KfW Bankengruppe

Anstehende Ausgriindung der Ipex Bank
- Fordervolumen im ersten Halbjahr
2007 auf 45,5 Mrd. Euro erhoht - Ver-
briefungen per 30. Juni noch deutlich
iiber Vorjahresniveau - Zusagen beim
«Unternehmerkredit” um 40% gestei-
gert - geringeres Fordervolumen fiir
Energieeinsparung und CO,-Reduktion
- geplantes Refinanzierungsvolumen auf
60 Mrd. Euro angehoben - Benchmark-
Programme mit einem Volumen von
16,4 Mrd. Euro im ersten Halbjahr -
Stirkung des Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken

Die heutige KfW Bankengruppe wurde
1948 als KfW Kreditanstalt fiir Wiederauf-
bau als Korperschaft des offentlichen
Rechts gegriindet, um den Wiederaufbau
der deutschen Wirtschaft nach dem Zwei-
ten Weltkrieg zu finanzieren. Heute ver-
steht sie sich als Férderbank der deutschen
und europdischen Wirtschaft in den Ge-
schiftsfeldern Forderung von Mittelstand
und Existenzgriindern, Globaldarlehen,
Bauen, Wohnen, Energie, Finanzierung
kommunaler Infrastrukturvorhaben, Bil-
dungsfinanzierung, Export- und Projekt-
finanzierung, finanzielle Zusammenarbeit
mit  Entwicklungslandern und andere
Dienstleistungen. 80% des Kapitals der
Gruppe halt die Bundesrepublik Deutsch-
land, die restlichen 20% liegen bei den
Bundeslandern. Die Anteile an der KfW
diirfen nicht verpfandet und nur zwischen
der Bundesrepublik und ihren Léndern
tibertragen werden.

Derzeit operiert die Bank mit vier Marken,
namlich der Mittelstandsbank, der Forder-
bank, der Entwicklungsbank sowie der Ipex
Bank. Letztere wird aber mit ihren kom-
merziellen Geschaftsbereichen der Export-
und Projektfinanzierung gemaB der mit
der Europdischen Kommission erzielten
Vereinbarung ab dem 1. Januar 2008 in
eine eigenstdndige rechtliche Einheit, die
KfW Ipex-Bank, ausgegriindet. Die organi-
satorische Ausgriindung wurde bereits zum
1. Januar 2004 intern vollzogen. Ab kom-
mendem Jahr soll es fiir die Einheit ein
eigenes Rating geben, und sie muss sich zu
Marktkonditionen tiber die KfW refinan-
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zieren. Zu den wichtigen Tochtergesell-
schaften der KfW rechnen die KfW Inter-
national Finance Inc., die DEG - Deutsche
Investitions- und Entwicklungsgesellschaft
mbH, die tbg - Technologie-Beteiligungs-
Gesellschaft mbH, die IKB - Deutsche
Industriebank AG, die FuB - Finanzierungs-
und Beratungsgesellschaft sowie die Deut-
sche Energie-Agentur GmbH (Dena).

Die KfW International Finance Inc. (Fi-
nance) ist eine 100-prozentige Tochterge-
sellschaft der KfW mit Sitz in Delaware,
USA. Sie wurde 1988 gegriindet, um eine
breitere Basis fiir internationale Refinan-
zierungen zu schaffen. Zurzeit werden
tiber die Finance nur kurzlaufende Geld-
marktpapiere im Rahmen des US Dollar
Commercial Paper Programms begeben. Bis
2002 diente sie der KfW auBerdem zur
Aufnahme langfristiger Fremdw&hrungs-
mittel am Kapitalmarkt. Die Erlose aus den
Emissionen der Finance werden per Schuld-
scheindarlehen direkt an die KfW wei-
tergegeben. Alle Emissionen der Tochter
werden in voller Hohe und unwiderruflich
von der KfW garantiert.

Die DEG fordert das Engagement privater
Unternehmen in Entwicklungs- und Trans-
formationslandern. Die tbg hat ihre Ge-
schaftstatigkeit ausschlieBlich auf die Be-
treuung ihrer Altengagements konzentriert
und Uberlasst alle Neugeschadfte in der
Beteiligungsfinanzierung der KfW Mittel-
standsbank. An der zuletzt stark in den
Blick der Offentlichkeit geratenen IKB halt
die KfW 37,9%, iiber deren Verbleib nach
der Neuordnung der Disseldorfer Bank
derzeit bekanntlich diskutiert wird. We-
sentliche Aufgaben der FuB sind die
Abwicklung von Sonderaufgaben der Wah-
rungsumstellung und die Geschaftsbe-
sorgung flir die Bundesanstalt fiir vereini-
gungsbedingte Sonderaufgaben. Und die
Dena, als 50-prozentige Tochter der KfW,
fordert die rationelle und umweltscho-
nende Energieerzeugung und -nutzung
einschlieBlich erneuerbarer Energien.

Die KfW Bankengruppe, so zeigt der Uber-
blick iiber das Gesamtgeschift, konnte
im ersten Halbjahr 2007 ihr Férdervolumen
auf 455 Mrd. Euro erhohen. Der Ver-
gleichswert aus dem Vorjahr wurde damit
um rund 37% Ubertroffen, die Bank spricht

von dem bisherigen Hochstwert fiir ein
erstes Halbjahr. Beide Teile des KfW-For-
dervolumens, also sowohl die Kredite als
auch die Verbriefungen, entwickelten sich
laut Angaben der Bank positiv: Die Kredit-
zusagen im inldndischen Fordergeschaft,
der Zusammenarbeit mit Entwicklungs-
und Schwellenldndern sowie in der Export-
und Projektfinanzierung stiegen auf insge-
samt 35,5 (30,4) Mrd. Euro. Und mit rund
10,0 Mrd. Euro lag das Volumen der Ver-
briefungen sehr deutlich liber dem Wert
des ersten Halbjahres 2006 von 2,9 Mrd.
Euro. Wie bei anderen Hiusern leidet das
Verbriefungsgeschaft der KfW im dritten
Quartal des laufenden Jahres jedoch unter
den schlechten Marktbedingungen dieses
Kapitalmarktsegmentes - es gab zuletzt
keine weiteren Transaktionen.

Blickt man auf die einzelnen Unterneh-
menseinheiten, so kann die KfFW Mittel-
standsbank auf Zusagen iber 5,7 (4,6)
Mrd. Euro per 30. Juni 2007 fiir Griinder,
Freiberufler und Mittelstdndler verweisen.
Allein im Basisforderprogramm fiir Unter-
nehmensfinanzierungen, dem sogenannten
Unternehmerkredit wurden dabei mit
4,6 Mrd. Euro knapp 40% mehr zugesagt
als im Vorjahreszeitraum. Die mezzaninen
Finanzierungen lagen mit 0,6 (1,3) Mrd.
Euro hingegen um rund die Halfte unter
dem Niveau des Vorjahres. Fast verdoppelt
hat sich im ersten Halbjahr 2007 die Be-
teiligungsfinanzierung mit 181 (98) Mill.
Euro. Die Verbriefungen von Risiken aus
Mittelstandsdarlehen, neben den Kredit-
finanzierungen zweiter Bestandteil des
Fordervolumens der KfW Mittelstandsbank,
kamen im ersten Halbjahr auf 54 (2,6)
Mrd. Euro. Das gesamte Férdervolumen der
KfW Mittelstandsbank aus Krediten und
Verbriefungen erreichte bis Ende Juni
dieses Jahres 12,1 (8,6) Mrd. Euro.

Das Gesamtvolumen der KfW Forderbank
(Kredite und Verbriefungen) stieg im ersten
Halbjahr 2007 um rund 40% auf 23,8
(17,2) Mrd. Euro. Die Verbriefungen erhth-
ten sich dabei auf 4,6 (0,4) Mrd. Euro, die
Kreditzusagen auf 19,3 (16,8) Mrd. Euro.
Innerhalb der Kreditzusagen wuchsen die
KfW-Globallinien an Landesforderinstitute
von 3,1 Mrd. Euro im Vorjahreszeitraum
auf 5,7 Mrd. Euro zur Jahresmitte 2007 an.
Die wohnungswirtschaftlichen Finanzie-
rungen der KfW Forderbank lagen bei 8,3
(8,9) Mrd. Euro. Das Volumen von Forder-
krediten im Bereich der Umweltfinanzie-
rungen legte im ersten Halbjahr 2007 um
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7% auf 2,7 (2,5) Mrd. Euro zu. Auf die For-
derung der kommunalen Infrastruktur ent-
fielen 1,9 (1,7) Mrd. Euro. Und Finanzie-
rungen im Bereich Aus- und Weiterbildung
kamen per 30. Juni 2007 auf unverdndert
0,6 Mrd. Euro.

Als Herzstiick der wohnungswirtschaft-
lichen Forderung sieht die Bank die ge-
meinsame Initiative ,Wohnen, Umwelt,
Wachstum" mit der Bundesregierung. Im
Rahmen dieser Initiative wurden bis zur
Jahresmitte 2,5 (4,7) Mrd. Euro fiir die For-
derung von Energieeinsparung und CO,-
Reduktion und 1,4 (1,6) Mrd. Euro fiir
nicht-energetische RenovierungsmaBnah-
men in Wohngebauden zugesagt. Mit 2,9
(2,5) Mrd. Euro wurde zudem der Neubau
oder Kauf von selbst genutztem Wohn-
eigentum unterstitzt.

Zur Forderung der Entwicklungs- und
Transformationsldnder setzte die KfW
Entwicklungsbank in den ersten sechs
Monaten des Jahres 0,8 (0,6) Mrd. Euro ein.
Davon stammten 0,5 Mrd. Euro (mehr als
dreimal so viel wie im Vorjahreszeitraum)
aus eigenen Mitteln der KfW. Die KfW-
Tochtergesellschaft DEG finanzierte Inves-
titionen der Privatwirtschaft in Entwick-
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lungs- und Schwellenldndern mit 0,5 (0,4)
Euro.

Ein deutliches Plus verzeichnete im ersten
Halbjahr schlieBlich das Neugeschaft der
KfW Ipex-Bank. Insgesamt wurden Finan-
zierungen (ber 8,2 (6,6) Mrd. Euro abge-
schlossen, davon allein 3,2 Mrd. Euro fiir
Schiffsfinanzierungen. Besonders dyna-
misch entwickelte sich nach Angaben der
Bank das Auslandsgeschift mit 6,6 (4,0)
Mrd. Euro. Insbesondere die Verkehrsmark-
te einschlieBlich der Logistikmarkte, die
Energiemarkte und die Grundstoffindustrie
stuft die Bank derzeit als Nachfrager-
markte mit hohem Wachstum ein.

Zur Refinanzierung ihrer Geschaftstatig-
keit nahm die KfW im ersten Halbjahr 35,5
(35,0) Mrd. Euro am Kapitalmarkt auf, da-
von 0,8 (0,4) Mrd. Euro in Credit-Linked
Notes. Das zu Jahresbeginn fiir das Ge-
samtjahr geplante Refinanzierungsvolumen
von rund 55 Mrd. Euro wurde auf 60 Mrd.
Euro angehoben. Nach Wahrungen aufge-
teilt entfillt die KfW-Mittelaufnahme im
ersten Halbjahr zu 12,3 (13,6) Mrd. Euro
auf die Refinanzierung in Euro und zu 22,4
(21,0) Mrd. Euro auf die Refinanzierung in
Fremdwdhrungen. AnteilsmaBig entfielen

mehr als ein Drittel (37%) der im ersten
Halbjahr 2007 aufgenommenen Mitteln
auf Anleihen in Euro, knapp 30% auf US-
Dollar, fast 17% auf das Britische Pfund,
6% auf den Japanischen Yen und der Rest
(11%) auf 17 weitere Wihrungen.

Unter dem Euro-Benchmark-Programm
hat die KfW seit Jahresbeginn zwei Anlei-
hen mit einer Laufzeit liber drei und zehn
Jahren mit jeweils einem Emissionsvolu-
men von 5 Mrd. Euro begeben. Unter dem
USD-Programm wurden in der ersten Jah-
reshalfte drei USD-Anleihen zu je 3 Mrd.
USD mit Laufzeiten von drei, fiinf und
zehn Jahren am Markt platziert. Insgesamt
trugen die beiden Benchmark-Programme
mit einem Volumen von 16,4 Mrd. Euro im
ersten Halbjahr 47% zum Refinanzierungs-
volumen der KfW bei. Andere 6ffentliche
Anleihen, welche die zweite Saule der KfW
Refinanzierung bilden, haben 41% zur
Mittelaufnahme beigesteuert. Darunter
war zum Beispiel die erste am Eurobond-
Markt begebene Rubel-Anleihe, welche die
KfW im Februar mit einem Volumen von
4 Mrd. Rubel emittiert hat. Die verblei-
benden 12% des Refinanzierungsvolumens
wurden mittels der dritten Saule, den Pri-
vatplatzierungen, aufgenommen.

KfW und Rentenbank im Vergleich der Ertragsrechnung E e —

KfW Bankengruppe

Landwirtschaftliche Rentenbank

2005 2006 Verdanderungen 2005 2006 Veridnderungen
Ertragsrechnung in Mill. Euro in Mill. Euro in % in Mill. Euro in Mill. Eure in Mill. Euro in % in Mill. Euro
Zinssaldo 1378,84 1513,38 +9,8 + 134,54 217,36 218,58 +0,6 + 1,23
laufende Ertrage 209,86 126,43 -39.8 - 83,43 5,07 6,50 + 28,2 + 1,43
Zinsliberschuss 1588,70 1639,81 +3.2 + 51,11 222,42 225,08 +1,2 + 2,66
Provisionsiiberschuss 202,89 226,52 + 11,6 + 23,63 -0,97 -0,90 - + 0,07
Rohertrag 1791,59 1866,33 +4,2 + 7473 221,45 22417 +1.2 + 2,73
Verwaltungsaufwendungen 581,45 593,70 +2,1 + 12,26 38,69 39,53 +272 + 0,84
Personalkosten 351,00 362,36 +3,2 + 11,36 24,06 26,15 + 8,7 + 2,09
andere Verwaltungsaufwendungen 194,00 198,16 + 2,1 + 4,16 12,80 11,78 -80 - 1,02
Abschreibungen auf Sachanlagen 36,45 33,19 -89 - 3,26 1,83 1,60 -12,5 - 0,23
Teilbetriebsergebnis 1210,15 127263 +5.2 + 62,48 182,75 184,64 +10 + 1,89
Nettoergebnis aus Finanzgeschéften 2,04 - 1,59 - - 3,62 0,02 0,01 -495 - 0,01
S:Ldfag;;Sﬂgzz?sr’lrgzg'eb"m” 20,01 26,44 +32,1 + 643 2,38 227 _44 - 0,10
Risikovorsorge 584,83 331,64 -433 - 253,19 54,84 54,78 -0,1 - 0,06
Betriebsergebnis 647,36 965,84 + 49,2 + 318,48 130,31 132,14 +14 + 183
S:L‘i\‘jvg;;f:;eg:/grtrége - 18,70 25,30 - + 44,01 - 90,00 - 91,02 - - 1,02
Gewinn vor Steuern 628,66 991,15 + 57,7 + 362,49 40,31 41,12 +20 + 0,81
Steuern 3,81 17,61 * + 13,80 0,31 0,12 -619 - 0,19
Jahresiiberschuss 624,85 973,54 + 55,8 + 348,69 40,00 41,00 +2,5 + 1,00
Einstellung in offene Riicklagen 0,00 0,00 - + 0,00 30,00 30,75 +25 + 0,75
Bilanzgewinn 0,00 0,00 - + 0,00 10,00 10,25 +25 + 0,25
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In ihrer unterjdhrigen Berichterstattung
beschréankt sich die KfFW Bankengruppe auf
das Fordergeschéft und die Refinanzierung.
Ertragszahlen werden hingegen nicht
kommuniziert. Im Berichtsjahr 2006 haben
sowohl der Zins- als auch der Provisions-
tiberschuss zugenommen (siehe Tabelle Er-
tragsrechnung). Dass die Personalkosten
um 3,6% auf 362 Mill. Euro gestiegen sind,
fihrt die Bank nicht zuletzt auf das Per-
sonalwachstum (3 946 nach 3 740 Beschif-
tigte) zurlick. Die deutliche Verbesserung der
Risikovorsorge (Bewertung) schreibt sie einer
entspannteren Risikolage insbesondere in
der Export- und Projektfinanzierung zu.

Mit Blick auf die 2007 anstehende Umstel-
lung der Rechnungslegung auf IFRS sieht
die Bank die ,Umwidmung interner Reser-
ven in den Fonds fiir allgemeine Bank-
risiken”, der im Berichtsjahr mit weiteren
700 Mill. Euro gestarkt wurde, weitgehend
abgeschlossen. Der Fonds hat damit ein
Volumen von 5,3 Mrd. Euro erreicht.

Personalien: Verwaltungsrat: Peer Stein-
briick (Vorsitzender), Michael Glos (stell-
vertretender Vorsitzender); Vorstand: Ingrid
Matthius-Maier (Sprecherin), Dr. Giinther
Braunig, Dr. Peter Fleischer, Dr. Peter Klaus
(bis 30. April 2007) Dr. Norbert Kloppen-

burg (ab 1. Januar 2007), Wolfgang Kroh,
Detlef Leinberger

Landwirtschaftliche
Rentenbank

Hoheres Neugeschaft im ersten Halbjahr
2007 - Abschliisse von 8,7 Mrd. Euro im
Fordergeschdft — rund drei Viertel des
Emissionsbedarfs fiir 2007 gedeckt -
Steigerung des Zinsiiberschusses in allen
Segmenten - Cost Income Ratio bei

Aus der Bilanz der KfW und der Rentenbank e —

31.12.2005 31.12.2006

KfW Bankengruppe

Verinderungen

31.12.2005 31.12.2006

Landwirtschaftliche Rentenbank

Verdnderungen

Aus der Bilanz

in Mill. Euro

in Mill. Euro

in %

in Mill. Euro

in Mill. Euro

in Mill. Euro

in %

in Mill. Euro

Kundenkreditvolumen 169 553,73 170 144,40 +03 + 590,67 1 556,89 1903,48 +223 + 346,60
Wechselkredite 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Wechselbestand 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Indossamente 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Kundenforderungen 95 384,22 90 959,19 -46 -4 425,03 1 548,53 1 893,80 +223 + 345,27
Avale 74 169,51 79 185,21 +6,8 +5015,70 8,36 9,68 + 159 +1,33
Kundeneinlagen 48 136,13 55 535,49 + 154 +7 399,36 417225 4 346,74 +42 + 174,50
Spareinlagen 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Kiindigungsfrist 3 Monate 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
tiber 3 Monate 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00

andere Verbindlichkeiten 48 136,13 55 535,49 + 15,4 +7 399,36 4172,25 4 346,74 + 4.2 + 174,50
taglich fallig 159,49 140,91 -11,6 - 18,58 55,79 207,59 * + 151,80
befristet 47 976,65 55 394,58 + 155 + 741794 4116,46 4139,16 +06 +22,70
Forderungen an Kreditinstitute 180 192,79 198 056,32 +99 | +17 86354 54 891,64 58 445,95 +6,5 + 3 554,32
taglich fallig 2790,82 888,31 - 68,2 -1902,51 2,95 672,41 * + 669,46
andere Forderungen 177 401,96 | 197 168,01 +11,1 | +19 766,05 54 888,69 57 773,54 +53 + 2 884,85
Bankengelder 23 024,68 21933,19 -47 -1091,49 12 314,78 9 384,14 -238 -2930,64
taglich fallig 1 295,65 1 628,82 + 257 + 333,17 739,16 2 155,48 * +1416,32
befristet 21729,03 20 304,37 -6,6 - 1424,66 11 575,62 7 228,66 - 376 - 4 346,96
Verbriefte Verbindlichkeiten 238928,06 | 246 024,58 +3.0 + 7 096,52 57 404,24 65 456,98 + 14,0 + 8 052,74
begebene Schuldverschreibungen 238928,06 | 246 024,58 +3.0 + 7 096,52 57 404,24 65 456,98 + 14,0 + 8 052,74
andere verbriefte Verbindlichkeiten 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Barreserve 25,84 26,00 +0,6 +0,16 42,60 10,29 -758 - 32,31
in % der Gesamtverbindlichkeiten 0,01 0,01 - - 0,06 0,01 - -
Eigenmittel 9 498,89 10 527,77 +10,8 +1028,88 177165 1 898,88 +7.2 +127,23
nachrangige Verbindlichkeiten 500,00 500,00 0,0 0,00 974,96 1071,19 +99 +96,23
Genussrechte 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Eigenkapital 8998,89 10 027,77 +11,4 +1028,88 796,69 827,69 +39 + 31,00
gezeichnetes Kapital 3300,00 3300,00 0,0 0,00 135,00 135,00 0,0 0,00
Kapitalricklage 2 306,35 2 361,22 +24 + 54,87 0,00 0,00 - 0,00
Gewinnriicklagen 339254 4 366,55 + 28,7 + 974,01 651,69 682,44 + 4,7 +30,75
Bilanzgewinn 0,00 0,00 - 0,00 10,00 10,25 +25 +0,25
Eigenmittel in % der Bilanzsumme 2,78 2,93 - - 2,30 2,30 - -
Bilanzsumme 341 143,27 | 359 606,44 +54 | +18463,17 76 979,40 82 511,11 +72 +5531,72
Gesamtvolumen* 415 312,78 | 438 791,65 +5,7 |+23478,86 | 76 987,75 | 82 520,80 +7,2 | +5533,04

* Gesamtvolumen = Bilanzsumme + Eventualverbindlichkeiten
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14,4% - deutliches Wachstum der Bi-
lanzsumme

Im Jahr 1949 wurde die Landwirtschaft-
liche Rentenbank per Gesetz als Anstalt
des oOffentlichen Rechts mit Forderauftrag
und Sitz in Frankfurt am Main errichtet.
Trager der Anstaltslast ist der Bund, und
die Bank steht unter der Aufsicht der
Bundesregierung. Der Grundstock der Ei-
genmittel, darauf legt die Bank in ihrer
Eigendarstellung traditionell groBen Wert,
wurde in den Jahren 1949 bis 1958 von der
Land- und Forstwirtschaft der Bundesre-
publik Deutschland aufgebracht. Die Land-
wirtschaftliche Rentenbank gehdrt als For-
derinstitut fiir die deutsche Landwirtschaft
und den landlichen Raum dem Bundes-
verband Offentlicher Banken Deutschlands
an und ist seinem Einlagensicherungsfonds
angeschlossen. Der Bilanzgewinn wird den
Bestimmungen ihres Errichtungsgesetzes
flir eine, das Allgemeininteresse wahrende,
Forderung der Landwirtschaft verwendet.

Als zentrales Refinanzierungsinstitut fiir
die Land- und Erndhrungswirtschaft finan-
ziert die Bank agrarbezogene Vorhaben
aller Art. Im Rahmen des gesetzlichen
Forderauftrages bietet die Bank Sonder-
kreditprogramme fiir spezielle Forder-

zwecke und HilfsmaBnahmen an. Dariiber
hinaus legt sie Darlehen fiir die Landwirt-
schaft und den ldndlichen Raum ohne be-
sondere zusatzliche Zweckbindung aus. Die
Kredite werden wettbewerbsneutral liber
die Hausbank vergeben. Die Refinanzierung
des Kreditgeschiftes erfolgt am Kapital-
beziehungsweise Interbankenmarkt durch
Aufnahme von Darlehen und Emission von
Wertpapieren, darunter festverzinsliche
Rentenbankbriefe. Dabei refinanziert sich
die Bank Uiberwiegend an den interna-
tionalen Finanzmarkten. lhre langfristigen
Verbindlichkeiten sind mit AAA bezie-
hungsweise Aaa bewertet.

Die Tabellen spiegeln dokumentarisch die
testierte Geschiftsentwicklung im Be-
richtsjahr 2006 wider. Die Zahlen sind aber
bereits durch die Entwicklung im ersten
Halbjahr 2007 fortgeschrieben, lber die
die Bank Ende Juli berichtet hat.

EinschlieBlich Prolongationen und Zins-
anpassungen meldet die Bank im Forder-
geschift bis zur Mitte des Jahres Ab-
schliisse in Hohe von insgesamt 8,7 (8,2)
Mrd. Euro. Dabei schreibt sie die Wachs-
tumsimpulse in erster Linie den Sonder-
und Programmkrediten zur Forderung
spezieller Verwendungszwecke in der Land-
wirtschaft und im landlichen Raum zu. Bis

Ende Juni wurden mit 1,456 (1,16) Mrd.
Euro insgesamt rund 25% mehr zugesagt
als im ersten Halbjahr 2006. Gesteigert
werden konnten dabei die Darlehen zur
Refinanzierung von FordermaBnahmen der
Bundeslander fiir die Landwirtschaft und
den landlichen Raum, die Finanzierungen
von Wirtschaftsgebduden und Flachenkau-
fen in den Programmen ,Landwirtschaft"
und ,Junglandwirte”, die Zusagen von For-
derkrediten fiir die landliche Entwicklung
und die Férderung von InfrastrukturmaB-
nahmen im Rahmen des Sonderkreditpro-
gramms ,Rdumliche StrukturmaBnahmen".
Im Bereich ,Erneuerbarer Energien" wertet
die Bank die Finanzierungen von Biogas-
anlagen sehr positiv, wiahrend die Nachfra-
ge nach Finanzierungen von Fotovoltaik-
anlagen weiter zurlickging. Aufgrund der
durch den Orkan ,Kyrill* Anfang des Jahres
entstandenen Waldschdden nahm in der
ersten Halfte des Jahres auch die Bedeu-
tung von Liquiditatshilfedarlehen deutlich
zu.

An allgemeinen Forderkrediten fiir die
Landwirtschaft und den landlichen Raum
wurden bis Ende Juni 2,817 (2,983) Mrd.
Euro neu zugesagt. Prolongationen und
Zinsanpassungen in Verbindung mit mit-
tel- und langfristigen Kreditvertragen stie-
gen auf 2,279 (1,885) Mrd. Euro. Davon

KfW und Rentenbank im Vergleich der Kennzahlen e —

KfW Bankengruppe

Landwirtschaftliche Rentenbank

Bilanz 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006

1. | Ausleihquote? 40,83 38,78 2,02 2,31

2. | Kundenforderungen in % der Bilanzsumme 27,96 25,29 2,01 2,30
3. | Forderungen an Banken in % der Bilanzsumme 52,82 55,08 71,31 70,83
4. | Wertpapieranlagen? in % der Bilanzsumme 15,17 16,07 26,22 26,46
5. | darunter Festverzinsliche in % der Bilanzsumme 7.1 8,89 26,21 26,46
6. | Kundeneinlagen in % der Bilanzsumme 14,11 15,44 5,42 5,27
7. | Bankengelder in % der Bilanzsumme 6,75 6,10 16,00 11,37
8. | Gesamtverbindlichkeiten3 in % der Bilanzsumme 90,90 89,96 95,99 95,97
9. | Kundeneinlagen in % der Kundenforderungen 50,47 61,06 269,43 229,52
10. | Begebene Schuldverschreibungen in % der Bilanzsumme 70,04 68,41 74,57 79,33
Zur Ertragsrechnung 2005 2006 2005 2006
11. | Anteil Zinsliberschuss am Rohertrag 88,68 87,86 100,44 100,40
12. | Anteil Provisionsiiberschuss am Rohertrag 11,32 12,14 - -
13. | Anteil Personalkosten am Zinsiiberschuss 22,09 22,10 10,82 11,62
14. | Anteil Verwaltungskosten am Zinsiiberschuss 36,60 36,21 17,40 17,56
15. | Zinsertrag in % des Zinsaufwands 112,87 112,91 107,19 106,39
16. | Anteil Steuern am Gewinn vor Steuern 0,61 1,78 0,77 0,29
17. | Anteil Risikovorsorge am Teilbetriebsergebnis 48,33 26,06 30,01 29,67
18. | Anteil Eigenhandel am Betriebsergebnis 0,31 - 0,02 0,01

) Kundenkreditvolumen in Prozent des Gesamtvolumens (Gesamtvolumen = Bilanzsumme + Eventualverbindlichkeiten)
2) Schuldtitel usw., festverzinsliche Werte sowie Aktien und andere nicht festverzinsliche Werte
3) Bankengelder, Kundeneinlagen und verbriefte Verbindlichkeiten
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betrafen 108,8 Mill. Euro Zinsanpassungen
mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr.
Das Neugeschaft mit verbrieften Finanzie-
rungen lag mit 2,161 (2,221) Mrd. Euro
nahezu auf dem bis Ende Juni 2006 er-
reichten Niveau.

Im ersten Halbjahr konnten drei Viertel des
gesamten Emissionsbedarfs, der 2007 im
mittel- und langfristigen Laufzeitenbereich
mit rund 11 Mrd. Euro geplant ist, aufge-
nommen werden. Das mittel- und langfris-
tige Emissionsvolumen erreichte bis Ende
Juni 8,3 (7,5) Mrd. Euro. Dazu zahlen alle
Emissionen, die eine Laufzeit von liber zwei
Jahren aufweisen und nicht innerhalb der
ersten zwei Jahre gekiindigt werden kon-
nen. Auf das Euro-Medium-Term-Note-
Programm (EMTN) entfielen 5,4 (4,3) Mrd.
Euro. Mit einem Emissionsvolumen von 2,0
(2,2) Mrd. Euro waren bei der ameri-
kanischen Borsenaufsicht Securities and
Exchange Commission (SEC) registrierte
Globalanleihen das zweitwichtigste Re-

finanzierungsinstrument in diesem Lauf-
zeitenbereich. Emissionen im Rahmen des
Austral-Dollar-Medium-Term-Note-Pro-
gramms (AUD-MTN) nahmen mit einem
Volumen von 0,5 (0,5) Mrd. Euro weiter
den dritten Rang ein.

Die wichtigste Aufnahmewihrung blieb
der US-Dollar mit einem Anteil von 43,1%,
gefolgt vom Euro mit einem Anteil von
24,8%. Zins- und Wahrungsrisiken wurden
durch Finanzderivate, vor allem Swaps, ab-
gesichert. Im kurzen Laufzeitenbereich
(Laufzeiten von bis zu zwei Jahren oder
Kiindigungsmaglichkeiten innerhalb dieses
Zeitraums) stieg das Mittelaufkommen auf
18,2 (11,7) Mrd. Euro.

Davon entfielen 78,6 Prozent auf das Euro-
Commercial-Paper-Programm  (ECP), aus
dem in den ersten sechs Monaten des lau-
fenden Jahres 14,3 (8,3) Mrd. Euro gezogen
wurden. Insgesamt wurden im ersten Halb-
jahr 26,5 (19,2) Mrd. Euro emittiert.

In der Ergebnisrechnung der Bank lagen
im ersten Halbjahr 2007 der Zinstiberschuss
und das Betriebsergebnis liber dem in der
ersten Halfte des Vorjahres erreichten
Niveau. EinschlieBlich der laufenden Ertra-
ge aus Aktien und anderen nicht festver-
zinslichen Wertpapieren und Beteiligungen
erreichten die Zinsertrage dabei 2,1 (1,75)
Mrd. Euro. Nach Abzug der Zinsaufwen-
dungen von 1,978 (1,638) Mrd. Euro er-
rechnet sich ein Zinsiiberschuss von 121,7
(116,5) Mill. Euro. Die Bank wertet den
Zinsiiberschuss in allen Segmenten im Ver-
gleich zum Vorjahr als zufriedenstellend.
So steigerte der Bereich Treasury Manage-
ment den Ergebnisbeitrag im Bereich der
Liquiditatssicherung und -steuerung in der
ersten Halfte des Jahres 2007 um 20,5%
auf 14,1 (11,7) Mill. Euro. Im Forderge-
schaft verbesserte sich das Zinsergebnis
um 2,1% auf 69,6 (68,2) Mill. Euro. Die
Kapitalstockanlage verzeichnete eine Er-
gebnissteigerung von 3,8% auf 38,0 (36,6)
Mill. Euro.
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Bilanzen

KfW und Rentenbank im Vergleich der Wertpapieranlagen I
Landwirtschaftliche Rentenbank
31.12.2005  31.12.2006
in Mill. Euro

KfW Bankengruppe
31.12.2005 31.12.2006
in Mill. Euro

Verinderungen
in Mill. Euro

Verdanderungen

in % in % in Mill. Euro

Wertpapieranlagen

Schuldtitel usw. 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
darunter Wechsel 0,00 0,00 - 0,00 0,00 0,00 - 0,00
Festverzinsliche Werte 30 243,60 38 279,51 + 26,57 + 8 035,90 20179,48 21 834,36 +8,20 + 1 654,88
darunter

Geldmarktpapiere 914,75 147191 + 60,91 + 557,16 0,00 0,00 - 0,00
Anleihen 24 252,29 31963,27 +31,79 +7710,98 2017419 21 830,69 +8,21 + 1 656,50
davon lombardfahig 20 048,55 30 520,55 +52,23 | +10472,00 17 908,52 20 234,77 + 12,99 +2326,25
eigene Schuldverschreibungen 5076,56 4 844,32 - 4,57 - 232,24 529 3,68 - 30,51 - 1,61
Aktien 21511,30 19 510,62 -930 -2000,67 2,56 0,00 - 100,00 -2,56
Gesamtbestand 51 754,90 57 790,13 +11,66 | +6 035,23 20 182,04 21 834,36 +8,19 | +1652,33

Im Vergleich zu den ersten sechs Monaten
des Vorjahres reduzierten sich die allge-
meinen Verwaltungsaufwendungen in-
klusive der Abschreibungen auf Sachanla-
gen um 0,7 auf 17,7 (18,4) Mill. Euro. Der
Personalaufwand ging dabei aufgrund
niedrigerer Aufwendungen fir Pensions-
riickstellungen um 9,5% auf 11,4 Mill. Euro
zurlick, wahrend der Sachaufwand ,infolge
der notwendigen InvestitionsmaBnahmen
vor allem im IT-Bereich wegen aufsichts-
rechtlicher Vorgaben" um 8,6% auf 6,3
Mill. Euro anstieg. Die Cost Income Ratio
verbesserte sich gegeniiber dem ersten
Halbjahr 2006 von 15,7 auf 14,4%.

Der Saldo der sonstigen Ertrdge und Auf-
wendungen lag mit 1,3 Mill. Euro um
0,3 Mill. Euro leicht tber dem Wert des
Vorjahreszeitraums. Das Betriebsergebnis
vor Risikovorsorge/Bewertung konnte im
ersten Halbjahr um 6,4% auf 105,1 (98,8)
Mill. Euro gesteigert werden. Das Bewer-
tungsergebnis sieht die Bank wesentlich
durch Riickstellungen fiir das Forderge-
schift gepragt. Nach Berlicksichtigung der
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
von 0,1 Mill. Euro wird im ersten Halbjahr
2007 ein Konzernzwischengewinn von 65,6
(59,9) Mill. Euro ausgewiesen.

Im Konsolidierungskreis der Landwirt-
schaftlichen Rentenbank wurden unverén-
dert die LR Beteiligungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, (LRB) und die DSV Silo-
und Verwaltungsgesellschaft mbH, Frank-
furt am Main, (DSV) einbezogen. Wegen
der geringen Bedeutung der lbrigen mit
dem Konzern verbundenen und assoziier-
ten Unternehmen fiir die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Bank bezie-
hungsweise des Konzerns wurde auf deren
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Einbeziehung gemaB § 296 HGB verzichtet.
Am 30. Juni 2007 erreichte die LRB eine
Bilanzsumme von 247,3 Mill. Euro und
die DSV eine Bilanzsumme von 16,0 Mill.
Euro.

Die Konzernbilanzsumme lag Ende Juni
2007 mit 104,1 Mrd. Euro um 7,6 Mrd. Euro
liber dem vergleichbaren Vorjahresniveau.
Gegeniiber dem zum Jahresultimo ausge-
wiesenen Wert hat sie sich damit um 21,6
Mrd. Euro beziehungsweise 26,2% erhoht.
Der besonderen Geschaftsstruktur der For-
derbank entsprechend, bilden die Forde-
rungen an Kreditinstitute wie auch im
Geschiftsjahr 2006 (zum Stichtag waren
es seinerzeit 70,83% der Bilanzsumme) den
groBten Posten auf der Aktivseite der
Bilanz. Diese Bilanzposition wuchs im Ver-
gleich zum ersten Halbjahr 2006 um 9,5%
auf 79,5 Mrd. Euro.

Aufgrund des Neugeschéfts bei verbrieften
Finanzierungen stieg der Wertpapierbe-
stand in den ersten sechs Monaten des
laufenden Jahres auf 23,8 (21,8) Mrd. Euro.
Diese Position hatte zum Ende des Be-
richtsjahres 2006 einen Anteil von 26,46
(26,22)% an der Bilanzsumme, der sich an-
ders als etwa bei der KfW ausschlieBlich
aus festverzinslichen Werten zusammen-
setzt.

Auf der Passivseite der Bilanz spiegelt der
Zuwachs der verbrieften Verbindlichkeiten
die Emissionstatigkeit im 1. Halbjahr 2007
wider. Mit 72,0 Mrd. Euro lag diese Bilanz-
position Ende Juni 2007 um 10,4% uber
dem am 30. Juni 2006 ausgewiesenen Be-
stand. Der Riickblick auf das Berichtsjahr
2006 zeigt fiir das Jahresultimo 2006 einen
Anteil von 79,33 (74,57)% an der Bilanz-

summe. Gleichzeitig erreichten die Ban-
kengelder zum 31. Dezember 2006 einen
Anteil von 11,37 (16,00)% an der Bilanz-
summe und die Kundeneinlagen, genauer
die anderen Verbindlichkeiten, einen Anteil
von 5,27 (5,42)%.

Zurlick zum aktuellen Halbjahresbericht:
Die bilanziellen Eigenmittel (einschlieBlich
nachrangiger Verbindlichkeiten) beliefen
sich am 30. Juni 2007 auf 2,8 Mrd. Euro.
Das Eigenkapital (einschlieBlich des
Fonds fir allgemeine Bankrisiken, ohne
den mit 66 Mill. Euro veranschlagten
Konzernzwischengewinn zum 30. Juni
2007) wird unverdndert mit 1,798 Mrd.
Euro ausgewiesen. Die nachrangigen Ver-
bindlichkeiten haben sich durch Wechsel-
kursschwankungen per saldo auf 1,029
(1,071) Mrd. Euro vermindert. Von den
nachrangigen Verbindlichkeiten sind 883
(822) Mill. Euro gemaB § 10 Abs. 2 b Satz
4 KWG als Eigenkapital anrechenbar. Die
nach dem zusammengefassten Grund-
satz| errechneten Eigenkapitalquoten
lagen bei 8,8 (10,7)% fiir das Kernkapital
und 14,1 (16,8)% fiir das Gesamteigen-
kapital. Den Fonds fiir allgemeine Bankri-
siken hat die Rentenbank im Berichtsjahr
2006 um 91,0 Mill. Euro auf 981 Mill. Euro
aufgestockt.

Personalien: Verwaltungsrat: Gerd Sonn-
leitner (Vorsitzender), Horst Seehofer
(Stellvertreter des Vorsitzenden); Vorstand:
Dr. h.c. Uwe Zimpelmann (Sprecher bis
30. September 2007), Hans Bernhardt,
Dr. Marcus Dahmen (ab 1. Oktober 2007),
Hans Jirgen Ploog, Dr. Horst Reinhardt
(stellvertretendes Mitglied seit 1. Januar
2007, ordentliches Mitglied ab 1. Oktober
2007)



