio €) um 118 4 Mio €
geringer als im entsprechenden Vergleichszeitraum
ausgewiesen. Die Verbesserung des operativen Er-
gebnisses vor Fair Value- und Hedge-Bewertung
um 35,1 Mio € wurde durch das um 153,6 Mio €
schlechtere Ergebnis aus der Bewertung tiberkompen-
siert. Das Konzernzwischenergebnis zum 30. 06. 2008
enthilt einen Uberschuss von 3,3 Mio € aus der LR
Beteiligungsgesellschaft mbH und einen Uberschuss
von 0,1 Mio € aus der DSV Silo- und Verwaltungs-
gesellschaft mbH.

Eigenkapital

Das bilanzielle ,Figenkapital” erreicht 1 871,8 Mio €
(2 000,5 Mio €). Es setzt sich wie folgt zusammen:

30.06.2008  31.12.2007

Mio € Mio €

Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
Gewinnricklagen 1899,0 1899,0
Neubewertungsricklage -148,6 -44,0
Konzern(zwischen)ergebnis -13,6 10,5
Summe Eigenkapital 1871,8 2 000,5




Das ,Figenkapital” verminderte sich im Wesent-
lichen durch die Bewertungsverluste in der ,Neu-
bewertungsriicklage” im Vergleich zu 2007 um
128,7 Mio €.

Die ,Nachrangigen Verbindlichkeiten” haben sich
im Wesentlichen durch Wechselkurs- und sonstige
Bewertungseffekte per saldo um 65,9 Mio € vermin-
dert. Die Bedingungen aller nachrangigen Verbind-
lichkeiten erfiillen die Voraussetzungen des § 10 Abs.
5a KWG und schlie8en eine vorzeitige Riickzahlung
bzw. Umwandlung aus.

Die Gesamtkennziffer in Anrechnung auf das Kapital
nach der Solvabilititsverordnung (SolvV) betrigt
zum 30.06.2008 15,7%. Im Vergleich dazu betrug
die Gesamtkennziffer gemifl den Ubergangsbestim-
mungen SolvV zum 31.12.2007 (Grundsatz I} 16,7 %.
Unabhingig von den jeweilig unterschiedlichen ge-
setzlichen Ermittlungsvorschriften lag die Gesamt-
kennziffer jeweils weit iber den gesetzlichen Min-
destanforderungen.

Risikobericht

Allgemeine Grundlagen

Aufgrund der eingeschrinkten Geschiftstitigkeit
der Tochtergesellschaften und der an die LR Betei-
ligungsgesellschaft mbH gegebenen Patronatserkla-
rung sind alle wesentlichen Risiken auf die Land-

wirtschaftliche Rentenbank konzentriert und wer-
den von dieser gesteuert. Die Refinanzierung der
Tochtergesellschaften erfolgt ausschliefilich kon-
zernintern.

Das Unternehmensziel des Konzerns, abgeleitet aus
dem gesetzlichen Forderauftrag und dem entspre-
chenden Gesetz tiber die Landwirtschaftliche Ren-
tenbank, ist die Forderung der Landwirtschaft und
des liandlichen Raumes. Die Geschiftstitigkeit des
Konzerns ist auf dieses Ziel ausgerichtet. Es ist dafiir
Sorge zu tragen, dass der Konzern auch in Zukunft
jederzeit in der Lage ist, seinen Forderauftrag zu
erfiillen.

Zur Erreichung des Unternehmensziels gehort auch
die Erzielung eines angemessenen und stetigen Be-
triebsergebnisses, um den Forderauftrag erfiillen zu
konnen und um erforderliche Eigenmittelerhhun-
gen, mangels anderer Quellen, aus eigenen Ertragen
leisten zu konnen.

Risikomanagement und Risikotragfahigkeit

Die Organisation des Risikomanagements sowie die
Uberwachung der an der Risikotragfihigkeit ausge-
richteten Limite haben sich gegeniiber der Lage-
berichterstattung zum 31. Dezember 2007 nicht we-
sentlich geindert. Im Folgenden wird daher nur auf
die aktuelle Risikotragfihigkeit sowie deren Auslas-
tung eingegangen.

Die Risikodeckungsmasse nach IFRS zum 30.06.2008 stellt sich wie folgt dar:

30.06.2008 31.12.2007

Mio € Mio €

Langfristig verfigbares Betriebsergebnis 125,0 125,0

+ Gewinnricklagen (Andere Ricklagen) 40,0 40,0
= Risikodeckungsmasse 1 165,0 165,0
+ Gewinnricklagen (Andere Ricklagen) 1172,0 1172,0
+ Neubewertungsricklage -148,6 -44,0
= Risikodeckungsmasse 2 1188,4 1293,0
+ Gewinnricklage (Hauptriicklage, Deckungsricklage) 687,0 687,0
+ Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
+ Nachrangige Verbindlichkeiten 1068,4 1134,3
= Risikodeckungsmasse 3 3078,8 3249,3

Die allokierte Risikodeckungsmasse nach IFRS fiir
Adressenausfall- und Marktpreisrisiken entspricht
den vom Vorstand genehmigten Globallimiten. Li-
quiditatsrisiken werden mit Null Euro angerechnet,

weil der Konzern aufgrund der bilanziellen Situa-
tion iiber ausreichende liquide Mittel verfiigt und
sich jederzeit weitere liquide Mittel am Geldmarkt
bzw. bei der Bundesbank beschaffen kann.



Die Risikodeckungsmasse 1 sowie deren Alloka-
tion auf die einzelnen Risikoarten hat sich zum

30.06.2008 gegeniiber dem 31.12.2007 nicht gedn-
dert:

Allokierte Risikodeckungsmasse

30.06.2008 31.12.2007
Mio € % Mio € %
Adressenausfallrisiko 90,0 54,5 90,0 54,5
Marktpreisrisiko 61,0 37,0 61,0 37,0
Operationelles Risiko 12,0 7.3 12,0 7.3
Gesamtrisiko 163,0 98,8 163,0 98,8
Risikodeckungsmasse 1 165,0 100,0 165,0 100,0

Zur Berechnung der moglichen Inanspruchnahme
der Risikodeckungsmasse werden zwei Risikosze-
narien abgebildet. Hierbei werden die zugrundelie-
genden Risikofaktoren, die sich auf die verschiede-
nen Risiken beziehen, einer Veranderung gemaf3 vor-
definierter Szenarien unterzogen.

Das Risikoszenario 1 (Standardszenario) beschreibt
negative Veranderungen relevanter Umfeldbedin-

gungen, die zu moglichen Verlusten fithren kénnen.
Zu den Umfeldbedingungen zihlen unter anderem
Marktpreisschwankungen, Verwerfungen am Geld-
und Kapitalmarkt, welche zu erhéhten Kreditaus-
fillen fithren oder das Versagen des internen Kon-
trollsystems. Das Risikoszenario 2 (Stressszenario)
bildet die o.g. Umfeldbedingungen unter Extrem-
bedingungen ab.

Die Inanspruchnahmen der Risikoarten nach Risikoszenario 1 und 2 sind in folgender Tabelle dargestellt:

Risikoszenario 1

Risikoszenario 2

30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007

Mio € % Mio € % Mio € % Mio € %
Adressenausfallrisiko 31,1 51,4 35,4 60,8 36,1 46,7 41,4 54,1
Marktpreisrisiko 23,7 39,2 17,4 29,9 29,7 38,5 24,3 31,7
Operationelles Risiko 5,7 9,4 5,4 9,3 1,4 14,8 10,9 14,2
Gesamtrisiko 60,5 100,0 58,2 100,0 77,2 100,0 76,6 100,0
allokierte
Risikodeckungsmasse 1 163,0 163,0
Auslastung auf allokierte
Risikodeckungsmasse 37,1 35,7
Risikodeckungsmasse 1
bzw. 2 165,0 165,0 1188,4 1293,0
Auslastung 36,7 35,3 6,5 59

51% (bzw. 47%) der Gesamtrisiken im Risiko-
szenario 1 (bzw. Risikoszenario 2) entfallen zum
30.06.2008 auf Adressenausfallrisiken. Die Auslas-
tung der Risikodeckungsmasse durch Adressenaus-
fallrisiken hat sich gegentiber dem 31.12.2007 spiir-
bar reduziert. Dieser Riickgang ist insbesondere
durch Riickfithrungen in den schwicheren Bonitits-
klassen sowie die vorsichtige Neugeschiftspolitik
begriindet.

Auf Marktpreisrisiken entfallen jeweils 39% und
operationelle Risiken entsprechen 9% (bzw. 15 %)
der Gesamtrisiken des Konzerns. Das Gesamtrisiko
unter Annahme eines Standardszenarios betrigt
60,5 Mio € (Vorjahr 58,2 Mio €), unter Stresssze-
nario-Annahmen 77,2 Mio € (Vorjahr 76,6 Mio €).

Die allokierte Risikodeckungsmasse 1 in dem Stan-
dardszenario wird zu 37% (Vorjahr 36%) aufge-
braucht. Unterstellt man das Stressszenario, wiirde
die allokierte Risikodeckungsmasse 1 immer noch
ausreichen, samtliche Risiken abzudecken. Fir die
Risikodeckungsmasse 2, die hauptsiachlich von den
,Anderen Gewinnriicklagen” bestimmt wird, ergibt
sich eine Auslastung von 7% (Vorjahr 6 %).

Die Ergebnisse aus den Berechnungen zur Risiko-
tragfahigkeit reflektieren die umsichtige Risikopoli-
tik. Die Eigenmittel {ibersteigen das Risikoprofil des
Konzerns.



Risikokategorien — Einzelrisiken

Die Definitionen, die Organisation, die Quanti-
fizierung sowie das Reporting haben sich, bezogen
auf die Einzelrisiken, gegeniiber den Ausfiihrungen
im Konzernjahresabschluss 2007 nicht wesentlich
geandert. Im Folgenden wird aus diesem Grund nur
auf die aktuelle Risikosituation pro Einzelrisiko-

beziehungen mit Instituten, die z.T. erhebliche Er-
tragsriickginge und Wertberichtigungen in diesem
Zusammenhang hinnehmen miissen.

Die dargestellten Zahlen zur aktuellen Risikositua-
tion beziehen sich nach IFRS 7.B9 auf den Brutto-
buchwert, welcher dem Buchwert des jeweiligen
Bilanzpostens im IFRS-Konzernabschluss entspricht.
Eventualverpflichtungen wurden mit ihrem Nomi-

kategorie eingegangen.

Adressenausfallrisiken

Aktuelle Risikosituation

Der Konzern hat kein Engagement im US-Sub-
primesegment. Jedoch bestehen zahlreiche Geschafts-

Bruttokreditvolumen

Forderungen
Kreditinstitute
30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007

nalwert angesetzt.

Forderungen
Kunden

Derivate

Finanzanlagen

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Bruttokreditvolumen 64 157,8 60075,9 2 920,2 2 393,9 1231,7 1192,4 29200,1 25999,5
Barsicherheiten 0,0 0,0 0,0 0,0 145,6 49,4 0,0 0,0
Pfandbriefe 956,6 1120,3 0,0 0,0 0,0 0,0 481,3 449,8
Offentliche Pfandbriefe 549,8 692,9 0,0 0,0 0,0 0,0 969,3 1131,9
Gewdhrtragerhaftung 9262,7 9 238,1 2 228,1 1123,1 0,0 0,0 4 688,9 47285
gedecktes, verbrieftes
Fordergeschaft 236,4 332,0 34,2 39,7 0,0 0,0 40344 2 447,2
Forderungsabtretung 10 569,9 11016,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nettokreditvolumen 42 582,4 37 676,1 657,9 1231,1 1086,1 1143,0 19026,2 17 242,1

Das Nettokreditvolumen stellt den unbesicherten
Teil des Bilanzpostens dar. Das Risiko der hier aus-

Risikokonzentration nach Lindergruppen

gewiesenen Betrage hingt allein von der Bonitit des

Kontrahenten ab.

30.06.2008 31.12.2007
Mio € % Mio € %
Banken
Deutschland 50 066,5 51,3 47 003,3 52,4
andere EU 42 959,1 441 39277,9 43,8
OECD 955,6 1,0 351,0 04
Gesamt Banken 93 981,2 96,4 86 632,2 96,6
Sonstige Kontrahenten
Deutschland 2 232,1 2,3 2051,0 2,3
andere EU 610,2 0,6 647 4 0,7
OECD 686,3 0,7 331,1 04
Gesamt sonstige Kontrahenten 3528,6 3,6 3029,5 3,4
Gesamt 97 509,8 100,0 89 661,7 100,0




Risikokonzentration nach Wihrungen

30.06.2008 31.12.2007

Mio € % Mio € %
EUR 92 904,9 95,2 84 609,7 94,4
AUD 13657 1,4 487,8 0,5
CHF 854,8 0,9 235,6 0,3
usb 854,2 0,9 956,5 1,1
JPY 592,0 0,6 1012,4 1,1
GBP 500,7 0,5 365,5 0,4
CAD 161,2 0,2 1299,1 1,4
Sonstige Wédhrungen 276,3 0,3 695,1 0,8
Gesamt 97 509,8 100,0 89 661,7 100,0

Die Bewegungen zwischen den Wihrungen im
Vergleich zur Vorperiode sind mafigeblich von den
einzelnen Tauschkomponenten der Zins-/Wahrungs-
swaps gepragt. Die ,Positiven Marktwerte aus deri-

zugeordnet. Wechselt ein positiver beizulegender
Marktwert ins negative oder umgekehrt, kann es
allein durch die Bewertung zu erheblichen Verin-
derungen in der Darstellung der Risikokonzentra-

vativen Finanzinstrumenten” wurden anhand ihres
beizulegenden Zeitwertes der Aktivseite der Bilanz

tion kommen.

Institutsgruppen
30.06.2008 31.12.2007

Mio € % Mio € %
Privatbanken/ Sonstige Banken 16 202,0 16,6 16 139,7 17,9
Auslandische Banken 43914,7 45,1 39 628,9 44,2
Offentliche Banken 27 723,1 28,4 24 975,5 27,9
Genossenschaftsbanken 6141,4 6,3 5888,1 6,6
Nichtbanken 35286 3,6 30295 34
Gesamt 97 509,8 100,0 89 661,7 100,0




Risikoaktiva nach Bonititsklassen in Mio €

30.06.2008 Bonitdtsklassen**
Bewertungs-
methode* 1 2 3 4 5 6 Gesamt
Forderungen an
Kreditinstitute
Sonderkredite  f AK 186,9 152,6 280,4 16,6 0,0 0,0 636,5
Fv 2 806,1 2554,0 7 574,6 217.,8 0,2 08 13153,5
Rest f AK 964,1 3228,8 1456,9 271,8 0,0 103,8 6 025,4
FV 2449,6  20940,7 19 020,4 1763,3 0,0 168,4 44 342,4
Forderungen an f AK 2 666,2 2,3 25,3 9,0 0,0 0,0 2702,8
Kunden Fv 217 4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 217.,4
Derivate Fv 97,7 7999 241,9 92,2 0,0 0,0 1231,7
Finanzanlagen f AK 4269 0,0 21,9 0,0 0,0 0,0 638,8
FV 8 648,5 122791 6 604,2 702,3 51,4 275,8 28 561,3
Gesamt 18 463,4 39957,4 35415,6 3073,0 51,6 548,8 97 509,8
31.12.2007 Bonitdtsklassen**
Bewertungs-
methode* 1 2 3 4 5 6 Gesamt
Forderungen
an Kreditinstitute
Sonderkredite  f AK 163,5 173,5 240,5 20,8 0,0 0,0 598,3
Fv 2334,0 2 668,9 7 264,1 175,5 0,4 0,8 12 443,7
Rest f AK 14214 1768,2 1657,0 278,8 0,0 191,1 5316,5
2% 4 61,9 17 872,1 17 090,3 1936,8 0,0 206,3 41 717,4
Forderungen f AK 2 320,1 33 31,0 9,0 0,0 0,0 2 363,4
an Kunden Fv 30,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 30,5
Derivate Fv 149,1 783,7 194,7 64,9 0,0 0,0 1192,4
Finanzanlagen f AK 353,5 0,0 212,2 0,0 0,0 0,0 565,7
Fv 7 038,0 11 043,5 6622,7 357,2 38,8 333,6 25 433,8
Gesamt 18422,0 34313,2 333125 2 843,0 39,2 731,8 89 661,7

* f AK=> fortgefihrte 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”

** Bei der internen Bonitdtseinstufung werden einzelne Geschdftspartner oder Geschéftsarten nach einem intern festgeleg-
ten Verfahren in sechs aggregierte Bonitatsklassen eingestuft, wobei die LR-Bonitatsklasse 1 die beste Klasse und die
LR-Bonitatsklasse 5 die schlechteste Klasse ist, in der Neugeschafte abgeschlossen werden kénnen. Dariiber hinaus wurde
die Bonitétsklasse 6 eingerichtet, die sowohl Geschdftspartner mit latenten Risiken als auch ausgefallene Geschafts-

partner enthdlt.

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



Vergleich der internen Bonititsklassen mit den
Standard & Poors, Moody's und Fitch in Mio €

durchschnittlichen externen Ratings der Agenturen

30.06.2008 Bonitdtsklasse extern

1 2 3 4 5 6 ohne
Bonitdits- AAA bis AA bis A+ bis A- bis BBB bis B bis externes
klasse intern AA+ AA- A BBB+ BBB- DDD Rating Gesamt
1 17 048,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 14148 18 463,4
2 53927 257359 328,3 0,0 0,0 0,0 8500,5 39 957,4
3 0,0 4113,2 26 100,8 338,2 0,0 0,0 48634 35415,6
4 0,0 0,0 471,0 2043,4 0,0 0,0 558,6 3073,0
5 0,0 0,0 0,0 12,0 39,4 0,0 0,2 51,6
6 0,0 0,0 0,0 548,0 0,0 0,0 0,8 548,8
Gesamt 22 441,3 29849,1 26900,1 2941,6 39,4 0,0 15338,3 97 509,8
31.12.2007 Bonitdtsklasse extern

1 2 3 4 5 6 ohne
Bonitats- AAA bis AA bis A+ bis A- bis BBB bis B bis externes
klasse intern AA+ AA- A BBB+ BBB- DDD Rating Gesamt
1 16 243,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2179,0 18 422,0
2 7 265,5 20 879,2 289,2 0,0 0,0 0,0 58793 34 313,2
3 0,0 32384 232373 403,8 0,0 0,0 6433,0 33312,5
4 0,0 0,0 299,1 2 050,3 2,3 0,0 491,3 2 843,0
5 0,0 0,0 0,0 0,0 38,8 0,0 0,4 39,2
6 0,0 0,0 730,9 0,0 0,0 0,0 0,9 731,8
Gesamt 23508,5 24117,6 24556,5 24541 41,1 0,0 149839 89 661,7

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

Risikovorsorge

Eine Risikovorsorge wird bei ausfallgefihrdeten
Engagements gebildet. Derzeit befinden sich keine
Engagements im Portfolio des Konzerns, fiir die eine
Einzel- oder Pauschalwertberichtigung vorgenom-
men worden ist. Der letzte Ausfall auf Forderungen
liegt mehr als fiinf Jahre zuriick. Aufgrund fehlen-
der Ausfallraten wird auf weitergehende Angaben
zur Risikovorsorge bzw. zu Wertminderungen ver-
zichtet.

Standardszenario

Basis fiir die Berechnungen zur Messung potenziel-
ler Kreditausfille im Standardszenario ist der jahr-
liche potenzielle Ausfall auf einen Betrachtungs-
horizont von 5 Jahren, bezogen auf die Inanspruch-
nahme. Zum 30.06.2008 betriagt der kumulierte
potenzielle Ausfall 31,1 Mio € (35,4 Mio €). Der
durchschnittliche potenzielle Ausfall im Geschafts-
jahr 2008 betrigt 31,4 Mio € (14,3 Mio €). Im Ver-
hiltnis zur Risikodeckungsmasse fiir Adressenaus-
fallrisiken zum 30.06.2008 betragt der durchschnitt-

liche potenzielle Ausfall 34,9% (15,9 %). Die Hochst-
inanspruchnahme ergab 31,7 Mio € (35,4 Mio €),
die niedrigste Inanspruchnahme im Berichtsjahr be-
trug 31,1 Mio € (6,8 Mio €). Es gab in 2007 und bis
zum 30.06.2008 keine Limitiiberschreitungen.

Stressszenario

Im Stressszenario beziehen sich die Berechnungen
des jdhrlichen potenziellen Ausfalls auf die Inan-
spruchnahme zuziiglich der Ziehung aller intern
eingerdumten Limite. Zum 30.06.2008 betrigt der
kumulierte potenzielle Ausfall 36,1 Mio € (414
Mio €).

Die Summe der kumulierten potenziellen Ausfille
liegt ebenfalls unter dem vom Vorstand geneh-
migten Limit fiir das Standardszenario in Hohe von
90 Mio €.



Marktpreisrisiken

Aktuelle Risikosituation

Standardszenario

Fiir alle offenen zinssensitiven Geschifte des ,For-
dergeschifts” und fiir alle Geschifte des , Treasury
Managements” wird tdglich eine Barwertsensitivitdt
unter Verwendung einer Parallelverschiebung der
Zinskurven um +100 Basispunkte (BP) gerechnet.

Zum 30.06.2008 betragt das Marktpreisrisiko im
,Treasury Management” und ,Fordergeschaft” 23,7
Mio € (17,4 Mio €). Die durchschnittliche Limit-
auslastung im Geschaftsjahr 2008 betragt 21,8 Mio €
(17,1 Mio €). Dies entspricht einer durchschnitt-
lichen Auslastung von 35,8 % (28 %). Die Hochstinan-
spruchnahme ergab 31,9 Mio € (33,8 Mio €], die
niedrigste Inanspruchnahme im Berichtsjahr betrug
9,9 Mio € (0,3 Mio €). Es gab in 2007 und bis zum
30.06.2008 keine Limitiiberschreitungen.

Stressszenario

Zum 30. Juni 2008 betriagt das Marktpreisrisiko aus
der Szenarioanalyse (positiver 50 BP Shift im kurzen
Bereich und 150 BP im langen Bereich) im , Treasury
Management” 24,0 Mio € (20,5 Mio €). In einem
weiteren Szenario (positiver 150 BP Shift im kurzen
Bereich und 50 BP im langen Bereich) betragt das
Marktpreisrisiko 17,4 Mio € (10,3 Mio €). Im ,For-
derkreditgeschift” ergibt sich ein Marktpreisrisiko
aus der Szenarioanalyse (+200 BP) von 5,6 Mio €
(3,7 Mio €). Im Wertpapiergeschaft betragt das Markt-
preisrisiko aus der Szenarioanalyse (positiver 150 BP
Shift bis 90 Tage, 100 BP bis 5 Jahre und 50 BP bis
10 Jahre) 0,1 Mio € (0,1 Mio €).

Die Summe der Marktpreisrisiken der Segmente
,Treasury Management” und , Fordergeschift” liegen
ebenfalls unter dem vom Vorstand genehmigtem
Limit fiir das Standardszenario in Hohe von 61 Mio €.

Value at Risk (VaR)

Gezeigt wird der maximale Verlust aus Markteffek-
ten bei 1-tagiger Haltedauer und einer Prognosegiite
von 99%. Der VaR lieferte zum 30.06.2008 einen
Wert von 2,7 Mio € (3,4 Mio €).

Liquiditatsrisiko

Aktuelle Risikosituation

Das Liquiditdtsrisiko bei nicht fristgerechten Til-
gungs- und Zinszahlungen ist bei funktionierenden
Mirkten angesichts des AAA-Ratings der Bank und
der kurzfristig zur Verfligung stehenden Refinanzie-
rungsmoglichkeiten im Geld- und Kapitalmarkt be-
herrschbar. Bei Marktstorungen kann Liquiditit in
Hohe der freien Refinanzierungsfazilititen bei der
Bundesbank beschafft werden. Zur Sicherung der
Zahlungsfihigkeit verfiigt der Konzern dariiber
hinaus tiber ein nennenswertes Portfolio an liquiden
nicht Bundesbank-repofihigen Wertpapieren. Die
Ergebnisse der Szenarioanalysen bestitigen, dass
der Konzern seinen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit uneingeschrinkt nachkommen kann.

Operationelle Risiken

Aktuelle Risikosituation

Im laufenden Geschiftsjahr 2008 liegen keine be-
deutenden Einzelverluste (ab 5 Tsd €) aus operatio-
nellen Risiken vor.

Prognosebericht

Die positive Ertragsentwicklung vor Fair Value- und
Hedge-Bewertung diirfte sich in den kommenden
Monaten fortsetzen. Vor dem Hintergrund der kon-
junkturellen Abschwichung und der gleichzeitig
etwas restriktiveren Zinspolitik der Europdischen
Zentralbank konnen die hohen Zuwachsraten der
ersten Jahreshilfte jedoch nicht in gleicher Weise
fortgeschrieben werden. Dies gilt sowohl fiir das
operative Ergebnis als auch fiir die Entwicklung des
Neugeschafts. Wir sind dennoch zuversichtlich, das
sehr gute Betriebsergebnis vor Fair Value- und
Hedge-Bewertung des Geschiftsjahres 2007 im lau-
fenden Jahr tibertreffen zu konnen. Damit sind die
Voraussetzungen giinstig, unsere Fordertdtigkeit
entsprechend der Nachfrageentwicklung auf hohem
Niveau fortzufiihren.



Fiir die kommenden Monate muss mit einer weite-
ren, wenn auch moglicherweise im Vergleich zum
ersten Halbjahr geringeren Ausweitung der boni-
tatsrelevanten Spreads gerechnet werden. Dies wird
zu zusitzlichen temporiren Bewertungsverlusten
fihren. Ob es gelingt zum Jahresende ein ausge-
glichenes Konzernergebnis auszuweisen, hangt von
der weiteren Entwicklung der Bewertungsverluste ab.

Nachtragsbericht

Vorgiange von besonderer Bedeutung, die nach dem
Schluss des Berichtszeitraums eingetreten sind, wa-
ren nicht zu verzeichnen.



IFRS Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung
fir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2008

01.01. bis 01.01. bis

30.06.2008 30.06.2007

Notes Mio € Mio €

Zinsertrége 2 343,2 23446
Zinsaufwendungen 2196,0 2242,0
Zinsiiberschuss 1 147,2 102,6
Risikovorsorge/ Zinsunterdeckung 2 18,5 n7
davon Bildung Sonderkredite 34,2 25,7
davon Auflésung Sonderkredite 15,7 13,9
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge/Zinsunterdeckung 128,7 90,9
Provisionsertrége 0,6 0,6
Provisionsaufwendungen 0,9 0,8
Provisionsiiberschuss -0,3 -0,2
Handelsergebnis 0,0 0,0
Ergebnis aus Finanzanlagen 0,4 1,3
Verwaltungsaufwendungen 3 20,2 17,7
Sonstiges betriebliches Ergebnis 1,8 1,0
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung 4 -123,8 29,8
Steuern 0,2 0,3
Konzernzwischenergebnis -13,6 104,8




IFRS Konzernbilanz zum 30. Juni 2008

30.06.2008 31.12.2007
Aktiva Notes Mio € Mio €
Barreserve 17,2 90,8
Forderungen an Kreditinstitute 5 64 380,4 60 164,5
davon Férderbeitrag Forderungen an Kreditinstitute -183,4 -175,0
Forderungen an Kunden 6 904,1 1297,6
davon Férderbeitrag Forderungen an Kunden -0,1 -0,1
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 7 -252,9 -121,3
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 8 1231,7 1192,4
Finanzanlagen 9 29 200,1 25999,5
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte 10 4,6 4,7
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 14,1 14,0
Sachanlagen 24,5 24,7
Immaterielle Vermdgenswerte 4,2 4,0
Laufende Ertragsteueranspriiche 3,9 3,7
Aktive latente Steuern 14 1,5
Sonstige Aktiva 05 1,6
Gesamt 95 533,8 88 677,7
30.06.2008 31.12.2007
Passiva Notes Mio € Mio €
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten n 15 635,5 11103,8
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden 12 37457 36874
Verbriefte Verbindlichkeiten 13 65 690,2 64910,8
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 14 7 380,5 5709,1
Ruckstellungen 15 100,5 101,4
Nachrangige Verbindlichkeiten 16 10684 1134,3
Sonstige Passiva 41,2 30,4
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
Gewinnricklagen 1899,0 1899,0
Neubewertungsricklage -148,6 -44,0
Konzern(zwischen)ergebnis -13,6 10,5
Gesamt 95 533,8 88 677,7




Konzern-Eigenkapital-Veranderungsrechnung

Entwicklung des Eigenkapitals vom 01. Januar bis 30. Juni 2008

Neube- Konzern- Gesamt

Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- zwischen- 1. Halbjahr

in Mio € Kapital rucklagen ricklage gewinn ergebnis 2008

Eigenkapital zum 01.01.2008 135,0 1899,0 -44,0 10,5 0,0 2 000,5

Verwendung des Bilanzgewinns -10,5 -10,5

Konzernzwischenergebnis -13,6 -13,6
Verdanderung unrealisierter

Gewinne und Verluste -104,6 -104,6

Eigenkapital zum 30.06.2008 135,0 1899,0 -148,6 0,0 -13,6 1871,8

Entwicklung des Eigenkapitals vom 01. Januar bis 30. Juni 2007

Neube- Konzern- Gesamt

Gezeichnetes Gewinn- wertungs- Bilanz- zwischen- 1. Halbjahr

in Mio € Kapital rucklagen ricklage gewinn ergebnis 2007
Eigenkapital zum 01.01.2007 135,0 1858,5 32,1 10,3 0,0 2 035,9
Verwendung des Bilanzgewinns -10,3 -10,3
Konzernzwischenergebnis 104,8 104,8

Verdnderung unrealisierter
Gewinne und Verluste -2,6 -2,6

Eigenkapital zum 30.06.2007 135,0 1858,5 29,5 0,0 104,8 2127,8




Konzern-Kapitalflussrechnung (verkiirzt)

2008 2007

Mio € Mio €

Zahlungsmittelbestand jeweils zum 01.01. 91 10
Cash-Flow aus operativer Geschaftstatigkeit 3517 2068
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -3580 -2 064
Cash-Flow aus Finanzierungstdtigkeit - -10
Effekte aus Wechselkursénderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand jeweils zum 30. 06. 17 4

Die Konzern-Kapitalflussrechnung wurde nach der
indirekten Methode ermittelt und zeigt die Zusam-
mensetzung und Verinderung des Zahlungsmittel-
bestands vom 1. Januar bis zum 30. Juni fiir die
Jahre 2008 und 2007. Der Zahlungsmittelbestand
entspricht der Bilanzposition ,Barreserve”.

Die Aufteilung erfolgt in die Positionen operative
Geschiftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finan-
zierungstatigkeit. Als Cash Flow aus operativer Ge-
schiftstatigkeit werden im Wesentlichen alle Zah-
lungsein- und -ausginge aus allen Bilanzposten und
die hieraus erhaltenen Zinsen und Dividenden so-
wie die hierauf entfallenen Zahlungen und Anpas-
sungen zusammengefasst. Einzahlungen aus der
VerduBBerung und Auszahlungen fiir den Erwerb von

Finanzanlagen, immateriellen Vermogenswerten so-
wie fiir Sachanlagen werden dem Cash Flow aus
Investitionstatigkeit zugeordnet.

Im Cash Flow aus Finanzierungstitigkeit sind alle
Zahlungsstrome fiir die Nachrangigen Verbindlich-
keiten und das Eigenkapital enthalten.

Die Konzern-Kapitalflussrechnung hat als Indikator
fiir die Liquiditdtslage einer Bank nur eine geringe
Aussagekraft. Es wird in diesem Zusammenhang
auf die Ausfithrungen in unserem Lagebericht zum
Konzernabschluss 2007 zur Liquiditdtssteuerung der
Bank mittels interner Liquidititsberechnungen und
der Steuerung gemafd der Liquiditdtsverordnung ver-
wiesen.
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B Grundlagen der Rechnungslegung

Der vorliegende verkiirzte Konzernzwischenab-
schluss der Landwirtschaftlichen Rentenbank wur-
de gemifl § 37y WpHG in Verbindung mit § 37w
WpHG nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) aufgestellt. Mafigeblich sind die
fir den Konzernabschluss 2008 verpflichtend an-
zuwendenden Standards, die zum Zeitpunkt der
Zwischenberichterstellung veroffentlicht und von
der Europaischen Union iibernommen wurden, so-
wie die Interpretationen des International Finan-
cial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
und des Standing Interpretations Committee (SIC).
Der verkiirzte Konzernzwischenabschluss besteht in

Ubereinstimmung mit IAS 34 aus der Konzern-
bilanz, der Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung,
der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung, der
verkiirzten Konzern-Kapitalflussrechnung sowie aus-
gewidhlten erlduternden Anhangangaben. Erganzend
wird nach § 37w WpHG ein Konzernzwischenlage-
bericht erstellt.

Die Angaben zu den Bonitits-, Liquiditits- und
Marktpreisrisiken aus Finanzinstrumenten werden
grundsitzlich im Risikobericht dargestellt, welcher
Teil des Konzernzwischenlageberichts ist.

M Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der verkiirzte Konzernzwischenabschluss basiert
auf den gleichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden und Konsolidierungsgrundsidtzen wie
der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007.
Auf Weiterentwicklungen und Verfeinerungen wird
im Folgenden niher eingegangen.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von
Kontrakten ohne optionale Bestandteile erfolgt,
wenn keine Kurse an einem aktiven Markt vorlie-
gen, weiterhin durch Abzinsung der erwarteten
zukiinftigen Zahlungsstrome (Discounted Cash Flow
(DCF) - Methode). Um eine risikogerechte Bewer-
tung zum beizulegenden Zeitwert durchfiihren zu
konnen, wird bei der DCF-Methode eine risiko-
adjustierte Diskontierungskurve verwendet. Diese
Kurve wird, wie schon zum 31.12.2007, aus den
risikolosen Zinssitzen basierend auf externen
Money-Market-Sitzen bei Laufzeiten bis zu einem
Jahr und externen Swapsitzen bei Laufzeiten iiber
einem Jahr zuzliglich eines Spreads ermittelt. Die
Bestimmung des Spreads wurde im ersten Halbjahr
2008 verfeinert, da die bisherige Methode, basie-
rend auf den Neugeschiftsabschliissen der letzten
6 bzw. 12 Monate, durch Anderungen in den Markt-
gegebenheiten und der geplanten Zusammenset-
zung des Neugeschiftsportfolios, nicht differen-
ziert genug war.

Fiir die Finanzanlagen erfolgt die Bestimmung des
Spreads durch Gruppierung des Bestandes nach
Besicherungsgrad, Rating, Laufzeit und Wihrung.
Jedes dieser Merkmale wird durch entsprechende
Marktdaten aus den Informationssystemen Reuters
und Bloomberg abgebildet und entsprechend des
Bestandes gewichtet.

Bei den Forderungen gegeniiber den Kreditinsti-
tuten und Kunden erfolgt die Bestimmung des
Spreads aus der Marge bei Geschaftsabschluss zu-
ziiglich der Veranderung der beobachtbaren Markt-
parameter seit Geschiftsabschluss. Der Spread wird
in den Credit Spread, welcher auf die Bonitit abzielt
und den Liquiditdtsspread, der die sonstigen Be-
standteile enthilt, aufgeteilt. Fiir beide Spreadbe-
standteile werden die Veranderungen aus beobacht-
baren Marktparametern abgeleitet.

Der Spread fiir die Verbindlichkeiten wird aus Se-
kunddrmarktpreisen fiir staatsgesicherte Anleihen
ermittelt.

Fiir Kontrakte mit optionalen Bestandteilen finden
bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts wei-
terhin anerkannte Optionspreismodelle Verwen-
dung, welche zur Berechnung neben der oben
erwahnten risikolosen Zinskurve noch die Vola-
tilitaiten und Korrelationen zwischen beobachtba-
ren Marktdaten einbeziehen.

Ohne die Verfeinerung fiir die Ermittlung der
Marktparameter im Rahmen der Fair Value-Bewer-
tung hitten sich saldiert weitere erfolgsneutrale
sowie erfolgswirksame Bewertungsverluste in der
Neubewertungsreserve und der Konzerngewinn-
und-Verlust-Rechnung von rd. 21 Mio € ergeben.



Im Rahmen des Fair Value Hedge auf Portfoliobasis Der Ausweis der Pensionsriickstellungen sowie die
(Makro Hedge) wird seit dem 1. Halbjahr 2008 von Angabe der tatsichlichen Pensionsverpflichtung ba-
der Moglichkeit gemify IDW RS HFA 19 Gebrauch siert auf dem versicherungsmathematischen Gut-
gemacht, das Portfolio aus Grundgeschiften nur achten zum 31. Dezember 2007.

noch aus finanziellen Vermogenswerten zu bilden.

M Erlduterungen zu ausgewahlten Posten
der Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung

(1) Zinsiiberschuss

30.06.2008 30.06.2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €

Zinsertrdge aus
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 1441,4 1517,3 -75,9
Derivativen Finanzinstrumenten 212,6 3249 -112,3
Finanzanlagen 676,0 490,7 185,3
Sonstige 5,8 4,3 1,5
Laufende Ertréige aus
Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 0,4 0,4 0,0
Beteiligungen 7,0 7,0 0,0
Zinsertrége gesamt 2 343,2 2 344,6 -1,4
Zinsaufwendungen fir
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und Kunden 405,4 603,3 -197,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 453,1 257,5 195,6
Derivative Finanzinstrumente 1315,4 1360,0 -44.6
Nachrangige Verbindlichkeiten 21,3 20,6 0,7
Sonstige 0,8 0,6 0,2
Zinsaufwendungen gesamt 2196,0 2 242,0 -46,0
Zinsiberschuss 147,2 102,6 44,6
(2) Risikovorsorge/Zinsunterdeckung

30.06.2008 30.06.2007 Verdnderung

Mio € Mio € Mio €

Aufwendungen fir Zufihrung Férderbeitrag 34,2 257 8,5
Ertrége aus Auflésung Férderbeitrag 15,7 13,9 1,8
Ertrége aus abgeschriebenen Forderungen 0,0 0,1 -0,1
Risikovorsorge 18,5 n,7 6,8
Die ,Risikovorsorge/Zinsunterdeckung” beinhaltet tber die Restlaufzeit. Dariiber hinaus war fiir das
zum einen die am Tag der Zusage vorgenommene Kreditgeschift keine Risikovorsorge erforderlich.
Abzinsung der zukiinftigen Aufwendungen fiir die Die marginalen Ausfille der Vergangenheit wurden
Zufithrung zur Forderung der Sonderkredite (nomi- bereits abgeschrieben.

nal 41,9 Mio €) und zum anderen deren Auflésung



(3) Verwaltungsaufwendungen

30.06.2008 30.06.2007 Veranderung
Mio € Mio € Mio €
Andere Verwaltungsaufwendungen fiir
Personal 13,2 12,1 1,1
Offentlichkeitsarbeit 0,5 0,5 0,0
EDV und Maschinen 0,8 0,5 0,3
Porto/Telefon/Biromaterial sowie
EDV-Informationsdienste 0,9 0,9 0,0
Prifungen, Beitrége, Spenden 0,6 0,3 0,3
Raum- und Gebdudekosten 0,7 04 0,3
Sonstiges 1,6 1,7 -0,1
Andere Verwaltungsaufwendungen gesamt 18,3 16,4 1,9
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Immaterielle Vermdgensgegenstdnde 1,2 09 0,3
davon selbstentwickelte Software 1,1 0,7 0,4
Wohn- und Birogebdude 0,3 0,3 0,0
DV-Anlagen 0,2 0,1 0,1
Biroeinrichtungen und Fahrzeuge 0,1 0,0 0,1
Technische und sonstige Einrichtungen 0,1 0,0 0,1
Abschreibungen gesamt 1,9 1,3 0,6
Verwaltungsaufwendungen gesamt 20,2 17,7 2,5
(4) Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung
30.06.2008 30.06.2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €
Mikro Hedge Accounting 1,5 1,4 0,1
Makro Hedge Accounting 24,9 23,8 1,1
Designated at Fair Value (inkl. Derivate) -150,2 4,6 -154,8
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung -123,8 29,8 -153,6

Im ,Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung”
werden die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
der Finanzinstrumente der Kategorien ,Financial
Assets/Liabilities at Fair Value through Profit or
Loss” sowie die zinsinduzierten Wertinderungen
der Bilanzgeschifte aus dem Hedge Accounting
erfasst. Die deterministischen Zahlungsstrome aus
z.B. Agien / Disagien oder Forderbeitrigen, die Teil
der Anderungen der beizulegenden Zeitwerte dar-
stellen, werden im Zinstiberschuss ausgewiesen.

Die Annahmen zur Bestimmung des beizulegenden
Zeitwertes basieren auf entsprechenden Marktdaten.

Durch die Fair Value-Bewertung von Finanzinstru-
menten kommt es innerhalb der Sicherungsbezie-
hungen zu unterschiedlichen Fremdwahrungsergeb-
nissen. Die Umrechnung in Euro verursacht da-
durch bei den nominell geschlossenen Fremdwah-
rungspositionen ein entsprechendes Ergebnis, wel-
ches hier ausgewiesen wird.

Zur niheren Erlauterung des Ergebnisses aus Fair
Value- und Hedge-Bewertung wird auf den Ab-
schnitt ,Ertragslage” im Konzernlagebericht zum
Konzernabschluss 2007 verwiesen.



B Segmentberichterstattung
Bei der Definition der Segmente und der Zuordnung gaben sich keine Verinderungen im Vergleich zum

der Ergebnisse sowie der Vermogenswerte und der Konzernabschluss 2007.
Verbindlichkeiten zu den einzelnen Segmenten er-

Geschdftsfelder

Treasury Fordergeschaft Kapitalstock- Gesamt
Management anlage
jeweils vom 01.01. 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
bis zum 30.06. d.J. Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio€ Mio€
Zinsiberschuss 46,2 14,1 57,9 50,3 43,1 38,2 147,2 102,6
Risikovorsorge 0,0 0,0 18,5 n,7 0,0 0,0 18,5 n,7
Provisionsiberschuss 0,1 0,2 -04 -04 0,0 0,0 -0,3 -0,2
Ergebnis aus Finanzanlagen 0,4 0,0 0,0 1,3 0,0 0,0 0,4 1,3
Verwaltungsaufwendungen 2,4 2,1 13,3 n,8 2,6 2,4 18,3 16,3
Planmé&fige Abschreibungen 0,3 0,2 1,3 1,0 0,3 0,2 1,9 1,4
Sonstiges betriebliches Ergebnis 0,0 0,0 1,8 1,0 0,0 0,0 1,8 1,0
Ergebnis aus der
Fair Value-Bewertung 17,5 -1,2 -141,3 31,0 0,0 0,0 -123,8 29,8
Steuvern 0,0 0,0 0,2 0,3 0,0 0,0 0,2 0,3
Konzerniiberschuss 61,5 10,8 -=115,3 58,4 40,2 35,6 -13,6 104,8
30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12.
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd € Mrd€ Mrd €
Segmentvermdgen 30,3 28,4 63,2 58,3 2,1 2,0 95,6 88,7
Segmentschulden
(inkl. Eigenkapital) 31,5 30,0 62,0 56,7 2,1 2,0 95,6 88,7

B Erlauterungen zu ausgewihlten Posten der Bilanz

(5) Forderungen an Kreditinstitute

30.06.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €
Taglich fallig 35424 706,3 2 836,1
Festgelder 20 672,5 22019,6 -1347,1
Namensschuldverschreibungen/ Schuldscheindarlehen 24 207,5 22 270,6 1936,9
Sonderkredite 14 042,8 13163,2 879,6
davon Férderbeitrag -183,4 -175,0 -8,4
Globalrefinanzierungsdarlehen 985,6 1061,9 -76,3
Sonstige 929,6 9429 -13,3
Gesamt 64 380,4 60 164,5 4215,9
(6) Forderungen an Kunden
30.06.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €
Kontokorrentkonten 0,2 922,1 -921,9
Barsicherheiten 655,8 306,8 349,0
Mittel- und langfristige Kredite 27,7 34,3 -6,6
Sonderkredite 219,7 33,2 186,5
davon Férderbeitrag -0,1 -0,1 0,0
Sonstige 0,7 1,2 -0,5

Gesamt 904,1 1297,6 -393,5




(7) Portfoliobewertung Bilanzgeschifte

30.06.2008 31.12.2007 Veranderung

Mio € Mio € Mio €

Portfoliobewertung Bilanzgeschafte -252,9 -121,3 -131,6

Gesamt -252,9 -121,3 -131,6
Im Bilanzposten ,Portfoliobewertung Bilanzgeschif- Accounting zugeordnet sind. Fiir weitere Erldute-
te” werden die zinsinduzierten Wertanderungen aus rungen siehe Abschnitt (6) des Konzernabschlusses

den Krediten ausgewiesen, die dem Makro Hedge 2007.

(8) Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den IFRS-Sicherungsbeziehungen wie folgt:

30.06.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €
Absicherung fir:
Grundgeschdafte Hedge Accounting 6971 436,7 260,4
Grundgeschafte Designated at Fair Value 452,2 691,6 -239,4
Grundgeschdfte Available for Sale und
Loans and Receiveables 82,4 64,1 18,3
Gesamt 1231,7 1192,4 39,3
(9) Finanzanlagen
Die ,Finanzanlagen” gliedern sich wie folgt:
30.06.2008 31.12.2007 Verdanderung
Mio € Mio € Mio €
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
Geldmarktpapiere
von 6ffentlichen Emittenten 0,0 0,0 0,0
von anderen Emittenten 416,4 254,4 162,0
Anleihen und Schuldverschreibungen
von 6ffentlichen Emittenten 585,8 636,7 -50,9
von anderen Emittenten 28 034,5 24 944,7 3089,8
Beteiligungen 150,6 150,6 0,0
Anteile an verbundenen Unternehmen 0,0 0,0 0,0
Sonstige Finanzanlagen 12,8 13,1 -0,3

Gesamt 29 200,1 25999,5 3 200,6




Die , Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere” unterteilen sich in beleihbar und nicht

beleihbar:
30.06.2008 30.06.2008 31.12.2007 31.12.2007
Mio € Mio € Mio € Mio €
beleihbar nicht beleihbar beleihbar nicht beleihbar
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
Geldmarktpapiere
von &ffentlichen Emittenten 0,0 0,0 0,0 0,0
von anderen Emittenten 264,4 152,0 102,0 152,4
Anleihen und Schuldverschreibungen
von 6ffentlichen Emittenten 350,2 235,6 365,3 271,4
von anderen Emittenten 26 201,5 1833,0 22 998,6 1946,1
Gesamt 26 816,1 2 220,6 23 465,9 2 369,9

Die ,Schuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere” sind vollstandig borsenfahig
und mit 28 729,9 Mio € (i.Vj. 25 538,7 Mio €) bor-
sennotiert.

Im ersten Halbjahr 2008 ergab sich ein Kursgewinn
aus der Kategorie ,Available for Sale” in Hohe von
0,4 Mio € (1,3 Mio € im 1. Halbjahr 2007).

Ende 2007 wurde beschlossen, einen Gebaudeteil
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien aus-
zuschreiben und im Jahr 2008 zu verdufiern. Derzeit
werden die rechtlichen Voraussetzungen fiir das
offentliche Ausschreibungsverfahren geschaffen. Es
wird weiterhin von einem Verkauf im Geschiftsjahr
2008 ausgegangen. Die Entwicklung der ,Zur Ver-
dullerung gehaltenen langfristigen Vermogenswer-
te” stellt sich folgendermafien dar:

(10) Zur VerduBlerung gehaltene langfristige 2,008 2,007
.. Mio € Mio €
Vermogenswerte Anschaffungskosten/
Herstellungskosten per 01.01. 4,9 0,5
Mit Kaufvertrag vom 18. April 2008 wurde die aus Zugiinge 0,0 0,0
dem Verkauf einer Wohnimmobilie in 2007 verblie- Abgénge 0,1 0,4
bene Wohneinheit verdu8ert. Aus der Verduflerung Umgliederungen 0,0 48
ergab sich ein Gewinn in Hohe von 0,1 Mio €, wel- Abschreibungen kumuliert 0,2 0,2
cher im ,Sonstigen betrieblichen Ergebnis” ausge- Abschreibungen 0,0 01
wiesen wird. Buchwert per
30.06.2008/31.12.2007 4,6 4,7
(11) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Die , Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten” setzen sich aus den folgenden Posten zusammen:
30.06.2008 31.12.2007 Verdanderung
Mio € Mio € Mio €
Taglich fallig 10 0004 76,9 9923,5
Festgelder 166,2 22595 -2093,3
Offenmarkigeschafte 2001,1 5004,5 -3003,4
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 2 850,5 3139,1 -288,6
Globaldarlehen 617,3 623,8 -6,5
Gesamt 15 635,5 11103,8 4531,7




(12) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Die , Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden” lassen sich wie folgt untergliedern:

30.06.2008 31.12.2007 Verdanderung
Mio € Mio € Mio €
Taglich fallig 214,5 40,7 173,8
Festgelder 63,0 59,4 3,6
Namensschuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen 33445 3460,8 -116,3
Loan Agreements 78,2 80,0 -1,8
Sonstige 45,5 46,5 -1,0
Gesamt 37457 3687,4 58,3
(13) Verbriefte Verbindlichkeiten
Die ,Verbrieften Verbindlichkeiten” umfassen die folgenden Positionen:
30.06.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €
Medium Term Notes 39071,5 41291,8 -2220,3
Globalanleihen N 217,6 10704,5 513,1
Euro Commercial Papers 12 979,1 10377,2 2601,9
Rentenbankbriefe 1373,4 1441,7 -68,3
Sonstige Inhaberschuldverschreibungen 1048,6 1095,6 -47,0
Gesamt 65 690,2 64 910,8 779,4

Bei den verbrieften Verbindlichkeiten (ohne Euro
Commercial Papers) wurden im ersten Halbjahr 2008

8 483,4 Mio € emittiert, 7 508,3 Mio € zuriickgezahlt
und 15,7 Mio € zuriickgekauft.

(14) Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Die Derivate gliedern sich nach den IFRS-Sicherungsbeziehungen wie folgt:

30.06.2008 31.12.2007 Veranderung
Mio € Mio € Mio €
Absicherung fir:
Grundgeschafte Hedge Accounting 528,0 489,7 38,3
Grundgeschafte Designated at Fair Value 6822,6 5186,1 1636,5
Grundgeschafte Available for Sale und
Loans and Receivables 29,9 33,3 -3,4
Gesamt 7 380,5 5709,1 1671,4
(15) Riickstellungen
31.12.2007 Verbrauch Aufldsung Zuweisung 30.06.2008
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €
Pensionsrickstellungen 87,5 2,5 0,0 2,8 87,8
Andere Rickstellungen 13,9 0,6 0,6 0,0 12,7
Gesamt 101,4 3,1 0,6 2,8 100,5




a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Entwicklung der Pensionsverpflichtungen sowie die in der Konzerngewinn-und-Verlust-Rechnung erfass-

ten Betrage zeigt folgende Aufstellung:

1. Halbjahr 2008 2007 Verdnderung
Mio € Mio € Mio €
Barwert der Pensionsverpflichtung zum 01.01. 86,7 95,5 -8,8
Abzgl. noch nicht erfasste versicherungsmathematische
Gewinne (-)/ Verluste (+) -0,8 8,0 -8,8
Riickstellung zum 01.01. 87,5 87,5 0,0
Laufender Dienstzeitaufwand 0,7 1,8 -1,1
Zinsaufwand 2,1 4,0 -1,9
Erfasster nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -0,6 0,6
Zufishrung zu den Pensionsriickstellungen 2,8 5,2 -2,4
Pensionsleistungen -2,5 -5,2 2,7
Riickstellung zum 30.06./31.12. 87,8 87,5 0,3
Zuzgl. noch nicht erfasste versicherungsmathematische
Gewinne (-)/ Verluste (+) -0,8 -0,8 0,0
Barwert der Pensionsverpflichtung
zum 30.06. (geschéitzt)/31.12. 87,0 86,7 0,3

Zum Bilanzstichtag ergibt sich aus der Differenz
zwischen der geschitzten Pensionsverpflichtung von
87,0 Mio € und der ausgewiesenen Riickstellung von
87,8 Mio € ein versicherungsmathematischer Ge-
winn in Hohe von 0,8 Mio €. Dieser bleibt gemifd
der Korridor-Regelung des IAS 19.92 ff. unberiick-
sichtigt.

(b) Andere Riickstellungen

Die Zufithrungen zu den Pensionsriickstellungen
werden vollstandig in den Verwaltungsaufwendun-
gen ausgewiesen.

30.06.2008 31.12.2007 Verdnderung

Mio € Mio € Mio €

Rickstellungen fur Beteiligungsabwicklung 14 n7 -0,3
Rickstellungen fir den Personalbereich 0,8 0,8 0,0
Sonstige Ruckstellungen 0,5 14 -0,9
Gesamt 12,7 13,9 -1,2

Die Riickstellungen fiir Beteiligungsabwicklung
wurden im Wesentlichen fiir ausstehende Pensions-
verpflichtungen gebildet. Die Riickstellungen im Per-

(16) Nachrangige Verbindlichkeiten

sonalbereich beinhalten eventuelle Zahlungen fiir
Jubilien bzw. den Vorruhestand.

30.06.2008 31.12.2007 Verdnderung

Mio € Mio € Mio €

Medium Term Notes 865,8 926,0 -60,2
Loan Agreements 152,3 155,4 -3,1
Schuldscheindarlehen 50,3 52,9 -2,6
Gesamt 1068,4 1134,3 -65,9




(17) Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

30.06.2008 31.12.2007 Veranderung
Mio € Mio € Mio €
Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Birgschaften
und Gewdhrleistungsvertragen 6,9 9,0 -2,1
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 2 039,5 1120,0 919,5
Gesamt 2 046,4 1129,0 917.,4

Die , Eventualverbindlichkeiten” beinhalten Ausfall-
biirgschaften fiir zinsverbilligte Kapitalmarktkre-
dite in Hohe von 4,6 Mio € (i.Vj. 4,6 Mio €). Es
bestehen Riickbiirgschaften der 6ffentlichen Hand
zugunsten der Bank, die die Ausfallbiirgschaften zu
100% absichern. Die restlichen Eventualverbind-
lichkeiten stellen Garantien und Biirgschaften auf-
grund des agrarwirtschaftlichen Forderauftrags dar.

Diese wurden im Auftrag einer offentlichen Insti-
tution iibernommen, so dass hieraus keine finan-
ziellen Auswirkungen fiir die Bank zu erwarten
sind.

Die ,Anderen Verpflichtungen” enthalten unwider-
rufliche Kreditzusagen aus dem Bereich des Geld-
geschifts und dem Kreditbereich.



B Sonstiges

(18) Finanzinstrumente nach IAS 39 - Bewertungskategorien

Full Fair Value
30.06.2008 31.12.2007

Mio €

Mio €

Hedge Fair Value
30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007

Mio €

Mio €

fortgefihrte AK

Mio €

Mio €

Aktivpositionen

Held for Trading
Positive Marktwerte
aus derivativen
Finanzinstrumenten

Designated at Fair Value
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Finanzanlagen

Loans and Receivables
Guthaben Zentralnotenbanken
Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden

Available for Sale
Finanzanlagen

Held to Maturity
Finanzanlagen

534,6
36817,5

20,3
15 899,1

54914

7557
34 983,4

0,0
12097,5

69877

697,1

20 678,4
1971

7170,7

436,7

191777
30,5

6348,6

17,0
6631,6
686,7
163,4

475,5

90,7
5882,1
1267,1

163,6

402,1

Summe Aktivpositionen

58762,9

54 824,3

28743,3

25 993,5

7 974,2

7 805,6

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

68525

12 850,5

293,2
515247
999.8

52194

8107,0

2749
48 242,0
1062,4

528,0

802,1

385,6
14 069,7
50,2

489,7

827,5

397,2
13 300,4
529

19829

3 066,9
958
18,4

21693

30153
3368,4
19,0

Summe Passivpositionen

72 520,7

62 905,7

15 835,6

15 067,7

5164,0

8 572,0

Die Kategorie ,Loans and Receivables” enthilt fiir
die ,Forderungen an Kreditinstitute” sowie die ,For-
derungen an Kunden” beim Hedge Fair Value die
entsprechenden Anteile aus der ,Portfoliobewertung

Bilanzgeschifte”. Bilanzgeschifte und Derivate, die

dem Hedge Accounting zugeordnet sind und deren
Wertveranderungen im Hedge Ergebnis erfasst wer-
den, sind unabhingig ihrer Kategorie in der Spalte
Hedge Fair Value erfasst.



(19) Derivative Geschifte

Darstellung der Volumina 2008

Martkwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ
30.06.2008 30.06.2008 30.06.2008
Mio € Mio € Mio €
Zinsrisiken 71877 1056 674
Wéhrungsrisiken 49 941 168 6701
Aktien- und sonstige Preisrisiken 101 8 6
Zins-, Wéhrungs-, Aktien- und sonstige Preisrisiken 121 919 1232 7 381
Darstellung der Volumina 2007
Martkwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007
Mio € Mio € Mio €
Zinsrisiken Nn7715 884 632
Wahrungsrisiken 45329 306 5063
Aktien- und sonstige Preisrisiken 101 2 14
Zins-, Wéhrungs-, Aktien- und sonstige Preisrisiken 163 145 1192 5709
Kontrahentengliederung 2008
Martkwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ
30.06.2008 30.06.2008 30.06.2008
Mio € Mio € Mio €
Banken in der EU/OECD 110 435 1158 5991
Sonstige Kontrahenten in der EU/ OECD 11 484 74 1390
Gesamt 121 919 1232 7 381
Kontrahentengliederung 2007
Martkwerte Marktwerte
Nominalwerte positiv negativ
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007
Mio € Mio € Mio €
Banken in der EU/OECD 148 944 112 4698
Sonstige Kontrahenten in der EU/ OECD 14 201 80 101
Gesamt 163 145 1192 5709




(20) Bankaufsichtsrechtliches Eigenkapital

Die aufsichtsrechtlichen Figenmittel des Konzerns
werden nach den Vorschriften der §§ 10 und 10a
KWG ermittelt.

Die Ermittlung der Eigenmittel erfolgt gem. § 10a
Abs. 7 KWG auf Basis der Einzelabschliisse der Kon-
zerngesellschaften. Die Eigenmittel setzen sich aus
Kern- und Erganzungskapital (haftendes Eigenkapi-
tal), zuziiglich der Drittrangmittel zusammen.

Die Zusammensetzung der konsolidierten Eigenmittel auf Basis der HGB-Werte ist folgender Tabelle zu ent-

nehmen:
30.06.2008 31.12.2007 Verdanderung
Mio € Mio € Mio €
Zusammensetzung der Eigenmittel
Gezeichnetes Kapital 160 160 0
Offene Ricklagen 715 683 32
Fonds fir allgemeine Bankrisiken 1013 937 76
Immaterielle Vermégensgegenstdnde -1 -1 0
Verlustvortrag -13 -13 0
Kernkapital 1874 1766 108
Nachrangige Verbindlichkeiten 830 883 -53
Ubrige Bestandteile 187 189 -2
Ergéinzungskapital 1017 1072 -55
Haftendes Eigenkapital 2 891 2 838 53
Drittrangmittel 0 95 -95
Eigenmittel 2 891 2 933 -42

Die handelsrechtlichen Verlustvortrige sind der
Tochtergesellschaft DSV zuzurechnen und resultie-
ren aus Wertberichtigungen vergangener Jahre.

Gemif den Ubergangsbestimmungen der Solvabili-
tatsverordnung (SolvV) wurde zum 31.12.2007 die
Eigenkapitalausstattung unter Verwendung des al-
ten Grundsatz I bestimmt.

Ab dem 01.01.2008 wird die Eigenkapitalunter-
legung der Adressenausfallrisiken unter Verwen-
dung von externen Ratings bestimmt. Zudem wird
Eigenkapital fiir operationelle Risiken vorgehalten.

In beiden Regelwerken darf, ungeachtet der unter-
schiedlichen Vorgehensweisen, die Kernkapitalquo-
te 4% und die Gesamtkennziffer 8% nicht unter-
schreiten.

30.06.2008 31.12.2007
Mio € Mio €

Risikogewichteter KSA Positionswert/Risikoaktiva gemaf3
SolvW/Grundsatz | 18 077 16 942
Anrechnungsbetrag fir Marktrisikopositionen (ungewichtet) 2 1
Operationelle Risiken gem&f SolvV 27 -




Zum Berichtstag ergaben sich fiir die Gruppe fol-
gende Kennziffern, wobei die Vergleichszahlen zum

31.12.2007 im Rahmen der Ubergangsvorschriften
zur SolvV ermittelt wurden:

30.06.2008 31.12.2007

% %

Kernkapitalquote geméaf3 SolvV/ Grundsatz | 10,2 104
Gesamtkennziffer gemaf SolvV/Grundsatz | 15,7 16,7

Der bankenaufsichtsrechtliche Eigenmittelgrundsatz
wurde im Berichtsjahr jederzeit eingehalten.

Frankfurt am Main, den 27. August 2008

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

O Dt fnls ket

Dr. Marcus Dahmen

Der verkiirzte Konzernzwischenabschluss und der
Konzernzwischenlagebericht sind weder einer priife-

Hans Bernhardt

Dr. Horst Reinhardt

rischen Durchsicht unterzogen noch entsprechend
§ 317 HGB gepriift worden.



Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemald
den anzuwendenden Rechnungslegungs-Grundsait-
zen der Konzernzwischenabschluss ein den tatsich-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ver-
mittelt und im Konzernzwischenlagebericht der

Frankfurt am Main, den 27. August 2008

Geschiftsverlauf einschlieflich der Geschiftsergeb-
nisse und der Risikoentwicklung sowie die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsich-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken
der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

O Dt finls kol

Dr. Marcus Dahmen

Hans Bernhardt

Dr. Horst Reinhardt



Dieser Halbjahresfinanzbericht enthélt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf gegenwértigen
Erwartungen, Annahmen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfigbaren Infor-
mationen basieren. Hierbei handelt es sich insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer Pldne, Geschafts-
strategien und -aussichten. Wérter wie ,erwarten”, ,antizipieren”, ,beabsichtigen”, ,planen”, ,glauben”, ,anstreben”,
,schatzen” und &hnliche Begriffe kennzeichnen solche zukunftsgerichteten Aussagen. Diese Aussagen sind nicht
als Garantien der darin genannten zukinftigen Entwicklungen zu verstehen, sondern sie sind vielmehr von
Faktoren abhdngig, die Risiken und Unwégbarkeiten beinhalten und auf Annahmen beruhen, die sich ggf. als
unrichtig erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetzlichen Bestimmungen bestehen, kdnnen wir keine
Verpflichtung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aussagen nach Veréffentlichung dieser Information tber-

nehmen.
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