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Der zusammengefasste Lagebericht besteht aus dem Konzernlagebericht der
Landwirtschaftlichen Rentenbank (Konzern nach IFRS) und dem Lagebericht der
Landwirtschaftlichen Rentenbank (Rentenbank nach HGB). Die Rentenbank hat als
Mutterunternehmen des Rentenbank-Konzerns den Lagebericht nach § 298
Handelsgesetzbuch (HGB) gemaB § 315 Abs. 3i. V. m. § 298 Abs. 3 HGB mit dem
Konzernlagebericht nach § 315a Abs. 1i. V. m. § 315 HGB zusammengefasst.

Der Unterschied zwischen Konzern und Rentenbank ist aufgrund der untergeordneten
Bedeutung der konsolidierten Tochtergesellschaften LR Beteiligungsgesellschaft mbH
(LRB), Frankfurt am Main, und DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH (DSV),
Frankfurt am Main, gering. Die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht gelten
daher grundsatzlich sowohl fiir den Konzern als auch fiir die Rentenbank. In der Ertrags-,
Finanz- und Vermdégenslage sind die spezifischen Angaben zur Rentenbank auf Basis der

HGB-Rechnungslegung jeweils am Ende des entsprechenden Abschnitts dargestellt.

Grundlagen des Konzerns

Konzernstruktur

Die Rentenbank ist eine bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts mit Sitz in

Frankfurt am Main. Sie unterhalt keine Zweigniederlassungen.

Alle wesentlichen Risiken sind auf die Rentenbank konzentriert und werden von dieser
konzernweit gesteuert. Zum Konzern gehéren neben der Rentenbank drei
Tochtergesellschaften: LR Beteiligungsgesellschaft mbH (LRB), DSV Silo- und
Verwaltungsgesellschaft mbH (DSV) und Getreide-Import Gesellschaft mbH (GIG). Die
Geschaftstatigkeit der Tochtergesellschaften ist eng begrenzt. Fir die LRB hat die
Rentenbank eine Patronatserklarung abgegeben. Die Tochtergesellschaften refinanzieren

sich ausschlieBlich konzernintern.

Forderauftrag

Abgeleitet aus dem Gesetz lber die Landwirtschaftliche Rentenbank hat der Konzern den
staatlichen Auftrag, die Landwirtschaft sowie den landlichen Raum zu fordern. Die
Geschaftstatigkeit des Konzerns ist auf diesen Forderauftrag ausgerichtet. Die durch
Gesetz und Satzung der Rentenbank vorgegebenen Rahmenbedingungen pragen im

Wesentlichen die Risikostruktur des Konzerns.

Als Férderbank fir die Agrarwirtschaft und den landlichen Raum stellt die Rentenbank
zweckgebundene Mittel fir eine Vielzahl von Investitionen bereit. Die Bank vergibt im
Rahmen der Programmkredite die Refinanzierungsdarlehen wettbewerbsneutral im
sogenannten Hausbankverfahren fir Vorhaben in Deutschland. Das Angebot richtet sich

an Betriebe der Land- und Forstwirtschaft, des Wein- und Gartenbaus sowie der



Aquakultur bzw. der Fischwirtschaft. Die Rentenbank refinanziert ebenfalls Vorhaben der
Ernahrungswirtschaft, sonstiger vor- und nachgelagerter Unternehmen, Investitionen in

erneuerbare Energien sowie InfrastrukturmaBnahmen im landlichen Raum.

Steuerungssystem

Die Rentenbank verfolgt im Rahmen der Geschaftsstrategie die Ziele:
¢ Optimale Umsetzung des Foérderauftrags und kontinuierliche Weiterentwicklung
des Fordergeschafts
e Erbringung der Forderleistung aus eigenen Mitteln
e Erzielung eines angemessenen Betriebsergebnisses

e Geringe Risikotoleranz

Die ersten drei Ziele werden im Rahmen der Leistungsindikatoren operationalisiert. Die
Leistungsindikatoren werden in diesem Abschnitt ndher definiert und Uber ZielgroBen
sowie Zielerreichung im Prognosebericht bzw. in der Ertragslage berichtet. Die geringe
Risikotoleranz spiegelt sind in niedrigen Limiten wider, die im Risikobericht dargestellt

sind.

Die strategischen Ziele werden segmentbezogen dargestellt. Die Segmente unterteilen

sich in:

e ,Fordergeschaft"

Das Segment ,Fordergeschaft" umfasst das Forderkreditgeschaft, das verbriefte
Férdergeschaft sowie die langfristige Refinanzierung des Konzerns. Im Rahmen des
Forderkreditgeschéfts vergibt die Rentenbank Programmkredite sowie allgemeine
Forderkredite, z. B. in Form von Schuldscheindarlehen. Geschéftspartner im
Férdergeschaft sind weitestgehend Banken und 6ffentlichen Emittenten. Das verbriefte
Férdergeschaft umfasst vor allem Investitionen in Wertpapiere zur Sicherung der
Liquiditat der Bank. Sie dienen damit insbesondere der Erflillung bankregulatorischer
Anforderungen an das Liquiditdtsmanagement. Der Konzern halt keine Wertpapiere bzw.
Forderungen mit strukturierten Kreditrisiken, wie ABS (Asset Backed Securities) oder CDO
(Collateralized Debt Obligations).

¢ ,Kapitalstockanlage"

Das Segment ,Kapitalstockanlage" beinhaltet die Anlage des bilanziellen Eigenkapitals und
der langfristigen Rickstellungen. Investiert wird im Wesentlichen in Wertpapiere und

Schuldscheindarlehen sowie Namenspapiere von Banken sowie 6ffentlichen Emittenten.



e ,Treasury Management"

Im Segment ,Treasury Management" werden die kurzfristige Liquiditat sowie das

kurzfristige Zinsanderungsrisiko gesichert und gesteuert.

Bei den verwendeten wesentlichen Kennzahlen fiir die Messung der strategischen Ziele im
Rahmen des Steuerungssystems wird zwischen finanziellen und nicht-finanziellen

Leistungsindikatoren unterschieden.

Die finanziellen Leistungsindikatoren spiegeln die operative Geschaftstatigkeit auf
Grundlage der HGB Rechnungslegung wider. Zu den finanziellen Leistungsindikatoren

zahlen:

e Operatives Ergebnis (Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung)

Die Tatigkeit der Rentenbank ist nicht primar auf Gewinnerzielung ausgerichtet,
berlicksichtigt aber betriebswirtschaftliche Grundsatze. Dies schlieBt ertragsorientiertes
Handeln zur langfristigen Sicherung der Foérderfahigkeit im Konzern ein. Mit dem
operativen Ergebnis wird vor dem Hintergrund steigender regulatorischer Anforderungen
Uber die Thesaurierung eine angemessene Kapitalbasis geschaffen. Ertragsorientiertes
Handeln und stabile Ertrage sind auBerdem eine Voraussetzung dafir, dass die
Fordertatigkeit ohne 6ffentliche Zuschiisse erbracht werden kann. Die Rentenbank nutzt
dabei ihre hohe Bonitat als staatliches Forderinstitut, kombiniert mit einer entsprechenden
Kapitalmarktstrategie, um sich glinstig zu refinanzieren. Die Férdertatigkeit profitiert
dariber hinaus auch von den Ertrdgen aus dem verbrieften und allgemeinen

Férdergeschaft sowie von der hohen Kosteneffizienz der Prozesse innerhalb des Konzerns.

e Cost Income Ratio

Die Cost Income Ratio betrachtet als Leistungsindikator fiir die Kosten-/Ertragsrelation
den effizienten Umgang mit den Ressourcen der Bank. Dieser Leistungsindikator wird
sowohl durch Veranderungen des Aufwands (Zahler) als auch des Ertrags (Nenner)
beeinflusst. Dadurch ist der Indikator qua Definition anféllig gegeniber kurzfristigen
Ertragsschwankungen. Die Cost Income Ratio wird stets nachhaltig tber einen langeren
Zeitraum beobachtet und durch regelmaBige Analysen der Entwicklung des Aufwands

erganzt.

e Forderdividende

Der Leistungsindikator Forderdividende fasst die gesamte quantitative Forderleistung
innerhalb eines Geschaftsjahres zusammen. Er beinhaltet die zur Verbilligung der
vergebenen Programmkredite eingesetzten Ertrdge, den Bilanzgewinn sowie die sonstigen
Férderleistungen, wie z. B. Zustiftungen zur Edmund Rehwinkel-Stiftung oder Mittel, die
von der Bank fiir Zuschiisse im Programm , Forschung fiir Innovationen in der

Agrarwirtschaft™ zur Verfigung gestellt werden.



Die drei genannten finanziellen Leistungsindikatoren bzw. deren wesentliche
Komponenten werden im Rahmen der monatlichen Berichterstattung ermittelt und
Planwerten gegenibergestellt. In der Mehrjahresplanung werden sie ebenfalls separat

ausgewiesen.

Zu den nicht-finanziellen Leistungsindikatoren zahlen das gesellschaftliche Engagement,
die Verantwortung gegeniiber den Mitarbeitern sowie die Einhaltung der gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Diese werden lUberwiegend qualitativ im Rahmen der

Geschdftsstrategie gesteuert.

Weitere Informationen zu den finanziellen Leistungsindikatoren sind in den Abschnitten
zur Ertragslage, Finanzlage und der Vermdgenslage der Rentenbank sowie im
Prognosebericht enthalten. Die nicht-finanziellen Leistungsindikatoren werden in einem

gesonderten Abschnitt naher erldutert.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und institutsbezogene Rahmenbedingungen

Internationale Zins- und Geldpolitik

Eine international sehr expansive Zins- und Geldpolitik, die im Jahresverlauf im Euroraum

weiter gelockert wurde, pragte — wie schon das Vorjahr — das Jahr 2014.

Die Europaische Zentralbank (EZB) belieB den Zinssatz fir ihre
Hauptrefinanzierungsgeschafte zunachst bei 0,25 %. Angesichts mdoglicher
Deflationsgefahren, anhaltender Konjunkturschwdache und einer unverandert schwachen
Kreditnachfrage im Euroraum senkte die EZB den Satz im Juni auf 0,15 % und im
September auf 0,05 % und verringerte entsprechend ihren Zinssatz fiir die
Einlagenfazilitat von 0,00 % auf -0,10 % bzw. -0,20 %. Damit lag dieser Satz erstmals im

negativen Bereich.

Um die Kreditvergabe der Banken zu unterstitzen, beschloss die EZB dariber hinaus
weitere geldpolitischen MaBnahmen, darunter den Ankauf von Asset Backed Securities
(ABS) und gedeckten Schuldverschreibungen und weckte auBerdem Erwartungen an ein

groB angelegtes Ankaufprogramm von Staatsanleihen aus dem Euroraum.

Im Gegensatz zur EZB nahm die US-amerikanische Notenbank Federal Reserve (Fed)
2014 ihren expansiven geldpolitischen Kurs leicht zurlick. Ihr Ankaufprogramm von
Staatsanleihen und Hypothekenpapieren lief im Oktober aus. Die divergierende Geldpolitik
dies- und jenseits des Atlantiks, aber auch das deutlich héhere Wirtschaftswachstum in
den USA flhrten dazu, dass der Euro im Verhaltnis zum US-Dollar deutlich an Wert verlor.



Am Jahresende 2014 stellte die EZB den Referenzsatz fiir den Wechselkurs Dollar/Euro

bei 1,21 fest, 14 % unter dem Jahreshdchststand von 1,40 im Mai.
Entwicklung der langfristigen Zinssatze

Die Renditen langfristiger sicherer Anlageformen gingen im Jahresverlauf 2014 fast
kontinuierlich zuriick. Lagen die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen zu Jahresbeginn
noch bei knapp unter 2 %, waren es am Ende des Jahres nur noch 0,54 %. Aufgrund der
internationalen Krisen, wie der Auseinandersetzung zwischen Russland und der Ukraine,
der damit verbundenen Sanktionen und GegenmaBnahmen sowie der Konflikte im Nahen
Osten sahen Anleger Bundesanleihen und andere Staatsanleihen aus dem Euroraum als
sichere Hafen an. Die angekiindigten Anleiheankaufprogramme der EZB sorgten fir weiter
ricklaufige Renditen. Die Renditen zehnjahriger US-Staatsanleihen gingen im
Jahresverlauf ebenfalls zurlick. Der Abwartstrend war aufgrund der etwas restriktiveren

Geldpolitik der Fed aber weniger ausgepragt.
Entwicklung in der deutschen Landwirtschaft

Fir die Nachfrage nach unseren Forderkrediten ist nicht nur die Attraktivitat unserer
Zinssdtze entscheidend, sondern vor allem die Investitionstdtigkeit in den fiir uns
relevanten Aufgabenfeldern. Seit 2010 entwickelte sich die deutsche Landwirtschaft sehr
positiv. Glinstige Rahmenbedingungen, die erfreuliche wirtschaftliche Situation und das
niedrige Zinsniveau lieBen Landwirte kraftig investieren und unsere Forderkredite
nachfragen. Im Laufe des Jahres 2014 sorgten aber sinkende Agrarpreise fiir eine
Abkihlung der Stimmung. Die Preise fur die wichtigsten Agrarprodukte — Getreide, Milch

und Schweinefleisch - fielen.

Den Schwerpunkt in der Férdersparte ,Landwirtschaft" bilden Investitionen in
Wirtschaftsgebaude insbesondere in Stallbauten. Jedoch investierte die
Veredlungswirtschaft 2014 weniger. Die Nachfrage nach Férderkrediten in der

Milchviehhaltung war dagegen anhaltend hoch.

In der Foérdersparte ,Erneuerbare Energien™ bestimmt das Erneuerbare-Energien-Gesetz
(EEG) die Investitionsdynamik. Durch die Novellierung des EEG in 2014 kam der
Anlagenneubau im Biogasbereich weitgehend zum Erliegen. Der Gberwiegende Teil der
verbleibenden Investitionen entfiel auf Nachriistungen von Biogasanlagen, beispielsweise
zur Flexibilisierung der Stromeinspeisung. Den starken Zubau im Bereich Windenergie
konnten wir aufgrund der attraktiven Konditionen und der Verbreitung des — von uns in
einem speziellen Programm aufgelegten - Finanzierungsmodells ,Birger- und

Bauernwindpark® besonders unterstutzen.



Geschaftsverlauf

Wie im Prognosebericht flir 2014 erwartet, war die Geschaftsentwicklung der Rentenbank
im Berichtsjahr durch eine leicht riicklaufige Nachfrage nach Férderfinanzierungen
gekennzeichnet. Aufgrund insbesondere verschlechterter Rahmenbedingungen im
Agrarsektor waren Programmkredite, mit Ausnahme der Férdersparte ,,Erneuerbare
Energien“, weniger gefragt. Dort haben Windkraftfinanzierungen deutlich zugenommen.

Die Nominalwerte fiir das Forderneugeschaft stellten sich wie folgt dar:

2014 2013
Mrd. EUR % Mrd. EUR %
Programmkredite 6,9 61,1 7,2 62,0
Verbrieftes Fordergeschaft 2,4 21,2 1,9 16,4
Allgemeine Forderkredite 2,0 17,7 2,5 21,6
Summe 11,3 100,0 11,6 100,0

Das Férderneugeschaft betrug im abgelaufenen Geschéftsjahr insgesamt 11,3 Mrd. EUR
(11,6 Mrd. EUR, die Werte in den Klammern beziehen sich auf den 31.12.2013) und lag
damit - wie erwartetet — unter dem Vorjahreswert. Gleiches gilt fiir das
Programmkreditneugeschaft mit 6,9 Mrd. EUR (7,2 Mrd. EUR). Die Investitionstatigkeit in
der Landwirtschaft ist trotz des niedrigen Zinsniveaus durch die Entwicklung auf den
Agrarmarkten zuriickgegangen. In der Folge ist die Kreditnachfrage 2014 in den
Férdersparten ,Landwirtschaft" und ,Landliche Entwicklung™ gesunken. Dagegen stieg die
Nachfrage nach Férderkrediten in der Sparte ,,Erneuerbare Energien®, da
Windkraftfinanzierungen deutlich zugenommen haben. Der Bestand im Konzern wuchs um
3,0 Mrd. EUR bzw. 9 % auf nun 36,7 Mrd. EUR (33,7 Mrd. EUR). Der Bestand des
verbrieften Férdergeschafts war nahezu unverdndert, der bilanzielle Wert erhéhte sich
allerdings bedingt durch Marktwertveranderungen um 0,8 Mrd. EUR auf 21,7 Mrd. EUR.



Die bendétigten Fremdmittel beschaffte sich die Rentenbank erneut zu glinstigen

Konditionen, da Finanzinvestoren sichere Anlagen praferierten. Im Berichtsjahr nahm die

Rentenbank an den nationalen und internationalen Finanzmarkten nominal 10,9 Mrd. EUR

(10,2 Mrd. EUR) auf, etwas mehr als flir 2014 erwartet. Fir die Refinanzierung auf dem

Kapitalmarkt wurden dabei folgende Instrumente eingesetzt:

2014 2013
Mrd. EUR % Mrd. EUR %
Euro Medium Term Note (EMTN) 7,3 67,0 6,7 65,7
Globalanleihen 1,7 15,6 1,4 13,7
AUD-Medium Term Note (MTN) 1,5 13,8 2,1 20,6
Internationale Kredite/Schuldscheine 0,2 1,8 0,0 0,0
Inlandische Kapitalmarktinstrumente 0,2 1,8 0,0 0,0
Summe 10,9 100,0 10,2 100,0
Lage
Ertragslage
Ertragslage Konzern
01.01. bis 01.01. bis Anderun
31.12.2014  31.12.2013 g
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1) Gewinn- und Verlustrechnung
Zinsuberschuss vor
Risikovorsorge/Férderbeitrag S SEiE7 e
Risikovorsorge/Forderbeitrag 15,3 34,5 -19,2
Verwaltungsaufwendungen 59,3 55,2 4,1
Ubriges Ergebnis -6,3 -5,2 -1,1
Operatives Ergebnis 243,9 238,8 51
Ergebnis aus Fair Value- und Hedge- -183,5 221,2 -404,7
Bewertung
Konzernjahresuberschuss 60,4 460,0 -399,6
2) Sonstiges Ergebnis
Ergebnis aus Available for Sale-Instrumenten 92,5 250,4 -157,9
Versmherungsmat.hematlsche Gewinne/ -26,5 5,8 -20,7
Verluste aus Pensionsverpflichtungen
3) Konzerngesamtergebnis 126,4 704,6 -578,2
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Operatives Ergebnis

Das Operative Ergebnis des Geschaftsjahrs 2014 stieg mit 243,9 Mio. EUR um

5,1 Mio. EUR oder 2,1 % leicht gegenliber dem Vorjahreswert (238,8 Mio. EUR) an. Die
geringeren Aufwendungen im Rahmen des Foérderbeitrags sowie die gesunkene Zuflihrung
zur Portfoliowertberichtigung kompensierten den geringeren Zinstberschuss und die

gestiegenen Verwaltungsaufwendungen.

Das Operative Ergebnis ging aufgrund von drei Faktoren nicht wie prognostiziert um 15
bis 20 % zurick: Die Gesamtmargen sanken weniger stark als angenommen, und die
Aufwendungen fir den Forderbeitrag sowie die Verwaltung lagen unterhalb der

Planungsansdtze. In den folgenden Absatzen werden die Faktoren erlautert.

Die Zinsertrage aus Krediten und festverzinslichen Wertpapieren sowie
Beteiligungsertrage addierten sich auf 3 532,3 Mio. EUR (3 678,3 Mio. EUR). Abziglich
der Zinsaufwendungen von 3 207,5 Mio. EUR (3 344,6 Mio. EUR) ergab sich ein
Zinsiberschuss von 324,8 Mio. EUR (333,7 Mio. EUR). Der erwartete Riickgang im
ZinslUberschuss von 8,9 Mio. EUR bzw. 2,7 % spiegelt vor allem die riicklaufigen
Bestandsmargen sowie die Folgen des anhaltenden Niedrigzinsumfelds wider. Fir Details

wird auf das Operative Ergebnis nach Segmenten verwiesen.

Der Posten Risikovorsorge/Férderbeitrag verringerte sich um 19,2 Mio. EUR bzw. 55,7 %.
Wesentliche Ursachen waren der auf 75,3 (81,6 Mio. EUR) gesunkene Férderbeitrag sowie
eine niedrigere Zuflihrung zur Portfoliowertberichtigung in Hohe von 3,0 Mio. EUR

(11,7 Mio. EUR).

Der Férderbeitrag umfasst den Zuschuss fiir die von der Rentenbank gewahrten
Programmkredite. Zum Zeitpunkt der Zusage entsteht ein Férderaufwand, der lGber die
Restlaufzeit des Geschafts erfolgswirksam verbraucht wird. Der Aufwand fir die
Zuflihrung zum Foérderbeitrag sank um 6,3 Mio. EUR auf 75,3 Mio. EUR (81,6 Mio. EUR),
die Ertrdge aus dem Verbrauch stiegen um 4,3 Mio. EUR auf 63,0 Mio. EUR

(58,7 Mio. EUR).

Nach IFRS werden Wertminderungen aufgrund von Zahlungsausfallen nur fiir bereits
eingetretene Verluste ermittelt. Da der Konzern Kredite nahezu ausschlieBlich tiber
andere Banken auslegt, werden Ausfallrisiken zeitnah identifiziert. Fir das grundsatzlich
bestehende Risiko, bereits entstandene Verluste noch nicht erkannt zu haben, wird fiir zu
(fortgefiihrten) Anschaffungskosten bewertete Forderungen und Wertpapiere eine
Portfoliowertberichtigung auf Basis eines Modells zur Darstellung des erwarteten Verlustes
bestimmt. Im aktuellen Geschaftsjahr wurde die Portfoliowertberichtigung um

3,0 Mio. EUR auf 14,7 Mio. EUR (11,7 Mio. EUR) erhdht.

Die Verwaltungsaufwendungen erhdhten sich 2014 um 7,4 % auf 59,3 Mio. EUR
(55,2 Mio. EUR). Die darin enthaltenen Personalaufwendungen lagen mit 34,4 Mio. EUR
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(32,0 Mio. EUR) um 2,4 Mio. EUR Uber dem Vorjahresniveau. Léhne und Gehalter
einschlieBlich Sonderzahlungen stiegen um 0,9 Mio. EUR auf 23,1 Mio. EUR

(22,2 Mio. EUR). Dies ist vor allem auf den planmaBigen Stellenaufbau (im
Jahresdurchschnitt stieg die Mitarbeiterzahl von 256 auf 260) sowie die Tariferhdhung

zuriickzufiihren.

Die Abschreibungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen stiegen auf
5,7 Mio. EUR (4,6 Mio. EUR). Grund hierfir waren insbesondere planmaBige
Abschreibungen auf in den Vorjahren aktivierte Projektausgaben fir die Einfiihrung neuer

IT-Systeme.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen stiegen um 0,6 Mio. EUR bzw. 3,2 % auf

19,2 Mio. EUR. Die darin enthaltenen IT-Aufwendungen gingen um 0,2 Mio. EUR auf
9,7 Mio. EUR (9,9 Mio. EUR) zuriick. Der Anstieg der Verwaltungsaufwendungen um 4,1
Mio. EUR auf 59,3 Mio. EUR (55,2 Mio. EUR) erklart sich hauptsachlich durch héhere
Kosten fir Prifungen, das Comprehensive Assessment der EZB, Beitrage und Spenden
von 1,6 Mio. EUR auf 3,5 Mio. EUR (1,9 Mio. EUR). Dieser Anstieg lag etwas unter den
Erwartungen. Zusatzliche geplante Neueinstellungen wurden sukzessive besetzt und
geplante Projektaktivitaten teilweise wegen hoher Ressourcenbelastung im Zuge von

Asset Quality Review und Stresstest der EZB auf Folgejahre verlagert.

Das Ubrige Ergebnis erhdhte sich geringfligig, insbesondere durch den erhéhten Aufwand

aus dem Ergebnis aus Steuern.

Operatives Ergebnis nach Segmenten

Forder- Kapitalstock- Treasury
i Summe
geschéaft anlage Management
01.01. bis 31.12. 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Mio. Mio. Mio. Mio. Mio. Mio. Mio. Mio.

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Zinsuberschuss vor
Risikovorsorge/ 192,5 184,5 114,2 118,1 18,1 31,1 324,8 333,7
Férderbeitrag

Risikovorsorge/

Fénderbeitrag 15,3 34,5 0,0 0,0 0,0 0,0 15,3 34,5
UERENL g 45,0 42,2 8,6 8,0 5,7 50 59,3 55,2
aufwendungen

Ubriges Ergebnis -6,3 -5,2 0,0 0,0 0,0 0,0 -6,3 -5,2
Operatives Ergebnis 1259 102,6 105,6 110,1 12,4 26,1 243,9 238,8

Der Zinsliberschuss im Segment ,Fordergeschaft" erhdhte sich vor allem aufgrund des im
Vergleich zum Vorjahr héheren durchschnittlichen Bestands auf 192,5 Mio. EUR

(184,5 Mio. EUR). Der Posten Risikovorsorge/Forderbeitrag reduzierte sich durch den
gesunkenen Foérderaufwand sowie die geringere Zuflihrung zur Portfoliowertberichtigung

12



deutlich auf 15,3 Mio. EUR (34,5 Mio. EUR). Der Verwaltungsaufwand inklusive
Abschreibungen im ,Férdergeschaft" stieg dagegen um 2,8 Mio. EUR auf 45,0 Mio. EUR.
Das Operative Ergebnis des Segments erhéhte sich insgesamt auf 125,9 Mio. EUR
(102,6 Mio. EUR).

Die Zinsertrage aus dem Segment ,Kapitalstockanlage" reduzierten sich
erwartungsgemaB und lagen mit 114,2 Mio. EUR um 3,9 Mio. EUR unter dem
Vorjahreswert. Dem hdheren Anlagevolumen aus der Gewinnthesaurierung stehen hierbei
negative Effekte aus der niedrigeren Verzinsung der Neuanlagen infolge des
Niedrigzinsumfelds den vergleichsweise héherverzinslichen falligen Anlagen gegeniber.
Insgesamt lag das Operative Ergebnis des Segments bei 105,6 Mio. EUR

(110,1 Mio. EUR).

Das Ergebnis des Segments ,Treasury Management™ war wie erwartet durch niedrigere
Anlagevolumina und als Folge der Geldmarktpolitik der EZB weiter sinkender Margen
erneut ricklaufig. Der Zinsiberschuss sank um 41,8 % auf 18,1 Mio. EUR. Das Operative
Ergebnis des Segments ging auf 12,4 Mio. EUR (26,1 Mio. EUR) zurick.

Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung

Samtliche Derivate und bestimmte nicht-derivative Finanzinstrumente werden zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden
als unrealisierte Gewinne oder Verluste im Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung

ausgewiesen.

Fiir Grundgeschéfte in bilanziellen Sicherungsbeziehungen werden nur die Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts berticksichtigt, die aus Veranderungen der Deposit/Swap-
Kurve resultieren. Fir die restlichen zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten
Finanzinstrumente werden im Rahmen der Bewertung die Veranderungen samtlicher

Marktparameter, wie z. B. auch der Credit-Spread, herangezogen.

Die Zins- und Wechselkursanderungen fiihren aufgrund der weitgehend
fristenkongruenten Refinanzierung sowie der Absicherung durch derivative Geschafte zu
keinen wesentlichen Bewertungseffekten. Das Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-
Bewertung ist insbesondere durch Bewertungsverluste aus Einengung der Credit-Spreads
bei den eigenen Emissionen und durch bewertungsbedingte Ineffektivitdten in
Sicherungszusammenhdngen gepragt. Es sank zum 31.12.2014 deutlich auf

-183,5 Mio. EUR (221,2 Mio. EUR).

Durch die Buy and Hold-Strategie des Konzerns mit dem Status eines
Nichthandelsbuchinstituts stellen Bewertungsgewinne oder -verluste lediglich eine
temporare GroBe dar, sofern kein Geschaftspartner ausfallt. Spatestens bei Falligkeit der

jeweiligen Geschéfte reduzieren sie sich auf null. Unabhangig davon sind die
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Bewertungsergebnisse in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung nach IFRS Grundlage fur

das aufsichtsrechtliche Eigenkapital sowie fiir die Risikotragfahigkeitsrechnung.
Konzernjahresuberschuss

Das Operative Ergebnis stieg gegenliiber dem Vorjahr um 5,1 Mio. EUR auf

243,9 Mio. EUR. Bedingt durch das negative Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-
Bewertung von 183,5 Mio. EUR sank der Konzernjahresiiberschuss allerdings auf
60,4 Mio. EUR (460,0 Mio. EUR).

Sonstiges Ergebnis

Das Sonstige Ergebnis reflektiert die Veranderungen in der Neubewertungsriicklage. Es
zeigt Ergebnisse aus der Bewertung von Wertpapieren der Kategorie ,Available for Sale®
und die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus der Bewertung der

Pensionsverpflichtungen.

Fir die Wertpapiere der Kategorie , Available for Sale" werden hier im Wesentlichen die
Credit-Spread-induzierten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts erfasst. Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts dieser Wertpapiere, die auf Schwankungen der
Deposit/Swap-Kurve basieren, werden durch die Bilanzierung der
Sicherungszusammenhdange im Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung
ausgewiesen. Daneben ist die Amortisation der Bewertungsergebnisse von Wertpapieren,
die im Jahr 2008 mit dem zu diesem Zeitpunkt ermittelten Marktwert in die Kategorie

~Held to Maturity™ umgewidmet wurden, enthalten.

Die Credit-Spreads flir Wertpapiere verringerten sich im Jahr 2014 weiter, aber in
geringerem AusmaRB als im Vorjahr. Aus den hieraus erhéhten Marktwerten ergaben sich
Bewertungsgewinne von 92,3 Mio. EUR (248,3 Mio. EUR). Die Amortisation fiir die im Jahr
2008 von der Kategorie ,Available for Sale" in die Kategorie ,Held to Maturity"
umgewidmeten Wertpapiere flihrte zu Ertrdgen von 0,2 Mio. EUR (2,1 Mio. EUR).

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus der Bewertung von
Pensionsverpflichtungen resultieren zum einen aus Abweichungen zwischen erwarteten
und tatsdchlich eingetretenen versicherungsmathematischen Annahmen der Vorperiode
und zum anderen aus geanderten Annahmen fir die Zukunft. Im Jahr 2014 wurden
versicherungsmathematische Verluste in Héhe von 26,5 Mio. EUR (Gewinne 5,8 Mio. EUR)
ausgewiesen. Diese hohen Verluste basieren im Wesentlichen auf dem gesunkenen

Rechnungszins, der zu einer entsprechend héheren Pensionsriickstellung fihrte.
Konzerngesamtergebnis

Das Konzerngesamtergebnis lag zum 31.12.2014 mit 126,4 Mio. EUR (704,6 Mio. EUR)

um 578,2 Mio. EUR deutlich unter dem Vorjahr. Der Riickgang ist vor allem auf den
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Bewertungsverlust im Ergebnis aus der Fair Value- und Hedge-Bewertung in Héhe von
-183,5 Mio. EUR (221,2 Mio. EUR) sowie das um 92,5 Mio. EUR (250,4 Mio. EUR) im
geringeren Ausmaf gestiegene sonstige Ergebnis aus der Bewertung von Available for

Sale-Instrumenten zurlckzufihren.
Uberleitung zum Bilanzgewinn

Nach dem Gesetz liber die Landwirtschaftliche Rentenbank (LwRentBkG) muss der
Jahresiuberschuss nach HGB in eine Deckungsriicklage und eine Hauptriicklage eingestellt
bzw. der verbleibende Betrag ausgeschiittet werden. Dabei wird der Ausschiittungsbetrag
als Bilanzgewinn dargestellt. Nach IFRS werden diese GroBen informatorisch als
Eigenkapitalbestandteile dargestellt. Der verbleibende Differenzbetrag zum

Konzerniliberschuss wird den Gewinnriicklagen zugefihrt.

Das LwRentBkG beschrankt gemaB § 2 Abs. 3 Satz 2 die maximale Hohe der
Deckungsriicklage auf 5 % des Nennbetrags der jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten
Schuldverschreibungen. Da deren Volumen zurlickging, wurden entsprechend

21,6 Mio. EUR (48,5 Mio. EUR) der Deckungsricklage entnommen und in gleicher Hohe
der Hauptriicklage zugefihrt.

Vorbehaltlich der noch ausstehenden Beschliisse der zustandigen Organe flr den
Jahresabschluss nach HGB sollen weitere 41,2 Mio. EUR (39,8 Mio. EUR) aus dem
Konzernjahresuiberschuss in die Hauptriicklage eingestellt werden. Zusatzlich sollen

5,4 Mio. EUR (406,9 Mio. EUR) den anderen Gewinnricklagen zugefiihrt werden. Nach der
Ricklagendotierung verbleibt ein Bilanzgewinn von 13,8 Mio. EUR (13,3 Mio. EUR).
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Ertragslage Rentenbank

Die Ertragslage gemaB dem Jahresabschluss der Rentenbank nach den Regelungen des

HGB entwickelte sich insgesamt zufriedenstellend und stellte sich wie folgt dar:

01.01. bis 01.01. bis Anderun

31.12.2014  31.12.2013 g

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Zinsuberschuss 311,0 312,7 -1,7
davon Aufwendungen

flr Zinszuschuss Programmkredite 74 el 5l

Provisionsiiberschuss -1,6 -1,7 0,1

Verwaltungsaufwendungen 56,6 53,2 3,4

Sonstiges betriebliches Ergebnis -10,1 -9,1 -1,0
Betriebsergebnis vor

Risikovorsorge/Bewertung 242,7 248,7 -6.0

Risikovorsorge / Reserven 187,7 195,7 -8,0

Jahresuberschuss 55,0 53,0 2,0

Zum 31.12.2014 ergab sich ein Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertung in
Hoéhe von 242,7 Mio. EUR. Die Entwicklung des Betriebsergebnisses vor
Risikovorsorge/Bewertung (HGB) entspricht mit Ausnahme der nach IFRS im Rahmen der
Risikovorsorge gebildeten Portfoliowertberichtigung strukturell der Entwicklung des
Operativen Ergebnisses nach IFRS. Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung
(HGB) war aufgrund des leicht gesunkenen Zinsliberschusses sowie gestiegener
Verwaltungsaufwendungen um 6,0 Mio. EUR ricklaufig. Im Vergleich dazu erhdhte sich
dagegen das Operative Ergebnis nach IFRS um 5,1 Mio. EUR, da die Zuflihrung zu den
Portfoliowertberichtigungen mit 3,0 Mio. EUR um 8,7 Mio. EUR geringer als noch im
Vorjahr ausfiel (11,7 Mio. EUR). Des Weiteren wird auf die grundsatzlichen Darstellungen

zur Ertragslage im Konzern verwiesen.

Die Risikovorsorge / Reserven enthalten im Wesentlichen die Pauschalwertberichtigungen
nach HGB und die Zufihrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken. Aufgrund der
Bonitdtsverbesserung unseres Portfolios konnten 1,1 Mio. EUR der
Pauschalwertberichtigungen in Hohe von 13,9 Mio. EUR (15,0 Mio. EUR) anteilig aufgel6st
werden. Der Fonds fir allgemeine Bankrisiken (§ 340g HGB) wurde um 194,7 Mio. EUR
aufgestockt. In Summe ergab sich ein um 2,0 Mio. EUR auf 55,0 Mio. EUR

(53,0 Mio. EUR) gestiegener Jahresiuberschuss. Hieraus wurden 41,2 Mio. EUR

(39,7 Mio. EUR) der Hauptriicklage zugefiihrt. Nach der Riicklagendotierung verbleibt ein
Bilanzgewinn von 13,8 Mio. EUR (13,3 Mio. EUR), der zur Férderung der Landwirtschaft

und des landlichen Raums verwendet wird.
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Finanzielle Leistungsindikatoren

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertung (Operatives Ergebnis) belief sich
auf 242,7 Mio. EUR (248,7 Mio. EUR). Es entwickelte sich damit erwartungsgeman
ricklaufig, allerdings in einem geringeren MaBe als geplant. Einerseits ging das
Zinsergebnis weniger als erwartet zuriick, da das Neugeschéftsvolumen im verbrieften
Férdergeschaft héher ausfiel, und die entsprechenden Margen Uber unserer Planung
lagen. Zum anderen lag der Anstieg des Verwaltungsaufwands etwas unter den
Erwartungen, da zusatzliche Planstellen sukzessive besetzt wurden und geplante
Projektaktivitaten teilweise auf Folgejahre verlagert werden mussten wegen hoher

Ressourcenbelastung im Zuge von Asset Quality Review und Stresstest der EZB.

Diese Entwicklungen beeinflussten auch die Cost Income Ratio. Infolge der auf insgesamt
70,7 Mio. EUR (66,7 Mio. EUR) gestiegenen Aufwendungen bei gleichzeitig leicht unter
Vorjahresniveau liegenden Ertragen von 313,4 Mio. EUR (315,4 Mio. EUR) erhdhte sich
diese Kennzahl nur geringfligig von 21,2 % auf 22,6 %. Damit liegt die Cost Income Ratio

auch weiterhin auf einem im Wettbewerbsvergleich moderaten Niveau.

Der Leistungsindikator Forderdividende umfasst den Foérderbeitrag fiir die von der
Rentenbank gewdhrten Programmkredite, flir die im Berichtsjahr nominal 73,9 Mio. EUR
(77,0 Mio. EUR) aus eigenen Mitteln eingesetzt wurden. Ferner stellte die Rentenbank wie
im Vorjahr 3,0 Mio. EUR Zuschiisse zum Programm , Forschung fiir Innovationen in der
Agrarwirtschaft" zur Verfiigung. EinschlieBlich des Bilanzgewinns in Hohe von

13,8 Mio. EUR bewegte sich die Férderdividende 2014 mit 90,7 Mio. EUR auf einem
weiterhin hohen Niveau. Wahrend wir im Rahmen der Planung noch von einem in etwa
gleichbleibenden Wert ausgegangen waren, lag die Férderdividende damit um

5,6 Mio. EUR unter dem Vorjahr (96,3 Mio. EUR). Der Grund hierflir war das nach dem
Rekordjahr 2013 etwas geringere Neugeschaftsvolumen unserer Programmkredite und

der damit etwas niedrigere Férderbeitrag.
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Finanzlage

Kapitalstruktur
Kapitalstruktur Konzern

31.12.2014 31.12.2013 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 2 184,7 5 549,9 -3 365,2
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 4 954,7 5148,8 -194,1
Verbriefte Verbindlichkeiten 69 178,8 60 860,9 8 317,9
Nachrangige Verbindlichkeiten 691,8 686,8 5,0
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnrilcklagen 3 046,1 2 999,5 46,6
Neubewertungsriicklage 112,5 46,5 66,0
Bilanzgewinn 13,8 13,3 0,5

Fremdkapital

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten verringerten sich um 3,3 Mrd. EUR auf

2,2 Mrd. EUR (5,5 Mrd. EUR) im Wesentlichen durch die vollstéandige Riickzahlung von
Festgeldern und Offenmarktgeschaften. Die Verbindlichkeiten gegenliber Kunden sanken
hauptsachlich durch fallige Festgelder um 0,2 Mrd. EUR auf 4,9 Mrd. EUR (5,1 Mrd. EUR).

Die Bestandsveranderungen bei den Verbrieften Verbindlichkeiten beliefen sich auf

4,4 Mrd. EUR bzw. 7,2 %. Insbesondere Wechselkursanderungen fihrten zum 31.12.2014
aber zu einem um 8,3 Mrd. EUR bzw. 13,7 % erhdhten Buchwert der Verbrieften
Verbindlichkeiten von 69,2 Mrd. EUR (60,9 Mrd. EUR). Die Medium-Term-Note-
Programme (MTN) waren mit 49,3 Mrd. EUR (46,3 Mrd. EUR) weiterhin die wichtigsten
Refinanzierungsquellen. Der Buchwert der Globalanleihen lag am Jahresende bei

13,8 Mrd. EUR (10,6 Mrd. EUR). Der Bestand an ECP (Euro Commercial Paper) stieg um
2,0 Mrd. EUR auf 5,9 Mrd. EUR (3,9 Mrd. EUR).

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten sind mit 0,7 Mrd. EUR (0,7 Mrd. EUR) gegeniiber dem
Vorjahr unverandert.

Alle zur Refinanzierung aufgenommenen Geld- und Kapitalmarktmittel wurden zu

marktiblichen Konditionen abgeschlossen.
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Die folgende Analyse gliedert die Verbindlichkeiten nach Falligkeiten, Wahrungen und

Zinsstruktur auf Basis der IFRS-Buchwerte:

Falligkeiten
bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre gréBer 5 Jahre
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Fester Zins
EUR 2 250,7 5 496,8 9 154,6 9 004,6 7 680,3 7 705,2
usD 3021,9 2 439,6 12 003,6 11 791,4 2412,1 948,0
AUD 1 041,0 1 050,0 3 418,5 3978,3 4 421,4 2 748,7
JPY 35,9 470,4 209,4 86,5 253,2 408,7
CHF 297,1 83,0 1 055,3 1343,0 101,6 93,4
NOK 405,4 0,0 719,8 1158,5 123,5 183,9
GBP 0,0 0,0 1670,1 1147,9 14,8 13,3
Sonstige 31,1 435,0 2 651,5 1491,2 623,5 169,5
Nullkupon
EUR 419,9 1266,9 78,7 96,1 921,9 819,1
usD 4122,7 1979,4 0,0 0,0 42,5 37,2
AUD 673,8 12,9 0,0 0,0 0,0 0,0
GBP 510,1 530,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige 217,7 123,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Variabler Zins
EUR 1863,3 535,5 4 905,4 5187,1 3213,3 3 496,3
usD 428,6 1735,8 4 081,9 2482,5 123,4 0,0
AUD 0,0 0,0 695,7 670,3 0,0 0,0
JPY 20,7 20,9 44,1 49,0 349,4 345,5
NOK 0,0 0,0 239,1 156,4 0,0 0,0
Sonstige 127,6 0,0 333,9 455,3 0,0 0,0
Summe 15 467,5 16 179,5 41 261,6 39 098,1 20 280,9 16 968,8
Eigenkapital

Der Konzernjahresiiberschuss von 60,4 Mio. EUR (460,0 Mio. EUR) sowie die

Bewertungsgewinne von 66,0 Mio. EUR (244,6 Mio. EUR), die in der

Neubewertungsriicklage ausgewiesen werden, erhéhen das Eigenkapital.
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Kapitalstruktur Rentenbank

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

31.12.2014 31.12.2013 Anderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 2 806,6 6272,1 -3 465,5
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 4 264,8 4 730,3 - 465,5
Verbriefte Verbindlichkeiten 65 843,8 61 433,8 4 410,0
Nachrangige Verbindlichkeiten 599,2 597,7 1,5
Eigenkapital (einschl. Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken)
Gezeichnetes Kapital 135,0 135,0 0,0
Gewinnricklagen 966,8 925,5 41,3
Bilanzgewinn 13,8 13,3 0,5
Fonds fir allgemeine Bankrisiken 2 632,0 2 437,3 194,7

Das Fremdkapital nach HGB und IFRS entwickelt sich strukturell gleich. Es weicht
zwischen Konzern und Rentenbank aufgrund der nach IFRS durchzufiihrenden Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert bzw. der Anwendung des Hedge Accountings ab. Es wird
daher auf die Darstellungen des Fremdkapitals in der Kapitalstruktur des Konzerns

verwiesen.

Der Fonds fir allgemeine Bankrisiken wurde um 0,2 Mrd. EUR auf 2,6 Mrd. EUR (2,4 Mrd.
EUR) aufgestockt. Hierdurch erhdhte sich das Eigenkapital um 0,2 Mrd. EUR im Vergleich
zu 2013.

Investitionen

Die Rentenbank hat in den Geschaftsjahren 2013 und 2014 insbesondere in die
Implementierung und Weiterentwicklung des Handels-, Risikomanagement- und
Limitsystems, der Meldewesensoftware und der Rating Plattform investiert. Dariiber
hinaus wurden die SEPA- und EMIR-Anforderungen umgesetzt sowie mit dem Aufbau
einer neuen Extranet Plattform begonnen. Derzeit wird im Rahmen einer Vorstudie die
Einfihrung eines neuen Finanzsystems evaluiert. Dies spiegelt sich im Wesentlichen in der
Entwicklung der Immateriellen Vermdgenswerte wider. Die Anschaffungskosten erhéhten
sich hierbei um 2,3 Mio. EUR (4,4 Mio. EUR).
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Liquiditat

Die Liquiditatsanalyse stellt die vertraglich vereinbarten Riickzahlungsbetrage dar:

Sl il bis 3 Monate mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr bis Uber 5 Jahre bzw.
bis 1 Jahr 5 Jahre unbestimmt

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

Verbindlichkeiten

gegenlber 4,6 373,5 940,0 785,0

Kreditinstituten

verbindlichkeiten 170,8 201,1 1.306,5 3.414,6

gegenlber Kunden

Verbriefte

Verbindlichkeiten 8.012,8 7.164,9 37.325,8 14.725,4

Negative Markt-

werte aus 61,0 40,0 547,0 523,0

derivativen Finanz-

instrumenten

Nachrangige

Verbindlichkeiten /i1 1659 528 B

Summe 8.256,3 7.796,0 40.243,0 19.929,0

31.12.2013 bis 3 Monate mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr bis Uber 5 Jahre bzw.

bis 1 Jahr 5 Jahre unbestimmt

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

Verbindlichkeiten

gegenuber 3.238,4 565,7 1.327,0 370,0

Kreditinstituten

ezl el e 429,4 268,5 907,5 3.976,5

gegenliber Kunden

Verbriefte

Verbindlichkeiten 8.523,9 3.678,4 35.153,1 12.269,3

Negative Markt-

werte aus 154,0 158,0 1.166,0 627,0

derivativen Finanz-

instrumenten

Nachrangige

Verbindlichkeiten L 120 90 e,

Summe 12.351,6 4.686,6 38.598,6 17.803,7

Der Konzern verfugt Gber ausreichende liquide Mittel und kann jederzeit seinen

Zahlungsverpflichtungen uneingeschrankt nachkommen.
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Vermdgenslage

Vermdgenslage Konzern

31.12.2014 31.12.2013 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute 51.407,6 49.750,9 1.656,7

Forderungen an Kunden 5.530,3 5.570,6 -40,3

Finanzanlagen 21.701,2 20.894,4 806,8

P95|t|v_e Marktwerte aus derivativen 5.958,4 3.236,1 570203
Finanzinstrumenten

Negative Marktwerte aus derivativen 6.810,6 5.796,6 1.014,0

Finanzinstrumenten

Die Rentenbank vergibt Kredite wettbewerbsneutral grundsatzlich tGber Banken. In der
Vermdgenslage spiegeln dies die Forderungen an Kreditinstitute wider, deren Anteil an
der Bilanzsumme 57,9 % (60,7 %) betrug. Dieser Posten valutierte zum Jahresultimo mit
51,4 Mrd. EUR (49,8 Mrd. EUR).

Die Forderungen an Kunden sanken leicht um 0,1 Mrd. EUR auf 5,5 Mrd. EUR
(5,6 Mrd. EUR).

Die Finanzanlagen enthalten nahezu ausschlieBlich Bankanleihen und -
schuldverschreibungen. Sie stiegen im Wesentlichen durch Bewertungseffekte um
0,8 Mrd. EUR auf 21,7 Mrd. EUR (20,9 Mrd. EUR).

Die positiven Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten stiegen um 2,7 Mrd. EUR
auf 5,9 Mrd. EUR (3,2 Mrd. EUR), die negativen um 1,0 Mrd. EUR auf 6,8 Mrd. EUR.
Insbesondere Wechselkursanderungen beeinflussten die Entwicklung. Derivate dienen
ausschlieBlich dazu, bestehende oder absehbare Marktpreisrisiken abzusichern. Mit allen
Kontrahenten, mit denen derivative Geschafte getdtigt werden, bestehen
Besicherungsvereinbarungen. Die Bank schlieBt keine Credit Default Swaps (CDS) ab.
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Vermdgenslage Rentenbank

Die Vermdgenslage gemaB dem Jahresabschluss der Rentenbank nach den Regelungen
des HGB stellte sich wie folgt dar.

31.12.2014 31.12.2013 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute 51 459,3 50 042,5 1416,8
Forderungen an Kunden 4 938,6 5451,3 -512,7
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche 20 171,5 20 301,9 1304

Wertpapiere

Die Vermégenslage nach HGB und IFRS entwickelt sich strukturell gleich. Sie weicht
zwischen Konzern und Rentenbank aufgrund der nach IFRS durchzuflihrenden Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert bzw. der Anwendung des Hedge Accountings ab. Es wird

daher auf die Darstellungen zur Vermdgenslage im Konzern verwiesen.

Der Wertpapierbestand enthielt zum Jahresende Anleihen und Schuldverschreibungen des
Anlagebestands in H6he von nominal 20,0 Mrd. EUR (19,9 Mrd. EUR).
Schuldverschreibungen der Liquiditatsreserve befanden sich, wie im Vorjahr, zum

Jahresende nicht im Bestand.

Der Vorstand beurteilt den Geschéftsverlauf sowie die Entwicklung der Ertrags-, Finanz-

und Vermogenslage als zufriedenstellend.

Sonstige Leistungsindikatoren

Gesellschaftliches Engagement

Als Anstalt des offentlichen Rechts ist die Rentenbank auch Uber ihren Férderauftrag
hinaus verpflichtet, sich engagiert und verantwortungsbewusst fiir das Gemeinwohl
einzusetzen. In Frankfurt ansdssig unterstiitzt die Rentenbank vor allem lokale
Kulturinstitutionen und ausgewahlte Projekte. RegelmaBig erhalten u. a. die Oper
Frankfurt, die Schirn Kunsthalle, das Stadel Museum, das English Theatre und die
Staatliche Hochschule fiir Bildende Kiinste — Stadelschule Zuwendungen. In der
Stadelschule férdert die Rentenbank junge Talente durch die Stiftung eines
Gruppenpreises im Rahmen des jahrlichen ,Rundgangs". Die Rentenbank unterstitzt
ferner verschiedene Projekte von Kirchen, Verbanden und Vereinen mit regelmaBigen

Weihnachtsspenden.
Mitarbeiter

Der Personalstand ist im abgelaufenen Jahr gestiegen. Am Jahresende 2014 beschaftigte
die Rentenbank 269 (257) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter inklusive Auszubildende und
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Praktikanten, davon 223 (214) in Vollzeit. Darin sind abwesende Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter in Elternzeit sowie der Vorstand nicht enthalten. Die durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit lag bei rund elf Jahren. Das Verhéltnis von Mannern und Frauen in
der Bank war mit 54 % zu 46 % nahezu ausgeglichen. 89 % der Teilzeitbeschaftigten sind

Frauen.
Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen

Die Rentenbank erstellt die Konzern- und Jahresabschlisse sowie den
zusammengefassten Lagebericht nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs, den
Standards der internationalen Rechnungslegung sowie den Grundsatzen ordnungsmaBiger
Buchfiihrung (GoB) und den hierzu unterstiitzenden Verlautbarungen. Fir die
aufgestellten Abschliisse ist ein Testat des Wirtschaftsprifers erforderlich. Dabei wird auf
eine ordnungsgemaBe Erstellung sowie auf die Einhaltung der Verdffentlichungsfristen

geachtet. Dies wird insbesondere durch ein Internes Kontrollsystem (IKS) sichergestellt.

Aufsichtsrechtliche Anforderungen von strategischer Bedeutung betreffen die Eigenmittel
und die Liquiditat. Die umfangliche Einhaltung aller bestehenden aufsichtsrechtlichen
Regelungen hat héchste Prioritdt. Im Konzern ist unter anderem der Arbeitskreis
Regulatorische Themen (ART), in dem auch das Referat Compliance vertreten ist, daftir
zustandig, dass neue aufsichtsrechtliche Anforderungen friihzeitig konzernweit erkannt

und gesteuert werden.

Nachtragsbericht

Vorgdnge von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschaftsjahres

eingetreten sind, waren nicht zu verzeichnen.

Prognose- und Chancenbericht

Entwicklung der Geschafts- und Rahmenbedingungen

Die wirtschaftliche Entwicklung der Rentenbank hdangt wesentlich von den
Rahmenbedingungen an den Kredit- und Finanzmarkten ab. Diese werden durch die
Geldpolitik der Notenbanken, die Preis- und Wahrungsentwicklung sowie die Entwicklung
der offentlichen Finanzen beeinflusst. Fir die Nachfrage nach Férderkrediten spielen
sowohl die Zinsentwicklung als auch die wirtschaftliche Lage an den Agrarmdrkten eine

wichtige Rolle.

Zu Jahresbeginn 2015 kindigte die Europdische Zentralbank (EZB) weitere geldpolitische
Lockerungen an. Um das Risiko einer Deflation im Euroraum abzuwenden, beschloss die
EZB, von Mdrz 2015 bis September 2016 monatlich Staatsanleihen und andere
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Wertpapiere im Wert von 60 Mrd. EUR zu kaufen. Vor diesem Hintergrund und im Hinblick
auf das von der EZB gegebene Versprechen, den Leitzins auf absehbare Zeit niedrig zu
halten (,Forward Guidance"), geht die Rentenbank von anhaltend niedrigen

Geldmarktsatzen und einer flachen Zinsstrukturkurve im Jahresverlauf aus.

Nicht zuletzt als Folge des stark gesunkenen Olpreises erwartet die Rentenbank einen
weiterhin niedrigen Preisdruck und eine moderate Wirtschaftserholung im Euroraum.
Durch die voraussichtlich dynamischere Konjunkturentwicklung in den USA und mdgliche
Zinserh6hungen der US-amerikanischen Notenbank Fed ab Mitte 2015 geht die

Rentenbank von einem anhaltend schwacheren Euro im Verhaltnis zum US-Dollar aus.

Die Landwirte planen nach Erhebungen des Konjunktur- und Investitionsbarometers
Agrar fur die erste Jahreshalfte 2015 insgesamt deutlich weniger zu investieren. In allen
Betriebsformen sind sie pessimistischer als im Vorjahr. Insbesondere die Milchviehhalter
gehen fir die nachsten zwei bis drei Jahre von einer weiteren Verschlechterung ihrer
Lage aus. Da die Fordertatigkeit in der Sparte ,Landwirtschaft® unmittelbar von

Investitionen abhangt, ist hier mit einer ricklaufigen Entwicklung zu rechnen.

Unabhangig von der guten Versorgung mit Agrarprodukten im Jahr 2014 deuten die
Fundamentaldaten darauf hin, dass sich an der relativ knappen globalen
Versorgungslage mit Agrarrohstoffen grundsatzlich wenig andern wird. Die FAO (Food
and Agriculture Organization of the United Nations) geht in ihren Projektionen bis zum
Jahr 2023 davon aus, dass das internationale Agrarpreisniveau stabil bleiben wird.

Langfristig sind die Aussichten fiir die Agrarwirtschaft weiterhin positiv.

Die Entwicklung der Férdersparte ,Erneuerbare Energien" hdangt entscheidend vom EEG
ab. Dies wurde Mitte 2014 novelliert und ist seitdem unverandert. Somit dirften

Férderkrediten aus unserer Sparte ,,Erneuerbare Energien™ weniger nachgefragt werden.

Die Rentenbank geht aufgrund ihrer risikobewussten Geschaftspolitik und ihrer Triple-A-

Ratings davon aus, ihren Foérderauftrag erfillen zu kdnnen.

Prognose der Geschéaftsentwicklung

Zur Prognose der zukinftigen Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage werden umfassende
Jahres- und Mehrjahresplane erstellt. Sie beinhalten eine Neugeschafts-, Bestands-,
Kapital-, Ertrags- und Kostenplanung sowie Stressszenarien. Dabei ist die Jahresplanung
detaillierter als die Mehrjahresplanung. Im Folgenden beziehen sich die Prognosen jeweils
auf die Planung flr das Jahr 2015.

In der aktuellen Konzernplanung erwartet der Konzern im Segment ,,Fordergeschaft® ein
Neugeschaftsvolumen leicht unter dem Niveau des abgelaufenen Geschdaftsjahres. Es wird
unverandert mittels der Emissionsprogramme der Rentenbank refinanziert werden.

Aufgrund des fortdauernden Niedrigzinsumfeldes und des angekiindigten erweiterten
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Ankaufprogramms der EZB wird mit tendenziell weiter spurbar riicklaufigen Margen aus
dem Neugeschaft gerechnet.

Bei der Kreditvergabe erwarten wir, dass die Programmkredite weiterhin den
Schwerpunkt bilden. Nach dem Rekordjahr 2013 und der leicht ricklaufigen Nachfrage im
vergangenen Jahr gehen wir fiir 2015 allerdings aufgrund der aktuellen Entwicklungen bei
der Investitionstatigkeit unserer Endkreditnehmer davon aus, dass das Neugeschaft mit
Programmkrediten starker zurtickgeht, als in der bisherigen Dreijahresplanung

angenommen.

Der Bestand an Wertpapieren sowie allgemeinen Férderkrediten wird sich durch die
absehbar hohen Falligkeiten im Jahr 2015 um ca. 10 % reduzieren. Der prozentuale Anteil
der Programmkredite am gesamten Férdervolumen wird dadurch weiter leicht steigen. In
Summe erwarten wir fir das Segment ,Férdergeschaft® aufgrund der sinkenden
Bestandsmargen und -volumina ein leicht ricklaufiges Zinsergebnis. Der beschriebene
Bestandsrickgang durch hohe Falligkeiten wird sich erst gegen Ende des Jahres 2015
zeigen, sodass der belastende Effekt auf das Zinsergebnis erst in den Folgejahren

deutlicher spirbar sein wird.

Flr das Segment ,Kapitalstockanlage™ planen wir fiir das Jahr 2015 geringfligig tiber dem
Vorjahresniveau liegende Zinsertrage. Dem héheren Bestandsvolumen der
Gewinnthesaurierung stehen negative Effekte aus der niedrigeren Verzinsung der
Neuanlagen infolge des Niedrigzinsumfelds sowie den vergleichsweise héherverzinslichen

falligen Anlagen gegeniiber.

Das Zinsergebnis des Segments ,Treasury Management" wird auch im Jahr 2015

voraussichtlich leicht unter dem Niveau des Vorjahres liegen.

Flr das Zinsergebnis der drei Segmente erwarten wir flir das Jahr 2015 einen leicht

ricklaufigen Wert.

Die Kostenplanung fiir das Jahr 2015 sowie die Folgejahre berlicksichtigt insbesondere die
erforderlichen Investitionen in die Infrastruktur der Bank sowie die notwendigen
Anpassungen zur Erfiillung zusatzlicher aufsichtsrechtlicher Anforderungen. Darin
enthalten sind Investitionen fiir die Weiterentwicklung des neuen Handels-,
Risikomanagement- und Limitsystems, flir die Einfihrung eines neuen Finanzsystems
sowie fiir die Erneuerung sonstiger eingesetzter Hard- und Software. In der
Mehrjahresplanung sind dariber hinaus Investitionen fir die Modernisierung des
Bankgebdudes vorgesehen. Die vielfaltigen Anderungen im Aufsichts- und Bilanzrecht
werden - trotz eines straffen Kostenmanagements - weiterhin deutlich steigende
Verwaltungsaufwendungen (2014: 56,6 Mio. EUR) in 2015 sowie den darauf folgenden
Jahren ausldsen. Dies gilt insbesondere auch fiir die Personalkosten, da die Bank hier die

Schaffung neuer Stellen fir notwendig halt. Ein zusatzlicher, das Ergebnis belastender
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Faktor stellt in 2015 erstmals die geplante europdische Neuregelung der Bankenabgabe
dar.

Vor dem Hintergrund der Ertrags- und Kostenentwicklung wird im Konzern fiir 2015
insgesamt ein um ca. 10 % riicklaufiges Operatives Ergebnis (2014: 242,7 Mio. EUR)
erwartet. Es wird erwartet, dass dieser Leistungsindikator jedoch im historischen

Vergleich immer noch auf relativ hohem Niveau liegen wird.

Durch die dargestellten Ertragsaussichten wird es mdglich sein, die Férderdividende
(2014: 90,7 Mio. EUR) weiterhin auf einem angemessenen Niveau zu halten. Aufgrund
des erwarteten Riickgangs des Programmkreditneugeschafts und dadurch bedingt
sinkender Férderbeitrage erwarten wir fiir den Leistungsindikator Férderdividende im Jahr

2015 einen im Vergleich zum Vorjahr um bis zu 15 % geringeren Wert.

Die rucklaufigen Ertrage bei gleichzeitig investitionsbedingt hoheren
Verwaltungsaufwendungen sowie die erwartete zusatzliche Belastung aus der
Neuregelung der Bankenabgabe diirften die Cost Income Ratio (2014: 22,6 %) deutlich
steigen lassen. Sie wird sich dennoch weiterhin auf einem auch im Vergleich mit anderen

Forderbanken moderaten Niveau bewegen.

Der Vorstand erwartet fliir das Geschaftsjahr 2015 leicht riicklaufige Ertrage bei héheren
Verwaltungsaufwendungen. Der Planwert fir die Forderdividende liegt leicht unter dem

Vorjahreswert.

Chancen und Risiken

Im Vergleich zu den geplanten Ergebnissen fiir das Jahr 2015 kénnten sich aufgrund
veranderter Rahmenbedingungen weitere Chancen und Risiken fiir die geschéftliche

Entwicklung ergeben.

So kénnte sich die Finanzmarktkrise erneut verscharfen und sich auf die
Neugeschéftsvolumina und -margen im Aktiv- und Passivgeschaft auswirken. Ein
verschlechtertes wirtschaftliches Umfeld wiirde entsprechend zu einem
Neugeschéftsvolumen unter Plan fiihren. Allerdings hat die Finanzmarktkrise bislang
gezeigt, dass sich fiir die Rentenbank aufgrund ihrer hervorragenden Ratings und ihrer
soliden Kapitalausstattung in diesen schwierigen Situationen durchaus auch Chancen
durch attraktive Refinanzierungsmaoglichkeiten sowie hohe Margen im verbrieften

Férdergeschaft und bei den allgemeinen Forderkrediten ergeben kdnnen.

Das andauernde Niedrigzinsumfeld beeinflusst einerseits die Nachfrage des
landwirtschaftlichen Sektors nach Programmkrediten. Andererseits belastet es das
Ergebnis der Segmente ,Kapitalstockanlage" und ,Treasury Management" sowie die
Margen im ,Fordergeschaft". Zusatzliche MaBnahmen der EZB im Rahmen des erweiterten

Ankaufprogramms kdnnen hier zu einer weiteren Ergebnisbelastung infolge sinkender
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Renditen und Margen fiihren. Eine Veranderung des Niedrigzinsumfelds, beispielsweise im
Zuge eines starken Zinsanstiegs, kdnnte aufgrund der oben genannten Faktoren sowohl
mit Risiken als auch mit Chancen fur die Rentenbank verbunden sein. Wie sich die
Situation dann konkret darstellt, hangt vom AusmaB und Geschwindigkeit der
Zinsanderung sowie vom jeweiligen Segment und dem gewahlten Beobachtungszeitraum
ab.

In einigen Geld- und Kapitalmarktsegmenten haben sich inzwischen negative Zinsen
herausgebildet. Dies kann zu zusatzlichen méglichen Risiken aber auch Chancen durch

O0konomische, rechtliche oder technische Rahmenbedingungen und Restriktionen fihren.

Fir den Verwaltungsaufwand kénnten sich zusatzliche belastende Faktoren aus weiteren,
bisher noch nicht bekannten aufsichtsrechtlichen Anforderungen ergeben. Dies wiirde sich
auf IT- und Personalkosten auswirken. Zudem kénnten Uber die bereits geplanten
Investitionen hinaus weitere Verbesserungen der IT- und Gebdude-Infrastruktur
notwendig werden. Im Zuge der europdischen Harmonisierung der Bankenabgabe
ergeben sich fiir die Rentenbank mdglicherweise erhebliche zusdtzliche Belastungen, die

den Verwaltungsaufwand erhéhen wirden.

Trotz der von der Rentenbank praktizierten, risikoaversen Neugeschaftspolitik kann nicht
ausgeschlossen werden, dass im weiteren Jahresverlauf bonitatsbeeintrachtigende
Informationen Uber die wirtschaftlichen Verhaltnisse von Geschaftspartnern bekannt
werden. Dies kann Ratingverschlechterungen im Bestand nach sich ziehen und damit das

Risikodeckungspotenzial im Rahmen der Risikotragfahigkeit belasten.
Die weitergehende Berichterstattung zu den Risiken enthélt der Abschnitt Risikobericht.

Entwicklung im laufenden Geschaftsjahr

Das Zinsergebnis der drei Segmente lag im ersten Monat des laufenden Geschaftsjahres
leicht iber dem anteiligen Planwert. Das Ergebnis aus der Fair Value- und Hedge-
Bewertung weist einen Bewertungsverlust auf, der insbesondere auf Credit-Spread-
induzierte Wertanderungen bei eigenen Emissionen zurtickzufiihren ist, flir die die Fair
Value Option angewendet wird. Ferner sind in geringerem Umfang auch Hedge-
Ineffektivitaten im Mikro- und Makro-Hedge Accounting verantwortlich. Auf Basis der
bisherigen Neugeschdaftsabschlliisse und Ergebnisse im laufenden Geschéftsjahr ist der
Vorstand zuversichtlich, das geplante Volumen im Férdergeschaft sowie die operativen
Planergebnisse flir das Geschaftsjahr 2015 zu erreichen. Durch die hohe Volatilitat der
Marktparameter ist die weitere Entwicklung des Bewertungsergebnisses im Jahresverlauf

nicht prognostizierbar.

Der Prognosebericht enthalt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf
gegenwartigen Erwartungen, Annahmen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands

sowie den ihm derzeit verfligbaren Informationen basieren. Hierbei handelt es sich
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insbesondere um Aussagen hinsichtlich unserer Plane, Geschaftsstrategie und
-aussichten. Woérter wie ,erwarten", ,antizipieren®, ,beabsichtigen®, , planen®, ,glauben®,
.anstreben", ,schatzen™ und ahnliche Begriffe kennzeichnen solche zukunftsgerichteten
Aussagen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukinftigen
Entwicklungen zu verstehen, sondern sind vielmehr von Faktoren abhangig, die Risiken
und Unwagbarkeiten beinhalten und auf Annahmen beruhen, die sich gegebenenfalls als
unrichtig erweisen. Sofern keine anders lautenden gesetzlichen Bestimmungen bestehen,
kénnen wir keine Verpflichtung zur Aktualisierung der zukunftsgerichteten Aussagen nach

Veroffentlichung dieser Informationen Gbernehmen.

Risikobericht

Alle wesentlichen Risiken sind auf die Rentenbank konzentriert und werden von dieser
konzernweit gesteuert. Die Geschaftstatigkeit der Tochtergesellschaften ist eng begrenzt.
Die Darstellungen im Risikobericht beziehen sich grundsatzlich auf den Konzern.
Wesentliche institutsspezifische Besonderheiten der Rentenbank werden gesondert

dargestellt.

Organisation des Risikomanagements

Ausgehend vom gesetzlich abgeleiteten Unternehmensziel legt der Vorstand die
nachhaltige Geschaftsstrategie des Konzerns fest. Sie wird insbesondere von dem
Férderauftrag der Bank und den MaBnahmen zu dessen Erfillung bestimmt. Daruber

hinaus werden flir die Segmente Ziele und MaBnahmen zu deren Erreichung festgelegt.

Im Konzern wird im Rahmen einer Risikoinventur analysiert, welche Risiken die
Vermaogenslage, die Kapitalausstattung, die Ertragslage oder die Liquiditatssituation
wesentlich beeintrachtigen kénnen. Wesentliche Risiken des Konzerns werden in der
Risikoinventur, in den Risikoindikatoren auf der Basis quantitativer und qualitativer
Risikomerkmale fiir eine friihzeitige Risikoidentifizierung, in den Self Assessments, im
~Neue-Produkte-Prozess™ (NPP), in den IKS-Schlisselkontrollen sowie in der taglichen

Uberwachungstatigkeit identifiziert und auf Konzentrationseffekte hin untersucht.

Die aus der Geschaftstadtigkeit resultierenden Risiken werden Uber ein hierfiir
implementiertes Risikomanagementsystem (RMS) auf Basis der
Risikotragfahigkeitsrechnung identifiziert, limitiert und gesteuert. Der Vorstand hat dazu
eine Risikostrategie und die daraus abgeleiteten Teilstrategien festgelegt. Diese werden
mindestens jahrlich Gberpriift, gegebenenfalls vom Vorstand angepasst und mit dem vom

Verwaltungsrat gebildeten Risikoausschuss erortert.

Wesentlicher Bestandteil des RMS ist die Einrichtung, Steuerung und Uberwachung von

Limiten, die an der Risikotragfahigkeit ausgerichtet sind. Das Risikotragfahigkeitskonzept
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soll sicherstellen, dass das Risikodeckungspotenzial ausreicht, um alle wesentlichen

Risiken abzudecken. Es basiert auf dem , Going Concern-Ansatz".

Als Teil des Planungsprozesses werden fiur die zukiinftige Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage entsprechende potenzielle Risikoszenarien zugrunde gelegt. Soll-Ist-
Abweichungen werden im Rahmen eines internen Monatsberichts analysiert. Die
Kapitalplanung wird fiir die ndchsten zehn Jahre erstellt. Die Risikotragfahigkeit wird in

Form einer Drei-Jahres-Vorschau geplant.

Die Aufnahme von Geschaften mit neuen Produkten, Geschéftsarten, Vertriebswegen oder
auf neuen Markten setzt einen NPP voraus. Im Rahmen des NPP analysieren die
involvierten Organisationseinheiten den Risikogehalt, die Prozesse und die wesentlichen

Konsequenzen flr das Risikomanagement.

Basierend auf den Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozessen vermittelt das
Risikohandbuch des Vorstands einen umfassenden Uberblick iber alle Risiken im Konzern.
Risikosteuerungsfunktionen werden vorwiegend von den Bereichen Treasury (,Markt" im
Sinne der MaRisk) sowie Férdergeschaft und Sicherheiten & Beteiligungen
(Risikokapitalfonds und Beteiligungen) wahrgenommen. Im Rahmen des
Risikokapitalfonds kann der Konzern Eigenmittel in Form von Beteiligungen durch
Ubernahme gesellschaftsrechtlicher Anteile, in Form von stillen Beteiligungen und in allen
Formen von Mezzanine-Kapital, wie z.B. nachrangige Darlehen, herauslegen. Fir die
Risikocontrolling-Funktion zeichnen die beiden fiir den Marktfolge-Bereich zustandigen
Vorstandsmitglieder verantwortlich. Ihnen sind die Bereiche Finanzen mit der Gruppe
Risikocontrolling und Banken mit dem Referat Adressrisiken unterstellt. Im Bereich
Finanzen umfasst das Risikocontrolling die regelmaBige Uberwachung der vom Vorstand
genehmigten Limite sowie eine auf den Risikogehalt und die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen abgestimmte Berichterstattung Uber die Marktpreisrisiken, die
Liquiditatsrisiken, die operationellen Risiken und die Risikotragfahigkeit. Der Bereich
Banken Uberwacht die flir das Adressenausfallrisiko gesetzten Limite und ist
verantwortlich fiir die Berichterstattung Gber die Adressenausfallrisiken unter

Bertlicksichtigung von Risikoaspekten und aufsichtsrechtlichen Vorgaben.

Die fiir die Rentenbank relevanten Compliance-Risiken zeichnen sich insbesondere
dadurch aus, dass bei einer Nichtbeachtung der wesentlichen (bankaufsichts-)rechtlichen
Regelungen und Vorgaben vor allem (Geld-)Strafen/BuBgelder, Schadensersatzanspriiche
und/oder die Nichtigkeit von Vertragen drohen, die das Vermoégen der Rentenbank
gefahrden kénnten. Die Compliance-Funktion der Rentenbank wirkt dabei in
Zusammenarbeit mit den Fachbereichen und als Teil des internen Kontrollsystems (IKS)
darauf hin, Risiken, die sich aus der Nichteinhaltung rechtlicher Regelungen und Vorgaben

ergeben kdnnen, zu vermeiden.
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Sowohl der Vorstand als auch der vom Verwaltungsrat gebildete Priiffungsausschuss sowie
der Risikoausschuss werden mindestens quartalsweise lber die Risikosituation informiert.
Bei Bekanntwerden wesentlicher risikorelevanter Informationen oder Vorgange und bei
Nichteinhaltung der MaRisk miissen umgehend der Vorstand, die Interne Revision und
gegebenenfalls die betroffenen Fihrungskrafte schriftlich informiert werden. Vom
Vorstand werden Informationen Uber wesentliche Risikoaspekte unverziiglich an den

Verwaltungsrat weitergeleitet.

Die Interne Revision der Rentenbank ist als Konzernrevision auf Gruppenebene tatig. Sie
prift und beurteilt die OrdnungsmaBigkeit der Aktivitdten und Prozesse, erganzt um
Sicherheits- und ZweckmaBigkeitsaspekte sowie die Angemessenheit und Wirksamkeit
des RMS bzw. des IKS.

Die Konzernrevision ist dem Vorstand der Rentenbank unmittelbar unterstellt. Sie nimmt
ihre Aufgaben selbststandig und unabhangig wahr. Der Vorstand kann zusatzliche
Priifungen anordnen. Der jeweilige Vorsitzende des Verwaltungsrats und des
Risikoausschusses sowie des Priifungsausschusses kann Auskilinfte direkt bei der Leitung

der Revision einholen.

Auf der Grundlage einer risikoorientierten Priifungsplanung prift und beurteilt die
Konzernrevision risikoorientiert und prozessunabhangig grundsatzlich alle Aktivitaten und

Prozesse des Konzerns einschlieBlich des RMS und des IKS.

Die Risiken werden grundsatzlich segmentibergreifend tiberwacht. Sofern sich die
Uberwachung nur auf einzelne Segmente beschrénkt, ist dies in den Risikoarten
dargestellt.

Adressenausfallrisiken

Definition

Das Adressenausfallrisiko ist der potenzielle Verlust aufgrund von Ausfallen oder
Bonitatsverschlechterungen von Geschaftspartnern. Es umfasst das Kreditausfallrisiko mit
den Elementen Kontrahenten-, Emittenten-, Lander-, Struktur-, Sicherheiten- und

Beteiligungsrisiko sowie das Settlement- und das Wiedereindeckungsrisiko.

Das Emittenten-, das Kontrahenten- und das origindre Landerrisiko sind der potenzielle
Verlust aufgrund von Ausfallen oder Bonitdtsverschlechterungen von Geschéftspartnern
(Kontrahenten/Emittenten/Landern) unter Berilicksichtigung der bewerteten Sicherheiten.
Das derivative Landerrisiko ergibt sich aus der allgemeinen wirtschaftlichen und
politischen Situation des Staates, in welchem der Schuldner seinen Sitz hat. Derivative
Landerrisiken unterteilen sich in Landertransferrisiken und Redenominierungsrisiken. Das
Landertransferrisiko bezeichnet die Gefahr, dass ein auslandischer Schuldner trotz eigener
Zahlungsfahigkeit aufgrund von wirtschaftlichen oder politischen Risiken seine Zins- und
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Tilgungszahlungen nicht fristgerecht leisten kann. Unter dem Redenominierungsrisiko
versteht man die Gefahr, dass der Nominalwert einer Forderung auf eine andere Wahrung
umgestellt wird. Bei Umstellung auf eine ,weichere™ Wahrung unter Verwendung eines

Fixkurses kann dies de facto eine Teilenteignung der Glaubiger bedeuten.

Strukturrisiken (beispielsweise Klumpen- bzw. Konzentrationsrisiken) sind Risiken, die
durch Konzentration des Kreditgeschafts auf Regionen, Branchen oder Adressen
entstehen. Sicherheitenrisiken sind Risiken, die aus der unzureichenden Werthaltigkeit
von Kreditsicherheiten wahrend der Kreditlaufzeit oder einer Fehlbewertung des
Sicherungsobjekts resultieren. Beteiligungsrisiken sind Risiken eines Verlusts aufgrund

negativer Wertentwicklung im Beteiligungsportfolio.

Die Geschaftstatigkeit des Konzerns ist durch Gesetz und Satzung der Bank weitgehend
bestimmt. Danach werden zur Férderung der Landwirtschaft und des landlichen Raums
grundsatzlich nur Kredite an Banken mit Sitz in der Bundesrepublik Deutschland oder
einem anderen EU-Land sowie Norwegen vergeben, die Geschafte mit landwirtschaftlichen
Unternehmen, deren vor- und nachgelagerten Bereichen oder im landlichen Raum tatigen.
Dariiber hinaus kdnnen allgemeine Férdergeschafte auch mit deutschen Bundeslandern
abgeschlossen werden. Die Programmkredite sind auf Deutschland als
Investitionsstandort beschrankt. Somit ist das Kreditgeschaft der Rentenbank
weitestgehend auf die Refinanzierung von Banken bzw. Instituten und Finanzinstituten
gemaB Art. 4 CRR sowie sonstiges Interbankengeschaft begrenzt. Das auf den

Endkreditnehmer bezogene Ausfallrisiko liegt primar bei dessen Hausbank.

Im Rahmen von Gesetz und Satzung der Rentenbank kénnen dariber hinaus alle
Geschafte getatigt werden, die mit der Erfillung ihrer Aufgaben in direktem
Zusammenhang stehen. Dies beinhaltet auch den Ankauf von Forderungen und
Wertpapieren sowie Geschafte im Rahmen des Treasury Managements und der

Risikosteuerung des Konzerns.

Unternehmensrisiken geht die Rentenbank lediglich im Direktkreditgeschaft und im
Konsortialkreditgeschaft ein. Im Jahr 2014 wurden im Direktkreditgeschaft und

Konsortialkreditgeschaft mit Unternehmen keine Abschliisse getatigt.

Flr Neuabschliisse von Forderkrediten sind je nach Geschdftsart die Bereiche
Férdergeschaft oder Treasury verantwortlich. Der Bereich Fordergeschaft schlieBt
samtliche Programmkredite ab. Der Bereich Treasury ist fir den Ankauf von
Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Namenspapieren sowie fur den Abschluss von
Neugeschéaften im Rahmen des Konsortialkreditgeschafts mit Unternehmen und
Direktkrediten im Rahmen des allgemeinen Fordergeschafts zustandig. Darlber hinaus ist
der Bereich Treasury fiir Neuabschlliisse im Geldgeschaft und bei Derivaten
verantwortlich. Derivate werden ausschlieBlich als Absicherungsinstrumente fir

bestehende oder absehbare Marktpreisrisiken und nur mit Geschaftspartnern im EU- und
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OECD-Raum durchgefihrt. Derivate werden ausschlieBlich mit Geschaftspartnern

abgeschlossen, mit denen eine Besicherungsvereinbarung besteht.
Organisation

Der Bereich Treasury ist als Marktbereich maBgeblich in die Prozesskette des allgemeinen
und verbrieften Férdergeschdfts eingebunden. GemaB MaRisk miissen bestimmte
Aufgaben auBerhalb des Marktbereichs wahrgenommen werden. Die als Marktfolge-
Funktionen bezeichneten Aufgaben werden von den Bereichen Fordergeschaft, Banken
sowie Sicherheiten & Beteiligungen wahrgenommen, verbrieftes Fordergeschaft wird von
der Abteilung Operations Financial Markets abgewickelt. Der Bereich Banken gibt das
marktunabhdngige Zweitvotum fir Kreditentscheidungen ab und bearbeitet die
Geschaftsabschliisse bei allgemeinen Férderkrediten, der Bereich Sicherheiten &
Beteiligungen bewertet die Sicherheiten. Diese beiden Bereiche sind auch zustandig fir
die Intensivbetreuung sowie die Bearbeitung von Problemkrediten. In diesem
Zusammenhang werden erforderliche MaBnahmen in Abstimmung mit dem Vorstand
getroffen. Die Prozessverantwortung liegt bei dem fiir den Marktfolge-Bereich zustandigen

Vorstandsmitglied.

Der Bereich Banken formuliert die Kreditrisikostrategie im Konzern und ist flr deren
Umsetzung zustandig. Der Vorstand der Bank beschlieBt jahrlich die Kreditrisikostrategie
und legt diese dem Risikoausschuss des Verwaltungsrats zur Kenntnis vor. Darlber
hinaus werden im Bereich Banken u. a. Kredit- und Landerrisiken analysiert.
Geschaftspartner bzw. Geschaftsarten je Geschaftspartner werden in Rentenbank-
spezifische Bonitatsklassen eingestuft, Beschlisse flr Kreditentscheidungen vorbereitet,

das Marktfolge-Votum erstellt und das Kreditrisiko insgesamt laufend liberwacht.

Die Risikosteuerung, -tiberwachung und -berichterstattung der Adressenausfallrisiken
erfolgen sowohl einzelgeschaftsbezogen auf Kreditnehmerebene als auch auf Ebene der
Gruppe verbundener Kunden und des Gesamtkreditportfolios. Die methodische
Entwicklung, Qualitatssicherung und Uberwachung der Verfahren zur Identifizierung,
Bonitdtsbeurteilung und Quantifizierung des Adressenausfallrisikos fallen ebenfalls in
seinen Zustandigkeitsbereich. Durch die funktionale und organisatorische Trennung der
Bereiche Banken, Finanzen und Sicherheiten & Beteiligungen von den Bereichen Treasury
und Férdergeschéft ist eine unabhdngige Risikobeurteilung und -tiberwachung
gewdhrleistet. Im Rahmen der Gesamtkreditportfoliosteuerung bzw. -iberwachung wird
das Kreditportfolio nach verschiedenen Merkmalen unterteilt, wobei Geschafte mit

vergleichbaren Strukturen in Produktgruppen zusammengefasst werden.
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Bonitatsbeurteilung

Die mit dem bankinternen Risikoklassifizierungsverfahren ermittelten
Bonitdtseinstufungen sind ein maBgebliches Steuerungsinstrument fir die

Adressenausfallrisiken und die internen Limite.

Die Bonitatseinstufung nimmt der Marktfolge-Bereich Banken nach einem intern
festgelegten Risikoklassifizierungsverfahren vor. Dabei werden einzelne Geschéftspartner
oder Geschaftsarten in eine der 20 Bonitatsklassen eingestuft. Die besten zehn
Bonitatsklassen AAA bis BBB- sind Geschaftspartnern mit geringen Risiken vorbehalten
(,Investment Grade"). Dariber hinaus sind die sieben Bonitatsklassen BB+ bis C fur
latente bzw. erhdhte latente Risiken und die drei Bonitatsklassen DDD bis D flir

Problemkredite und ausgefallene Geschéaftspartner eingerichtet.

Die Bonitatseinstufung unserer Geschaftspartner wird mindestens jahrlich auf der
Grundlage einer Auswertung ihrer Jahresabschliisse und der Analyse ihrer wirtschaftlichen
Verhéltnisse Uberprift. Hierbei flieBen betriebswirtschaftliche Kennzahlen, qualitative
Merkmale, der Gesellschafterhintergrund sowie weitere Unterstiitzungsfaktoren ein, z. B.
die Zugehorigkeit zu einer Sicherungseinrichtung oder staatliche Haftungsmechanismen.
Das Landerrisiko wird als ein fir die Bank relevantes Strukturrisiko ebenfalls einbezogen.
Bei bestimmten Produkten, wie z. B. Pfandbriefen, werden zudem die damit verbundenen
Sicherheiten als weiteres Kriterium berticksichtigt. Sofern aktuelle Informationen lber
negative Finanzdaten oder eine Abschwachung der wirtschaftlichen Perspektiven eines
Geschaftspartners bekannt werden, Uberprift der Bereich Banken die Bonitatseinstufung
und passt die internen Limite gegebenenfalls an. Das interne

Risikoklassifizierungsverfahren wird laufend weiterentwickelt und jahrlich Gberprift.
Quantifizierung der Adressenausfallrisiken

Die Messung von Kreditausfallrisiken mithilfe statistischer Verfahren basiert auf dem
Bonitdtsklassensystem der Rentenbank. Zur Ermittlung des potenziellen Ausfalls werden
die von Ratingagenturen veroffentlichten historischen Ausfallraten herangezogen. Uber
eigene historische Daten verfiigt der Konzern aufgrund einer in den letzten Jahrzehnten
sehr geringen Anzahl an Ausfallen bzw. Kreditereignissen nicht. Zur Abschatzung der
Adressenausfallrisiken wird im Standardszenario ein auf die Inanspruchnahmen bezogener
jahrlicher potenzieller Ausfall ermittelt. Das Standardszenario wird um Stressszenarien
erganzt. Unter der Annahme von Bonitatsverschlechterungen, geringeren
Wiedereinbringungsraten sowie erhdhten Ausfallwahrscheinlichkeiten schatzt der Konzern

dabei bezogen auf die intern eingeraumten Limite einen jahrlichen potenziellen Ausfall.

Der Konzern fokussiert sich im Rahmen seines weitestgehend durch Gesetz und Satzung

vorgegeben Geschaftsmodells auf das Interbankengeschaft. Dies flihrt zu einem
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wesentlichen Konzentrationsrisiko. Fiir diese sektoralen Konzentrationsrisiken wird ein

pauschaler Risikobetrag (Risikopuffer) vorgehalten.

Entsprechend dem im Risikohandbuch festgelegten Risikotragféhigkeitskonzept weist der
Konzern den Adressenausfallrisiken einen bestimmten Anteil des Risikodeckungspotenzials
zu. Die tégliche Uberwachung der intern eingerdumten Limite stellt sicher, dass dieser

Wert jederzeit eingehalten wird.

Neben den Stressszenarien, die vor allem landerspezifische Einfllisse berlicksichtigen,
stellen zusatzliche Extremszenarien auf Konzentrationsrisiken im Kreditportfolio ab. Die
Extremszenarien werden in keinen Steuerungskreis einbezogen und damit nicht mit
Risikodeckungspotenzial unterlegt. Im Vordergrund steht dabei, die Ergebnisse kritisch zu
reflektieren und einen mdglichen Handlungsbedarf abzuleiten. Entsprechende MaBnahmen
kdnnen beispielsweise die Reduzierung interner Limite oder eine verscharfte
Risikoliberwachung umfassen. Zusatzlich kénnen anlassbezogen im Rahmen weiterer
Stressszenarien die Auswirkungen aktueller Entwicklungen auf das

Risikodeckungspotenzial untersucht werden.
Limitierung und Reporting

Die Risikolimitierung stellt sicher, dass die tatsachlich eingegangenen Risiken mit der

Geschaftsstrategie sowie mit der im Risikohandbuch festgelegten Risikostrategie und der
Risikotragfahigkeit des Konzerns vereinbar sind. Dabei erfolgt die Limitierung sowohl auf
der Ebene von Kreditnehmern und Gruppen verbundener Kunden als auch auf der Ebene

des Gesamtkreditportfolios.

Ausgehend von dem fiir Adressenausfallrisiken zur Verfligung gestellten Anteil des
Risikodeckungspotenzials wird eine Gesamtobergrenze fiir alle Adressenausfalllimite
festgelegt. Daneben gelten einzelne Landerkreditlimite und Landertransferlimite, eine

Blankoobergrenze sowie eine Hochstgrenze fir das Kreditgeschaft mit Unternehmen.

Ein Limitsystem regelt die HOhe und Struktur aller Adressenausfallrisiken. Fir alle
Kreditnehmer, Emittenten bzw. Kontrahenten sind Limite erfasst, die produkt- und
laufzeitspezifisch untergliedert sind. Das Risikoklassifizierungsverfahren der Bank stellt die
zentrale Entscheidungsgrundlage fir die Limiteinrdumung dar. Daneben gibt es eine
Gesamtobergrenze je Gruppe verbundener Kunden, deren Auslastung in Abhdngigkeit von
den einzelnen Geschdftsarten ermittelt wird. Zusatzlich ist fir einzelne Geschafts- bzw.

Limitarten eine bestimmte Mindestbonitat erforderlich.

Der zustandige Marktfolge-Bereich lGberwacht taglich samtliche Limite. Dabei wird die
Ausnutzung der Limite bei Geld- und Forderkreditgeschaften sowie Beteiligungen anhand
der jeweiligen Buchwerte ermittelt. Beim verbrieften Fordergeschaft setzt sich die
Limitausnutzung aus den aktuellen Kurswerten und im Falle von Derivaten aus den

positiven Marktwerten der Derivateportfolios, gegebenenfalls unter Berlicksichtigung
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erhaltener Barsicherheiten, zusammen. Limitreserven dienen als Puffer fiir die aus
Marktpreisschwankungen resultierenden Adressenausfallrisiken. Dem fiir diesen
Marktfolge-Bereich zustdndigen Vorstandsmitglied werden tdglich die risikorelevanten
Limite sowie deren Auslastung gemeldet. Limitiberschreitungen werden dem Vorstand

unmittelbar angezeigt.

Die Bank hat mit allen Kontrahenten, mit denen derivative Geschéafte getdtigt werden,
Besicherungsvereinbarungen abgeschlossen, sodass der lber die vertraglich definierten
Frei- und Mindesttransferbetrdge hinausgehende positive Marktwert aus dem
Derivategeschaft durch Barsicherheiten in Euro zu besichern ist. Diese Barsicherheiten

reduzieren die Limitauslastungen und somit die Adressenausfallrisiken.

Jeweils zum Quartalsende berichtet der Bereich Banken (Marktfolge) dem Vorstand und
dem fiir den vom Verwaltungsrat gebildeten Risikoausschuss nach den Vorgaben der
MaRisk Uber die aktuelle Entwicklung der Adressenausfallrisiken.

Aktuelle Risikosituation

Nach IFRS 7 ist das maximale Ausfallrisiko ohne Berlicksichtigung von Sicherheiten
anzugeben. Es entspricht somit den Buchwerten der betreffenden finanziellen

Vermogenswerte bzw. den Nominalbetrdagen bei den unwiderruflichen Kreditzusagen.

Maximales Ausfallrisiko nach IFRS 7:

31.12.2014 31.12.2013 Anderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute 51.407,6 49.750,9 1.656,7
Forderungen an Kunden 5.530,3 5.570,6 -40,3
Portfoliobewertung Bilanzgeschafte 1.600,7 677,3 923,4
Ef’:;:::ﬁgfﬁgf{etﬁ aus derivativen 5.958,4 3.236,1 2.722,3
Finanzanlagen 21.701,2 20.894,4 806,8
Unwiderrufliche Kreditzusagen 195,3 115,2 80,1
Gesamt 86.393,5 80.244,5 6.149,0

Fur einen GroBteil der dargestellten Risikopositionen hat der Konzern Sicherheiten in Form
von Forderungsabtretungen, Gewahrtragerhaftung sowie Staatsgarantien erhalten. Bei
den restlichen Risikopositionen handelt es sich im Wesentlichen um ,gedeckte Papiere",
wie Pfandbriefe.

Fir die positiven Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten stellt das angegebene
maximale Ausfallrisiko von 5 958,4 Mio. EUR (3 236,1 Mio. EUR) die bilanziellen
Buchwerte auf Einzelvertragsebene dar. Die risikorelevante wirtschaftliche Besicherung

erfolgt demgegentliber auf Kontrahentenebene. Mit allen Kontrahenten, mit denen
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derivative Finanzinstrumente abgeschlossen wurden, bestehen Rahmenvertrage mit

Nettingwirkung und darauf aufbauend Besicherungsvereinbarungen. Unter

Berlicksichtigung der Nettingvereinbarungen und der Barsicherheiten errechnete sich zum

31.12.2014 ein maximales Ausfallrisiko nach IFRS 7 flr die derivativen Finanzinstrumente
von 316,6 Mio. EUR (29,1 Mio. EUR).

Adressenausfallrisiko nach Bonitatsklassen:

31.12.2014
AAA AA A BBB BB-B cce-c D
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungenan 35319 51054 28.779,1  4.275,5 15,7 0,0 0,0
Kreditinstitute
FOEETgEm £ 5.508,6 0,0 13,0 8,3 0,0 0,0 0,4
Kunden
Portfoliobewer-
tung Bilanz- 364,2 90,1 939,1 207,3 0,0 0,0 0,0
geschafte
Positive Markt-
WIERLR LS Gl 7,3  2.447,7 3.163,4 340,0 0,0 0,0 0,0
vativen Finanz-
instrumenten
Finanzanlagen 11.251,2 5.794,4 2.420,5 1.882,0 353,1 0,0 0,0
P SRS 195,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kreditzusagen
Gesamt 30.558,5 13.437,6 35.315,1 6.713,1 368,8 0,0 0.4
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31.12.2013

AAA AA A BBB BB-B cce-c D

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Forderungenan ) 3989 6.137,6 26.5954  4.503,7 125,3 0,0 0,0
Kreditinstitute
O EIGEE &7 5.536,6 0,0 13,4 20,5 0,0 0,1 0,0
Kunden
Portfoliobewer-
tung Bilanz- 146,7 38,9 389,0 102,7 0,0 0,0 0,0
geschifte
Positive Markt-
WIERE EIE Eith 1,6 1.058,5 1.797,2 376,6 2,2 0,0 0,0
vativen Finanz-
instrumenten
Finanzanlagen 10.383,9 4.995,4 2.938,3  2.393,9 158,0 24,9 0,0
IR ClS 115,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kreditzusagen
Gesamt 28.572,9 12.230,4 31.733,3 7.397,4 2855 25,0 0,0

Die Aggregation der Buchwerte bei den beiden folgenden Analysen basiert auf dem

Sitzland bzw. auf Ebene des rechtlich selbstandigen Geschéftspartners ohne

Berlicksichtigung von Konzernzusammenhangen.

Risikokonzentration nach Landergruppen:

31.12.2014

Deutschland

Europa
(ohne Deutschland)

OECD
(ohne Europa)

Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an
Kreditinstitute 49.526,0 57,4 1.881,5 2,2 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 5.500,3 6,4 30,0 0,0 0,0 0,0
PO AR BN 1.595,3 1,8 5,4 0,0 0,0 0,0
Bilanzgeschafte
Positive Marktwerte aus
derivativen 1.301,0 1,5 4.338,2 5,0 319,2 0,4
Finanzinstrumenten
Finanzanlagen 5.798,7 6,7 15.400,6 17,8 501,9 0,6
UnW|.derrqu|che 195,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Kreditzusagen
Gesamt 63.916,6 74,0 21.655,7 25,0 821,2 1,0
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31.12.2013

Europa OECD

Deutschland (ohne Deutschland) (ohne Europa)

Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an
Kreditinstitute 47.526,8 59,3 2.224,0 2,8 0,1 0,0
Forderungen an Kunden 5.570,6 6,9 0,0 0,0 0,0 0,0
St e Bl 677,3 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzgeschafte
Positive Marktwerte aus
derivativen 831,4 1,0 2.134,8 2,7 269,9 0,3
Finanzinstrumenten
Finanzanlagen 5.380,3 6,7 15.456,1 19,3 58,0 0,1
UnW|.derrqu|che 115,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Kreditzusagen
Gesamt 60.101,6 74,8 19.814,9 24,8 328,0 0,4
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Risikokonzentration nach Kontrahentengruppen:

31.12.2014

Privatbanken/
Sonstige Banken

Auslandische Banken

Offentliche Banken

Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an 7.075,5 82 1.881,6 2,2 31.232,6 36,2
Kreditinstitute
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung 285,6 0,3 5,4 0,0 7486 0,9
Bilanzgeschafte
Positive Marktwerte aus
derivativen 863,8 1,0 3.901,5 4,5 228,6 0,3
Finanzinstrumenten
Finanzanlagen 2.488,0 2,9 14.259,2 16,5 2.599,6 3,0
UnW|.derrqu|che 0,0 0,0 0,0 0,0 195,1 0,2
Kreditzusagen
Gesamt 10.712,9 12,4 20.047,7 23,2 35.004,5 40,6
CEMEESBNEENES Zentralbanken Nichtbanken
banken
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an
Kreditinstitute 11.217,9 13,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 5.530,3 6,4
PRI AR DRURE 561,1 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzgeschafte
Positive Marktwerte aus
derivativen 207,4 0,2 0,0 0,0 757,1 0,9
Finanzinstrumenten
Finanzanlagen 117,4 0,1 0,0 0,0 2.237,0 2,6
UnW|-derrqu|che 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Kreditzusagen
Gesamt 12.103,8 13,9 0,0 0,0 8.524,6 9,9
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31.12.2013

Privatbanken/
Sonstige Banken

Auslandische Banken

Offentliche Banken

Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an 7.261,2 9,0 2.223,4 2,7 30.179,9 37,6
Kreditinstitute
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Portfoliobewertung 122,0 0.2 1,4 0,0 3159 0,4
Bilanzgeschafte
Positive Marktwerte aus
derivativen 418,6 0,5 2.084,5 2,6 180,8 0,2
Finanzinstrumenten
Finanzanlagen 1.686,8 2,1 14.667,0 18,4 2.943,0 3,7
UnW|.derrqu|che 0,0 0,0 0,0 0,0 115,0 0,1
Kreditzusagen
Gesamt 9.488,6 11,8 18.976,3 23,7 33.734,6 42,0
CEMEESBNEENES- Zentralbanken Nichtbanken
banken
Mio. EUR % Mio. EUR % Mio. EUR %
Forderungen an
Kreditinstitute 10.086,4 12,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Forderungen an Kunden 0,0 0,0 0,0 0,0 5.570,6 6,9
PRI AR DRURE 238,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Bilanzgeschafte
Positive Marktwerte aus
derivativen 168,9 0,2 0,0 0,0 383,3 0,5
Finanzinstrumenten
Finanzanlagen 164,3 0,2 0,0 0,0 1.433,3 1,8
UnW|-derrqu|che 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Kreditzusagen
Gesamt 10.657,6 13,3 0,0 0,0 7.387.,4 9,2

41



Buchwerte in den Euro-Peripherie-Staaten:

31.12.2014
Italien Portugal Spanien Gesamt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Staatsanleihen 307,9 130,5 93,9 532,3
Anleihen und Schuldscheindarlehen von 751,3 169,2 1.885,1 2.805,6
Banken

Positive Marktwerte aus derivativen

. . 2,2 2,2
Finanzinstrumenten

Brutto-Engagement 1.059,2 299,7 1.981,2 3.340,1
Sicherheiten 528,2 169,2 1.887,3 2.584,7
Netto-Engagement 531,0 130,5 93,9 755,4
31.12.2013

Italien Portugal Spanien Gesamt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Staatsanleihen 314,4 126,8 94,7 535,9
Anleihen und Schuldscheindarlehen von 924,0 413,0 2.279,7 3.616,7
Banken
Positive Marktwerte aus derivativen

. . 2,2 2,2
Finanzinstrumenten
Brutto-Engagement 1.238,4 539,8 2.376,6 4.154,8
Sicherheiten 577,1 286,6 2.259,2 3.122,9
Netto-Engagement 661,3 253,2 117.,4 1.031,9

Die Euro-Peripherie-Staaten werden vor dem Hintergrund der angespannten

volkswirtschaftlichen und fiskalpolitischen Entwicklung intensiv beobachtet.

Freie Kreditlinien oder unwiderrufliche Kreditzusagen mit Kontrahenten in den Euro-
Peripherie-Staaten bestehen nicht und wurden im Jahr 2014 auch nicht eingegangen. Die
Erhéhung von Buchwerten ist daher ausschlieBlich auf die Verdnderung des beizulegenden
Zeitwerts zurickzufiihren. Bis auf Weiteres diirfen lediglich durch Barsicherheiten

besicherte Derivate abgeschlossen werden.
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Den Staatsanleihen der Euro-Peripherie-Staaten sowie den Anleihen und
Schuldscheindarlehen von Banken aus diesen Landern waren folgende

Bewertungskategorien nach IFRS zugeordnet:

Anleihen und Schuldschein-

SEEiEErEE darlehen von Banken

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Available for Sale 299,7 304,0 2.484,5 3.067,9
Held to Maturity 195,2 196,5 117,5 174,6
Loans and Receivables 0,0 0,0 20,7 21,4
Designated as at Fair Value 37,4 35,4 182,9 352,8
Gesamt 532,3 535,9 2.805,6 3.616,7

Risikovorsorge

Bei ausfallgeféhrdeten Engagements wird eine Risikovorsorge auf Einzelebene gebildet.
Dabei werden die Wertminderungen aufgrund von Zahlungsausféllen nur fir bereits
eingetretene Verluste ermittelt. Die Wertminderung ergibt sich aus der Differenz zwischen
dem Buchwert und dem Barwert der erwarteten Zahlungsstrome. Die Methodik wird in
Abschnitt (9) des Konzernanhangs naher beschrieben. Im Berichtsjahr mussten keine
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen vorgenommen werden. Zum 31.12.2014

bestanden keine Einzelwertberichtigungen auf Konzernebene.

Auf Ebene des Jahresabschlusses der Rentenbank besteht eine Einzelwertberichtigung von
5,0 Mio. EUR (5,0 Mio. EUR). Diese ist im Konzern nicht gebildet worden, da das

Engagement dort erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanziert wird.

Fur latente Kreditrisiken hat der Konzern eine Portfoliowertberichtigung von

14,7 Mio. EUR (11,7 Mio. EUR) auf Basis eines Modells zur Darstellung des erwarteten
Verlusts gebildet. Die Methodik wird in Abschnitt (9) des Konzernanhangs beschrieben.
Die Rentenbank hat im Jahresabschluss eine Pauschalwertberichtigung von 13,9 Mio. EUR
(15,0 Mio. EUR) bilanziert. Der Unterschied zum Konzern basiert auf bereits dort
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Engagements. Diese flieBen,
ebenso wie nur im Konzern zu bertcksichtigende Wertpapiere, nicht in die Berechnung

auf Konzernebene ein.
Standardszenarien

Basis fur die Berechnungen zur Messung potenzieller Kreditausfalle im Standardszenario
ist der unter Berlicksichtigung von 1-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten ermittelte
potenzielle Ausfall, bezogen auf die Inanspruchnahme. Zum 31.12.2014 betrug der

kumulierte potenzielle Ausfall einschlieBlich eines pauschalen Risikobetrags von
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50,0 Mio. EUR fiir sektorale Konzentrationsrisiken im Bankensektor 61,8 Mio. EUR

(70,4 Mio. EUR). Der Riickgang gegenliber dem Vorjahr ist Giberwiegend auf Falligkeiten
unbesicherter Engagements in den schlechteren Bonitatsklassen zurtickzufiihren. Der
Durchschnittswert des monatlich ermittelten potenziellen Ausfalls belief sich im
Geschdftsjahr 2014 auf 62,7 Mio. EUR (76,1 Mio. EUR). Im Verhaltnis zum allokierten
Risikodeckungspotenzial flir Adressenausfallrisiken zum Stichtag ergab sich eine
durchschnittliche Auslastung von 24,1 % (29,3 %). Die maximale Inanspruchnahme belief
sich auf 70,8 Mio. EUR (87,7 Mio. EUR) und lag somit innerhalb des vom Vorstand
genehmigten Limits fir das Standardszenario in Hohe von 260 Mio. EUR. Die niedrigste
Inanspruchnahme im Berichtsjahr betrug 61,7 Mio. EUR (69,2 Mio. EUR).

Stressszenarien

In einem ersten Stressszenario wird der potenzielle Ausfall bezogen auf eine volle
Ausnutzung der intern eingeraumten Limite unter Bertlicksichtigung von 1-Jahres-
Ausfallwahrscheinlichkeiten berechnet. Zum 31.12.2014 belief sich der potenzielle Ausfall
in diesem Stressszenario auf 71,5 Mio. EUR (83,3 Mio. EUR). In zwei weiteren Szenarien
werden zudem eine Erhohung der Ausfallwahrscheinlichkeiten um einen
landerspezifischen Faktor — mindestens Verdopplung -, eine Verschlechterung der Bonitat
des Engagements um mindestens zwei Stufen sowie héhere Verlustquoten flr potenzielle
Ausfalle besicherter Geschéfte simuliert. Bei der Risikotragfahigkeitsberechnung wird das
Stressszenario mit dem hochsten Risikowert zur Anrechnung auf das
Risikodeckungspotenzial herangezogen. Zum Stichtag errechnete sich aus den obigen
Stressszenarien ein maximaler potenzieller Ausfall von 126,5 Mio. EUR (176,6 Mio. EUR).
Die Verringerung gegeniiber dem Vorjahr ist maBgeblich auf die risikobewuBte
Neugeschéftsstrategie sowie Limitldschungen infolge von Falligkeiten in schlechteren

Bonitatsklassen zurlickzufihren.

Auch in den Berechnungen zur Messung potenzieller Kreditausfélle in den Stressszenarien
ist ein pauschaler Risikobetrag fiir Konzentrationsrisiken im Bankensektor von

50,0 Mio. EUR enthalten.

Marktpreisrisiken

Definition

Marktpreisrisiken bestehen in Form von Zinsanderungs-, Spread-, Fremdwahrungs- und

anderen Preisrisiken. Den potenziellen Verlust ermittelt der Konzern auf Basis des

Bestands und durch Veranderungen in den gegebenen Marktparametern.

Der Konzern unterscheidet zwischen Marktpreisrisiken in Form von Zinsanderungsrisiken

und Marktpreisrisiken in Form von IFRS-Bewertungsrisiken.
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Zinsanderungsrisiken bestehen in geringem Umfang bei offenen Festzinspositionen und
bei ungesicherten Stillhalterpositionen aus Schuldnerkiindigungsrechten. Marktparameter
sind Zinsen und Volatilitdéten. Werden offene Positionen geschlossen, prolongiert oder
Kiindigungsrechte ausgeiibt, realisiert sich das potenzielle Risiko aus der Anderung der

Marktparameter im operativen Ergebnis.

IFRS-Bewertungsrisiken entstehen bei den nach IFRS zum beizulegenden Zeitwert
bilanzierten Grundgeschaften und den dazugehérigen Sicherungsgeschaften. Die
potenziellen Risiken durch die Bewertungspflicht nach IFRS werden als unrealisierte
Ergebnisse im Posten ,Ergebnis aus Fair Value- und Hedge-Bewertung" dargestellt. Das
Marktpreisrisiko aus der IFRS-Bewertung wiirde sich realisieren, falls die Buy and Hold-
Strategie durchbrochen wird bzw. ein Geschaftspartner ausfiele. Bei Ausfall eines
Derivatepartners sind Barsicherheiten zu bertlicksichtigen. Unabhangig davon werden aber
auch diese Bewertungsergebnisse in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung, in der
Risikotragfahigkeitsrechnung und in den regulatorischen Eigenmitteln bericksichtigt. Bei
den regulatorischen Eigenmitteln werden die Bewertungsverluste aus den eigenen

Wertpapieren Uber Prudential Filter neutralisiert.

Offene Wahrungspositionen entstehen wenn tberhaupt in Form von Abrechnungsspitzen
und dann nur in geringem Umfang. Verdanderungen von Wechselkursen fiihren, durch die
Umrechnung der Barwerte von Fremdwahrung in Euro, zu geringfligigen

Bewertungseffekten.
Organisation
Die Bank fiihrt kein Handelsbuch gemaB Artikel 4 i. V. m. Artikel 85 und 86 CRR.

Aufgabe des Risikomanagements ist es, Marktpreisrisiken qualitativ und quantitativ zu
identifizieren, zu bewerten, zu steuern und zu tiberwachen. Der Bereich Treasury steuert
das Zinsanderungsrisiko. Das Risikocontrolling im Bereich Finanzen quantifiziert die
Marktpreisrisiken, tiberwacht die Limite und erstellt das Reporting. Die Abteilung
Operations Financial Markets und der Bereich Banken kontrollieren die Marktgerechtigkeit

der abgeschlossenen Geschifte.
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Quantifizierung der Marktpreisrisiken
Zinsanderungsrisiken

Der Konzern begrenzt das Zinsanderungsrisiko weitestgehend, indem er Bilanzgeschafte
mit derivativen Geschéften absichert. Derivate werden auf Basis von Mikro- oder Makro-
Beziehungen abgeschlossen. Die Effektivitat der Mikro-Beziehungen wird durch die
Bildung von Bewertungseinheiten taglich iberwacht. Diese 6ékonomischen Mikro- oder
Makro-Beziehungen werden nach IFRS entsprechend als bilanzielle

Sicherungszusammenhange berilcksichtigt.

Fristentransformationsergebnisse werden zum einen bei Geldgeschaften realisiert und
zum anderen in geringem Umfang im Forderkreditgeschaft. Da Einzelpositionen im
Férderkreditgeschéft aufgrund der geringen Volumina nicht zeitgleich abgesichert werden,

entstehen Fristentransformationsergebnisse nur kurzfristig aus offenen Positionen.

Risiken aus der Veranderung der Zinsvolatilitdten ergeben sich nur fir einseitig kiindbare
Liquiditatshilfedarlehen sowie fiir gesetzliche Kiindigungsrechte (§ 489 BGB, Ordentliches
Kindigungsrecht des Darlehensnehmers). Diese Risiken werden nicht durch

Hedgegeschafte gesichert.

Zur Uberwachung der Zinsidnderungsrisiken ermittelt der Konzern téglich fir alle
zinssensitiven Geschdfte der Segmente ,Férdergeschaft" und , Treasury Management®
Barwertsensitivitaten. Auf Gesamtbankebene erfolgt diese Untersuchung quartalsweise fir

alle zinssensitiven Positionen des Konzerns mit einem barwertorientierten Modell.

Kreditinstitute haben regelmaBig die Auswirkungen einer plétzlichen und unerwarteten
Zinsanderung in Bezug auf ihre Zinsédnderungsrisiken im Anlagebuch zu ermitteln und der
Aufsicht zu melden. Die quartalsweise durchgefiihrte Zinsanderungsanalyse untersucht
stichtagsbezogen, ob die negative Veranderung des Barwerts 20 % der gesamten
regulatorischen Eigenmittel Gbersteigt. Bei der Berechnung des Barwerts werden
Szenarioanalysen segmentulbergreifend auf alle Finanzinstrumente durchgefiihrt. Bei der
Messung wird das Eigenkapital jedoch nicht als dauerhaft zur Verfiigung stehender Posten

bericksichtigt.

Das Zinsanderungsrisiko aus offenen Positionen darf die durch Beschluss des Vorstands
festgelegten Risikolimite nicht Uberschreiten. Die Einhaltung der Limite wird taglich
Uberwacht und an den Vorstand berichtet, wobei die Auslastung der Risikolimite

sensitivitdtsbasiert gemessen wird.
IFRS-Bewertungsrisiken

Marktparameteranderungen bei Cross Currency-Basisswap-Spreads (CCY-Basisswap-

Spreads), Basisswap-Spreads, Credit-Spreads, Wahrungskursen sowie anderen Preisen
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wirken sich auf die zu bewertenden Finanzinstrumente aus. Bilanzgeschafte sind mit
entsprechenden Sicherungsgeschaften gegen Zins- und Wahrungsrisiken abgesichert. Zur
Abbildung der 6konomischen Sicherungsbeziehungen erfolgt eine Zuordnung der
Grundgeschafte zur Fair Value Option. Dadurch werden sowohl die Sicherungsinstrumente
als auch die Grundgeschafte zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Bewertung mit
den oben aufgefiihrten Marktparametern flhrt trotz einer 6konomisch perfekten
Sicherungsbeziehung zu erheblichen Volatilitaten im Ergebnis.

Mittels Szenariobetrachtungen werden mégliche Auswirkungen der IFRS-
Bewertungsrisiken auf das Bewertungsergebnis simuliert und in der

Risikotragfahigkeitsanalyse auf das Risikodeckungspotenzial angerechnet.
Standardszenarien

Im Standardszenario werden bestimmte Marktpreisschwankungen angenommen. Fiir alle
offenen zinssensitiven Geschafte der Portfolios ,,Geldgeschaft" und ,Kreditgeschaft" wird
taglich eine Barwertsensitivitdt unter Verwendung einer differenzierten Verschiebung der
Zinskurven gerechnet und den jeweiligen Limiten gegentbergestellt. Dabei wird
unterstellt, dass mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 % die prognostizierten

Wertveranderungen des Szenarios nicht Gberschritten werden.
Stressszenarien

Um Risiken auBergewdhnlicher Marktentwicklungen abschatzen zu kénnen, werden
regelmaBig und anlassbezogen weitere Zinsanderungsszenarien jeweils fir die Portfolios
,Geldgeschaft" und ,Kreditgeschaft" berechnet. Im monatlichen Stressszenario wird eine
differenzierte Verschiebung der Zinskurve analog zum Standardszenario sowie eine

Erh6ohung der Zinsvolatilitaten untersucht.

Fir die Ermittlung der IFRS-Bewertungsrisiken wird eine Erhéhung der CCY-Basisswap-
Spreads, der Basisswap-Spreads, der Wahrungskurse, anderer Preise sowie eine
Reduzierung der Credit-Spreads berechnet. Bei der Aggregation der Einzelrisiken werden

Korrelationseffekte berlicksichtigt.

Die prognostizierten Risikowerte werden mit einer Wahrscheinlichkeit von 99 % nicht

Uberschritten.
Limitierung und Reporting

Dem Marktpreisrisiko im Standardszenario ist ein Risikodeckungspotenzial in Héhe des
Risikolimits von 13 Mio. EUR (19 Mio. EUR) zugewiesen. Das Zinsanderungsrisiko aus
offenen Positionen darf die festgelegten Risikolimite nicht Gberschreiten. Die Einhaltung

der Limite wird taglich Gberwacht und an den Vorstand berichtet. Der Konzern informiert
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quartalsweise den Prifungs- und den Risikoausschuss des Verwaltungsrats Uber die

Ergebnisse der Risikoanalysen.
Backtesting

Die Verfahren zur Beurteilung der Marktpreisrisiken und die den Standard- und

Stressszenarien zugrunde liegenden Marktparameter werden mindestens jahrlich validiert.

Unter Verwendung historischer Zinsentwicklungen werden die Szenarioparameter im

~Geldgeschaft" und im , Kreditgeschaft™ taglich Gberprift.

Die Ergebnisse der taglichen Szenarioanalysen werden quartalsweise mit dem
barwertorientierten Modell zur Uberwachung der Zinsdnderungsrisiken auf

Gesamtbankebene validiert.
Aktuelle Risikosituation

Im Geschaftsjahr 2014 wurden die Annahmen und Marktparameter der Standard- und
Stressszenarien validiert und angepasst. Die Anpassungen sind in den folgenden

Standard- und Stressszenarien dargestellt.
Standardszenarien

Zum 31.12.2014 ergab sich fiir das Marktpreisrisiko im ,, Geldgeschaft™ und
~Kreditgeschaft" bei einer differenzierten Verschiebung der Zinskurve um overnight

20 Basispunkte (BP), 6 Monate 20 BP, 12 Monate 20 BP und linear steigend bis 15 Jahre
40 BP (Parallelverschiebung um 40 BP) eine Ausnutzung des Risikolimits von 1,6 Mio. EUR
(5,2 Mio. EUR) bzw. 12,3 % (27,4 %). Die durchschnittliche Limitauslastung im
Geschaftsjahr 2014 betrug 1,2 Mio. EUR (3,2 Mio. EUR) und damit 6,5 % (16,8 %). Im
Berichtsjahr lagen der maximale Risikowert bei 5,2 Mio. EUR (7,5 Mio. EUR) und der
minimale bei 0,02 Mio. EUR (0,04 Mio. EUR). In den Jahren 2014 und 2013 wurden die
Limite eingehalten. Aufgrund der Anpassung des Standardszenarios wurde auch das
Risikolimit um 6 Mio. EUR auf 13 Mio. EUR (19 Mio. EUR) reduziert.

Stressszenarien

Das Risiko in den Stressszenarien fiir das Zinsanderungsrisiko wird in den Portfolios
,Geldgeschaft" und ,Kreditgeschaft" berechnet. Fir jedes Portfolio werden die Zinskurven
differenziert im Rahmen von zwei Einzelszenarien verschoben. Zum Berichtsstichtag
ergab sich bei einer differenzierten Verschiebung der Zinskurve um overnight 30 BP, 6
Monate 30 BP, 12 Monate 30 BP und linear steigend bis 15 Jahre 60 BP
(Parallelverschiebung um 60 BP) ein Risikowert von 2,5 Mio. EUR (7,7 Mio. EUR).

Der potenzielle Bewertungsverlust betrug bei einer Erh6hung der Swaption Volatilitaten
um 9 BP 1,7 Mio. EUR.
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Die Kosten fiir den Tausch von Zinszahlungsstromen zwischen Zinsbasen
unterschiedlicher Laufzeit in gleicher Wahrung mittels Zinsswaps betrugen bei einem
parallelen Anstieg der Basisswap-Spreads um 11 BP und einer Ausweitung des IBOR-OIS-
Spreads um 75 BP (11 BP) 199,8 Mio. EUR (86,3 Mio. EUR).

Bei den Kosten flir den Tausch von Zahlungsstromen mit gleicher Laufzeit zwischen
unterschiedlichen Wahrungen wird eine Erhéhung des CCY-Basisswap-Spreads von
124 BP (116 BP) unterstellt. Hieraus ergab sich ein Risikowert von 1 209,3 Mio. EUR
(989,1 Mio. EUR).

Die Credit-Spreads basieren u. a. auf der Bonitatseinstufung eines Schuldners
(strukturelle Bonitat), auf der Besicherung sowie auf marktspezifischen Parametern (z. B.
Liquiditat, Staatsanleihenspreads, Arbitragemdglichkeiten). Fir die Messung der
Sensitivitat wird innerhalb der jeweiligen Bonitatsklasse eine Parallelverschiebung von
102 BP (115 BP) flir Aktiv- und 109 BP (120 BP) flir Passivgeschafte im Stressszenario
vorgenommen. Die Credit-Spread-Sensitivitat betrug 1 013,6 Mio. EUR (803,0 Mio. EUR).

Der potenzielle Bewertungsverlust bei einer Erhéhung der Cap/Floor Volatilitdten um
49 BP betrug 1,6 Mio. EUR und 1,7 Mio. EUR fir die Umrechnung der Positionen von

Fremdwahrung in Euro bei einer Verdanderung der Wechselkurse um 104 BP.
Zinsanderungsrisiken der Gesamtbank

Entsprechend dem BaFin-Rundschreiben 11/2011 (BA) wurden die plétzlichen und
unerwarteten Zinsanderungen mit einem Parallelshift von +(-)200 BP simuliert. Das
Zinsanderungsrisiko wird auf Gruppenebene ermittelt, da der Konzern den Gruppen-
Waiver nach Artikel 7 Abs. 3 CRR nutzt. Zum Berichtsstichtag ergab sich bei steigenden
Zinsen ein Risikowert von 415,1 Mio. EUR (418,9 Mio. EUR). In Relation zu den
regulatorischen Eigenmitteln errechnete sich eine Quote von 12,0 % (10,6 %). Zu keinem
Zeitpunkt lag die Quote in den Jahren 2014 und 2013 oberhalb der Meldegrenze von

20 %.
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Fremdwahrungsrisiken

In keiner Wahrung war 2014 und 2013 ein materielles Risiko festzustellen. Die

Fremdwahrungsnominalbestdnde gliederten sich wie folgt:

31.12.2014

Nominalwerte
in Mio. EUR

usb

AUD

GBP

NZD

CHF

NOK

CAD

Sonstige

Gesamt

Aktiva

Forderungen an
Kreditinstitute

Forderungen an
Kunden

Finanzanlagen

Positive Markt-
werte aus
derivativen
Finanz-
instrumenten

0,1

0,0

707,1

26 264,3

0,0

0,0

50,6

9450,7

0,0

0,0

1410,0

2 159,8

0,0

0,0

0,0

1694,7

49,9

0,0

47,4

1363,9

0,0

0,0

0,0

1410,1

0,0

0,0

241,0

880,3

0,0

0,0

194,5

2 069,8

50,0

0,0

2 650,6

45 293,6

Summe
Aktiva

26 971.,5

9 501,3

3569,8

1694,7

1461,2

1410,1

1121,3

2 264,3

47 994,2

Passiva

Verbindlich-
keiten geg.
Kreditinstituten

Verbindlich-
keiten geg.
Kunden

Verbriefte
Verbindlich-
keiten

Nachrangige
Verbindlich-
keiten

Negative Markt-
werte aus
derivativen
Finanz-
instrumenten

0,0

111,2

25 976,3

0,0

883,9

0,0

0,0

9 450,7

0,0

50,6

0,0

12,8

2147,0

0,0

1410,0

0,0

0,0

1694,7

0,0

0,0

0,0

0,0

1363,9

0,0

0,0

0,0

1410,1

0,0

0,0

0,0

0,0

880,3

0,0

241,0

0,0

34,4

1759,9

344,3

125,7

0,0

158,4

44 682,9

344,3

2 808,5

Summe
Passiva

26 971.,4

9 501,3

3569,8

1694,7

1461,2

1410,1

1121,3

2 264,3

47 994,1

Netto-Wahrungs-

position

0,1

0,0

0,0

0,0

0,0
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31.12.2013

Nominalwerte
in Mio. EUR

usb

AUD

GBP

NZD

CHF

NOK

CAD

Sonstige

Gesamt

Aktiva

Forderungen an
Kreditinstitute

Forderungen an
Kunden

Finanzanlagen

Positive Markt-
werte aus
derivativen
Finanz-
instrumenten

0,1

0,0

724,0

21 651,5

0,0

0,0

48,6

8 031,3

0,0

0,0

816,6

1681,3

0,0

0,0

0,0

871,8

48,9

0,0

0,0

0,0

1422,9

0,0

0,0

205,4

428,1

0,0

0,0

210,3

2 600,2

49,0

0,0

2026,1

38 104,5

Summe
Aktiva

22 375,6

8 079,9

2 497,9

871,8

1487,5

1422,9

633,5

2810,5

40 179,6

Passiva

Verbindlich-
keiten geg.
Kreditinstituten

Verbindlich-
keiten geg.
Kunden

Verbriefte
Verbindlich-
keiten

Nachrangige
Verbindlich-
keiten

Negative Markt-
werte aus
derivativen
Finanz-
instrumenten

108,7

21 006,3

0,0

1198,9

0,0

0,0

8 031,3

0,0

48,6

0,0

12,0

1669,3

0,0

816,6

0,0

0,0

871,8

0,0

0,0

0,0

0,0

1417,4

0,0

70,1

0,0

0,0

1422,9

0,0

0,0

0,0

0,0

428,1

0,0

205,4

0,0

34,5

2 289,0

345,5

141,5

61,6

155,2

37 136,1

345,5

2481,1

Summe
Passiva

22 375,5

8 079,9

2497,9

871,8

1487,5

1422,9

633,5

2810,5

40 179,5

Netto-Wahrungs-
position

0,1

0,0

Liquiditatsrisiken

Definition

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass der Konzern seinen gegenwartigen oder

0,1

zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen nicht uneingeschréankt nachkommen bzw. die hierfir

erforderlichen Mittel nicht zu den erwarteten Konditionen beschaffen kann.

Unter Marktliquiditatsrisiko versteht der Konzern insbesondere die Gefahr, dass

Vermdgensgegenstande nicht, nicht sofort oder nur mit EinbuBen verauBert werden
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kénnen. Das Marktliquiditatsrisiko wirkt sich potenziell negativ auf das Liquiditatsrisiko

aus.
Steuerung und Uberwachung

Die offenen Liquiditatssalden der Bank werden durch ein vom Vorstand vorgegebenes, an
den Refinanzierungsmaoglichkeiten der Bank orientiertes Limit begrenzt. Der Bereich
Finanzen Gberwacht die Liquiditatsposition und die Auslastung der Limite taglich und

informiert den Vorstand und den Bereich Treasury.

Als Instrumente flr die Steuerung der kurzfristigen Liquiditatsposition stehen
Interbankengelder, besichertes Geldgeschaft, ECP-Platzierungen und Offenmarktgeschafte
mit der Bundesbank zur Verfligung. Darliber hinaus kénnen Wertpapiere zur
Liquiditatssteuerung angekauft und Gelder bis zu zwei Jahren lber das Euro Medium Term
Note (EMTN)-Programm, Schuldscheine, Globalanleihen bzw. inldndische

Kapitalmarktinstrumente aufgenommen werden.

Zur Begrenzung der kurzfristigen Liquiditatsrisiken darf der Liquiditatsbedarf fir einen
Zeitraum bis zu zwei Jahren das frei verfligbare Refinanzierungspotenzial nicht
Uberschreiten. Der Konzern halt gemaB den Regelungen der MaRisk ausreichend
bemessene, nachhaltige, hochliquide Liquiditatsreserven vor, um den kurzfristigen
Refinanzierungsbedarf von mindestens einer Woche zu tberbriicken und einen

zusatzlichen Refinanzierungsbedarf aus Stressszenarien zu decken.

In der mittel- und langfristigen Liquiditatsrechnung werden dariber hinaus die Kapitalzu-
und -abflisse Uber zwei Jahre bis flinfzehn Jahre quartalsweise kumuliert und
fortgeschrieben. Die kumulierten Zahlungsstrome dirfen ein vom Vorstand festgelegtes

negatives Limit nicht Gberschreiten.

Die Angemessenheit der Stresstests sowie die zugrunde liegenden Annahmen und

Verfahren zur Beurteilung der Liquiditatsposition werden mindestens jahrlich Gberpruft.

Die Liquiditatsrisiken werden im Risikotragfahigkeitskonzept nicht mit
Risikodeckungspotenzial unterlegt. Der Konzern verfligt Uber ausreichende liquide Mittel
und kann sich im Ubrigen aufgrund der Triple-A-Ratings jederzeit weitere benétigte
liquide Mittel am Interbankengeldmarkt bzw. bei Marktstérungen auch im Rahmen der
hinterlegten Sicherheiten bei der Eurex Clearing AG (besichertes Geldgeschéaft in Form
von echten Wertpapier-Pensionsgeschaften) und bei der Deutschen Bundesbank

(Pfandkredite und Sicherungsabtretung nach KEV-Verfahren) beschaffen.
Stressszenarien

Stressszenarien sollen den Einfluss von unerwarteten, auBergewdéhnlichen Ereignissen auf

die Liquiditatsposition untersuchen. Die wesentlichen Liquiditatsszenarien sind Bestandteil
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des internen Steuerungsmodells und werden monatlich berechnet und tGberwacht. Die
Szenarioanalysen bericksichtigen einen Kursverfall fir Wertpapiere, ein gleichzeitiges
Abrufen aller unwiderruflichen Kreditzusagen, den Ausfall bedeutender Kreditnehmer und
den Abruf der Barsicherheiten aus Besicherungsvereinbarungen aufgrund eines Anstiegs
der negativen bzw. eines Riickgangs der positiven Marktwerte des Derivateportfolios. Mit
dem Szenario-Mix wird das kumulierte Eintreten von Stressszenarien simuliert. Bei

risikorelevanten Ereignissen werden Stresstests auch anlassbezogen durchgefihrt.
Liquiditatskennziffern nach der Liquiditatsverordnung

Nach aufsichtsrechtlichen Anforderungen (Liquiditdtsverordnung) werden die
Zahlungsmittel und -verpflichtungen taglich fir die verschiedenen zahlungswirksamen
bilanziellen und auBerbilanziellen Geschaftsarten ermittelt. Diese werden nach
aufsichtsrechtlichen Vorgaben gewichtet und ins Verhaltnis gesetzt. Ferner werden diese
Kennziffern auch fiir zukiinftige Stichtage hochgerechnet. Im Berichtsjahr 2014 lag die
monatlich gemeldete Liquiditdtskennziffer flir den Zeitraum bis 30 Tage zwischen 2,71
und 4,38 (2,36 und 3,98) und somit deutlich iber dem aufsichtsrechtlich geforderten
Wert von 1,0.

Liquiditatskennziffern nach der CRR

Die aufsichtsrechtlichen Meldungen zur Liquidity Coverage Ratio (LCR) und Net Stable
Funding Ratio (NSFR), die zunachst nur Volumina jedoch noch keine Quoten enthalten,
sind seit dem 31.03.2014 an die nationale Aufsicht zu liefern (Beobachtungsphase). Ziel
der Liquiditatskennziffern ist es, die kurzfristige (LCR) sowie die langerfristige
Fristentransformation (NSFR) zu beschréanken. Dadurch sollen Banken in die Lage versetzt
werden, auch in Stressphasen liquide zu bleiben. Die LCR soll zum 01.10.2015 verbindlich
eingeflihrt werden. Jedoch missen schrittweise erst 2019 100 % der geforderten
Liquiditatspolster erreicht werden. Uber die Einfiihrung der NSFR ab dem Jahr 2018 wird
erst zu einem spateren Zeitpunkt entschieden. Die bisher bekannten Mindestquoten der
Liguiditatskennziffern LCR und NSFR wurden nach Proberechnungen im Berichtsjahr 2014
eingehalten.

Reporting

Der Vorstand wird mit der kurzfristigen Liquiditatsvorschau taglich und mit dem
Liquiditatsrisikobericht monatlich tber die mittel- und langfristige Liquiditat, die
Ergebnisse der Szenarioanalysen, die Liquiditatskennziffern LCR und NSFR sowie die
Ermittlung des Liquiditatspuffers nach MaRisk unterrichtet. Der Priiffungsausschuss und

Risikoausschuss des Verwaltungsrats werden hiertber quartalsweise informiert.
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Aktuelle Risikosituation

Grundsatzlich achten wir auf eine weitgehend laufzeitkongruente Refinanzierung des
Kreditgeschafts. Damit halten wir die Liquiditatsrisiken gering. Aufgrund der Triple-A-
Ratings stehen der Bank kurzfristig Refinanzierungsmaéglichkeiten im Geld- und
Kapitalmarkt zur Verfligung. Zusatzlich halten wir einen Bestand an Liquiditatsbestanden.
Bei Marktstérungen kann Liquiditat in Héhe des frei verfiigbaren
Refinanzierungspotenzials beschafft werden. Dieses deckte stets den Liquiditatsbedarf bis

zu zwei Jahren ab.

Das Limit fur den mittel- und langfristigen Liquiditdtsbedarf wurde in den Geschéaftsjahren
2014 und 2013 stets eingehalten.

Stressszenarien

Auch in Bezug auf die Liquiditdtsrisiken fihrt die Rentenbank Szenarioanalysen durch.
Hierbei wird der aus allen Szenarien resultierende Liquiditatsbedarf zu den bereits
bekannten Zahlungsstrémen hinzugerechnet, um so die Auswirkung auf die
Zahlungsfahigkeit der Bank zu untersuchen. Die Ergebnisse der Szenarioanalysen zeigten
zum Berichtstag, ebenso wie im Vorjahr, dass der Konzern seinen

Zahlungsverpflichtungen jederzeit uneingeschrankt hatte nachkommen kénnen.

Operationelle Risiken

Definition

Operationelle Risiken ergeben sich aus nicht funktionierenden oder fehlerhaften
Systemen, Prozessen, aus Fehlverhalten von Personen oder aus externen Ereignissen.
Dazu zahlen Rechtsrisiken, Risiken aus Geldwasche und Terrorismusfinanzierung und
sonstigen strafbaren Handlungen, Risiken aus Auslagerungen, Betriebsrisiken und
Ereignis- bzw. Umweltrisiken. Nicht dazu zéhlen unternehmerische Risiken, wie z. B.

Geschafts-, Regulierungs- und Reputationsrisiken.
Organisation

Die operationellen Risiken des Konzerns werden durch ein Blindel von MaBnahmen
gesteuert, die an der Ursache, der Kontrolle oder der Schadensabsicherung ansetzen.
Dazu zahlen organisatorische Vorkehrungen (z. B. Trennung von Handel und Abwicklung
bzw. Markt und Marktfolge, striktes Vier-Augen-Prinzip), detaillierte Arbeitsanweisungen

und qualifiziertes Personal.

Die Uberwachung des Rechtsrisikos obliegt dem Bereich Recht & Personal. Er berichtet
sowohl anlassbezogen als auch turnusmaBig im Rahmen halbjahrlicher Berichte Gber
laufende oder drohende Rechtsstreitigkeiten an den Vorstand. Rechtsrisiken aus

Geschaftsabschliissen reduziert der Konzern, indem soweit wie mdglich standardisierte
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Vertrage genutzt werden. Die Abteilung Recht wird hierzu friihzeitig in Entscheidungen
einbezogen, wesentliche Vorhaben sind mit dem Bereich Recht & Personal abzustimmen.
Eine Mandatierung externer Juristen im In- und Ausland sowie deren Steuerung erfolgt
ausschlieBlich durch den Bereich Recht & Personal. Rechtsstreitigkeiten werden
unverziglich in der Schadensfalldatenbank erfasst und mit einem Risikoindikator fir eine

frihzeitige Risikoidentifizierung tberwacht.

Daruber hinaus ist innerhalb der Rentenbank eine Geldwasche- und Compliance-Funktion
eingerichtet. Auf Basis einer Gefahrdungsanalyse gemaB § 25h KWG werden Risiken aus
Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und sonstigen strafbaren Handlungen, die das
Vermdgen des Konzerns in Gefahr bringen kdnnten, identifiziert und organisatorische
MaBnahmen abgeleitet, um die Risikoprdvention zu optimieren. Hierzu analysiert der
Konzern auch, ob generelle und institutsspezifische Anforderungen an eine wirksame

Organisation eingehalten werden.

Die mit Auslagerungen verbundenen Risiken sind grundsatzlich unter den operationellen
Risiken erfasst. Auf Grundlage einer standardisierten Risikoanalyse wird zwischen
wesentlichen und unwesentlichen Auslagerungen unterschieden. Wesentliche
Auslagerungen werden durch Einrichtung eines dezentralen Outsourcing-Controllings
explizit in die Risikosteuerung und Uberwachung einbezogen, d. h., es gelten besondere
Anforderungen, insbesondere an einen Auslagerungsvertrag, den Turnus der

Risikoanalyse und die Berichterstattung.

Betriebsrisiken und Ereignis- oder Umweltrisiken werden konzernweit identifiziert und

nach Wesentlichkeitsaspekten gesteuert und tberwacht.

Der Konzern hat einen IT-Sicherheitsbeauftragten benannt und ein IT-Sicherheitskonzept
implementiert. Der IT-Sicherheitsbeauftragte tiberwacht die Vertraulichkeit, Verfligbarkeit
und Integritat von informationsverarbeitenden und -lagernden Systemen. Bei allen IT-

Storfallen ist er eingebunden.

Ein Notfall-Handbuch beschreibt die Vorgehensweise hinsichtlich der
Katastrophenvorsorge bzw. im Katastrophenfall. Weitere Notfallpléane regeln den Umgang
mit eventuell auftretenden Betriebsstérungen. Auch Auslagerungen von zeitkritischen

Aktivitdten und Prozessen werden in diese Plane integriert.
Quantifizierung der operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden im Rahmen des Risikotragféhigkeitskonzepts mit einem an
den aufsichtsrechtlichen Basisindikatoransatz angelehnten Verfahren quantifiziert. Die
Faktoren, die dem Standard- und Stressszenario zugrunde liegen, wurden auf Basis des

Geschdftsumfangs festgelegt.

55



Alle Schadensereignisse des Konzerns werden in einer Schadensfalldatenbank strukturiert
gesammelt und ausgewertet. Alle laufenden Schdaden und Beinahe-Schaden erfassen
dezentral die Operational-Risk-Beauftragten. Das Risikocontrolling analysiert und

aggregiert die Schadensfélle und entwickelt das Instrumentarium methodisch weiter.

Basierend auf einer unternehmensweiten Prozesslandkarte werden fir die Self
Assessments wesentliche, potenzielle operationelle Risikoszenarien auch unter Aspekten
der Betrugspravention innerhalb der bedeutenden Geschaftsprozesse mindestens jahrlich
in einem Workshop untersucht. AnschlieBend werden Risikoereignisse identifiziert, nach
Schadenshéhe und -haufigkeit bewertet und gegebenenfalls durch zusatzliche

PraventivmaBnahmen reduziert.

Um frihzeitig auf Verdanderungen im Risikoprofil des Konzerns reagieren zu kénnen,
wurden Risikoindikatoren flir drohende Verluste fiir alle wesentlichen Risikoarten definiert.
Auf dieser Basis kbnnen angemessene MaBnahmen zur Risikobewaltigung ergriffen

werden.
Limitierung und Reporting

Fur die operationellen Risiken wird das Limit anhand des modifizierten
aufsichtsrechtlichen Basisindikatoransatzes ermittelt. Die Berichterstattung erfolgt
quartalsweise an den Fihrungskreis I, den Vorstand, den Priifungsausschuss sowie den

Risikoausschuss des Verwaltungsrats.
Aktuelle Risikosituation

Die Auslastung des operationellen Risikos im Standardszenario betrug am Stichtag
27,2 Mio. EUR (29,7 Mio. EUR). Im Stressszenario wurde zum Stichtag ein Risikowert von
54,5 Mio. EUR (59,4 Mio. EUR) ermittelt.

Im Geschaftsjahr 2014 wurden drei bedeutende Schadensereignisse (ab 5 Tsd. EUR) in
der Schadensfalldatenbank mit einem Nettoverlust von 68 Tsd. EUR erfasst. Im Vorjahr
gab es einen bedeutenden Einzelverlust aus operationellen Risiken mit einem Nettoverlust
von 27 Tsd. EUR.

Alle Risikoindikatoren blieben zum Berichtsstichtag unter den festgelegten

Schwellenwerten.

Regulierungs- und Reputationsrisiken

Definition

Das Regulierungsrisiko bezeichnet die Gefahren, dass eine Anderung der rechtlichen

Rahmenbedingungen sich negativ auf die Geschaftstatigkeit oder das Betriebsergebnis
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des Konzerns auswirkt und regulatorische Anforderungen nur unzureichend erfiillt

werden.

Reputationsrisiken sind Gefahren aus einer Rufschadigung des Konzerns, die sich
wirtschaftlich negativ auswirken. Reputationsrisiken kdnnen die Refinanzierungsfahigkeit

der Rentenbank gefahrden.
Steuerung und Uberwachung

Aufgrund der Triple-A-Ratings bestehen grundsatzlich entsprechende
Refinanzierungsmaoglichkeiten. Bei der Vergabe der Triple-A-Ratings sind der staatliche
Férderauftrag der Rentenbank und die damit verbundene besondere Haftung des Bundes

maBgebliche Faktoren.

Regulierungs- und Reputationsrisiken kénnen sich auf das Neugeschaft und damit auf die
Marge negativ auswirken. Potenzielle Schadensereignisse weisen eine geringe
Eintrittswahrscheinlichkeit und eine potenziell hohe Schadenssumme auf. Sie werden
wegen der geringen Eintrittswahrscheinlichkeit nicht mit Risikodeckungspotenzial
unterlegt. Stattdessen werden Auswirkungen in den Szenarien der Ertragsplanung mit
abgebildet und reduzieren durch diesen konservativen Ansatz des verfligbaren
Betriebsergebnisses das Risikodeckungspotenzial. Neben den monatlichen Soll-Ist-
Abgleichen in der Gewinn- und Verlustrechnung werden die Risiken auch lUber die Eintrage

in der Schadensfalldatenbank und in den Self Assessments liberwacht.
Reporting

Mit dem Verwaltungsrat wird die Ertragsplanung der Bank erdrtert. Der Vorstand sowie
der Priifungsausschuss und der Risikoausschuss des Verwaltungsrats werden
quartalsweise dariber informiert, ob bedeutende Schadensereignisse eingetreten sind
bzw. wesentliche Risiken in den Self Assessments identifiziert wurden.

Aktuelle Risikosituation

Das Regulierungs- und Reputationsrisiko wird mit Blick auf die Ertragsplanung als
beherrschbar eingeschatzt, da kein Szenario die Risikotragfahigkeit geféhrdet. Die

Risikoeinschatzung ist gegenliber dem Vorjahr unverdandert.

Schadensereignisse aus Regulierungs- oder Reputationsrisiken traten im Berichtszeitraum
nicht ein.
Risikotragfahigkeit — ,,Going Concern-Ansatz*

In der Risikotragfahigkeitsrechnung wird die Summe der Anrechnungsbetrage aus den
Adressenausfall-, Marktpreis- und operationellen Risiken des Konzerns in Abhdngigkeit

von unterschiedlichen Risikoszenarien einem Anteil des Risikodeckungspotenzials
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gegenlibergestellt. Liquiditats-, Reputations- und Regulierungsrisiken werden gemaB dem
Risikotragfahigkeitskonzept nicht angerechnet. Sie werden aufgrund ihrer Eigenart nicht
einbezogen, da sie nicht sinnvoll mit Risikodeckungspotenzial begrenzt werden kénnen.
Stattdessen werden diese Risikoarten im Rahmen der entsprechenden Risikosteuerungs-

und -controllingprozesse bericksichtigt.

Das Risikotragfahigkeitskonzept basiert auf dem ,Going Concern-Ansatz". Der

Betrachtungshorizont ist auf ein Jahr festgelegt.

Im ,Going Concern-Ansatz" wird von einer Unternehmensfortfiihrung ausgegangen. Nach
Abzug der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen von 5,5 % (Kernkapital) bzw.
8 % (Gesamtkapital) zum 31.12.2014 und aufsichtsrechtlichen Korrekturposten vom
Risikodeckungspotenzial missen noch genligend Kapitalbestandteile vorhanden sein, um
die Risiken aus den konservativ festgesetzten Stressszenarien (Wahrscheinlichkeit von

99 %, dass der prognostizierte Risikowert nicht Gberschritten wird) abdecken zu kénnen.

Risikodeckungspotenzial

Mit dem Risikodeckungspotenzial werden erwartete und unerwartete Verluste unterlegt.
Es leitet sich aus den Konzernzahlen nach IFRS ab. Das Risikodeckungspotenzial 1
unterlegt dabei die Risiken aus den Standardszenarien und das Risikodeckungspotenzial 2

die Risiken aus den Stressszenarien.
Das Risikodeckungspotenzial stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

31.12.2014 31.12.2013

Mio. EUR Mio. EUR
Verfugbares Betriebsergebnis 205,0 240,0
Gewinnrucklagen (anteilig) 103,0 74,0
Risikodeckungspotenzial 1 308,0 314,0
Gewinnrucklagen (anteilig) 947,3 1 854,0
Eigenbonitatseffekt 0,0 0,0
Neubewertungsriicklage 112,5 46,5
Stille Lasten in Wertpapieren 0,0 -6,1
Risikodeckungspotenzial 2 1367,8 2 208.,4
Gewinnricklagen (anteilig) 1 995,8 1071,5
Gezeichnetes Eigenkapital (Grundkapital) 135,0 135,0
Risikodeckungspotenzial 3 3 498,6 3414,9

Das verfugbare Betriebsergebnis in Hohe von 205 Mio. EUR (240 Mio. EUR) leitet sich aus
dem IFRS-Planergebnis ab. Aufgrund der gestiegenen regulatorischen Anforderungen im
»Going Concern-Ansatz" hat der Konzern den prozentualen Anteil der Gewinnriicklagen im

Risikodeckungspotenzial 3 zu Lasten des Risikodeckungspotenzials 2 erhéht.
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Die Allokation des Risikodeckungspotenzials 1 auf die Risikoarten Adressenausfall-,

Marktpreis- und operationelles Risiko stellte sich wie folgt dar:

Zugewiesenes Risikodeckungspotenzial

31.12.2014 31.12.2013

Mio. EUR % Mio. EUR %
Adressenausfallrisiko 260,0 84,4 260,0 82,8
Marktpreisrisiko 13,0 4,2 19,0 6,1
Operationelles Risiko 35,0 11,4 35,0 11,1
Gesamtrisiko 308,0 100,0 314,0 100,0
Risikodeckungspotenzial 1 308,0 100,0 314,0 100,0

Das Risikodeckungspotenzial 2 fungiert als Globallimit und wird nicht auf die einzelnen

Risikoarten aufgeteilt.
Risikoszenarien

Zur Berechnung der moéglichen Inanspruchnahme des Risikodeckungspotenzials werden
Standard- und Stressszenarien analysiert. GemaB den ausgewahlten Szenarien ermittelt
der Konzern Uber Sensitivitatsanalysen Risikowerte fiir Adressenausfall-, Marktpreis- und

operationelle Risiken.
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Standardszenarien

In den Standardszenarien werden mdogliche Marktpreiséanderungen, Kreditausfalle und das
Eintreten bedeutender operationeller Schadensfalle angenommen. Die dadurch bedingte
Veranderung der Risikowerte wird dem Risikodeckungspotenzial 1 gegenlibergestellt. Der
mogliche Verlust aus den Standardszenarien soll das verfiigbare Betriebsergebnis
zuzlglich eines Anteils der Gewinnriicklagen nicht Gbersteigen

(Risikodeckungspotenzial 1). Die angenommene Wahrscheinlichkeit, dass der
prognostizierte Risikowert nicht Gberschritten wird, betragt in Standardszenarien fir
Adressenausfall-, Marktpreis- und operationelle Risiken 95 %. Die Risiken werden auf

Tagesbasis Gberwacht.

Die Risikowerte der einzelnen Risikoarten sowie die Auslastung des

Risikodeckungspotenzials zeigt folgende Tabelle:

Standardszenarien

31.12.2014 31.12.2013

Mio. EUR % Mio. EUR %
Adressenausfallrisiko 61,8 68,2 70,4 66,9
Marktpreisrisiko 1,6 1,8 5,2 4,9
Operationelles Risiko 27,2 30,0 29,7 28,2
Gesamtrisiko 90,6 100,0 105,3 100,0
Risikodeckungspotenzial 1 308,0 314,0
Auslastung 29,4 33,5

Fir sektorale Konzentrationsrisiken im Bankensektor ist ein pauschaler Risikobetrag in
Hohe von 50 Mio. EUR in den Szenarien flr Adressenausfallrisiken enthalten. Der
Rickgang des Anrechnungsbetrags fir Adressenausfallrisiken gegeniiber dem Vorjahr ist
auf Falligkeiten unbesicherter Engagements in den schlechteren Bonitatsklassen

zuriickzufihren.
Stressszenarien

Mit den Stressszenarien analysiert der Konzern die Auswirkungen auBergewdhnlicher
Parameteranderungen. Fir das Adressenausfallrisiko werden hierzu eine volle Ausnutzung
aller intern eingerdumten Limite, Bonitatsverschlechterungen unserer Kontrahenten, eine
Erhéhung der landerspezifischen Ausfallwahrscheinlichkeiten sowie hdhere Verlustquoten
flr potenzielle Ausfalle besicherter Geschdfte innerhalb des Gesamtkreditportfolios

unterstellt.

Die Stressszenarien der Marktpreisrisiken umfassen eine differenzierte Verschiebung der

Zinsstrukturkurven und eine Veranderung der:

e Kosten fiir den Tausch von Zinszahlungsstromen zwischen zwei Zinsbasen in
gleicher Wahrung
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e Kosten fiir den Tausch von Zahlungsstrémen zwischen unterschiedlichen
Wahrungen

e Credit-Spreads
e Volatilitaten zu bewertender Kiindigungsoptionen
e Wechselkurse
Fur operationelle Risiken wird im Stressszenario gegenliiber dem Standardszenario eine

Verdopplung der Schadenshéhe unterstellt.

Es wird von einer Wahrscheinlichkeit von 99 % ausgegangen, dass der prognostizierte

Risikowert nicht Uberschritten wird.

Die Risikowerte aus den einzelnen Risikoarten (Adressenausfall-, Marktpreis- und
operationelle Risiken) werden addiert und dem Risikodeckungspotenzial 2
gegenilbergestellt. Bei der Aggregation der Einzelrisiken innerhalb des Marktpreisrisikos,
insbesondere bei den IFRS-Bewertungsrisiken, werden Korrelationseffekte risikomindernd

bericksichtigt.

Die folgenden Tabellen stellen die Risikowerte der Marktpreisrisiken unter
Bertlicksichtigung der Korrelationseffekte und der einzelnen Risikoarten sowie die

kalkulatorische Inanspruchnahme des Risikodeckungspotenzials dar:
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Stressszenarien

31.12.2014 31.12.2013

Mio. EUR % Mio. EUR %
Adressenausfallrisiko 126,5 21,7 176,6 34,2
Marktpreisrisiko (Zinsanderungsrisiken) 4,2 0,7 7,7 1,5
Marktpreisrisiko (IFRS-Bewertungssrisiken) 398,8 68,3 272,4 52,8
Operationelles Risiko 54,5 9,3 59,4 11,5
Gesamtrisiko 584,0 100,0 516,1 100,0
Risikodeckungspotenzial 2 1367,8 2 208.,4
Auslastung 42,7 23,4

Stressszenarien

31.12.2014 31.12.2013
Mio. EUR % Mio. EUR %
Marktpreisrisiko (Zinsdnderungsrisiken) 4,2 1,0 7,7 2,7
davon Zinsen 2,5 7,7
davon Swaption Volatilitaten 1,7
Marktpreisrisiko (IFRS-Bewertungsrisiken) 398,8 99,0 272,4 97,3
davon CCY-Basisswap-Spreads 1 209,3 989,1
davon Basisswap-Spreads 199,8 86,3
davon Credit-Spreads -1 013,6 - 803,0
davon Cap/Floor Volatilitaten 1,6
davon Wéahrungsumrechnung 1,7

»,Going Concern-Ansatz"

Nach Abzug von aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen und Korrekturposten vom

Risikodeckungspotenzial muss noch genligend Kapital vorhanden sein, um die Risiken aus

den Stressszenarien abdecken zu kénnen. Dieses Kapital entspricht dem

Risikodeckungspotenzial 2.

Nach der Erflllung der aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Mindestkapitalquoten von

derzeit 5,5 % fir das Kernkapital und von 8 % fiir das Gesamtkapital stand zum

Berichtsstichtag ausreichend Risikodeckungspotenzial 2 zur Verfligung, um die

Risikowerte aus den Stressszenarien zu unterlegen.

In der Drei-Jahres-Planung vom 31.12.2014 wird nach Einhaltung der aufsichtsrechtlichen

Kapitalquoten ebenfalls noch geniigend Kapital fiir die Unterlegung der Stressszenarien im

»Going Concern-Ansatz" bereitgestellt.

Risikotragfahigkeit — ,,Liquidationsansatz*

In einem weiteren Steuerungskreis wird die Risikotragféahigkeit nach dem

»Liquidationsansatz" beobachtet.



Bei einem ,Liquidationsansatz" steht der Glaubigerschutz im Vordergrund. Daher werden
samtliche stillen Reserven und Lasten im Risikodeckungspotenzial berlicksichtigt. Danach
muss noch geniigend Risikodeckungspotenzial vorhanden sein, um die Effekte aus den
nochmals konservativeren Stressszenarien abzudecken. Liquidationsszenarien mit einer
Wahrscheinlichkeit von 99,9 % werden fiir Adressenausfall-, Marktpreis- und operationelle
Risiken simuliert. Die Szenarien werden mit strengen auf seltene Verlustauspragungen

abstellenden RisikomaBen und Parametern quantifiziert.

Die Liquidationsszenarien flir Adressenausfall- und Marktpreisrisiken werden mit der
héheren Wahrscheinlichkeit von 99,9 % unter den gleichen Pramissen wie bei den
Stressszenarien ermittelt. Fir operationelle Risiken wird im Liquidationsszenario

gegenliber dem Standardszenario eine Vervierfachung des Risikowertes unterstellt.

Um Risiken aus den Liquidationsszenarien mit Risikodeckungspotenzial zu unterlegen,
wird das maximal zur Abdeckung eingesetzte Risikodeckungspotenzial bestimmt. Es
werden keine geplanten und noch nicht erzielten Gewinne (verfligbares Betriebsergebnis)

berlicksichtigt. Stille Reserven und stille Lasten flieBen dagegen vollstandig ein.

Der in den Liquidationsszenarien ermittelte potenzielle Ausfall soll das
Risikodeckungspotenzial nicht liberschreiten. Dieser Steuerungskreis dient vorrangig
dazu, Ergebnisse zu beobachten und kritisch zu reflektieren. Aus der Beobachtung dieses
Steuerungskreises ergaben sich keine Adjustierungen fiir den Steuerungskreis ,, Going
Concern-Ansatz". Die Risikotragfahigkeit nach dem ,Liquidationsansatz™ war in den Jahren
2014 und 2013 gegeben.

Inverse Stresstests und konjunktureller wirtschaftlicher Abschwung

Adressenausfall-, Marktpreis-, Liquiditats- und operationelle Risiken werden daruber
hinaus inversen Stresstests unterzogen. Ausgangspunkt ist ein maximal zu tragender
Verlust in H6he des Risikodeckungspotenzials. Die angenommenen Szenarien haben eine

niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit.

AuBerdem werden die Auswirkungen eines konjunkturellen wirtschaftlichen Abschwungs
auf die Risikotragfahigkeit untersucht. Auch in diesem Szenario war die

Risikotragfahigkeit des Konzerns in den Jahren 2014 und 2013 nicht gefahrdet.

Aufsichtsrechtliche Eigenkapitalquoten

Seit 01.01.2014 ist die EU-Bankenverordnung (CRR) als europaische Regelung
maBgeblich. Der Konzern hat der Deutschen Bundesbank und der BaFin die Befreiung von
den Solvenz- und GroBkreditmeldepflichten nach Artikel 6 Abs. 1 CRR auf
Einzelinstitutsebene entsprechend Artikel 7 Abs. 3 CRR ,Waiver-Regelung" angezeigt. Die
anrechenbaren Eigenmittel und die Risikoaktiva werden gemaB IFRS dargestellt.

Zusatzlich werden Geschaftspartnerratings im Kreditrisikostandardansatz anstelle von
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Landerratings herangezogen sowie eine CVA Charge (Bericksichtigung von
Bonitdtsverschlechterungen der Derivategeschaftspartner nach regulatorischen Vorgaben)
mit Eigenkapital unterlegt. Sowohl die Gesamtkapitalquote als auch die Kernkapitalquote
liegen mit 19,3 % bzw. 16,4 % weiterhin Uber den regulatorischen Anforderungen von

8 % bzw. 5,5 %.

Rechnungslegungsprozess

Ziel des Rechnungslegungsprozesses ist die Kontierung und Verarbeitung eines

Geschaftsvorfalls bis zur Aufstellung der erforderlichen Jahres- und Konzernabschliisse.

Ziel des rechnungslegungsbezogenen IKS/RMS ist die Einhaltung der
Rechnungslegungsstandards und -vorschriften und die OrdnungsmaBigkeit der

Rechnungslegung.

Der Konzernabschluss der Rentenbank wird nach den in der EU verpflichtend
anzuwendenden IFRS und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Die Rentenbank bilanziert nach den
Vorschriften des HGB und der Verordnung Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute

und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV).

Diese Regelungen werden in Handbiichern und Arbeitsanweisungen dokumentiert. Der
Bereich Finanzen Uberwacht diese regelmaBig und passt sie an veranderte gesetzliche und
regulatorische Anforderungen an. Die Einbindung des Bereichs Finanzen in den ,Neue-

Produkte-Prozess" stellt die rechnungslegungsbezogene Abbildung neuer Produkte sicher.

Die Dokumentation des Rechnungslegungsprozesses entspricht den Grundsatzen
ordnungsmaBiger Buchfiihrung (GoB) und ist fliir sachkundige Dritte nachvollziehbar. Bei
der Aufbewahrung der entsprechenden Unterlagen werden die gesetzlichen Fristen
beachtet.

Die Funktionen der im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess wesentlich beteiligten
Organisationseinheiten sind klar getrennt. Die Geldgeschafts-, Darlehens-, Wertpapier-
und Passivbuchhaltung sind in Nebenblichern in verschiedenen Organisationseinheiten
angesiedelt. Die Daten der Nebenblicher werden Gber automatisierte Schnittstellen ins
Hauptbuch Ubertragen. Fir die Buchhaltung, die Festlegung von Kontierungsregeln, die
Buchungssystematik, die Buchungsprogrammsteuerung und die Administration des

Finanzbuchhaltungssystems ist der Bereich Finanzen zustandig.

Die Bewertung zum Zeitwert erfolgt taglich automatisiert anhand von externen

Marktkursen und anerkannten Bewertungsmodellen.
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Die Jahresabschlisse der Tochterunternehmen werden unter Beachtung der
konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften nach IFRS libergeleitet
und in den Konzernabschluss einbezogen. Bei der Kapital-, Schulden-, Aufwands- und

Ertragskonsolidierung wird das Vier-Augen-Prinzip beachtet.

In der Finanzbuchhaltung wird eine eigenentwickelte Finanzsoftware eingesetzt. Die
Vergabe aufgabenspezifischer Berechtigungen schiitzt den Rechnungslegungsprozess vor
unbefugten Zugriffen. Plausibilitatsprifungen sollen Fehler vermeiden. AuBerdem sollen
das Vier-Augen-Prinzip, standardisierte Abstimmungsroutinen sowie Soll-Ist-Vergleiche im
Finanzsystem sicherstellen, Fehler zeitnah zu entdecken und zu korrigieren. Gleichzeitig
dienen diese MaBnahmen dem korrekten Ansatz, dem Ausweis und der Bewertung von

Vermogenswerten und Schulden.

Die Funktionsfahigkeit des rechnungslegungsbezogenen IKS/RMS wird durch regelmaBige

prozessunabhangige Prifungen der Internen Revision Uberwacht.

Im Rahmen des Management-Informations-Systems wird zeitnah, verlasslich und relevant
an die Verantwortlichen berichtet. Uber die aktuelle Geschéftsentwicklung werden der
Verwaltungsrat und seine Ausschiisse regelmaBig vom Vorstand in Kenntnis gesetzt.

AuBerdem werden diese bei besonderen Ereignissen zeitnah informiert.

65



Jahresbilanz zum 31. Dezember 2014

Aktivseite
31.12.2013
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Barreserve
a) Kassenbestand 0,1 0,1
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 28,9 32,4
darunter: 29,0 32,5
bei der Deutschen Bundesbank Mio. EUR 28,9 (i. Vj. Mio. EUR 32,4)
2. Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig 1,0 304.,4
b) andere Forderungen 51 458,3 49 738,1
51 459,3 50 042,5
3. Forderungen an Kunden
darunter:
durch Grundpfandrechte gesichert Mio. EUR -,- (i. Vj. Mio. EUR -,-)
Kommunalkredite Mio. EUR 4 688,2 (i. Vj. Mio. EUR 5 218,2) 4 938,6 5 451,3
4. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
a) Anleihen und Schuldverschreibungen
aa) von offentlichen Emittenten 1277,1 1317,8
darunter:
beleihbar bei der
Deutschen Bundesbank Mio. EUR 1 174,7
(i. Vj. Mio. EUR 1 216,4)
ab) von anderen Emittenten 18 540,5 19 817,6 18 550,9
darunter:
beleihbar bei der
Deutschen Bundesbank Mio. EUR 17 041,5
(i. Vj. Mio. EUR 17 406,5)
b) eigene Schuldverschreibungen 353,8 433,2
Nennbetrag Mio. EUR 415,2 (i. Vj. Mio. EUR 456,3) 20 171.,4 20 301,9
5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,1 0,2
6. Beteiligungen
darunter:
an Kreditinstituten Mio. EUR -,- (i. Vj. Mio. EUR -,-)
an Finanzdienstleistungsinstituten Mio. EUR -,- (i. Vj. Mio. EUR -,-) 4,2 4,2
7. Anteile an verbundenen Unternehmen
darunter:
an Kreditinstituten Mio. EUR -,- (i. Vj. Mio. EUR -,-)
an Finanzdienstleistungsinstituten Mio. EUR -,- (i. Vj. Mio. EUR -,-) 0,0 0,0
8. Treuhandvermogen
darunter:
Treuhandkredite Mio. EUR 110,7 (i. Vj. Mio. EUR 106,7) 110,7 106,7
9. Immaterielle Anlagewerte
a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 13,1 15,2
10. Sachanlagen 15,9 16,4
11. Sonstige Vermdgensgegenstande 2612,0 1712,0
12. Rechnungsabgrenzungsposten
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 586,1 408,0
b) andere 173,4 160,1
759,5 568,1
Summe der Aktiva 80 113,8 78 251,0
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2014

Passivseite

31.12.2013
Mio. EUR  Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
a) taglich fallig 1,0 0,0
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kindigungsfrist 2 805,6 6 272,1
2 806,6 6 272,1
2. Verbindlichkeiten gegenuiber Kunden
a) andere Verbindlichkeiten
aa) taglich fallig 69,0 64,2
ab) mit vereinbarter Laufzeit oder Kindigungsfrist 4 195,8 4 666,1
4 264,8 4 730,3
3. Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 65 843,8 61 433,8
4. Treuhandverbindlichkeiten
darunter:
Treuhandkredite Mio. EUR 110,7 (i. Vj. Mio. EUR 106,7) 110,7 106,7
5. Sonstige Verbindlichkeiten 1 532,2 533,8
6. Rechnungsabgrenzungsposten
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 172,5 159,0
b) andere 600,1 486,6
772,6 645,6
7. Riuckstellungen
a) Ruckstellungen fur Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen 99,5 92,1
b) andere Riuckstellungen 336,8 327,8
436,3 419,9
8. Nachrangige Verbindlichkeiten 599,2 597,7
9. Fonds fur allgemeine Bankrisiken 2 632,0 2 437,3
10. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 135,0 135,0
b) Gewinnricklagen
ba) Hauptricklage nach 8 2 (2) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 858,2
Einstellungen aus der Deckungsrucklage 21,6
Einstellungen aus dem Jahresuberschuss 41,2 921,0 858,1
bb) Deckungsrucklage nach 8§ 2 (3) des Gesetzes
Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 67,4
Entnahmen geman § 2 (3) Rentenbank-Gesetz 21,6 45,8 67,4
c) Bilanzgewinn 13,8 13,3
1115,6 1073,8
Summe der Passiva 80 113,8 78 251,0
1. Eventualverbindlichkeiten
a) Verbindlichkeiten aus Burgschaften
und Gewahrleistungsvertragen 1,6 2,0
2. Andere Verpflichtungen
a) Unwiderrufliche Kreditzusagen 975,5 1 828,2




Gewinn- und Verlustrechnung
far die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

Aufwendungen
2013
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Zinsaufwendungen 3 292,7 3 428,3
2. Provisionsaufwendungen 1,8 1,9

3. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter 23,0 22,2
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Alters-

versorgung und fur Unterstutzungen 7,0 7,6
darunter: 30,0 29,8
fur Altersversorgung Mio. EUR 4,1 (Vj. Mio. EUR 4,8)

b) andere Verwaltungsaufwendungen 21,0 18,9
51,0 48,7

4. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 5,6 4,5
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 14,0 13,4
6. Zufiuhrung zum Fonds fur allgemeine Bankrisiken 194,7 218,1
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0,0 0,0

8. Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten 5
ausgewiesen 0,1 0,1
9. Jahresuberschuss 55,0 53,0
Summe der Aufwendungen 3614,9 3 768,0
1. Jahresuberschuss 55,0 53,0

2. Entnahmen aus der Gewinnrucklage

aus der Deckungsrucklage nach 8§ 2 (3) des Gesetzes

Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank 21,6 48,5
3. Einstellungen in die Gewinnrucklage

in die Hauptrucklage nach 8§ 2 (2) des Gesetzes

Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank

aus der Deckungsricklage 21,6 48,5
aus dem Jahresuberschuss 41,2 39,7
4. Bilanzgewinn 13,8 13,3
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Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

Ertrage

2013
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

1. Zinsertrage aus

a) Kredit- und Geldmarktgeschéaften 3022,2 3148,7
b) festverzinslichen Wertpapieren und
Schuldbuchforderungen 581,1 591,9

3 603,3 3 740,6

2. Laufende Ertrage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen

Wertpapieren 0,0 0,0

b) Beteiligungen 0,4 0,4
0,4 0,4

3. Provisionsertrage 0,2 0,2

4. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen
und bestimmten Wertpapieren sowie aus der
Auflosung von Ruckstellungen im Kreditgeschéaft 4,3 15,2

5. Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie

Anlagevermoégen behandelten Wertpapieren 2,7 7,2
6. Sonstige betriebliche Ertrage 4,0 4,4
Summe der Ertrage 3614,9 3768,0
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Anhang fur das Geschaftsjahr 2014

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss der Landwirtschaftlichen Rentenbank, Frankfurt am Main (im Folgenden:
Rentenbank), wird nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs und der Verordnung lGber
die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) aufge-
stellt. Die Gliederung der Bilanz sowie der Gewinn- und Verlustrechnung richtet sich nach den
Formblattern der RechKredV.

Vermdgensgegenstande und Schulden werden nach den Vorschriften der §§ 252 ff. HGB unter
Bericksichtigung der besonderen Regelungen fir Kreditinstitute (§§ 340 ff. HGB) bewertet.

Forderungen sind mit dem Nennbetrag, Verbindlichkeiten mit dem Erfillungsbetrag bilanziert.
Agien und Disagien aus Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Einmalzahlungen aus Swaps
(Upfront-Zahlungen) werden in den aktiven bzw. passiven Rechnungsabgrenzungsposten aus-
gewiesen und Uber die Laufzeit zeitanteilig aufgeldst. Zero-Bonds werden mit dem Emissions-

betrag zuzilglich anteiliger Zinsen gemaB Emissionsrendite bilanziert.

Durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen oder Rickstellungen wurde samtlichen er-
kennbaren Risiken Rechnung getragen. Fur latente (Kredit-)Risiken bestehen - neben dem in
der Bilanz ausgewiesenen Fonds flr allgemeine Bankrisiken — Pauschalwertberichtigungen und
Vorsorgereserven gemafB § 340f HGB. Zur Ermittlung der Pauschalwertberichtigungen wendet

die Bank ein auf internen Ratings basierendes Expected Loss-Verfahren an.

Die dem Anlagevermdgen zugeordneten festverzinslichen Wertpapiere werden mit den fortge-
fihrten Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert um dauerhafte Wertminderungen,
bilanziert. Aktien, Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden,
soweit sie der Liquiditatsreserve zugeordnet wurden, nach dem strengen Niederstwertprinzip
(§ 253 Abs. 4 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 5 HGB) bewertet. Die Bank fihrt kein Han-
delsbuch gemaB § 1 Abs. 35 KWG n.F. i.V.m. Artikel 4 Abs. 1 Nr. 86 der Verordnung (EU) Nr.
575/2013. Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen sind zu Anschaffungskos-

ten, gegebenenfalls vermindert um Abschreibungen, bilanziert.

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte werden unter Beachtung der handelsrechtlichen
Bestimmungen mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten ausgewiesen, vermindert um

planmaBige Abschreibungen entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer.

Ruckstellungen werden in Héhe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendi-
gen Erfullungsbetrags unter der Berlcksichtigung kinftiger Preis- und Kostensteigerungen

passiviert. Bei Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr erfolgt eine Ab-
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zinsung auf den Bilanzstichtag. Als Abzinsungssatze werden die den Restlaufzeiten der Rick-
stellungen entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssdtze der vergangenen sieben Ge-
schaftsjahre verwendet, wie sie von der Deutschen Bundesbank gemaB Rickstellungsabzin-
sungsverordnung monatlich ermittelt und bekannt gegeben werden. Riickstellungen fiur Alters-
versorgungsverpflichtungen werden nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB pauschal mit dem durch-
schnittlichen Marktzinssatz abgezinst, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von

15 Jahren ergibt.

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgt nach den Grundsatzen der Versicherungs-
mathematik mittels der sogenannten ,Projected-Unit-Credit-Methode" (PUC-Methode). Der
Rickstellungsbetrag gemaB der PUC-Methode ist definiert als der versicherungsmathematische
Barwert der Pensionsverpflichtungen, der von den Mitarbeitern bis zu diesem Zeitpunkt gemaf
Rentenformel und Unverfallbarkeitsregelung aufgrund ihrer in der Vergangenheit abgeleisteten
Dienstzeiten erdient worden ist. Als biometrische Rechnungsgrundlagen werden die Richttafeln
2005 G mit Vollanpassung 2011 von Prof. Dr. Klaus Heubeck verwendet.

Im Rahmen der Berechnung zum 31. Dezember 2014 wurden die folgenden Parameter zu-

grunde gelegt:

2014 2013

Rechnungszins gemaB § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB 4,55 % p.a. 4,90 % p.a.
Karrieretrend 1,00 % p.a. 1,00 % p.a.
Dynamik der anrechenbaren Bezlige 2,25 % p.a. 2,25 % p.a.
Rententrends (Bandbreite der Anpassung) 1,0-2,25 % p.a. 1,0-2,25 % p.a.
Fluktuation durchschnittlich durchschnittlich

2,00 % p.a. 2,00 % p.a.
Entwicklung der Beitragsbemessungsgrenzen 2,5 % p.a. 2,5 % p.a.

Rickstellungen fir Programmkredite decken die Zinsunterdeckungen fiir die gesamte Kredit-
laufzeit bzw. bis zum Zinsanpassungstermin. Die vor der BilMoG-Anwendung gebildeten Rick-
stellungen fur Zinsunterdeckungen der Programmkredite werden unter der Bezugnahme auf
das Wahlrecht nach Art. 67 Abs. 1 Satz 2 EGHGB beibehalten.

Zur Berechnung eines etwaigen rlckstellungspflichtigen Betrages im Rahmen der verlustfreien
Bewertung des Bankbuchs wurde ein periodischer (GuV-orientierter) Ansatz verwendet. Das
Bankbuch umfasst alle zinstragenden Geschéfte der Bank und wird einheitlich gesteuert.

Zur Berechnung wurden die zukiinftigen Periodenergebnisse des Bankbuchs durch die Ergeb-
nisbeitrage der geschlossenen und offenen Zinspositionen bestimmt.

Die Diskontierungen dieser zukiinftigen Zahlungsstrome erfolgten jeweils auf Basis allgemein

anerkannter fristenadaquater Geld- und Kapitalmarktsatze zum Abschlussstichtag. Die Risiko-
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kosten wurden auf der Grundlage zukinftig erwarteter Verluste berechnet und die anteiligen
Verwaltungskosten fiir die Bestandsverwaltung auf Basis interner Auswertungen angesetzt.
Als Ergebnis aus der Berechnung ergab sich zum 31. Dezember 2014 kein Rickstellungsbe-
darf.

Bewertungseinheiten i.S.d. § 254 HGB werden ausschlieBlich zur Sicherung des Fremdwah-
rungsrisikos gebildet. Zur Absicherung von Wahrungsrisiken setzt die Rentenbank Wahrungss-

waps, Zins-Wahrungsswaps und Devisentermingeschdafte ein.

Die Wahrungsumrechnung und bilanzielle Darstellung der Geschafte ohne Wahrungssicherung
erfolgt gemaB § 340h i.V.m. § 256a HGB und § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB. Nach § 277 Abs. 5
Satz 2 HGB findet der Ausweis der Ertrage aus der Wahrungsumrechnung unter dem Posten
»~sonstige betriebliche Ertrage" und der Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung im Pos-

ten ,sonstige betriebliche Aufwendungen" statt.

Die Bank ist von der Koérperschaftsteuer gemaB § 5 Abs. 1 Nr. 2 KStG und von der Gewerbe-
steuer gemaB § 3 Nr. 2 GewStG befreit. Latente Steuern gem. § 274 HGB sind demnach im

Jahresabschluss der Rentenbank nicht zu bilden.
Die Rentenbank stellt unter Einbeziehung der LR Beteiligungsgesellschaft mbH, Frankfurt am

Main und der DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main, einen Konzern-

abschluss nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, gemaB § 315a HGB auf.
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Angaben zur Bilanz

Die Angaben und Erlduterungen zu den einzelnen Bilanzposten erfolgen nach der Reihenfolge

der Bilanzposten. Unterschiedsbetrage zum Bilanzausweis ergeben sich aus der Darstellung

ohne anteilige Zinsen.

Aktiva

Pos. 2:

Pos. 3:

Pos. 4:

31.12.2014 31.12.2013

Mio. EUR Mio. EUR
Forderungen an Kreditinstitute
Gliederung des Unterpostens b) — andere Forderungen -
nach Restlaufzeit:
e bis drei Monate 1 853 2917
e mehr als drei Monate bis ein Jahr 5 626 3 446
e mehr als ein Jahr bis funf Jahre 23 648 23 459
e mehr als funf Jahre 19 448 18 968
Forderungen an Kunden
In diesem Posten sind enthalten:
e Forderungen an Beteiligungsunternehmen (0] (0]
e Forderungen an verbundene Unternehmen 144 144
Gliederung dieses Bilanzpostens nach Restlaufzeiten:
e bis drei Monate 57 651
e mehr als drei Monate bis ein Jahr 791 1 260
e mehr als ein Jahr bis funf Jahre 1 480 1793
e mehr als funf Jahre 2472 1585
Forderungen an Kunden mit unbestimmter Restlaufzeit
i.S.d. § 9 Abs. 3 Nr. 1 RechKredV bestehen nicht.
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Von den samtlich bérsenféahigen Wertpapieren sind:
. bérsennotiert 19 487 19 582
) nicht bérsennotiert 383 403

Dem Anlagevermdgen sind Wertpapiere mit einem Buchwert von 19 870 Mio. EUR
(31.12.2013: 19 985 Mio. EUR) zugeordnet. Diese werden nicht nach dem strengen Nie-
derstwertprinzip bewertet. Aufgrund der dauerhaften Anlageabsicht wird bei einer voraus-
sichtlich nur voribergehenden Wertminderung von einer Abwertung auf den beizulegenden
Wert abgesehen. Insbesondere wird keine Abschreibung vorgenommen, sofern die festgestell-
te Wertminderung nur voribergehend in Bezug auf die kiinftige Ertragslage ist und mit der
vollstandigen Rickzahlung der Wertpapiere bei Falligkeit gerechnet wird.

Der Buchwert der Wertpapiere, die Uber ihrem beizulegenden Zeitwert ausgewiesen werden,
betragt 657 Mio. EUR. Der Zeitwert dieser Wertpapiere betragt 656 Mio. EUR. Zur Ermittlung
dieses Betrags wurden Borsen- oder Marktpreise herangezogen. Die vermiedenen Abschrei-
bungen betragen demnach 1 Mio. EUR (31.12.2013: 17 Mio. EUR). Dauerhafte Wertminde-
rungen lagen fir die Wertpapiere des Anlagevermdgens nicht vor.
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Aktiva 31.12.2014 31.12.2013

Mio. EUR Mio. EUR
Pos. 4: Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere, die in dem Jahr, das auf den Bilanzstichtag
folgt, fallig werden:
e von Offentlichen Emittenten 350 50
e von anderen Emittenten 4 892 2 863

Pos. 5: Der Gesamtbestand von Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren

ist bérsenfahig und bérsennotiert.

Pos. 6 Die Bilanzposten Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen enthalten keine

und 7: bérsenfdhigen Wertpapiere.

Pos. 8:  Treuhandvermégen

Hierin sind enthalten:

e Zweckvermogen des Bundes bei der Rentenbank 110 106

e Forderungen an Kreditinstitute 1 1
Pos. 9: Immaterielle Anlagewerte

Hierin sind enthalten:

e entgeltlich erworbene Software und Lizenzen 13 15

Pos. 10: Sachanlagen

Hierin sind enthalten:

e eigengenutzte Grundstlicke und Gebaude, Wohnungen 0 0
e fremdgenutzte Grundstiicke und Gebdude 15 15
e Betriebs- und Geschaftsausstattung 1 1

Pos. 11: Sonstige Vermbdgensgegenstande

Hierin sind enthalten:

gestellte Barsicherheiten flr derivative Vertrage 2 564 1711

Pos. 12: Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin sind enthalten:

e Unterschiedsbetrdage gemaB § 340e Abs. 2 HGB 368 184
e Unterschiedsbetrage gemaB § 250 Abs. 3 HGB 218 224
e Upfront-Zahlungen aus derivativen Geschdaften 172 159
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Anlagenspiegel

Anlagevermdgen Anschaf- Zugdnge Abgdnge Zu- Kumu- Buch- Buch- Ab-
Mio. EUR fungs- schrei- lierte wert wert schrei-
kosten bungen Ab- 31.12.14 31.12.13 bungen

schrei- 2014
bungen

Immaterielle 20 > _ _ 9 13 15 4

Anlagewerte

Sachanlagen 32 1 0] - 17 16 16 1

CUEIEEEE R 19998 2885 3002 2 13 19870 19985 -

Anlagevermogens

Beteiligungen 4 - - - (0] 4 4 -

Anteile an

verbundenen 27 _ _ _ 27 0 0 _

Unternehmen
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Passiva

Pos. 1:

Pos. 2:

Pos. 3:

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

Gliederung des Unterpostens b) — mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist — nach Restlaufzeiten:

e bis drei Monate

e mehr als drei Monate bis ein Jahr

e mehr als ein Jahr bis funf Jahre

e mehr als funf Jahre

Gesamtbetrag ohne anteilige Zinsen

Davon gesichert durch Aktiva gem. § 13 Abs. 2 LwRentBkG

Verbindlichkeiten gegenliber Kunden

In diesem Posten sind enthalten:

e Verbindlichkeiten gegentiber Beteiligungsunternehmen

e Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen
Gliederung des Unterpostens b) — mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist — nach Restlaufzeiten:

e bis drei Monate

e mehr als drei Monate bis ein Jahr

e mehr als ein Jahr bis funf Jahre

e mehr als funf Jahre

Gesamtbetrag ohne anteilige Zinsen

Davon gesichert durch Aktiva gem. § 13 Abs. 2 LwRentBkG
Verbriefte Verbindlichkeiten

a) begebene Schuldverschreibungen
Gliederung nach Restlaufzeiten:

e bis ein Jahr

e mehr als ein Jahr bis funf Jahre
e mehr als funf Jahre

Gesamtbetrag ohne anteilige Zinsen

Davon gesichert durch Aktiva gem. § 13 Abs. 2 LwRentBkG
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31.12.2014
Mio. EUR

360
940
785
2 085

200

80
149

1 309
2521
4 059

716

12 959
36 413
15 895
65 267

31.12.2013
Mio. EUR

3 254
549
1327
370
5 500

422

345
211
907
3 067
4 530

926

9 967
37 295
13 543
60 805



Passiva

Pos. 4:

Pos. 5:

Pos. 6:

Pos. 8:

31.12.2014

Mio. EUR
Treuhandverbindlichkeiten
Hierin sind enthalten:
e Verbindlichkeiten aus dem Zweckvermdgen des Bundes 110

bei der Rentenbank

e Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 1
Sonstige Verbindlichkeiten
Hierin sind enthalten:
e erhaltene Barsicherheiten flr derivative Vertrage 1525
Gliederung nach Restlaufzeiten:
e bis drei Monate 1525
Rechnungsabgrenzungsposten
Hierin sind enthalten:
e Unterschiedsbetrage gemaB § 340e Abs. 2 HGB 2
e Unterschiedsbetrdage gemalB § 250 Abs. 2 HGB 170
e Upfront-Zahlungen aus derivativen Geschdften 578
Nachrangige Verbindlichkeiten
Gliederung nach Restlaufzeiten:
e bis ein Jahr -
e mehr als ein Jahr bis fiinf Jahre 132
e mehr als finf Jahre 467
Gesamtbetrag 599

31.12.2013
Mio. EUR

106

525

525

156
461

59
539
598

Die Nachrangverbindlichkeiten sind in Form von Schuldscheindarlehen, Loan Agreements und

Inhaberpapieren mit Globalurkunden ausgestaltet. Fir die nachrangigen Verbindlichkeiten in
Hoéhe von 599 Mio. EUR (Vorjahr: 598 Mio. EUR) betragt der Nettoaufwand nach Sicherung
1 Mio. EUR (Vorjahr: 1 Mio. EUR). Die Nachrangbedingungen der Schuldscheindarlehen erfillen

die Voraussetzungen nach Art. 63 CRR. Nachrangverbindlichkeiten in Form von Inhaberhaber-

papieren mit Globalurkunden und von Loan Agreements entsprechen nicht den Anforderungen

nach Art. 63 lit. k) und I) CRR.

Angaben nach § 35 Abs. 3 Nr. 2 RechKredV zu jeder 10 % des Gesamtbetrags der Nachrang-

verbindlichkeiten Gbersteigenden Mittelaufnahme:

1. Anleihe Uber nominal 25 Mrd. JPY; Buchwert: 158 Mio. EUR;
Falligkeit: 21.04.2036; Zinssatz vor Sicherung: 2,8 %

2. Anleihe tber nominal 10 Mrd. JPY; Buchwert: 62 Mio. EUR;
Falligkeit: 28.10.2019; Zinssatz vor Sicherung: 2,0 %

3. Anleihe tber nominal 100 Mio. EUR; Buchwert: 100 Mio. EUR;
Falligkeit: 18.08.2021; Zinssatz vor Sicherung: 1,003 %

4. Anleihe Gber nominal 100 Mio. EUR; Buchwert: 100 Mio. EUR;
Falligkeit: 18.08.2021; Zinssatz vor Sicherung: 1,033 %
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Angaben unter dem Strich
Pos. 1: Eventualverbindlichkeiten

e Ausfallblirgschaften

e Verbirgung von Sicherheitsleistungen
Ausfallblirgschaften wurden fir zinsverbilligte Kapitalmarkt-
kredite Ubernommen. Mit der Inanspruchnahme aus den
Bilrgschaften ist nach unserer Einschatzung nicht zu rechnen.
Fir die zinsverbilligten Kapitalmarktkredite bestehen Riick-

blirgschaften der 6ffentlichen Hand.

Pos. 2: Andere Verpflichtungen

31.12.2014
Mio. EUR

31.12.2013
Mio. EUR

Der Rickgang der unwiderruflichen Kreditzusagen um 853 Mio. EUR auf den Gesamtbestand in

Héhe von 975 Mio. EUR ist auf geringere offene unwiderrufliche Zusagen im Programmkredit-

geschaft zurickzufiihren. Die Kreditzusagen werden Uberwiegend im Jahr 2015 in Anspruch

genommen.

Fremdwahrung

Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstande und
Schulden bestehen in folgender Hohe:

e Vermogensgegenstande

e Schulden

Deckungsrechnung

Die im Umlauf befindlichen deckungspflichtigen Verbindlich-
keiten bestehen ausschlieBlich aus Namensschuldverschrei-

bungen

Zur Deckung begebener Schuldverschreibungen sind folgende
Aktiva bestimmt:
e Forderungen an Kreditinstitute

e Forderungen an Kunden
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3137
45 494

916

1278

2 358
37 992

1 348

4918
556



Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aufwendungen und Ertrage

Die Zinsaufwendungen fir die Bildung der Riickstellungen fiir die Zinsunterdeckung der
Programmkredite beliefen sich in 2014 auf 72,3 Mio. EUR (Vorjahr: 78,4 Mio. EUR). Die
Zinsertrage enthalten den zeitanteiligen Verbrauch der entsprechenden Riickstellungen in
Hoéhe von 79,0 Mio. EUR (Vorjahr: 75,1 Mio. EUR). Im Zinsaufwand werden Effekte aus
der Aufzinsung dieser Rickstellungen in Héhe von 12,6 Mio. EUR (Vorjahr: 10,2 Mio.

EUR) ausgewiesen.

Erlauterungen der wichtigsten Einzelbetrage nach 8 35 Abs. 1 Nr. 4 2014 2013
RechKredV Mio. EUR Mio. EUR

Pos. 5: Sonstige betriebliche Aufwendungen

In diesem Posten sind folgende wesentliche Aufwendungen enthalten:
e Zinsaufwand aus der Bewertung der Pensionsrickstellungen
e Kapitalzuweisung Forschung fir Innovationen in der Agrarwirtschaft
e Zuflhrung Rickstellung wegen Abwicklungskosten Beteiligungen

O Fr W ™
w O w o

e Kapitalzuweisung Edmund-Rehwinkel Stiftung

Pos. 6: Sonstige betriebliche Ertrage

In diesem Posten sind folgende wesentliche Ertrége enthalten:
¢ Mieteinnahmen fiir bankeigene Gebaude
e sonstige Erstattungen

e sonstige Ertrage aus Rickstellungsauflésungen

Im Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen® sind Aufwendungen aus der Wahrungs-
umrechnung in Héhe von 0,6 Tsd. EUR (Vorjahr: 6,9 Tsd. EUR) enthalten. Im Posten
~Sonstige betriebliche Ertrage" sind Ertrage aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von
20,9 Tsd. EUR (Vorjahr: 7,1 Tsd. EUR) ausgewiesen. Diese Wahrungsumrechnungsposten
resultieren ausschlieBlich aus der Wahrungsbewertung der Zahlungsverkehrskonten im

Ausland.

In den Aufwendungen und Ertrégen sind keine wesentlichen periodenfremden Posten

enthalten.
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Sonstige Angaben

Derivative Finanzinstrumente

Derivate werden ausschlieBlich als Absicherungsinstrumente fir bestehende und abseh-
bare Marktpreisrisiken genutzt. Das Volumen der Geschafte ist durch kontrahenten- und
produktbezogene Limite begrenzt und wird im Rahmen unseres Risikomanagements
standig Uberwacht.

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, den Marktteilnehmer in einer marktgerechten
Transaktion bei Verkauf eines Vermogenswertes erhalten bzw. bei Ubertragung einer
Verbindlichkeit zahlen. Den Bewertungsmodellen liegen beobachtbare Marktparameter
zugrunde. Der beizulegende Zeitwert von Kontrakten ohne optionale Bestandteile wird
auf Basis der abgezinsten erwarteten zukinftigen Zahlungsstrome (Discounted Cashflow
Methode) ermittelt. Fir alle Derivate werden zur Diskontierung neben der OIS-Kurve
(Overnight-Interest-Rate-Swap) zusatzlich sogenannte Basisswap-Spreads und Cross
Currency-Basisswap-Spreads (CCY-Basisswap-Spreads) verwendet. Sie werden differen-
ziert nach Laufzeit und Wahrung von externen Marktdatenanbietern bezogen. Kontrakte
mit optionalen Bestandteilen werden mit anerkannten Optionspreismodellen bewertet.
Neben den oben erwahnten Zinskurven bzw. Spreads gehen zudem Volatilitdten und Kor-

relationen zwischen beobachtbaren Marktdaten in die Berechnung ein.

Derivative Geschafte — Darstellung der Volumina —
GemaB § 285 Nr. 19 HGB sind die nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten deriva-
tiven Geschdfte wie folgt dargestellt (Netting- und Collateral-Vereinbarungen wurden in

der Aufstellung nicht berticksichtigt):

Mio. EUR Nominalwerte Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2014
Zinsrisiken
Zinsswaps 94 783 90 086 2 314 5 325
e davon in Swaps eingebettete Kiin-
digungs- und Wandlungsrechte 500 497 51 -
Swaptions
e Kaufe - - - -
e Verkaufe 963 983 = 12
Sonstige Zinstermingeschafte - 1 - -
Zinsrisiken - gesamt - 95 746 91 070 2 314 5 337
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Mio. EUR

Wahrungsrisiken

Zins-Wahrungsswaps

e davon in Swaps eingebettete
Devisenoptionen

e davon in Swaps eingebettete Kiin-
digungsrechte

Wahrungsswaps

Wahrungsrisiken — gesamt -
Aktien- und sonstige Preisrisiken

Aktienindex-Swaps

e davon in Swaps eingebettete
Aktienoptionen

Aktien- und sonstige Preisrisiken
- gesamt -

Zins-, Wahrungs-, Aktien- und
sonstige Preisrisiken

Nominalwerte

31.12.2014

42 432

48

5 608

48 040

30

30

30

143 816

Derivative Geschafte — Fristengliederung —

Nominalwerte
Mio. EUR

Zinsrisiken

31.12.14 31.12.13

Restlaufzeiten
e bis drei Monate 1 955 4717
e mehr als drei Monate bis zu

einem Jahr 10 663 6 541
e mehr als ein Jahr bis zu

finf Jahren 52 947 50 274
e mehr als flnf Jahre 30 181 29 538
Gesamt 95 746 91 070
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31.12.2013

37 557

55

14

2736

40 293

30

30

30

131 393

Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2014 31.12.2014
3441 1468
6 (0]
(0] (0]
198 6
3 639 1474
5 (0]
5 (0]
5 (0]
5 958 6 811
Aktien- und
sonstige

Wahrungsrisiken

31.12.14

7773

3591

27 480
9 196

48 040

31.12.13

3 351

3 816

27 513

5613

40 293

Preisrisiken

31.12.14 31.12.13

30

30



Derivative Geschafte — Kontrahentengliederung —

Mio. EUR Nominalwerte Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2014
Banken in der OECD 126 844 119 187 5 200 6 090
Sonstige Kontrahenten
in der OECD 16 972 12 206 758 721
Gesamt 143 816 131 393 5 958 6 811

Die am Bilanzstichtag noch nicht abgewickelten Termingeschafte, insbesondere Geschafte in
Fremdwdhrung, werden bei der Bank zur Deckung von Marktpreisschwankungen abgeschlos-

sen.

Angaben nach § 285 Nr. 23 HGB zu Bewertungseinheiten

Die Rentenbank setzt zur Absicherung von Wahrungsrisiken Wéhrungsswaps, Zins-
Wahrungsswaps und Devisentermingeschéfte ein. In der Bilanz erfolgt die Abbildung der Siche-
rung von Wahrungsrisiken mittels Wahrungsbewertungseinheiten geméaB § 254 HGB. Fur die
sich zwischen Grundgeschaft und Sicherungsinstrument ausgleichenden Wertanderungen wird
die sogenannte Einfrierungsmethode angewendet.

Zur Messung der Effektivitat von Sicherungsbeziehungen wird die ,Critical Term Match/Short
Cut Methode"™ herangezogen, bei der die Zahlungsstréme von Grund- und Sicherungsgeschaft
gegenlibergestellt werden. Die Wahrungskursschwankungen korrespondierender Grundge-
schéfte und Sicherungsderivate verhalten sich jeweils gegenldufig und gleichen sich fiir den
Zeitraum bis zum Ende der jeweiligen Laufzeiten aus. Zum Bilanzstichtag waren Grundgeschaf-

te wie folgt in Bewertungseinheiten zusammengefasst:

. Buchwert in Mio. EUR Abgesichertes

Bilanzposten Risiko
2014 2013

Forderungen an Kreditinstitute 44 44 Wadhrung
Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpa-
piere 2 442 1 980 Wahrung
Verbindlichkeiten gegenliber
Kreditinstituten - 80 Wadhrung
Verbindlichkeiten gegentiber
Kunden 144 154 Wahrung
Verbriefte Verbindlichkeiten 43 024 38 616 Wahrung
Nachrangverbindlichkeiten 320 320 Wahrung
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Bezlige des Vorstands und des Verwaltungsrats

Im Geschaftsjahr 2014 betrugen die Bezlige des Vorstands der Bank 1 727 Tsd. EUR (Vorjahr:

1 572 Tsd. EUR). Fir die einzelnen Vorstandsmitglieder wurde folgende Vergitung

fir das Geschaftsjahr 2014 festgesetzt:

Angaben in Tsd. EUR

Hans Bernhardt

Dr. Horst Reinhardt

Imke Ettori
(ab 01.09.2014)

Fixe Bezluge

518

518

133

Variable
Bezluge

245

245

Sonstige
Bezluge

38

26

4

Gesamt

801

789

137

Fir Pensionsverpflichtungen gegenlber friiheren Mitgliedern des Vorstands und ihrer Hinter-
bliebenen sind zum 31.12.2014 insgesamt 15 176 Tsd. EUR (Vorjahr: 14 909 Tsd. EUR) zu-
rickgestellt. An laufenden Versorgungsbeziigen sind 1 207 Tsd. EUR (Vorjahr: 1 172 Tsd. EUR)

gezahlt worden. Die Mitglieder des Vorstands und des Verwaltungsrats nahmen im Geschafts-

jahr 2014 wie im Vorjahr keine Kredite in Anspruch.

GemaB der Verglitungsregelung erhalten der Vorsitzende des Verwaltungsrats 30 Tsd. EUR,

sein Stellvertreter 20 Tsd. EUR und alle weiteren Verwaltungsratsmitglieder jeweils 10 Tsd.

EUR jahrliche Grundvergitung. Hinzu treten je Ausschussmitgliedschaft eine Verglitung von 2

Tsd. EUR bzw. fur den jeweiligen Ausschussvorsitzenden 4 Tsd. EUR.

Die fur die Tatigkeit im Geschaftsjahr gewahrten Gesamtbezlige unserer Verwaltungs-
ratsmitglieder betragen 291 Tsd. EUR (Vorjahr 298 Tsd. EUR, jeweils mit Umsatzsteuer).

In der folgenden Tabelle sind die individuellen Bezlige aufgefihrt (jeweils ohne Umsatzsteuer).

Joachim Rukwied
(Vorsitzender ab 08.11.2013)

Gerd Sonnleitner
(Vorsitzender bis 07.11.2013)

Ilse Aigner!

Dr. Hans-Peter Friedrich?
Dr. Hermann Onko Aeikens
Dr. Helmut Born

Helmut Brunner

Georg Fahrenschon

Udo Folgart

Dr. Robert Habeck

Mitgliedschaft

2014
01.01. - 31.12.
01.01. - 17.02.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.

2013
01.01. - 31.12.
01.01. - 07.11.
01.01. - 30.09.
01.10. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 30.09.
01.01. - 31.12.
08.11. - 31.12.
01.01. - 31.12.
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Vergltung
2014 2013
Tsd. EUR Tsd. EUR
42,0 16,7
- 43,4
- 16,5
2,8 5,0
- 10,0
- 10,5
10,0 =
14,0 12,0
12,3 2,0
- 10,0



Dr. Werner Hildenbrand
Werner Hilse

Ulrike Hofken
Wolfgang Kirsch

Dr. Robert Kloos
Bernhard Kriisken
Klaus-Peter Muller
Manfred Nussel
Michael Reuther
Harald Schaum
Brigitte Scherb
Norbert Schindler
Christian Schmidt®
Prof. Matthias Stauch
Dr. Klaus Stein

Dr. Caroline Toffel
Jorg Vogelsanger
Konrad Weiterer
Klaus Wiesehtigel

Gesamtvergutung

) Direkte Spende an den Férderverein Caritas Kinderdorf Irschenberg

Mitgliedschaft

2014
01.01. - 04.07.
01.01. - 31.12.
01.01. - 30.06.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 04.07.
01.01. - 31.12.
04.07. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
17.02. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
06.11. - 31.12.
01.01. - 31.12.
04.07. - 31.12.

2013
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.10. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
27.12. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 31.12.
01.01. - 30.09.

Vergutung
2014 2013
Tsd. EUR Tsd. EUR

5,0 10,0
12,0 12,0
- 10,0
8,0 14,0
14,0 14,0
14,0 3,2
7,0 16,0
12,0 12,0
7,0 -
11,5 -
12,0 12,0
12,0 12,0
19,0 -
10,0 -
17,0 14,0
2,0 -
10,0 -
5,0 -
- 9,0
258,6 264,3

2) Direkte Spende an Diakoniewerk Martinsberg e.V. und Evangelische Jugendsozialarbeit Bayern e.V.
3) Direkte Spende an Verein der Freiwilligen Feuerwehr Uehlfeld e.V., Osing-Verein und Hospizverein

Furth e.V.

Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter nach 8 267 Abs. 5 HGB

Personalbestand

mannlich
Vollzeitbeschéftigte 133
Teilzeitbeschdftigte 6
Insgesamt 139

2014

weiblich

82

39

121

insgesamt

215

45

260

84

2013
mannlich weiblich
132 80
5 39
137 119

insgesamt

212
44

256



Anteilsbesitz gemaR 88 285 Nr. 11 und & 340a Abs. 4 Nr. 2 HGB

Eigenkapital Anteil am Ergebnis
Mio. EUR Kapital Mio. EUR
31.12.2014 %0 2014
LR Beteiligungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main 59,0 100,0 +0,3
Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft fur
Landentwicklung (DGL) GmbH, Frankfurt am Main (in
Abwicklung) 7,47 25,1 -0,2"
DSV Silo- und Verwaltungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main 11,4 100,0 -0,2
Niedersachsische Landgesellschaft mbH,
Hannover 64,5" 6,3 +1,47

*) 31.12.2013

Auf die Nennung weiterer Gesellschaften nach § 285 Nr. 11 HGB haben wir gemaB § 286
Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 HGB verzichtet, weil sie flr die Beurteilung der Vermégens-, Finanz- und

Ertragslage der Bank von untergeordneter Bedeutung sind.

Die Rentenbank hat sich in Form einer Patronatserklarung verpflichtet, sofern und solange
sie 100 % der Anteile an der LR Beteiligungsgesellschaft mbH hélt, diese finanziell so aus-

zustatten, dass sie jederzeit in der Lage ist, ihre Verpflichtungen punktlich zu erftllen.
Angaben zu den Abschlusspriiferhonoraren sind im Konzernanhang enthalten.

Die Entsprechenserklarung des Vorstands und des Verwaltungsrats zum Public Corporate
Governance Kodex des Bundes ist auf der Internetseite der Rentenbank 6ffentlich zugang-
lich.

Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss sowie der zusammengefasste Lagebericht

sind auf der Internetseite der Rentenbank sowie im Bundesanzeiger verfligbar und kénnen

darliber hinaus am Standort der Bank angefordert werden.
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In der folgenden Ubersicht werden die Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien
von groBen Kapitalgesellschaften (§ 267 Abs. 3 HGB), die von gesetzlichen Vertretern oder
anderen Mitarbeitern der Rentenbank wahrgenommen werden, gemaB § 340a Abs. 4 Nr. 1

HGB aufgeflihrt:

Hans Bernhardt BVVG Bodenverwertungs- und -verwaltungs GmbH,
Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Horst Reinhardt VR-LEASING AG, Frankfurt am Main
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Lothar Kuhfahl Niedersachsische Landgesellschaft mbH, Hannover
(Mitglied des Aufsichtsrats)
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Mitglieder des Vorstands und des Verwaltungsrats

Vorstand

Dr. Horst Reinhardt (Sprecher), Dipl.-Volkswirt, MBA

Hans Bernhardt, Dipl.-Kaufmann

Imke Ettori, Dipl.-Kauffrau

Verwaltungsrat

Vorsitzender:
Joachim Rukwied
Prasident des Deutschen

Bauernverbands e.V., Berlin

Stellvertreter des Vorsitzenden:
Christian Schmidt MdB
Bundesminister flir Ernahrung und

Landwirtschaft, Berlin

Vertreter des Deutschen Bauernverbands e.V.:

Udo Folgart

Prasident des Landesbauernverbands

Brandenburg e.V., Teltow/Ruhlsdorf

Werner Hilse

Prasident des Landvolk Nieder-

sachsen-Landesbauernverbands e.V.,

Hannover

Bernhard Krisken
Generalsekretar des Deutschen

Bauernverbands e.V., Berlin

Brigitte Scherb
Prasidentin des Deutschen Land-

Frauenverbands e.V., Berlin

Norbert Schindler MdB
Ehrenprasident des Bauern- und
Winzerverbands Rheinland-Pfalz
Sid e.V., Berlin

Vertreter des Deutschen Raiffeisenverbands e.V.:

Manfred Nissel
Prasident des Deutschen Raiffeisen-

verbands e.V., Berlin
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Vertreter der Erndhrungswirtschaft:
Konrad Weiterer

Bundesverband der

Agrargewerblichen Wirtschaft (BVA),
Berlin

(seit 04.07.2014)

Landwirtschaftsminister der Lander:
Bayern:

Helmut Brunner

Staatsminister flir Erndhrung,

Landwirtschaft und Forsten, Minchen

Brandenburg:
Jorg Vogelsanger
Minister fur landliche Entwicklung,

Umwelt und Landwirtschaft, Potsdam

Bremen:

Prof. Matthias Stauch
Staatsrat beim Senator fur
Wirtschaft, Arbeit und Hafen,

Bremen

Vertreter der Gewerkschaften:
Harald Schaum

Stv. Bundesvorsitzender der IG
Bauen-Agrar-Umwelt, Frankfurt am

Main

Vertreter des Bundesministeriums fur

Ernadhrung und Landwirtschaft:
Dr. Robert Kloos

Staatssekretar, Berlin

Dr. Werner Hildenbrand

Stv. Vorsitzender des Vorstands der
Bundesvereinigung der Deutschen
Erndhrungsindustrie e.V., Berlin
(bis 04.07.2014)

Vertreter des Bundesministeriums der Finanzen:

Dr. Klaus Stein

Ministerialdirigent, Berlin
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Vertreter von Kreditinstituten oder andere Kreditsachverstandige:
Georg Fahrenschon
Prasident des Deutschen

Sparkassen- und Giroverbands e.V.,

Berlin

Michael Reuther Klaus-Peter Muller

Mitglied des Vorstands der Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Commerzbank AG, Frankfurt am Commerzbank AG, Frankfurt am
Main (seit 04.07.2014) Main (bis 04.07.2014)

Dr. Caroline Toffel Wolfgang Kirsch

Mitglied des Vorstands der Vorsitzender des Vorstands der
Kieler Volksbank eG, Kiel DZ BANK AG Deutsche Zentral-
(seit 06.11.2014) Genossenschaftsbank,

Frankfurt am Main
(bis 30.06.2014)

Frankfurt am Main, den 5. Mdrz 2015

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt Imke Ettori
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungsle-
gungsgrundsdtzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Bank vermittelt und im Lagebericht
der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und die Lage der Bank so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der

Bank beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 5. Marz 2015

LANDWIRTSCHAFTLICHE RENTENBANK

Der Vorstand

Dr. Horst Reinhardt Hans Bernhardt Imke Ettori
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den zusammengefassten Lagebericht der
Landwirtschaftlichen Rentenbank, Frankfurt am Main, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2014 gepriift. Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
zusammengefasstem Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen des Gesetzes Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank liegen in
der Verantwortung des Vorstands der Bank. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgeftihrten Priifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Ein-beziehung
der Buchflihrung und lGber den zusammengefassten Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfihrung und durch den zusammengefassten
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Gber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Bank sowie die Erwartungen tber mdégliche Fehler berlicksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und
zusammengefasstem Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des
Gesetzes Uber die Landwirtschaftliche Rentenbank und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Landwirtschaftlichen Rentenbank,
Frankfurt am Main. Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Bank und stellt
die Chancen und Risiken der zukilinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 5. Marz 2015

KPMG AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Bernhard Liebermann
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat und die von ihm gebildeten Ausschilisse haben wahrend des Geschaftsjah-
res die ihnen nach Gesetz, Satzung und den Corporate-Governance-Grundsdtzen der Renten-
bank Ubertragenen Aufgaben wahrgenommen und den Vorstand in der OrdnungsmaBigkeit
seiner Geschaftsfiihrung beraten und Gberwacht.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss sowie erganzend der zusammengefasste Lage-
bericht nach den Rechnungslegungsvorschriften des HGB zum 31. Dezember 2014 sind durch
die KPMG AG -Wirtschaftspriifungsgesellschaft-, Berlin, geprift und mit einem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Konzernabschluss sowie erganzend der zu-
sammengefasste Lagebericht wurden zum 31. Dezember 2014 nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften vom Vorstand aufgestellt und durch die KPMG AG - Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft -, Berlin, gepriift sowie mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Der Verwaltungsrat hat von den Prifungsergebnissen zustimmend Kenntnis ge-
nommen.

Der Verwaltungsrat hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss inklusive des ergan-
zenden zusammengefassten Lageberichts sowie den Geschaftsbericht 2014 fir die Landwirt-
schaftliche Rentenbank geprift. Er beschlieBt den Jahresabschluss mit dem zusammengefass-
ten Lagebericht 2014 der Bank und billigt den Konzernabschluss sowie erganzend den zusam-
mengefassten Lagebericht 2014.

Der Verwaltungsrat beschlieBt dariber hinaus, dass aus der Deckungsriicklage aufgrund der
gesetzlichen Regelung in § 2 Abs. 3 LR-Gesetz, die die Deckungsriicklage auf maximal 5 % der
jeweils im Umlauf befindlichen gedeckten Schuldverschreibungen begrenzt, 21 590 000 Euro
entnommen und der Hauptriicklage in derselben Hohe zugefiihrt werden.

Von dem in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Jahrestiberschuss von 55 000
000 Euro werden 41 250 000 Euro der Hauptriicklage nach § 2 Abs. 2 LR-Gesetz zugewiesen.

Der Verwaltungsrat beschlieBt weiterhin, den verbleibenden Bilanzgewinn von
13 750 000 Euro in der Weise zu verwenden, dass 6 875 000 Euro dem Zweckvermdgen des
Bundes zugeflihrt werden und 6 875 000 Euro dem Fdrderungsfonds zuflieBen.

Der Verwaltungsrat hat sich davon liberzeugt, 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 Corpora-
te-Governance-Bericht einschlieBlich der Entsprechenserklarung.

Berlin, den 26. Marz 2015

DER VERWALTUNGSRAT
DER LANDWIRTSCHAFTLICHEN RENTENBANK

Der Vorsitzende
Joachim Rukwied
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