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Kerngegevens

1 Vanaf 2008 zijn deze cijfers op basis van de Basel II-vereisten. 

2 Per 30-jun-08 zijn deze ratio’s berekend door rekening te houden met de ondergrens van 90%.

Bedragen in miljoenen euro’s 30-jun-09 31-dec-08 30-jun-08 31-dec-07 30-jun-07

Omvang dienstverlening      
Balanstotaal 615.361 612.120 567.787 570.491 591.674
Kredietportefeuille private cliënten 415.239 408.620 380.880 355.973 343.873
Toevertrouwde middelen 284.908 304.214 275.530 276.610 250.034
Beheerd en bewaard vermogen van klanten 194.700 183.600 209.700 231.800 233.900

     
Vermogen en solvabiliteit      
Eigen vermogen 36.853 33.459 32.192 31.409 29.697
Kernvermogen¹ 31.178 30.358 29.840 28.518 26.588
Toetsingsvermogen¹ 32.273 30.912 31.017 29.190 27.209
Risicogewogen activa¹ 239.670 238.080 216.132 266.573 260.721

     
2009-I 2008-II 2008-I 2007-II 2007-I

Resultaatgegevens      
Baten 6.257 5.899 5.753 5.343 5.679
Bedrijfslasten 3.695 3.894 3.717 3.798 3.865
Waardeveranderingen 1.119 1.031 158 100 166
Belastingen 127 -167 265 114 283
Nettowinst 1.316 1.141 1.613 1.331 1.365

     
Ratio’s      
Tier 1-ratio¹ 13,0% 12,7% 11,2%² 10,7% 10,2%
BIS-ratio¹ 13,5% 13,0% 11,6%² 10,9% 10,4%
Nettowinstgroei -18% -14% 18% 16% 14%
Rendement eigen vermogen 8,7% 8,0% 11,3% 10,1% 10,3%
Efficiencyratio 59,1% 66,0% 64,6% 71,1% 68,1%

     
30-jun-09 31-dec-08 30-jun-08 31-dec-07 30-jun-07

Dichtbij      
Lokale Rabobanken 152 153 161 174 183
Vestigingen 1.061 1.112 1.130 1.159 1.193
Geldautomaten 3.079 3.097 3.134 3.107 3.139
Leden (x 1.000) 1.731 1.707 1.678 1.638 1.680
Buitenlandse vestigingsplaatsen 603 569 517 349 355

     
Marktaandelen (in Nederland)      
Hypotheken 30% 30% 30% 28% 29%
Sparen 40% 41% 41% 41% 40%
Midden- en kleinbedrijf 41% 39% 38% 38% 39%

     
Ratings      
Standard & Poor’s AAA AAA AAA AAA AAA
Moody’s Investor Service Aaa Aaa Aaa Aaa Aaa
DBRS AAA AAA AAA AAA AAA

     
Personeelsgegevens      
Aantal medewerkers (in fte) 60.490 60.568 60.247 54.737 54.044
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Nettowinst stijgt met 
354 miljoen euro
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Rabobank Groep in het kort

Rabobank Groep
De Rabobank Groep is een internationale financiële 
dienstverlener met een coöperatieve grondslag, 
die actief is op het gebied van retailbanking, 
wholesalebanking, vermogensbeheer, leasing, 
vastgoed en verzekeren. In Nederland ligt de 
strategische focus op het bereiken van markt-
leiderschap als Allfinanz-bank en internationaal 
op het uitbreiden van de leidende positie als food 
& agribank. De Rabobank Groep bestaat uit de 
zelfstandige lokale Rabobanken en hun centrale 
organisatie Rabobank Nederland met een aantal 
dochterondernemingen en deelnemingen, 
waaronder een 39%-belang in de verzekeraar 
Eureko. De organisatie heeft circa 60.000 fte in 
dienst en is actief in 46 landen.

Binnenlands retailbankbedrijf
De Rabobank is niet alleen de grootste hypotheek-
bank, spaarbank en verzekeringsintermediair in 
Nederland, maar ook marktleider in het midden- 
en kleinbedrijf. De 152 zelfstandige lokale 
Rabobanken hebben bijna 1.100 vestigingen, circa 
29.000 fte en meer dan 3.000 geldautomaten. 
Zij bedienen ruim 7,5 miljoen Nederlandse 
particuliere en zakelijke klanten met een compleet 
pakket financiële diensten. Het binnenlands 
retailbankbedrijf bestaat behalve uit de lokale 
Rabobanken uit Obvion. Obvion, de hypotheek-
verstrekker voor het intermediaire kanaal, werkt 
samen met onafhankelijke intermediairs.

Wholesale- en internationaal retailbankbedrijf
Rabobank International - het wholesalebankbedrijf 
en het internationaal retailbankbedrijf - ondersteunt 
de Rabobank Groep in het bereiken van marktleider-
schap als Allfinanz-dienstverlener in Nederland en 
richt zich internationaal op de food & agrisector. 
Dit groepsonderdeel heeft vestigingen in 28 landen 
en telt wereldwijd circa 15.000 fte. Rabobank 
International ontplooit regionaal corporate banking-
activiteiten en beschikt daarnaast over wereldwijd 
opererende onderdelen als Global Financial Markets, 
Structured Finance, Leveraged Finance, Renewable 
Energy & Infrastructure Finance, Direct Banking en 
Trade & Commodity Finance. De retailbank-
activiteiten vinden plaats onder het label Rabobank, 
met uitzondering van de activiteiten van de Ierse 
ACCBank - een 100%-dochter - en de Poolse Bank 
BGZ, waarin Rabobank International een 59%-belang 
heeft. Ook participeert zij in private equity.

Door de economische terugval in de eerste helft van 2009 
namen de waardeveranderingen toe. Desondanks kwam de 
tier 1-ratio uit op het hoge niveau van 13,0%. De groei van 
de kredietportefeuille liep terug door een afname van de 
groei van de hypotheekportefeuille en de zakelijke krediet-
portefeuille. Bedrijven hielden minder geld aan, terwijl 
particulieren juist meer spaargeld aan de Rabobank  
toevertrouwden.

Het resultaat van het binnenlands retailbankbedrijf daalde 
in de eerste helft van 2009 door toenemende waardeveran-
deringen en lage spaarmarges als gevolg van hevige 
concurrentie. In de hypotheekmarkt en de mkb-markt breidde 
de Rabobank haar positie uit. De lokale Rabobanken 
konden zichzelf grotendeels financieren met de instroom van 
toevertrouwde middelen. Steeds meer lokale Rabobanken 
voeren het programma Rabobank 2010 - dat tot doel heeft 
de klantbediening te verbeteren en te vernieuwen tegen 
lagere kosten - in.

Rabobank International verstrekte meer leningen aan 
Nederlandse ondernemingen en food & agriklanten terwijl 
de kredietverlening aan niet-kernklanten werd afgebouwd. 
De renteontwikkelingen hadden een positieve invloed op 
de baten bij Global Financial Markets. De verslechterde 
economische omstandigheden leidden tot enkele afwaar-
deringen bij Participaties en een toename van de waarde-
veranderingen, vooral in Ierland.
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Vermogensbeheer en beleggen
De vermogensbeheeractiviteiten van de Rabobank 
Groep worden uitgevoerd door de wereldwijd 
opererende vermogensbeheerder Robeco, de 
Nederlandse vermogensbank Schretlen & Co en de 
Zwitserse private bank Sarasin, waarin de Rabobank 
Groep een 46%-aandelenbelang heeft en 69% van 
het stemrecht uitoefent. Bij deze groepsonderdelen 
zijn in totaal circa 3.500 fte in dienst.

Leasing
De Lage Landen, verantwoordelijk voor de lease-
activiteiten van de Rabobank Groep, biedt op de 
Nederlandse thuismarkt een breed pakket lease-, 
handels- en consumentenfinancierings producten 
aan. Wereldwijd worden fabrikanten, vendoren en 
distributeurs bij hun afzet in meer dan dertig landen 
ondersteund met producten op het gebied van 
activafinanciering. De Lage Landen is actief in acht 
Europese landen met het internationale autolease-
bedrijf Athlon Car Lease. In Nederland wordt het 
streven van de Rabobank Groep ondersteund om 
marktleider te worden in consumentenkredieten, 
onder meer via het onlinelabel Freo. Bij De Lage 
Landen werken circa 4.700 fte.

Vastgoed 
De particuliere en de zakelijke vastgoedactiviteiten 
van de Rabobank Groep zijn belegd bij Rabo 
Vastgoedgroep. De drie kernactiviteiten zijn 
ontwikkeling van woningen en commercieel 
vastgoed, financieren en vermogensbeheer. In 
deze verschillende markten is Rabo Vastgoedgroep 
actief met de merken Bouwfonds Ontwikkeling, 
MAB Development, FGH Bank en Bouwfonds REIM. 
Rabo Vastgoedgroep heeft meer dan 1.600 fte in 
dienst en is met name actief in de Benelux, 
Duitsland en Frankrijk. 

De winstdaling in de eerste helft van 2009 hing samen met 
de daling van de reguliere vermogensbeheerprovisies en de 
performancegerelateerde provisies. In 2008 droeg de boek-
winst op de verkoop van Alex nog aanzienlijk bij aan het 
resultaat. Het beheerd en bewaard vermogen nam toe 
door een positieve cashflow en beleggingsrendementen. 
Exclusief de eenmalige reorganisatielast, vertoonden de 
kosten bij Robeco een dalende tendens. Hoewel Sarasin het 
groeitempo aanpaste aan de economische omstandig-
heden, werd wel het netwerk uitgebreid met enkele 
kantoren in Europa en Azië.

De Lage Landen zag de waardeveranderingen toenemen 
als gevolg van de verslechterde economische omstandig-
heden. Bovendien vlakte de groei van de kredietportefeuille 
af. Independer riep Freo uit tot de meest gewaardeerde 
kredietverstrekker van Nederland.

In de ongunstige vastgoedmarkt verkocht Rabo Vastgoed-
groep in de eerste helft van 2009 minder woningen dan in 
de vergelijkbare periode vorig jaar, 2.636 tegenover 3.384. 
Bij de financieringsactiviteiten verbeterde de marge op 
nieuwe leningen en de waardeveranderingen bleven op een 
laag niveau. Het beheerd vermogen in vastgoed steeg met 
1% tot 6,9 miljard euro.
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Veel westerse landen kampen nog steeds met een recessie en Nederland ondergaat 
zelfs de hevigste terugval sinds de Tweede Wereldoorlog. Hierdoor kwamen klanten 
in zwaar weer terecht en dat had ook invloed op de resultaten van de Rabobank 
Groep. In de eerste helft van 2009 vlakte de groei van de baten af en bleven de 
waardeveranderingen, net als in de tweede helft van 2008, op een hoog niveau. 
Deze ontwikke lingen resulteerden voor de Rabobank Groep in een nettowinst van 
1,3 miljard euro, een daling van 18% ten opzichte van dezelfde periode vorig jaar. 
Onze vermogens positie bleef uitermate sterk, de tier 1-ratio kwam uit op 13,0%. 
Wel zijn op korte termijn margeverbeteringen en aanvullende kostenreducties 
noodzakelijk voor het behoud van onze solide vermogenspositie. 
De lokale Rabobanken vergrootten hun positie in de hypotheekmarkt en in het 
midden- en kleinbedrijf. Als gevolg van de economische situatie in Nederland 
nam de groei van de hypotheekportefeuille en de zakelijke kredietportefeuille af. 
Meer krediet werd verstrekt aan food & agriklanten door Rabobank International en 
De Lage Landen. De kredietportefeuille private cliënten steeg met 2% tot 415,2 
miljard euro. Door een uitstroom van zakelijke termijndeposito’s bij Rabobank 
International daalden de toevertrouwde middelen met 6% tot 284,9 miljard euro. 
Nederlandse particuliere klanten gingen meer sparen. Bij de lokale Rabobanken 
resulteerde dit in een toename van de toevertrouwde middelen.

Ondanks recessie bedraagt nettowinst 1,3 miljard euro
Ondanks de recessie in Nederland en de slechte economische omstandigheden in de rest van de wereld 
realiseerde de Rabobank Groep in het eerste halfjaar van 2009 een nettowinst van 1,3 miljard euro. In de 
eerste helft van 2008 boekte de Rabobank Groep een nettowinst van 1,6 miljard euro. De tier 1-ratio, de 
vermogensratio waaraan de Rabobank Groep veel waarde hecht, kwam uit op het hoge niveau van 13,0% 
en het rendement op eigen vermogen bedroeg 8,7%. 

Door de hevige concurrentie op de Nederlandse spaarmarkt daalde de marge op de spaarproducten 
bij de lokale Rabobanken en Robeco. De toename van de inkomsten bij Global Financial Markets 
resulteerde bij Rabobank International in een verbetering van de winst. Door een afname van het 
gemiddeld beheerd vermogen daalden de reguliere vermogensbeheerprovisies bij Robeco en Sarasin. 
Bij De Lage Landen en bij FGH Bank verbeterden de marges op nieuwe kredieten. Doordat Rabo 
Vastgoedgroep minder woningen verkocht, tegen een gemiddeld lagere marge, namen de hieraan 
gerelateerde opbrengsten af. Om de winstgevendheid van de Rabobank Groep op niveau te houden 
werd er flink op diverse kosten bespaard. In de eerste helft van 2009 stroomde als gevolg van 
herstructureringen een groot aantal medewerkers uit bij Robeco en Rabo Vastgoedgroep. Ook andere 
groepsonderdelen bezuinigden.

Door de recessie ging het minder goed met onze Nederlandse klanten in het midden- en kleinbedrijf. 
Dit resulteerde bij de lokale Rabobanken in een toename van de waardeveranderingen. Ook bij Rabobank 
International en De Lage Landen bleef deze post, net als in de tweede helft van 2008, op een historisch 
hoog niveau. Op groepsniveau kwamen de waardeveranderingen uit op 55 basispunten van de 
gemiddelde kredietportefeuille, bij een langjarig gemiddelde van 21 basispunten.

Bericht van de voorzitter
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Bericht van de voorzitter

Groei kredietportefeuille vlakt af en vermogenspositie verstevigt zich
Door de recessie in Nederland nam de groei van de hypotheekportefeuille en de zakelijke krediet-
portefeuille af. Dit resulteerde bij de Rabobank Groep in een afname van de leningengroei. De krediet-
portefeuille private cliënten steeg in de eerste helft van 2009 met 2% tot 415,2 miljard euro. De lokale 
Rabobanken en Obvion lieten nog steeds groei zien, maar door de economische situatie was de groei 
minder dan in dezelfde periode vorig jaar. Bij De Lage Landen nam de kredietportefeuille verder in 
omvang toe, terwijl deze bij Rabobank International en Rabo Vastgoedgroep nagenoeg op hetzelfde 
niveau bleef.

Doordat klanten meer gingen sparen, stegen de spaargelden bij de lokale Rabobanken met 5% tot 
107,0 miljard euro. Vooral de uitstroom van zakelijke termijndeposito’s bij Rabobank International 
resulteerde in een daling van de toevertrouwde middelen met 6% tot 284,9 miljard euro. Deze uitstroom 
was vooral het gevolg van een forse daling van de korte rente in combinatie met het feit dat bedrijven 
deze middelen nu zelf nodig hebben.

Het beheerd vermogen steeg zowel bij Robeco als bij Sarasin door een positieve cashflow in combinatie 
met een licht herstel van de aandelenbeurzen in de eerste helft van 2009. Ook beheerd vermogen in 
vastgoed nam verder toe.

De inhouding van winst en de uitgifte van hybride vermogen resulteerden in een stijging van het 
eigen vermogen met 10% tot 36,9 miljard euro.

Versteviging markaandeel in hypotheekmarkt en midden- en kleinbedrijf
In een marktomgeving waarin de hypotheekproductie en de groei van de zakelijke kredietportefeuille 
afnamen, verstevigde de Rabobank haar posities. Het marktaandeel in de Nederlandse hypotheekmarkt 
nam met 0,5 procentpunt toe tot 30,1% en het marktaandeel in het midden- en kleinbedrijf steeg met 
2 procentpunt tot 41%. De Nederlandse consument ging meer sparen en de hevige concurrentie op de 
spaarmarkt hield aan. Het marktaandeel van de Rabobank Groep in deze markt daalde licht van 40,7% 
per 31 december 2008 tot 39,5% per 30 juni 2009.

Maatschappelijke verantwoordelijkheid
De Rabobank Groep stelt de hoogste eisen aan haar MVO-beleid. We vertalen maatschappelijk 
verantwoord ondernemen door naar alle kernactiviteiten van onze financiële dienstverlening en naar 
onze bedrijfsvoering.

Dr. Piet Moerland (P.W.), voorzitter raad van bestuur Rabobank Nederland.
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Om aan te geven hoe wij handelen in de food & agrimarkt, hebben wij vijf Food & Agribusiness 
Principles geformuleerd. In de eerste helft van 2009 is Rabobank International begonnen met het 
bespreken van deze Principles met haar stakeholders. Ook Robeco en Sarasin integreerden MVO verder 
in hun vermogensbeheerprocessen. Zo ontwikkelde Robeco beleid voor de integratie van ESG-factoren 
(environmental, social & governance) in het beleggingsproces. Vanaf 2009 heeft Sarasin besloten om het 
vermogensbeheer voor een deel van haar klanten te switchen naar een duurzame beleggingsstijl. Het 
vermogen van klanten van de Rabobank Groep dat op een duurzame wijze beheerd wordt, nam verder 
toe. Een Business Principles Committee adviseert de Executive Board van De Lage Landen over de 
toepassing van principes met betrekking tot MVO en bedrijfsethiek. Ook Rabo Vastgoedgroep 
integreerde MVO verder in haar dienstverlening.

Met de belangen die Rabo Development heeft in een zestal partnerbanken ondersteunen we al jaren 
bestaande plattelandsbanken in ontwikkelingslanden. Deze banken bieden tezamen werkgelegenheid 
aan meer dan 6.000 medewerkers en bedienen ruim 3,5 miljoen klanten.

Tempo economische krimp neemt af
De wereldwijde economische neergang heeft in het eerste kwartaal van dit jaar een dieptepunt bereikt en 
het tempo van de economische teruggang is sindsdien in vrijwel alle landen afgenomen. Toch verkeren 
de meeste westerse economieën nog altijd in recessie. De negatieve economische dynamiek die in veel 
landen op gang is gekomen, met oplopende werkloosheid en slechte bedrijfsresultaten, zal ook de 
komende kwartalen een drukkende werking hebben op de wereldwijde economische ontwikkeling. 
Bovendien is nog niet duidelijk of het financiële systeem voldoende herstelt om het aantrekken van de 
economie te ondersteunen. Hoewel een gedeeltelijk herstel van de wereldhandel en de industriële 
productie de komende kwartalen voor economische groei kan zorgen, verwachten wij dat het verdere 
economisch herstel voor de meeste landen nog tot in 2010 langzaam zal verlopen.

Nederland maakt in 2009 de zwaarste recessie sinds de Tweede Wereldoorlog door. In de eerste zes 
maanden van dit jaar is de economische activiteit over de hele linie flink gedaald. Voor de tweede 
jaarhelft voorzien wij stabilisatie, maar wel met een duidelijke spagaat: terwijl de industrie en de 
internationale handel aan het bekomen zijn van de grote krimp in de afgelopen kwartalen, dalen de 
binnenlandse bestedingen nog. Ook volgend jaar zullen die nog onder druk blijven staan, onder andere 
door verder oplopende werkloosheid. Aangezien de wereldeconomie naar verwachting in 2010 een 
voorzichtig herstel van groei zal laten zien, kan de export volgend jaar nog niet fungeren als de sterke 
motor die de Nederlandse economie nodig heeft. Kortom, we hebben nog een lastige weg te gaan, 
maar het ziet er naar uit dat deze ons geleidelijk omhoog uit het economische dal leidt.

Consequenties voor Rabobank Groep
De sombere economische vooruitzichten hebben waarschijnlijk gevolgen voor het activiteitenniveau 
van onze klanten. De groei van de kredietverlening zal hierdoor verder afvlakken en door de hevige 
concurrentie op de Nederlandse spaarmarkt staat het renteresultaat bij de lokale Rabobanken onder 
druk. Ook blijven de waardeveranderingen naar verwachting boven het langjarig gemiddelde liggen.

Margeverbeteringen en aanvullende kostenreducties zijn noodzakelijk om onze solide vermogens-
positie te behouden. Dit is nodig om onze klanten ook op lange termijn goed te kunnen blijven bedienen.

Piet Moerland,  
voorzitter raad van bestuur Rabobank Nederland
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Financiële ontwikkelingen 
Rabobank Groep

Vermogensratio blijft op hoog niveau
Realisatie financiële doelstellingen
- Tier 1-ratio bedraagt 13,0%
- Nettowinst daalt met 18%
- Rendement eigen vermogen komt uit op 8,7%
Balansgegevens
- Kredietportefeuille neemt met 2% toe tot 415,2 miljard euro
- Toevertrouwde middelen nemen af met 6% tot 284,9 miljard euro
- Eigen vermogen stijgt met 10% tot 36,9 miljard euro
Nettoresultaat komt uit op 1,3 miljard euro 
- Efficiencyratio verbetert met 5,6 procentpunt tot 59,1%
- RAROC komt uit op 11,8%

De tier 1-ratio kwam met 13,0% boven het gewenste hoge niveau van 12,5% uit. 
Het rendement op eigen vermogen bedroeg 8,7% en de nettowinst daalde met 18% 
tot 1,3 miljard euro. De verslechterde economie leidde tot toenemende waarde-
veranderingen. Daarbij was sprake van een afname van de groei van de hypotheek-
productie en de zakelijke kredietportefeuille. De kredietportefeuille private cliënten 
steeg slechts met 2% tot 415,2 miljard euro. Omdat bedrijven minder geld 
onderbrachten, daalden de toevertrouwde middelen met 6% tot 284,9 miljard euro. 
De spaargelden van particulieren namen wel toe, met 4% tot 119,7 miljard euro. 
Met name door sterk verbeterde treasuryresultaten stegen de baten met 9% tot 6,3 
miljard euro. Dankzij diverse kostenreducerende maatregelen daalden de 
bedrijfslasten met 1% tot 3,7 miljard euro. Als gevolg van deze ontwikkelingen 
verbeterde de efficiencyratio met 5,6 procentpunt tot 59,1%.

Financiële doelstellingen
De Rabobank Groep hanteert drie financiële doelstellingen: de tier 1-ratio, het rendement op eigen 
vermogen en de nettowinstgroei. Per 30 juni 2009 bedroeg de tier 1-ratio, het kernvermogen gerelateerd 
aan de risicogewogen activa, 13,0% (12,7%³). Dit is boven het gewenste hoge niveau van 12,5%. Door de 
inhouding van winst en de uitgifte van Capital Securities nam het kernvermogen met 3% toe tot 31,2 
(30,4) miljard euro, ondanks de negatieve gevolgen van de solvabiliteitsregelgeving. De groei van de 
kredietportefeuille droeg bij aan de stijging van de risico gewogen activa met 1% tot 239,7 (238,1) miljard 
euro. De nettowinst daalde in de eerste helft van 2009 met 18%. De doelstelling is een winststijging van 
10%. In dezelfde periode vorig jaar was de stijging 18%. Het rendement op het eigen vermogen, dat is de 
nettowinst gerelateerd aan het kernvermogen, kwam uit op 8,7% (11,3%) bij een doelstelling van 10%.

3 De getallen tussen haakjes ( ) betreffen de vergelijkende cijfers. Voor resultaatgegevens zijn dit de cijfers over de eerste helft van 2008 en voor 

de balansgegevens zijn dit de cijfers per eind 2008. In het geval van voortschrijdend inzicht zijn de vergelijkende cijfers aangepast.
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Kredietportefeuille naar onderdelen

Binnenlands retailbankbedrijf 66%
Wholesalebankbedrijf en
internationaal retailbankbedrijf 24%
Leasing 5%
Vastgoed 4%
Overig 1%

medio 2009

Afvlakkende groei kredietportefeuille

De post ‘kredieten aan cliënten’ steeg met 2% tot 435,8 (426,3) miljard euro. Het overgrote deel hiervan 
heeft betrekking op de kredietportefeuille private cliënten. Met name door groei van de hypotheek-
portefeuille in Nederland nam deze portefeuille met 2% toe tot 415,2 (408,6) miljard euro. De omvang 
van de leaseportefeuille bij De Lage Landen nam verder toe, terwijl de portefeuille bij de Rabo Vastgoed-
groep nagenoeg stabiel bleef.

De kredietportefeuille private cliënten bestaat voor 47% uit leningen verstrekt aan particulieren, voor 
36% uit leningen aan de sector handel, industrie en dienstverlening (HID) en voor 17% uit leningen aan 

de food & agrisector. 
Door een groei van de hypotheekportefeuille in 
Nederland nam de omvang van de kredieten aan 

particulieren met 2% toe tot 197,3 (194,0) miljard 
euro. De kredietportefeuille aan particulieren 
bestaat nagenoeg geheel uit hypotheken en 
daarnaast uit consumentenkredieten. De krediet-
portefeuille aan de handel, industrie en dienst-
verlening (HID) steeg met 1% tot 147,7 (146,3) 
miljard euro. HID-sectoren die groeiden waren de 
onroerend goedsector en de sector groothandel, 
terwijl de sectoren zakelijke dienstverlening en 
transport en opslag afnamen. De kredieten aan de 
food & agrisector namen met 3% toe tot 70,3 (68,3) 
miljard euro. Voor 48,1 (43,8) miljard euro zijn deze 
leningen verstrekt aan de primaire agrarische 

sector. Binnen deze portefeuille nam de omvang van de sector granen toe.
De kredietportefeuille private cliënten is voor 75% verstrekt in Nederland, voor 10% in Europa exclusief 

Nederland, voor 11% in Amerika, voor 3% in Australië en Nieuw-Zeeland en voor 1% in overige landen.

Toename spaargeld
De particuliere spaargelden, de grootste en belangrijkste component toevertrouwde middelen, stegen 
tot en met juni 2009 met 4% tot 119,7 (114,7) miljard euro. Deze middelen zijn voor 89% toevertrouwd 
aan de lokale Rabobanken, voor 6% aan Rabobank International en voor 4% aan Robeco. De tarieven op 

particuliere termijn deposito’s, die meer dan bij het 
variabel spaargeld gerelateerd zijn aan de 
ontwikkeling van de korte rente, daalden fors. 
Omdat variabel spaargeld hierdoor voor klanten 
een interessanter alternatief werd, nam dit 
spaargeld fors toe. Dit was voor 7,1 (6,6) miljard 
afkomstig van de buitenlandse internetbanken in 
Australië, België, Ierland en Nieuw-Zeeland. In al 
deze landen nam het aantal klanten verder toe. 
Per 30 juni 2009 maken 308.000 (293.000) klanten 
gebruik van deze Direct Banking-activiteiten.
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Krimp toevertrouwde middelen 
Tot en met juni 2009 daalden de toevertrouwde middelen met 6% tot 284,9 (304,2) miljard euro, vooral 
door een uitstroom van zakelijke termijndeposito’s bij Rabobank International. De tarieven die de 
Rabobank kon bieden, daalden fors in het spoor van de daling van de korte rente, en ondernemingen 
namen deze middelen op voor hun eigen bedrijfsvoering.

Eigen vermogen stijgt
Het eigen vermogen nam in de eerste helft van 
2009 met 10% toe tot 36,9 (33,5) miljard euro, 
vooral door winstinhouding en uitgiftes van 
Capital Securities. Dit vermogen bestaat voor 58% 
uit ingehouden winsten en overige reserves, voor 
17% uit Rabobank Ledencertificaten, voor 15% uit 
hybride vermogen en voor 10% uit overige 
belangen van derden. Door de uitgiftes van Capital 
Securities en de terugkoop van een deel van de 
Trust Preferred Securities steeg de totale omvang 
van het hybride vermogen met 2,2 miljard euro. 
Dit vermogen werd aangetrokken in euro’s, Nieuw-
Zeelandse dollars en US dollars.

Externe vermogenseis
Per 30 juni 2009 kwam de externe vermogenseis 
uit op 19,2 (19,0) miljard euro. Daarbij is 90% te 
herleiden naar krediet- en transferrisico, 8% naar 
operationeel risico en 2% naar marktrisico. De groei 
van de externe vermogenseis hing samen met de 
groei van de activiteiten.

Economic capital als interne vermogenseis

RAROC
Economic capital  

(in miljarden euro’s)

 2009-I 2008-I 30-jun-09 31-dec-08

Binnenlands retailbankbedrijf 11,8% 18,8% 8,2 8,7
Wholesalebankbedrijf en internationaal retailbankbedrijf 12,0% 3,0% 7,3 6,2
Vermogensbeheer en beleggen   0,8 0,8
Leasing 8,8% 21,1% 1,1 1,0
Vastgoed   1,5 1,6
Overig   3,6 4,1
Rabobank Groep 11,8% 15,0% 22,5 22,3
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Economic capital
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naar groepsonderdelen medio 2009
Economic capital

Krediet- en transferrisico 57%
Operationeel en bedrijfsrisico 17%
Rente- en marktrisico 16%
Overige risico’s 10%

naar risico medio 2009

Naast de externe vermogenseis hanteert de Rabobank Groep een interne vermogenseis op basis van een 
raamwerk van het economic capital. Op consistente wijze wordt een breed palet aan risico’s gemeten 
om een completer inzicht te krijgen in de risico’s en een betere afweging te kunnen maken tussen risico 
en rendement. De modellen sluiten grotendeels aan bij de modellen voor het vaststellen van de externe 
vermogenseis. Op onderdelen zijn er echter ook verschillen. Zo wordt, in lijn met de triple A-rating, 
uitgegaan van een hoger betrouwbaarheidsniveau (99,99%) dan voor de externe vermogenseis (99,90%). 
Daarnaast houdt de Rabobank Groep economic capital aan voor risico’s die niet worden meegenomen 
bij de bepaling van de externe vermogenseis. Intern verschaft het economic capital belangrijke input 
om te bepalen of het kapitaal toereikend is overeenkomstig de tweede pilaar van Basel II. Het economic 
capital nam mede toe door de groei van de kredietportefeuille. Het economic capital voor rente- en 
marktrisico daalde. Per saldo steeg het economic capital met 1% tot 22,5 (22,3) miljard euro per 30 juni 
2009. Deze interne vermogenseis ligt ruim onder het aanwezige toetsingsvermogen van 32,3 (30,9) 
miljard euro. Deze omvangrijke buffer onderstreept de soliditeit van de Rabobank Groep.

Resultaatontwikkeling
Baten stijgen met 9%
In het eerste halfjaar van 2009 stegen de totale baten met 9% tot 6.257 (5.753) miljoen euro, vooral door 
een toename van de overige baten. Een toename van de treasuryresultaten en verbetering van het 
resultaat uit de deelneming Eureko droegen hieraan bij. Per saldo stegen de overige baten met 795 
miljoen euro tot 1.156 (361) miljoen euro. Het renteresultaat nam met 1% af tot 3.885 (3.919) miljoen 
euro. Bij de lokale Rabobanken leidde de hevige concurrentie op de spaarmarkt tot een daling van de 
rentemarge. Bij Rabobank International verbeterde de rentemarge. Door het beursklimaat namen de 
vermogensbeheerprovisies en de effectenprovisies af. Ook de afname van de provisies op treasury-
dienstverlening bij de lokale Rabobanken droeg bij aan de daling van de totale provisiebaten met 17% 
tot 1.216 (1.473) miljoen euro.

Bedrijfslasten dalen met 1%
Door kostenbesparingen bij de verschillende groepsonderdelen daalden de totale bedrijfslasten in de 
eerste helft van 2009 met 1% tot 3.695 (3.717) miljoen euro. Het aantal medewerkers bij de Rabobank 
Groep bleef met 60.490 (60.568) fte nagenoeg op hetzelfde niveau. Bij Robeco en Rabo Vastgoedgroep 
kromp de bezetting. De personeelskosten lieten al met al een daling zien van 4% tot 2.101 (2.184) 
miljoen euro. De andere beheerskosten namen met 4% toe tot 1.337 (1.281) miljoen euro, vooral door 
de toename van deze kosten bij Rabobank International. Mede doordat er meer werd afgeschreven op 
zelfontwikkelde software stegen de afschrijvingskosten met 2% tot 257 (252) miljoen euro.

Waardeveranderingen bedragen 55 basispunten
Door de wereldwijd ongunstige economische omstandigheden namen de waardeveranderingen bij alle 
kredietverlenende onderdelen toe. De post waardeveranderingen steeg in het eerste halfjaar van 2009 
met 962 miljoen euro tot 1.119 (158) miljoen euro. Dit komt overeen met 55 (9) basispunten van de 
gemiddelde kredietportefeuille op jaarbasis en ligt boven het langjarig gemiddelde van 21 basispunten.

Nettowinst daalt met 18%
De stijging van het brutoresultaat werd geheel tenietgedaan door de toename van de waardeveran-
deringen. De in de eerste helft van 2009 verantwoorde belasting bij de Rabobank Groep bedroeg 127 
(265) miljoen euro. Dit correspondeert met een effectieve belastingdruk van 8,8%. Per saldo realiseerde 
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de Rabobank Groep een nettowinst van 1.316 (1.613) miljoen euro. Na aftrek van belang derden en 
betaling van de vergoeding aan de houders van Rabobank Leden certificaten, Capital Securities en Trust 
Preferred Securities III tot en met VI, resteert een bedrag van 938 (1.259) miljoen euro, wat aangewend is 
om het vermogen te versterken.

RAROC
De Risk Adjusted Return On Capital (RAROC), oftewel het naar risico gewogen rendement op kapitaal, 
zorgt ervoor dat de verwachte opbrengsten en aanwezige risico’s consequent tegen elkaar worden 
afgewogen. Daarnaast wordt de RAROC gebruikt voor de prijsstelling op transactieniveau en bij het 
kredietfiatteringsproces. In de eerste helft van 2009 realiseerde de Rabobank Groep een RAROC na 
belastingen van 11,8% (15,0%)⁴, een daling van 3,2 procentpunt ten opzichte van de eerste helft van 2008.

Resultaten (in miljoenen euro’s)
 2009-I 2008-I Mutatie

Rente 3.885 3.919 -1%
Honoraria en provisies 1.216 1.473 -17%
Overige baten 1.156 361  
Totale baten 6.257 5.753 9%
Personeelskosten 2.101 2.184 -4%
Andere beheerskosten 1.337 1.281 4%
Afschrijvingen 257 252 2%
Totale bedrijfslasten 3.695 3.717 -1%
Brutoresultaat 2.562 2.036 26%
Waardeveranderingen 1.119 158  
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 1.443 1.878 -23%
Belastingen 127 265 -52%
Nettowinst 1.316 1.613 -18%

Waardeveranderingen (in basispunten) 55 9  

Ratio’s    

Efficiencyratio 59,1% 64,6%  
Rendement eigen vermogen 8,7% 11,5%  
RAROC 11,8% 15,0%  

Balansgegevens (in miljarden euro’s) 30-jun-09 31-dec-08  

Balanstotaal 615,4 612,1 1%
Kredietportefeuille private cliënten 415,2 408,6 2%
Toevertrouwde middelen 284,9 304,2 -6%

Vermogenseisen (in miljarden euro’s)    

Vermogenseis 19,2 19,0 1%
Economic c  apital 22,5 22,3 1%

Vermogensratio’s    

BIS-ratio 13,5% 13,0%  
Tier 1-ratio 13,0% 12,7%  

Aantal medewerkers (in fte) 60.490 60.568 0%

4 De RAROC is berekend door de nettowinst te relateren aan het gemiddelde economic capital in de eerste helft van het jaar.
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Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Binnenlands retailbankbedrijf 37%

in %

Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Binnenlands retailbankbedrijf 37%

in %

Hevige concurrentie op spaarmarkt en toename 
waardeveranderingen
Kredietportefeuille private cliënten neemt toe met 2% tot 274,6 miljard euro
- Marktaandeel hypotheken stijgt met 0,5 procentpunt tot 30,1%
- Marktaandeel midden- en kleinbedrijf neemt toe met 2 procentpunt 

tot 41%
Toevertrouwde middelen stijgen met 3% tot 181,1 miljard euro
- Afname marktaandeel sparen met 1,2 procentpunt tot 39,5%
Nettowinst daalt met 43% tot 486 miljoen euro
- Efficiencyratio verbetert met 0,3 procentpunt tot 65,1%
- Waardeveranderingen liggen met 34 basispunten boven het langjarig 

gemiddelde
- RAROC bedraagt 11,8%

De verslechterde economische omstandigheden in Nederland leidden voor het 
binnenlands retailbankbedrijf tot een afnemende groei van de kredietportefeuille 
en toenemende waardeveranderingen. In de particulierenmarkt en de mkb-markt 
werd het marktleiderschap verstevigd. Bij de lokale Rabobanken en Obvion nam de 
krediet portefeuille toe met 2% tot 274,6 miljard euro en de kredietverlening aan 
mkb steeg met 5%. De toevertrouwde middelen stegen met 3% tot 181,1 miljard 
euro. Deze instroom stelde de lokale Rabobanken in staat de groei van hun krediet-
portefeuille nagenoeg geheel zelf te financieren. De marges op sparen namen af 
door de hevige concurrentie. De daling van het renteresultaat en de toename van 
de waardeveranderingen resulteerden in een daling van de winst. De nettowinst 
bedroeg 486 miljoen euro. Steeds meer lokale Rabobanken voeren het programma 
Rabobank 2010 in.

Programma Rabobank 2010
De primaire doelstelling van de Rabobank is leden en klanten te helpen bij het realiseren van hun 
ambities. Het programma Rabobank 2010 maakt vernieuwing en verbetering van de klantbediening 
mogelijk tegen lagere kosten. In 2007 en 2008 voerden vijf lokale Rabobanken met Rabobank 
Nederland een pilot uit en werd het programma getest door negen proefbanken. Later in 2008 kwam 
het programma Rabobank 2010 beschikbaar voor de overige lokale Rabobanken. Tot en met juni 2009 
zijn naast de pilot- en proefbanken in totaal 23 banken van start gegaan met het programma. In de 
tweede helft van 2009 start weer een grote groep banken.

Marktleiderschap in Nederland
Op de Nederlandse markt voor financiële dienstverlening heeft de Rabobank Groep een leidende 
positie in een groot aantal sectoren. De aanwezigheid in de food & agrisector is vanouds zeer sterk. 
Daarnaast is de Rabobank Groep ook sterk vertegenwoordigd op de hypotheekmarkt, de spaarmarkt 
en in het midden- en kleinbedrijf.

Binnenlands retailbankbedrijf

www.rabobank.nl, www.obvion.nl
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Hypotheken Sparen Midden- en kleinbedrijf

De omvang van de Nederlandse hypotheekmarkt kromp in de eerste helft van het jaar met 37% ten 
opzichte van dezelfde periode vorig jaar. Het marktaandeel van de Rabobank Groep in deze markt 
steeg naar 30,1% (29,6%). Bij de lokale Rabobanken nam het aandeel in de hypotheekmarkt met 3,2 
procentpunt toe tot 26,8% en bij Obvion kwam dit aandeel uit op 3,3% (6,0%).

De Nederlandse consument ging meer sparen en de hevige concurrentie op de spaarmarkt hield aan. 
Tot en met juni nam de omvang van de Nederlandse spaarmarkt⁵ met 8% toe tot 286,8 (266,4) miljard 
euro. Het marktaandeel van de Rabobank Groep daalde licht van 40,7% per eind 2008 tot 39,5% per 30 
juni 2009. Het aandeel bij de lokale Rabobanken daalde met 0,9 procentpunt tot 37,8% en bij Roparco, 
de spaarbank van Robeco, was sprake van een afname van 0,3 procentpunt tot 1,7%.

Het aandeel van de Rabobank Groep op de mkb-markt bedroeg 41% (39%). Hierbij verstevigde de 
Rabobank haar positie zowel bij de kleinere ondernemer als bij de grotere mkb-bedrijven.

Nieuwe duurzame en servicegerichte producten
Vanuit de particuliere dienstverlening nam de Rabobank diverse initiatieven ter bevordering van 
economische participatie, sociale cohesie en solidariteit. Zo continueerde de Rabobank haar samen-
werking met SeniorWeb. Voor 2009 wordt beoogd enkele tienduizenden ouderen voor te lichten 
over internet en internetbankieren.

Voor basisscholen werden in samenwerking met Klasse TV lespakketten ontwikkeld voor schoolgaande 
jongeren. De lokale Rabobanken kregen de beschikking over middelen om in samenwerking met scholen 
jongeren spelenderwijs te leren omgaan met geld. Voor blinden en slechtzienden werd in samenwerking 
met Visio lesmateriaal voor de Random Reader Comfort ontwikkeld, waarmee blinden en slechtzienden 
zich het internetbankieren eigen kunnen maken.

De op 1 april 2007 als tijdelijk product geïntroduceerde KlimaatHypotheek is in de huidige vorm een 
complex en verlieslatend product. Omdat onduidelijk is of, en zo ja, wanneer een nieuwe verbeterde 
Groenregeling van het Ministerie van VROM op een rendabele manier kan worden ingezet, is besloten 
de KlimaatHypotheek per 1 juli 2009 uit het assortiment te halen.

Met een zorgplichtprofiel heeft Obvion de eisen aan intermediairs verder aangescherpt. Om de 
consument te ontzorgen is de Budgetplanner geïntroduceerd, een nieuwe service voor klanten met 
financiële problemen of voor wie een financiële probleemsituatie dreigt. Ook werkt Obvion mee aan 
pilots van het Nederlands Woning Waarde Instituut (NWWI), ter bevordering van de kwaliteit en 
betrouwbaarheid van woningtaxaties en taxateurs.

Voor klanten die beleggen bij de Rabobank, wordt gewerkt aan verdere verduurzaming van het 
product assortiment door voorkeur te geven aan aandelen die deel uitmaken van duurzame indices. 
Ook krijgen beleggingsfondsen een duurzaamheidsbeoordeling.

In de zakelijke dienstverlening is de administratieve last voor verenigingen en stichtingen verlaagd. 
Voor startende ondernemers is een starterscommunity opgericht waarin deze ondernemers praktische 
adviezen krijgen en ervaringen kunnen uitwisselen met andere ondernemers. Het verzekeringspakket 
ZekerVanJeZaak is dagelijks opzegbaar gemaakt en de benodigde hoeveelheid papier is teruggebracht. 
Door elektronische uitwisseling van jaarcijfers kan de papierstroom tussen ondernemer, accountant en 
de Rabobank afnemen.

5 Vanaf januari 2009 hanteert het CBS dezelfde definitie voor spaargeld als DNB. Hierdoor wordt vanaf heden ook het spaargeld van de niet aan 

DNB rapportageplichtige banken meegenomen in de berekening van de omvang van de Nederlandse spaarmarkt. De vergelijkende cijfers per 

eind 2008 zijn aangepast.
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Gematigde groei van kredietportefeuille
Het verslechterde economische klimaat had een afname van de kredietvraag tot gevolg. Dat neemt niet 
weg dat de kredietportefeuille private cliënten bij het binnenlands retailbankbedrijf tot en met juni 2009 
steeg met 2% tot 274,7 (268,3) miljard euro. Voor 69% betreft dit particulieren, voor 21% de handel, 

industrie en dienstverlening (HID) en voor 10% de 
food & agrisector. De kredietportefeuille aan 
particulieren, die nagenoeg geheel bestaat uit 
hypotheken, steeg met 2% tot 187,9 (184,5) miljard 
euro. De groei van de hypotheekportefeuille nam 
ten opzichte van dezelfde periode vorig jaar aan-
zienlijk af vanwege een terugloop van het aantal 
hypotheekaanvragen. De kredietportefeuille aan 
de handel, industrie en dienstverlening nam met 
5% toe tot 58,4 (55,7) miljard euro. Vooral de 
onroerend goedsector en groothandelsector 

droegen hieraan bij. Minder krediet werd verstrekt aan de transport en opslagsector. De krediet-
portefeuille aan de food & agrisector steeg met 1% tot 28,4 (28,1) miljard euro. Het overgrote deel van 
deze portefeuille heeft betrekking op de primaire agrarische sector. Deze kredietportefeuille nam met 
1% toe tot 23,7 (23,5) miljard euro.

Toevertrouwde middelen stijgen door groei spaargeld
De toevertrouwde middelen stegen bij het binnenlands retailbankbedrijf tot en met juni 2009 met 3% tot 
181,1 (175,6) miljard euro. Dit komt vooral door een toename van de spaargelden met 5% tot 107,0 (101,5) 
miljard euro. De spaartarieven op termijndeposito’s, die meer dan bij variabel spaargeld gerelateerd zijn 
aan de ontwikkelingen van de korte rente, daalden fors. Dit leidde tot een massale verschuiving van 
particuliere termijndeposito’s naar variabel spaargeld. De groei van de toevertrouwde middelen stelde de 
lokale Rabobanken in staat de toename van hun kredietportefeuille in de eerste zes maanden van 2009 
nagenoeg geheel zelf te financieren.

Resultaatontwikkeling
Baten nemen met 1% toe
In het eerste halfjaar van 2009 namen de totale baten in het binnenlands retailbankbedrijf met 1% toe tot 
3.043 (3.013) miljoen euro. De oorzaak was de toename van de overige baten. Door de terugkoop van 
schuldpapier en door dividendopbrengsten van Rabobank Nederland namen de overige baten met 110 
miljoen euro toe tot 125 (15) miljoen euro. De hevige concurrentie op de spaarmarkt verhinderde dat de 
lokale Rabobanken de daling van de rente in de geld- en kapitaalmarkt volledig konden door berekenen 
in de spaartarieven. Een margeverbetering op hypotheken kon de afnemende marge op sparen in het 
renteresultaat maar ten dele compenseren. Per saldo daalde het renteresultaat met 1% tot 2.283 (2.304) 
miljoen euro. Door het grillige beursklimaat namen de effectenprovisies af, terwijl de lage kredietgroei 
leidde tot minder provisies uit kredietverlening. Verder droeg de afname van de provisies op treasury-
dienstverlening bij aan de daling van de provisies met 9% tot 635 (694) miljoen euro.

Bedrijfslasten stijgen met 1%
In de eerste helft van 2009 stegen de totale bedrijfslasten met 1% tot 1.981 (1.970) miljoen euro. 
Door reguliere loonsverhogingen stegen de personeelskosten met 1% tot 1.120 (1.113) miljoen euro. 
De inzet van personeel nam af, zowel bij de lokale Rabobanken als bij Obvion. Per saldo bleef het aantal 
medewerkers met 29.019 (28.953) fte nagenoeg stabiel. De andere beheerskosten namen met 1% toe 
tot 795 (785) miljoen euro.

Waardeveranderingen bedragen 34 basispunten
De recessie heeft grote gevolgen voor veel bedrijfssectoren. In de agrarische sector geldt dit vooral voor 
de glastuinbouw en bij de handel, industrie en dienstverlening worden nagenoeg alle sectoren geraakt. 
Het aantal faillissementen is sterk opgelopen en bij veel bedrijven staan de rentabiliteit en ook de 
liquiditeit onder druk. Bedrijven die met liquiditeitstekorten te maken hebben, worden met intensieve 
begeleiding en, indien dat op basis van het langetermijnperspectief verantwoord is, met additionele 
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kredieten ondersteund om de huidige periode te overbruggen. De risico’s voor de Rabobank zijn door de 
huidige omstandigheden toegenomen, hetgeen leidde tot hogere voorzieningen voor kredietverliezen. 
Mede doordat een aanmerkelijke vrijval kon plaatsvinden uit de algemene voorziening (IBNR: Incurred But 
Not Reported) was de post ‘waardeveranderingen’ in de eerste helft van 2008 nog negatief. De waarde-
veranderingen namen in het eerste halfjaar van 2009 bij het binnenlands retailbankbedrijf toe met 559 
miljoen tot 460 (-99) miljoen euro. De waardeveranderingen bedragen 34 (-8) basispunten van de 
gemiddelde kredietporte feuille en liggen daarmee boven het langjarig gemiddelde van 10 basispunten. 
De kredietportefeuille bestaat voor bijna 70% uit woninghypotheken. De waardeveranderingen op dit 
deel van de portefeuille zijn evenals in de afgelopen jaren zeer laag.

Vermogenseis en RAROC
Bij berekening van de vermogenseis worden de risico’s van uitzettingen aan particulieren en bedrijven 
ingeschat op basis van interne rating- en risicomodellen. Daarbij wordt onder meer rekening gehouden 
met verkregen zekerheden. Vooral door de groei van de kredietportefeuille en de verslechtering van de 
klantratings steeg de vermogenseis voor het binnenlands retailbankbedrijf in de eerste helft van 2009 
met 3% tot 6,6 (6,4) miljard euro. Het economic capital, de interne vermogenseis, kwam uit op 8,2 (8,7) 
miljard euro vooral door een daling van het renterisico in het bankenboek. De Risk Adjusted Return On 
Capital (RAROC) daalde in de eerste helft van 2009 met 7,0 procentpunt tot 11,8% (18,8%).

Resultaten (in miljoenen euro’s)
 2009-I 2008-I Mutatie

Rente 2.283 2.304 -1%
Honoraria en provisies 635 694 -9%
Overige baten 125 15  
Totale baten 3.043 3.013 1%
Personeelskosten 1.120 1.113 1%
Andere beheerskosten 795 785 1%
Afschrijvingen 66 72 -8%
Totale bedrijfslasten 1.981 1.970 1%
Brutoresultaat 1.062 1.043 2%
Waardeveranderingen 460 -99  
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 602 1.142 -47%
Belastingen 116 286 -59%
Nettowinst 486 856 -43%

Waardeveranderingen (in basispunten) 34 -8  

Ratio’s    

Efficiencyratio 65,1% 65,4%  
RAROC 11,8% 18,8%  

Balansgegevens (in miljarden euro’s) 30-jun-09 31-dec-08  

Balanstotaal 324,4 309,7 5%
Kredietportefeuille private cliënten 274,7 268,3 2%
Toevertrouwde middelen 181,1 175,6 3%

Vermogenseisen (in miljarden euro’s)    

Vermogenseis 6,6 6,4 3%
Economic capital 8,2 8,7 -6%

Aantal medewerkers (in fte) 29.019 28.953 0%
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Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Wholesalebankbedrijf en
internationaal retailbankbedrijf 33%

in %

Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Wholesalebankbedrijf en
internationaal retailbankbedrijf 33%

in %

Nettowinst stijgt door toename baten bij Global Financial Markets
Kredietportefeuille private cliënten daalt met 1% tot 99,6 miljard euro
- Aandeel food & agri in portefeuille stijgt met 1,9 procentpunt tot 36,1%
Nettowinst neemt met 354 miljoen euro toe tot 428 miljoen euro
- Efficiencyratio verbetert met 38,8 procentpunt tot 46,5%
- Waardeveranderingen bedragen 123 basispunten en liggen boven het 

langjarig gemiddelde
- RAROC komt uit op 12,0%

Wholesalebankbedrijf en internationaal 
retailbankbedrijf

www.rabobank.com, www.bgz.pl, www.accbank.ie

In lijn met de actualisering van de strategie steeg bij Rabobank International in de 
eerste helft van 2009 de kredietverlening aan Nederlandse bedrijven en nam het 
aandeel food & agri toe. Ook verstrekten haar internationale retailbanken meer 
krediet en werd de kredietverlening aan niet-kernklanten afgebouwd. Per saldo 
daalde de kredietportefeuille private cliënten bij het wholesalebankbedrijf en 
internationaal retailbankbedrijf met 1% tot 99,6 miljard euro. De dienstverlening 
voor klanten die internationaal actief zijn, werd verder uitgebreid. De uitstroom van 
zakelijke termijn deposito’s leidde tot een afname van de toevertrouwde middelen. 
Door de sterk gestegen cliëntvolumes, maar ook door renteverlagingen, namen 
de baten bij Global Financial Markets toe. De verslechterde economische omstandig-
heden resulteerden in enkele afwaarderingen bij Participaties en in een toename 
van de waarde veranderingen. Per saldo steeg bij Rabobank International de netto-
winst met 354 miljoen euro tot 428 miljoen euro.

Dienstverlening voor internationaal actieve klanten verder uitgebreid
Om internationaal actieve Nederlandse zakelijke klanten beter van dienst te kunnen zijn, is de inter-
nationale dienstverlening verder uitgebreid en toegankelijker gemaakt. De lokale Rabobanken worden 
bij de bediening van deze klanten ondersteund door een team van internationale specialisten in binnen- 
en buitenland. Hierbij kunnen klanten gebruikmaken van het eigen netwerk van Rabobank-kantoren, 
alsmede van strategische en gerenommeerde partners in het buitenland. De mogelijkheden op het 
gebied van internationale financieringen en internationaal cashmanagement zijn flink toegenomen. 
De Rabobank beschikt over een integraal internationaal aanbod van diensten met ondermeer finan-
cieren, cash management, treasury, corporate insurance, factoring en leasing. Met de uitbreiding van de 
dienst verlening is de Rabobank in staat haar klanten in steeds meer landen te ondersteunen bij hun 
inter nationale groeiambities.
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Kredietportefeuille naar regio

Amerika 37%
Europa exclusief Nederland 28%
Nederland 17%
Australië en Nieuw-Zeeland 14%
Azië 4%

medio 2009

De corporate bankingactiviteiten buiten Nederland zijn primair gericht op de food & agrisector. 
Ook investeert Rabobank International in specifieke kennis op het gebied van Trade & Commodity 
Finance. De wereldwijd opererende afdeling Trade & Commodity Finance bedient vooral Nederlandse 
klanten en klanten die actief zijn in de markt voor agriproducten en is eveneens actief in enkele andere 
commodities. Ook biedt zij haar klanten een groot aantal producten op het gebied van exportfinanciering.

Verduurzamen food & agriketens 
De Rabobank Groep heeft vijf Food & Agribusiness Principles geformuleerd: voldoende en veilige 
voedselproductie, verantwoord omgaan met natuurlijke hulpbronnen, een verantwoordelijke 
maatschappij om het welzijn te bevorderen, verantwoord omgaan met dieren en bewustwording 
bij consumenten en burgers.

In de eerste helft van 2009 is begonnen met een multistakeholdersconsultatie. Deze Principles worden 
wereldwijd met klanten, niet-gouvernementele organisaties en andere partijen besproken. Het streven 
is daarbij om gezamenlijk concreet invulling te geven aan de verduurzaming van waardeketens in de 
food & agribusiness. 

Vanuit deze Principles wordt beleid opgesteld voor specifieke productieketens. In de tweede helft 
van 2008 en de eerste helft van 2009 is conceptbeleid uitgewerkt en besproken met stakeholders. 
De Rabobank is erop gericht om in samenspraak met klanten aan het geformuleerde beleid invulling 
te geven.

Meer Nederlandse bedrijven en food & agriklanten in kredietportefeuille 
In 2008 heeft Rabobank International haar strategie geactualiseerd. In lijn met de strategie van de 
Rabobank Groep gaat zij haar dienstverlening meer richten op Nederlandse ondernemingen alsmede 
op food & agriklanten en worden de activiteiten aan niet-kernklanten afgebouwd. Hoewel de omvang 
van de kredietportefeuille aan Nederlandse bedrijven en food & agriklanten verder toenam, daalde de 
kredietportefeuille private cliënten door het terugbrengen van de kredietportefeuille aan niet-
kernklanten met 1% tot 99,6 (100,7) miljard euro.

De particuliere kredietportefeuille nam met 2% toe tot 5,6 
(5,5) miljard euro. De kredietportefeuille aan de food & 

agrisector steeg met 5% tot 36,0 (34,4) miljard euro. 
Mede door de verdere afbouw van de Telecom, 
Media & Internet-portefeuille namen de 
verstrekkingen aan de handel, industrie en 
dienstverlening (HID) met 4% af tot 58,0 (60,8) 
miljard euro.

Per 30 juni 2009 was 28,5% (26,5%) van de 
kredietportefeuille afkomstig van de internationale 
retailbankactiviteiten. Deze portefeuille groeide 
met 6% tot 28,3 (26,7) miljard euro. In Australië en 
Nieuw-Zeeland nam de omvang van retailkredieten 
met 21% toe tot 10,2 (8,4) miljard euro, vooral als 
gevolg van een waardestijging van de valuta’s in 
deze landen met respectievelijk 17% en 12%. 
De Amerikaanse retailleningen stegen met 7% tot 
8,1 (7,6) miljard euro. De daling van de koers van 
de Poolse zloty met 7% leidde bij Bank BGZ tot een 
krimp van de retailportefeuille met 3% tot 4,1 (4,2) 
miljard. Bij ACCBank in Ierland nam de omvang 
van de kredietportefeuille met 8% af tot 5,6 (6,1) 
miljard euro.
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Resultaatontwikkeling
Resultaten (in miljoenen euro’s)
 2009-I 2008-I Mutatie

Rente 1.480 1.365 8%
Honoraria en provisies 216 183 18%
Overige baten 81 -577  
Totale baten 1.777 971 83%
Personeelskosten 456 486 -6%
Andere beheerskosten 329 306 8%
Afschrijvingen 42 37 14%
Totale bedrijfslasten 827 829 0%
Brutoresultaat 950 142  
Waardeveranderingen 564 204  
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 386 -62  
Belastingen -42 -136  
Nettowinst 428 74  

Waardeveranderingen (in basispunten) 123 51  

Ratio’s    

Efficiencyratio 46,5% 85,4%  
RAROC 12,0% 3,0%  

Balansgegevens (in miljarden euro’s) 30-jun-09 31-dec-08  

Balanstotaal 419,8 420,2 0%
Kredietportefeuille private cliënten 99,6 100,7 -1%

Vermogenseisen (in miljarden euro’s)    

Vermogenseis 8,3 8,6 -3%
Economic capital 7,3 6,2 18%

Aantal medewerkers (in fte) 15.211 15.223 0%

Door de uitbreiding van het belang in Bank BGZ van 46% naar 59% in april 2008 zijn de cijfers vanaf dat moment geconsolideerd.

Baten stijgen met 83%
De sterk toegenomen klantactiviteiten - afdektransacties, uitgifte schuldpapier en securitisaties - 
resulteerden in een toename van de inkomsten bij Global Financial Markets in de eerste helft van 2009. 
Ook de daling van de geldmarktrente en het steiler worden van de rentecurve hadden een positieve 
invloed op de batenontwikkeling bij Global Financial Markets. De groei van de overige baten was 
grotendeels toe te schrijven aan de stijging van de inkomsten bij Global Financial Markets. Bij Rabobank 
International kwamen hierdoor de overige baten uit op 81 (-577) miljoen euro en stegen de totale baten 
met 83% tot 1.777 (971) miljoen. De verslechterde omstandigheden op de private equitymarkt leidden 
tot enkele afwaarderingen en per saldo namen hierdoor de baten bij Participaties af. Door het lagere 
activiteiten niveau daalden de inkomsten bij Leveraged Finance met 14% en ook bij Structured Finance 
namen deze met 15% af. De verbetering van de rentemarge droeg bij aan de toename van het rente-
resultaat met 8% tot 1.480 (1.365) miljoen euro. Alle corporate bankingregio’s presteerden qua baten 
beter dan in dezelfde periode vorig jaar. Als gevolg van een groei van de kredietportefeuille en de 
verbetering van de marges stegen de baten bij de corporate bankingactiviteiten met 39%. Door de 
verslechterde economische omstandigheden in de bouwsector en in de projectontwikkeling namen bij 
ACCBank in Ierland de inkomsten af. Bij de retailbanken buiten Europa namen de baten toe. De totale 
baten bij de retailbankingactiviteiten stegen met 7%. Mede door de toename van de provisies uit 
kredietverlening namen de provisies met 18% toe tot 216 (183) miljoen euro.
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Bedrijfslasten blijven stabiel 
De bedrijfslasten bleven bij Rabobank International in de eerste helft van 2009 met 827 (829) miljoen 
euro nagenoeg stabiel. Door een stringente beheersing van de variabele personeelskosten - waaronder 
de variabele beloning - zijn de personeelskosten gedaald met 6% tot 456 (486) miljoen euro. Met 15.211 
(15.223) fte bleef de personeelsbezetting nagenoeg op hetzelfde niveau. Met ingang van het tweede 
kwartaal in 2008 is Bank BGZ geconsolideerd. Hierdoor namen de aan deze bank gerelateerde kosten 
toe ten opzichte van de eerste helft van 2008. Dit droeg bij aan de groei van de andere beheerskosten 
met 8% tot 329 (306) miljoen euro. De afschrijvingen stegen met 14% tot 42 (37) miljoen euro.

Waardeveranderingen bedragen 123 basispunten
De verslechterde economische omstandigheden hadden wereldwijd consequenties voor nagenoeg alle 
bedrijfssectoren. Een aantal bedrijven kwam in zwaar weer terecht, hetgeen leidde tot een toename van 
de voorziening voor kredietverliezen. De Ierse onroerend goedsector werd in 2008 zwaar getroffen en 
de perspectieven verbeterden in het eerste halfjaar van 2009 niet. De financieringen die Rabobank 
International aan deze sector verstrekte, hebben de waardeveranderingen in belangrijke mate beïnvloed. 
De post waardeveranderingen steeg met 360 miljoen euro tot 564 (204) miljoen euro. Dit komt overeen 
met 123 (51) basispunten van de gemiddelde kredietportefeuille en ligt daarmee boven het langjarig 
gemiddelde van 48 basispunten.

Vermogenseis en RAROC
De verminderde volatiliteit op de financiële markten en de verbeteringen in de risicomodellen droegen 
bij aan de daling van de vermogenseis bij Rabobank International in de eerste helft van 2009 met 3% 
tot 8,3 (8,6) miljard euro. Het economic capital, de interne vermogenseis, kwam uit op 7,3 (6,2) miljard 
euro. De Risk Adjusted Return On Capital (RAROC) nam met 9,0 procentpunt toe tot 12,0% (3,0%).
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Positieve cashflow en beleggingsrendementen leiden tot toename beheerd vermogen
Beheerd en bewaard vermogen van klanten neemt met 6% toe tot 194,7 miljard euro
- Cashflow bedraagt 2,9 miljard euro
- Beleggingsresultaat komt uit op 11,9 miljard euro
Aantal in Nederland uitgevoerde orders neemt met 2% af tot 2,1 miljoen
Nettoverlies komt uit op 9 miljoen euro

Vermogensbeheer en beleggen

www.robeco.com, www.sarasin.com, www.schretlen.com

In de eerste helft van 2009 bedroeg de totale instroom van vermogen bij Robeco, 
Sarasin en Schretlen & Co 2,9 miljard euro. In deze periode lieten de aandelenbeurzen 
een licht herstel zien. Bij de vermogensbeheeractiviteiten steeg het beheerd en 
bewaard vermogen met 6% tot 194,7 miljard euro door een positieve cashflow en 
beleggingsrendementen. Het nettoverlies kwam uit op 9 miljoen euro tegenover een 
nettowinst van 131 miljoen euro in dezelfde periode vorig jaar, exclusief de boek-
winst op de verkoop van Alex. De daling hing samen met de afname van de reguliere 
vermogensbeheerprovisies en de performancegerelateerde provisies. Bij Robeco 
begonnen de kosten terug te lopen door de reorganisatie. Sarasin temperde het 
tempo van haar internationale groeistrategie, maar opende wel enkele kantoren 
in Europa en Azië.

Robeco reorganiseert en start joint venture
De resultaatontwikkeling van Robeco kwam onder druk te staan door de negatieve aandelen-
rendementen in 2008. Om het kernbedrijf slagvaardiger te maken, was een reorganisatie noodzakelijk. 
Er is extra kritisch naar de omvang en samenstelling van het productenpakket gekeken en er zijn circa 
250 arbeidsplaatsen komen te vervallen.

Begin 2009 ging Robeco een joint venture aan met het Chinese TEDA International: de Robeco TEDA 
Investment Management Company. Het doel van deze joint venture is vermogen op te halen bij Chinese 
institutionele beleggers voor het Robeco TEDA Sustainable Private Equity Fund. Dit fonds gaat investeren 
in bedrijven die producten en technologieën ontwikkelen die het productieve gebruik van energie, 
water en andere hulpbronnen bevorderen, de impact op het milieu verminderen en waarde toevoegen 
door een verlaging van de kosten.

Aandelenfondsen Robeco verslaan de benchmark in periode met herstel
De aandelenmarkten lieten in de eerste helft van 2009 enig herstel zien. De aandelenfondsen van 
Robeco profiteerden nog eens extra van het herstel en behaalden ook ten opzichte van de benchmark 
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goede resultaten. Bij de aandelenbeleggingen versloeg 86%⁶ de benchmark en bij de vastrentende 
beleggingen 36%. Voor de driejaarshorizon liggen deze cijfers voor aandelen- en obligatiebeleggingen 
op 77%, respectievelijk 44%. Overall realiseerde ruim 60% van de beleggingen een outperformance, 
zowel over het afgelopen halfjaar als over de afgelopen drie jaar.

In de eerste helft van 2009 realiseerde het vlaggenschipfonds Robeco een rendement van 7,6% en 
versloeg daarmee de benchmark, die een rendement liet zien van 5,8%. Rolinco bleef met een rendement 
van 8,6% achter bij het benchmarkrendement van 9,8%. Robeco Emerging Markets Equities behaalde een 
rendement van 38,1% en dit was hoger dan het benchmarkrendement van 34,8%. Tien van de twaalf 
sectorfondsen versloegen hun benchmark. De obligatiefondsen Rorento en Lux-o-rente behaalden 
rendementen van -1,0% en -1,3% en bleven respectievelijk 3,2% en 0,4% achter bij hun benchmark. 
Van de fondsen die worden beheerd door buitenlandse business units, realiseerden Robeco’s grootste 
aandelenfondsen, Harbor International en Harbor Capital Appreciation, outperformances van 
respectievelijk 0,1% en 3,1%. Het Harbor Bond obligatiefonds liet een outperformance zien van 5,1%. 
Veel alternatieve beleggingen behaalden een negatief rendement over de eerste helft van 2009. Het 
Diversified Trend Program - Enhanced Risk USD - van Transtrend realiseerde een rendement van -2,5%.

Sarasin tempert groeistrategie
In lijn met haar groeistrategie breidde Sarasin in de eerste helft van 2009 haar aanwezigheid verder 
uit in de thuismarkt Zwitserland, in andere Europese landen en in Azië. Wel werd als gevolg van de 
economische ontwikkelingen het groeitempo verlaagd. In lijn hiermee werden ook minder nieuwe 
relatiemanagers aangetrokken. In Bern opende Sarasin haar vijfde kantoor in de Zwitserse thuismarkt. 
De activiteiten in Polen en Oostenrijk namen toe door nieuwe kantoren in Warschau en Wenen. Ook is 
vanuit Frankfurt begonnen met het aanbieden van adviesdiensten aan institutionele klanten uit Noord-
Europese landen. Per 1 juli ging Sarasin in India van start met kantoren in Mumbai en Delhi.

Duurzame obligatieportefeuilles van Sarasin presteren goed
Sinds het begin van de crisis laten de duurzame obligatiemandaten van Sarasin een superieure 
performance zien ten opzichte van hun benchmark. Dit komt deels doordat veel delen van de economie 
die behoorden tot de grootste verliezers in de financiële crisis, werden uitgesloten door duurzaamheids-
filters op basis van een grote kans op een mogelijk conflict. Verder heeft de crisis geresulteerd in een 
generieke herbeoordeling van kredietrisicoprofielen van bedrijven. Bedrijven die duurzaam opereren, 
werden beter beoordeeld. Tegen deze achtergrond presteerden het Sarasin Sustainable Bond fonds en 
het Sarasin Fair Invest Bond Universal fonds goed.

Duurzaam en verantwoord beleggen
Het eerste halfjaar van 2009 heeft Robeco beleid ontwikkeld voor de integratie van ESG-factoren 
(environmental, social & governance) in het beleggingsproces. Dit is in lijn met de Principles for 
Responsible Investment van de Verenigde Naties (UN PRI), die eind 2006 door Robeco zijn ondertekend. 
Hiermee beoogt Robeco tevens haar concurrentiepositie verder te versterken. Beleid is opgesteld voor 
de beleggingscategorieën aandelen, vastrentende waarden en private equity. Ook wordt gewerkt aan 
instrumenten waarmee ESG-factoren kunnen worden geanalyseerd.

Andere instrumenten voor verantwoord beleggen, zoals stemmen en engagement, worden verder 
ontwikkeld. Steeds meer institutionele beleggers zien de actieve dialoog als een middel dat bijdraagt 
aan duurzame verbeteringen bij ondernemingen. Het aantal aandeelhoudersvergaderingen waarop 
Robeco het eerste halfjaar van 2009 heeft gestemd, is met ruim 1.400 vergaderingen ongeveer gelijk 
gebleven aan dat van 2008.

Schretlen & Co speelt met de propositie Duurzaam Vermogensmanagement in op de behoeften van 
cliënten op het gebied van duurzaamheid. Duurzaam Beleggen en de Charity Desk maken hier deel van 
uit. De Charity Desk biedt via de lokale Rabobanken en Schretlen & Co dienstverlening aan klanten die 
hun vermogen of hun netwerk willen inzetten voor goede doelen. In 2009 werd deze dienstverlening 
actiever aangeboden aan nieuwe en bestaande cliënten die minimaal 50.000 euro vermogen aan het 
goede doel of een eigen ANBI Stichting willen overdragen. De Charity Desk maakte tientallen charity-
plannen voor cliënten, en bood bestuurders en directies van stichtingen die bij Rabobank bankieren 
het netwerk van Rabobank aan.

6 Percentages zijn op basis van gewogen vermogen en de performancecijfers zijn vóór aftrek van vermogensbeheerprovisies, met uitzondering 

van alternatives.
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Ontwikkeling beheerd
en bewaard vermogen
van klanten
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Beheerd en bewaard vermogen
van klanten

Aandelen 40%
Vastrentend 33%
Gemengd 9%
Geldmarkt 8%
Alternatives 5%
Vastgoed 4%
Overig 1%

medio 2009 naar beleggingstype

In 2009 viert Sarasin het feit dat zij zich al twintig jaar bezighoudt met duurzaam beleggen. Niet alleen 
in Zwitserland, waar Sarasin marktleider is, maar ook in verschillende internationale markten waarop 
Sarasin zich richt, geeft dit een competitief voordeel. Bij Sarasin steeg de omvang van het duurzaam 
vermogen in de eerste helft van 2009 met 68% tot 10,1 miljard Zwitserse franken. Deze toename hield 
mede verband met het besluit van Sarasin om vanaf 2009 het vermogensbeheer voor een deel van haar 
cliënten te switchen naar een duurzame beleggingsstijl. Klanten konden dit waarderen. Ook was er bij 
Sarasin sprake van een instroom van vermogen in duurzame beleggingsfondsen. De omvang van het 
vermogen dat door derden beheerd wordt met behulp van Sarasin Sustainability Research steeg met 
7% tot 23,4 miljard Zwitserse franken.

Duurzaam vermogen (in miljarden euro’s)
 30-jun-09 31-dec-08

Robeco omvang duurzaam vermogen (inclusief private equity) 3,2 3,1
Robeco vermogen onder licentie (SAM/DJSI-indices) 5,7 4,9
Duurzaam vermogen onder engagement bij Robeco 10,6 9,6
Sarasin omvang duurzaam vermogen (inclusief private equity) 6,7 4,5
Duurzaam vermogen onder engagement bij Sarasin 1,1 1,1

Toename beheerd en bewaard vermogen 
Door de instroom van vermogen en door positieve beleggingsresultaten steeg het beheerd en bewaard 
vermogen tot en met juni 2009 met 6% tot 194,7 (183,6) miljard euro. Robeco beheert een vermogen van 
114,6 (110,7) miljard euro, Sarasin van 52,4 (46,9) miljard euro en Schretlen & Co van 6,6 (6,8) miljard euro.

De totale instroom van vermogen bedroeg 2,9 miljard euro. Dit kwam voor 3,1 miljard euro voor 
rekening van Sarasin waar de uitbreiding van het internationale netwerk bijdroeg aan de positieve 
cashflow. Robeco Zwitserland en Canara Robeco Asset Management - de in 2007 gestarte joint venture 

met de Indiase Canara Bank - waren 
succesvol in het aantrekken van vermogen. 
Ook voor de obligatie fondsen van Robeco’s 
dochter Harbor Capital Advisors bestond 
veel belang stelling. Voor Robeco als geheel 
bedroeg de cashflow 1,1 miljard euro. 
Bij de lokale Rabobanken en Schretlen 
& Co was sprake van een uitstroom van 
vermogen.

Door het aantrekken van de aandelen-
beurzen vanaf maart 2009 herstelden 
wereldwijd de beurzen licht in de eerste 
helft van dit jaar. De AEX-index steeg met 
4%, in de Verenigde Staten nam de S&P 
500-index met 2% toe en in Japan steeg de 
NIKKEI 225-index met 12%. De gemiddeld 
positieve rendementen op aandelen 
resulteerden in een beleggingsresultaat 
van 11,9 miljard euro. De dalingen van 
de Zwitserse frank en de US dollar ten 
opzichte van de euro hadden een negatief 
effect op het vermogen. In totaal hadden 
valutamutaties een negatief effect op het 
vermogen van 1,5 miljard euro.
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Afname beleggingsorders
Het grillige beursklimaat was ook van invloed op het aantal effectenorders. Het aantal in Nederland 
uitgevoerde effecten- en huisfondsenorders daalde bij de Rabobank Groep met 2% tot 2,1 miljoen. 
Het aantal verwerkte orders nam bij de lokale Rabobanken met 1% af. Bij de Rabobank Groep daalde 
het aantal orders in huisfondsen met 14% door een afname van de transactieomvang bij de lokale 
Rabobanken.

Resultaatontwikkeling
Resultaten (in miljoenen euro’s)
 2009-I 2008-I Mutatie

Rente 43 51 -16%
Honoraria en provisies 343 503 -32%
Overige baten 69 447 -85%
Totale baten 455 1.001 -55%
Personeelskosten 276 273 1%
Andere beheerskosten 132 145 -9%
Afschrijvingen 54 49 10%
Totale bedrijfslasten 462 467 -1%
Brutoresultaat -7 534  
Waardeveranderingen 3 0  
Bedrijfsresultaat vóór belastingen -10 534  
Belastingen -1 127  
Nettowinst -9 407  

Aantal orders in Nederland (x 1.000) 2.059 2.103 -2%

Vermogen (in miljarden euro’s) 30-jun-09 31-dec-08  

Beheerd en bewaard vermogen van klanten 194,7 183,6 6%

Aantal medewerkers (in fte) 3.515 3.620 -3%

Baten dalen met 28%, exclusief Alex
In 2008 droegen de boekwinst op de verkoop van Alex en de goede beleggingsperformance van het 
Transtrend Diversified Trend Program aanzienlijk bij aan de totale baten. Ten opzichte van 634 miljoen 
euro in het eerste halfjaar van 2008, exclusief Alex, daalden de baten in de eerste helft van 2009 met 
28% tot 455 miljoen euro. Dit is nagenoeg geheel toe te schrijven aan de vermindering van de reguliere 
vermogensbeheerprovisies en de daling van de performancegerelateerde provisies bij Robeco dochter 
Transtrend. De totale provisies daalden met 32% tot 343 (503) miljoen euro. Roparco, de spaarbank van 
Robeco, ondervond hinder van de hevige concurrentie op de spaarmarkt en dit droeg in belangrijke 
mate bij aan de daling van het renteresultaat van 16% tot 43 (51) miljoen euro.

Bedrijfslasten dalen met 1%
De totale bedrijfslasten namen in het eerste halfjaar van 2009 met 1% af tot 462 (467) miljoen euro 
door kostenbesparingen bij Robeco. De personeelskosten stegen met 1% tot 276 (273) miljoen euro als 
gevolg van toename van deze lasten bij Sarasin. In de eerste helft van 2009 verantwoordde Robeco een 
eenmalige reorganisatielast. Deze reorganisatie leidde tot een daling van het aantal medewerkers bij 
vermogensbeheeractiviteiten met 3% tot 3.515 (3.620) fte. Ondanks het hogere kostenniveau bij Sarasin 
daalden de andere beheerskosten met 9% tot 132 (145) miljoen euro. Mede door hogere afschrijvingen 
op software en immateriële activa namen de afschrijvingslasten met 10% toe tot 54 (49) miljoen euro.
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Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Leasing 4%

in %

Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Leasing 4%

in %

Verbetering marges op nieuwe productie en toename 
waardeveranderingen
Kredietportefeuille neemt toe met 1% tot 23,6 miljard euro
- Aandeel food & agri in portefeuille stijgt met 1,3 procentpunt 

tot 21,1%
Nettowinst daalt met 58% tot 47 miljoen euro
- Efficiencyratio verslechtert met 4,2 procentpunt tot 64,0%
- Waardeveranderingen bedragen 133 basispunten en liggen 

boven het langjarig gemiddelde
- RAROC bedraagt 8,8%

Leasing

www.delagelanden.com

De nettowinst van De Lage Landen, de leasedochter van de Rabobank Groep, nam 
in de eerste helft van 2009 met 58% af tot 47 miljoen euro. Door de wereldwijde 
recessie was er terughoudendheid bij klanten om te investeren en liepen de waarde-
veranderingen op. De afgenomen kredietwaardigheid van klanten resulteerde in 
minder kredietacceptaties. De marges op nieuwe contracten verbeterden. De krediet -
portefeuille steeg met 1% tot 23,6 miljard euro. De overige baten daalden door de 
verslechterde tweedehands automarkt.

Kwaliteit dienstverlening omhoog
Ook in deze mindere economische tijden investeert De Lage Landen in verhoging van de kwaliteit van de 
dienstverlening aan haar klanten en partners. De infrastructuur en de processen worden verder verbeterd. 
Dat zal de organisatie in staat stellen klanten waar dan ook ter wereld dezelfde kwaliteit te bieden en op 
een eenduidige manier te bedienen, waarbij rekening wordt gehouden met de specifieke lokale situatie. 
In de Nederlandse markt verstevigde De Lage Landen de samenwerking tussen verschillende bedrijfs-
onderdelen met als doel de klant optimaal te bedienen met een integraal aanbod van producten en 
diensten. Waardering van klanten voor de dienstverlening van De Lage Landen blijkt onder meer uit 
recent onderzoek van Independer, waarin Freo in 2009 werd uitgeroepen tot de meest gewaardeerde 
kredietverstrekker van Nederland. Via dit label verstrekt De Lage Landen online consumentenkredieten.

Partner in duurzame oplossingen
De Lage Landen wil partner in finance zijn, en ook partner in MVO met duurzame oplossingen. Hiertoe 
werkt De Lage Landen samen met haar vendoren aan duurzame innovaties. In de Verenigde Staten is 
een samenwerkingsverband opgericht om ledverlichting te verkopen en te financieren. Daarnaast wordt 
gewerkt aan oplossingen met betrekking tot recycling, clean technology en elektrische voertuigen, 
waarmee nieuwe markten betreden kunnen worden.

In de eerste helft van 2009 is een Business Principles Committee geïnstalleerd dat de Executive Board 
adviseert over de toepassing van principes met betrekking tot MVO en bedrijfsethiek. Ook worden 
MVO-doelstellingen opgenomen in de performancecontracten van medewerkers. Daarnaast is wereld-
wijd een compliancetraining gegeven en is een risicobewustwordingstraining in ontwikkeling.
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Kredietportefeuille
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Kredietportefeuille naar regio

Europa 58%
Amerika 38%
Azië/Paci�c 4%

medio 2009

Groei kredietportefeuille vlakt af

Tot en met juni 2009 steeg de kredietportefeuille van De Lage Landen met 1% tot 23,6 (23,3) miljard 
euro. De food & agriportefeuille nam met 8% toe tot 5,0 miljard euro, waardoor het aandeel food & agri 
met 1,3 procentpunt steeg tot 21,1% van de totale kredietportefeuille. Het aantal leaseauto’s nam met 
1% toe tot 213.000 (211.000) en de autoleaseportefeuille bleef met 2,8 (2,8) miljard euro stabiel. 
De omvang van de consumptief kredietportefeuille bedroeg 0,9 (0,9) miljard euro.

Resultaatontwikkeling
Resultaten (in miljoenen euro’s)
 2009-I 2008-I Mutatie

Rente 285 260 10%
Honoraria en provisies 24 27 -11%
Overige baten 175 210 -17%
Totale baten 484 497 -3%
Personeelskosten 193 186 4%
Andere beheerskosten 100 95 5%
Afschrijvingen 17 16 6%
Totale bedrijfslasten 310 297 4%
Brutoresultaat 174 200 -13%
Waardeveranderingen 131 54  
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 43 146 -71%
Belastingen -4 34  
Nettowinst 47 112 -58%

Waardeveranderingen (in basispunten) 133 62  

Ratio’s    

Efficiencyratio 64,0% 59,8%  
RAROC 8,8% 21,1%  

Balansgegevens (in miljarden euro’s) 30-jun-09 31-dec-08  

Kredietportefeuille 23,6 23,3 1%

Vermogenseisen (in miljarden euro’s)    

Vermogenseis 1,2 1,1 9%
Economic capital 1,1 1,0 10%

Aantal medewerkers (in fte) 4.672 4.667 0%
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Baten dalen met 3%
In het eerste halfjaar van 2009 verslechterde de markt voor tweedehands auto’s. Vooral hierdoor daalden 
de overige baten bij De Lage Landen met 17% tot 175 (210) miljoen euro. Hierdoor daalden de totale 
baten met 3% tot 484 (497) miljoen euro. Dankzij de verbetering van de marge op nieuwe contracten en 
de groei van de kredietportefeuille steeg het renteresultaat met 10% tot 285 (260) miljoen euro. Als gevolg 
van een afname van de bemiddelingsprovisies daalden de provisies met 11% tot 24 (27) miljoen euro.

Bedrijfslasten nemen toe met 4%
De totale bedrijfslasten stegen bij De Lage Landen in de eerste helft van 2009 met 4% tot 310 (297) 
miljoen euro. Reguliere loonsverhogingen en kosten in verband met de geplande personeelsreductie 
droegen bij aan de toename van de personeelskosten met 4% tot 193 (186) miljoen euro. Het personeels-
bestand bleef met 4.672 (4.667) fte nagenoeg stabiel. De andere beheerskosten namen met 5% toe tot 
100 (95) miljoen euro als gevolg van afwaarderingen op activa.

Waardeveranderingen bedragen 133 basispunten
In het eerste halfjaar van 2009 nam bij De Lage Landen de post ‘waardeveranderingen’ met 77 miljoen 
euro toe tot 131 (54) miljoen euro, vooral door de verslechterde economische omstandigheden. 
Uitgedrukt in basispunten van de gemiddelde kredietportefeuille bedroegen de waardeveranderingen 
133 (62) basispunten. Dit ligt boven het langjarig gemiddelde van 66 basispunten.

Vermogenseis en RAROC
De vermogenseis van De Lage Landen steeg in de eerste helft van 2009 tot 1,2 (1,1) miljard euro. 
Het benodigde economic capital, de interne vermogenseis, kwam uit op 1,1 (1,0) miljard euro. 
De Risk Adjusted Return On Capital (RAROC) nam met 12,3 procentpunt af tot 8,8% (21,1%).
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Vastgoed

Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Vastgoed 5%

in %

Aandeel in nettowinst
Rabobank Groep 2009-I

Vastgoed 5%

in %

Minder woningen verkocht, kredietportefeuille stabiel en 
toename beheerd vermogen
Aantal verkochte woningen neemt af met 22% tot 2.636
Kredietportefeuille nagenoeg stabiel op 16,5 miljard euro
Beheerd vermogen in vastgoed stijgt met 1% tot 6,9 miljard euro
Nettoresultaat Rabo Vastgoedgroep daalt met 27% tot 68 miljoen euro
- Waardeveranderingen blijven op een laag niveau

Vastgoed

www.rabovastgoedgroep.nl

Op de vastgoedmarkt was sprake van aanhoudend ongunstige omstandigheden. 
Door de afwachtende houding van de consument verkocht Rabo Vastgoedgroep 
minder woningen. Tot en met juni 2009 verkocht Bouwfonds Ontwikkeling 2.636 
woningen, tegenover 3.384 in dezelfde periode vorig jaar. MAB Development leverde 
73.000 m² commercieel vastgoed op ten opzichte van 73.913 m² in de eerste helft 
van 2008. Bij FGH Bank bleef de omvang van de kredietportefeuille met 16,5 miljard 
euro nagenoeg stabiel, verbeterde de marge op nieuwe verstrekkingen en bleven 
de waardeveranderingen ondanks de recessie op een laag niveau. Het beheerd 
vermogen bij Bouwfonds REIM steeg met 1% tot 6,9 miljard euro. Per saldo daalde 
het netto resultaat van Rabo Vastgoedgroep met 27% tot 68 miljoen euro.

Samenwerking met groepsonderdelen uitgebreid
De samenwerking met andere groepsonderdelen kreeg onder meer verder vorm door de oprichting van 
Rabo FARM, een joint venture met Rabobank International voor het wereldwijd opzetten van agrarische 
vastgoedfondsen. Speciaal voor klanten van de lokale Rabobanken werd een vastgoedmixfonds 
gestructureerd. Het combineren van de researchactiviteiten van vastgoed leidde in juni 2009 onder 
meer tot de publicatie van het rapport Woning & Markt 2009 met als thema betaalbaarheid.

Tweede aangifte in ‘Klim Op’-zaak
In maart 2009 heeft Rabo Vastgoedgroep voor de tweede keer aangifte gedaan in verband met het 
‘Klim-Op’-onderzoek van de FIOD-ECD naar dubieuze transacties in de vastgoedsector. De aangifte is 
gebaseerd op bevindingen uit interne en externe onderzoeken. Hierbij wordt nauw samengewerkt 
met FIOD-ECD en het Functioneel Parket.

Invest in the Future
Rabo Vastgoedgroep heeft verder invulling gegeven aan haar thema’s duurzaam vastgoed, integer onder-
nemen, verantwoorde bedrijfsvoering en maatschappelijke betrokkenheid. De activiteiten op dit gebied 
zijn gepubliceerd in haar eigen jaarverslag met als thema ‘Invest in the Future’.
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Verdeling aantal verkochte 
woningen in 2009-I
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In 2009 introduceerde Rabo Vastgoedgroep een nieuwe gedragscode. De bestaande gedragscodes en 
integriteitsrichtlijnen zijn samengevoegd en aangepast aan de huidige tijdgeest.

Met betrekking tot het verder integreren van MVO in de kernactiviteiten laat 2009 diverse markante 
voorbeelden zien. Het project Plantage De Sniep in Diemen, waar de eerste bron voor warmte-koude-
opslag - de grootste in haar soort - werd geboord voor 1.200 woningen, is mede ontwikkeld door 
Bouwfonds Ontwikkeling. Bouwfonds Ontwikkeling spant zich ook in voor betaalbare woningen met 
inzet van SVn-startersleningen.

FGH Bank beschouwt duurzaamheid als de kritische succesfactor voor de vastgoedsector. Bouwfonds 
REIM richt zich voor de duurzaamheid van haar vastgoedobjecten op het geheel van vijf elementen: 
energie, milieu, gezondheid, gebruikskwaliteit en toekomstwaarde. Bouwfonds REIM streeft daarbij naar 
duurzaamheidsscore boven het marktgemiddelde en naar het behalen van een toppositie op MVO-gebied.

Gebaseerd op de BREEAM-methode ontwikkelde MAB Development de MAB Duurzaamheidschecklist 
die in 2009 verder ingebed wordt in de werkmethodieken. Het project Oosterdokseiland, dat mede door 
MAB Development werd ontwikkeld, werd in 2009 genomineerd voor Building Business Golden Green 
Awards 2009 in de categorie duurzame gebiedsontwikkeling.

Fondsenbeheer Nederland richtte haar vijfde fonds op, dat zich richt op het behoud en de ontwikkeling 
van agrarisch erfgoed: Boerderij en Landschap B.V.

Daling vastgoedontwikkeling
Bouwfonds Ontwikkeling verkocht in de eerste helft van 2009 minder woningen in Nederland vanwege 
het ongunstige klimaat in de vastgoedmarkt en het lage consumentenvertrouwen. Doordat bovendien 

een groter deel van de woningen werd verkocht aan woning-
bouwcorporaties en beleggers, daalde de gemiddelde 

marge op de verkoop van een woning. In totaal 
werden 2.636 (3.384) woningen verkocht, waarvan 
61% in Nederland. Het aantal in aanbouw zijnde 
en nog niet-verkochte woningen nam aanzienlijk 
af ten opzichte van eind 2008.

Ook in de markt voor commercieel vastgoed lag 
het activiteitenniveau op een lager peil dan in de 
eerste helft van 2008. MAB Development leverde 
voor 73.000 (73.913) m² commercieel vastgoed op. 
Door de ongunstige marktomstandigheden werd 
minder vastgoed in aanbouw genomen. Per 30 
juni 2009 had MAB Development voor 789.625 
(827.707) m² commercieel vastgoed in aanbouw.

Kredietportefeuille stabiel
De verstrekking van nieuwe financieringen lag 
op een lager niveau. Bij FGH Bank kwam deze in 
de eerste helft van 2009 uit op 0,7 miljard euro. 
De omvang was hiermee nagenoeg gelijk aan de 
omvang van de aflossingen die uitkwamen op 0,6 
miljard euro. Per saldo bleef de brutokrediet-

portefeuille met 16,5 (16,5) miljard euro stabiel. De nettokredietportefeuille, na syndiceringen, kwam uit 
op 14,7 (14,6) miljard euro. De portefeuille bestaat voor 76% uit beleggingsfinancieringen.

Beheerd vermogen stijgt met 1%
Als gevolg van het verslechterde klimaat voor vastgoedfondsen heeft Bouwfonds REIM in de eerste helft 
van 2009 geen nieuwe fondsen opgericht. Het beheerd vermogen steeg met 1% tot 6,9 (6,8) miljard euro. 
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Resultaatontwikkeling
Resultaten (in miljoenen euro’s)
 2009-I 2008-I Mutatie

Rente 71 43 65%
Honoraria en provisies 12 18 -33%
Overige baten 168 224 -25%
Totale baten 251 285 -12%
Personeelskosten 96 106 -9%
Andere beheerskosten 60 52 15%
Afschrijvingen 11 9 22%
Totale bedrijfslasten 167 167 0%
Brutoresultaat 84 118 -29%
Waardeveranderingen 1 0  
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 83 118 -30%
Belastingen 16 26 -38%
Winst Rabo Vastgoedgroep⁷ 67 92 -27%
Belang derden -1 -1 0%
Nettoresultaat Rabo Vastgoedgroep⁷ 68 93 -27%
Overige resultaten -29 -29 0%
Nettowinst vastgoeddivisie⁷ 39 64 -39%

Aantal verkochte woningen 2.636 3.384 -22%

Overige gegevens (in miljarden euro’s) 30-jun-09 31-dec-08  

Kredietportefeuille 16,5 16,5 0%
Beheerd vermogen 6,9 6,8 1%

Aantal medewerkers (in fte) 1.626 1.743 -7%

7 De ‘winst Rabo Vastgoedgroep‘ en het ‘nettoresultaat Rabo Vastgoedgroep’ komen overeen met de resultaten die Rabo Vastgoedgroep zelf 

publiceert. De ‘nettowinst vastgoeddivisie’ is inclusief de amortisatie- en financieringslasten door de overname van onderdelen van Bouwfonds 

en de harmonisatie van de waarderingsgrondslagen.

Baten nemen af met 12%
De afgenomen verkoop van woningen en de gemiddeld lagere marge hadden een neerwaarts effect op 
de overige baten. Als gevolg van de daling van de projectresultaten namen de overige baten in het eerste 
halfjaar van 2009 met 25% af tot 168 (224) miljoen euro. Door deze daling namen de totale baten met 12% 
af tot 251 (285) miljoen euro. De verbetering van marges op nieuwe financieringen en verlengingen droeg 
bij aan de toename van het renteresultaat met 65% tot 71 (43) miljoen euro. Het lagere activiteitenniveau 
bij Bouwfonds REIM resulteerde in een daling van de provisies met 33% tot 12 (18) miljoen euro.

Bedrijfslasten stabiel 
Rabo Vastgoedgroep startte een kostenbesparingsprogramma met het oog op de verslechterde markt-
omstandigheden. Hoewel dit direct resulteerde in een daling van de personeelskosten, leidde het ook 
tot extra herstructureringslasten. Ten opzichte van dezelfde periode vorig jaar kwamen de totale bedrijfs-
lasten in de eerste helft van 2009 met 167 (167) miljoen euro uit op hetzelfde niveau. De personeels-
bezetting daalde met 7% tot 1.626 (1.743) fte. De reductie werd vooral gerealiseerd bij Bouwfonds 
Ontwikkeling in Nederland en Frankrijk. Vooral door de daling van de kosten voor tijdelijk personeel 
namen de personeelskosten met 9% af tot 96 (106) miljoen euro. Mede als gevolg van de extra kosten 
die gemaakt werden in verband met de afvloeiing van personeel, namen de andere beheerskosten met 
15% toe tot 60 (52) miljoen euro.



 32

Rabobank Groep Halfjaarverslag 2009

Verdeling assurantieprovisies in 2009-I

Leven 9%
Schade 91%

in %

Verdeling assurantieprovisies in 2009-I

Leven 9%
Schade 91%

in %

Meer provisies uit schadeverzekeringen
Aantal Alles in één Polissen stijgt met 1% tot 1.308.000
Aantal ZorgActief Polissen neemt met 1% toe tot 151.000
Aantal Bedrijven Compact Polissen blijft stabiel op 195.000
Assurantieprovisies lokale Rabobanken stijgen met 1% naar 186 
miljoen euro

Verzekeren

www.rabobank.nl, www.interpolis.nl, www.eureko.net

De lokale Rabobanken verkopen een uitgebreid assortiment verzekeringen, voor het 
merendeel van Interpolis, met specifieke producten voor de particulier, de onder-
nemer in privé, de agrariër, de kleine en de middelgrote onderneming en het groot-
bedrijf. De goede samenwerking met Interpolis droeg bij aan de groei van het aantal 
Alles in één Polissen en ZorgActief Polissen. In de eerste helft van 2009 verkochten 
de lokale Rabobanken meer schadeverzekeringen. Dit leidde tot een toename van 
de assurantieprovisies met 1% tot 186 miljoen euro, ondanks de daling van provisies 
uit levensverzekeringen met 5 miljoen euro. 

Grootste verzekeringsintermediair
De lokale Rabobanken vormen in Nederland de grootste verzekeringsintermediair. Van hun particuliere 
klanten heeft één op de vijf een Interpolis-verzekering. Bij de zakelijke klanten is dat één op de vier. 
Interpolis is voor de Rabobank de grootste leverancier van verzekeringen, en verzekeraar en bank werken 
nauw samen bij de innovatie van producten en diensten. De in 2008 gestarte campagne ‘Helder Moment’ 
kreeg een vervolg. Interpolis vindt dat er voor de klant, juist in een tijd van recessie, alle reden is om 
goed na te denken over wat er wel en wat er niet verzekerd moet worden. De klant moet een bewuste 
afweging maken van de risico’s die hij zelf kan dragen, de risico’s die hij kan verkleinen en die hij beter 
kan verzekeren.

Het aantal door lokale Rabobanken afgesloten Alles in één Polissen nam in de eerste helft van 2009 
met 1% toe tot 1.308.000 (1.297.000). Het percentage klanten met drie of meer rubrieken binnen 
deze polis steeg van 54,4% naar 55,2%. Binnen de Alles in één Polis werden er meer rechtsbijstand-
verzekeringen verkocht, terwijl er minder vraag was naar de Interpolis BuitenDeDeur verzekering. 
Net als voor reguliere bankzaken maakt de klant voor het afsluiten of wijzigen van schadeverzekeringen 
steeds meer gebruik van Rabo Internetbankieren.

De belangstelling voor beleggingsverzekeringen daalde mede door het grillige beursklimaat, het 
alternatief dat banksparen biedt en de onduidelijkheid met betrekking tot de kosten. Met het oog op 
dit laatste kwam Achmea, waarvan Interpolis deel uitmaakt, met aangepaste polissen die transparantie 
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Verzekeren

bieden qua kosten alsmede een vergoedingsregeling voor klanten die ten onrechte te hoge kosten 
hebben betaald. In deze onzekere tijden verkochten de lokale Rabobanken aan meer klanten het 
Hypotheekbeschermingsproduct. Met deze verzekering van Interpolis dekt de klant zich in tegen de 
gevolgen van een terugval in inkomen als hij arbeidsongeschikt wordt of zijn baan verliest.

Meer studenten en Rabobank-leden sloten een zorgverzekering bij Interpolis af. Het aantal 
verzekerden met een ZorgActief Polis steeg met 1% naar 151.000 (150.000).

Het aantal door de lokale Rabobanken afgesloten Bedrijven Compact Polissen bleef met 195.000 
(195.000) stabiel.
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Vermogenspositie op hoog niveau
Waardeveranderingen bedragen 55 basispunten en liggen boven het langjarig gemiddelde
Impact afwaarderingen illiquide activa bedraagt 254 miljoen euro na belastingen
Ruime liquiditeitspositie
Jaarbudget voor langetermijnfunding al gerealiseerd

De huidige moeilijke economische omstandigheden hebben bevestigd dat risico-
management een kerncompetentie van het bankieren is. De Rabobank Groep voert 
een prudent risicobeleid, waaruit een gematigd risicoprofiel voortvloeit. Hoewel de 
gevolgen van de economische neergang voelbaar waren, hetgeen zich uitte in een 
hoog niveau van de waardeveranderingen, bleef de Rabobank Groep in de eerste 
helft van 2009 stevig overeind. De vermogenspositie bleef uitermate sterk - de tier 
1-ratio steeg tot 13,0% - en de liquiditeitspositie bleef ruim. Het jaarbudget voor 
langetermijnfunding werd al in de eerste helft van 2009 volledig gerealiseerd.

Economische neergang
Ook in de eerste helft van 2009 waren de gevolgen van de financiële crisis en de economische neergang 
merkbaar. De weinig florissante economische omstandigheden hadden een negatieve invloed op het 
risicoprofiel van de kredietportefeuille van de Rabobank Groep. Als financiële instelling zal de Rabobank 
Groep ook in de tweede helft van 2009 te maken hebben met de in het hoofdstuk Risicomanagement 
beschreven belangrijke risico’s, zijnde kredietrisico en liquiditeitsrisico. Daarnaast is de Rabobank Groep 
blootgesteld aan andere risico’s en zijn haar winst en eigen vermogen afhankelijk van de bancaire 
omgeving, algemene economische omstandig heden, overheidsbeleid en regelgeving.

Kredietrisico
Het kredietrisicomanagement van de Rabobank Groep is gebaseerd op een robuuste organisatie die 
zodanig is ingericht dat er ook bij minder gunstige economische omstandigheden sprake is van een 
aanvaardbaar risicoprofiel. Aanvragen voor nieuwe kredieten worden zorgvuldig beoordeeld en alleen 
geaccepteerd als er voldoende continuïteitsperspectief aanwezig is. Al verstrekte kredieten worden 
intensief beheerd.

De waardeveranderingen stegen tot 1.119 (158) miljoen euro. Dit komt overeen met 55 (9) basispunten 
van de gemiddelde kredietportefeuille op jaarbasis. De kredieten waarvoor een voorziening is getroffen 
worden aangemerkt als onvolwaardige kredieten en bedroegen per 30 juni 2009 8.026 (6.573) miljoen 
euro. De voorziening voor kredietverliezen bedraagt per 30 juni 2009 4.280 (3.299) miljoen euro, waar-
door er sprake is van een dekking van 53% (50%). Bij het treffen van een voorziening wordt er uitgegaan 
van het ‘one obligor’-principe, wat inhoudt dat de exposure op alle met de debiteur verbonden tegen-
partijen wordt meegenomen. Voorts wordt de volledige exposure op de klant als onvolwaardig 
aangemerkt, óók als voor een deel daarvan toereikende dekking aanwezig is in de vorm van zekerheden. 
Tot slot treft de Rabobank Groep in een vroegtijdig stadium voorzieningen. De onvolwaardige kredieten, 
uitgedrukt in procenten van de private kredietportefeuille, lagen per 30 juni 2009 op 2,0% (1,6%).

De Rabobank Groep hanteert bij haar goedkeuringsproces de Rabobank Risk Rating, waarmee de 
faalkans ofwel PD (Probability of Default) van een kredietrelatie binnen een termijn van een jaar wordt 
weergegeven. De met de EAD (Exposure at Default) gewogen gemiddelde PD van de totale krediet-
portefeuille van de Rabobank Groep is per 30 juni 2009 1,36% (1,30%). Een kanttekening hierbij is, dat 
de PD alleen weergeeft in hoeverre klanten naar verwachting al dan niet aan hun verplichtingen 

Risicomanagement

www.rabobank.com/investorrelations-nl
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Ratingverdeling structured credit 
exposure medio 2009 

AAA 86%
AA 6%
A  2%
Lager dan A 6%

Structured credit exposure

Niet-subprime RMBS 3,9
CDO/CLO en overige corporate
exposures 2,3
Commercieel vastgoed 1,3
Overig ABS 0,9
ABS CDO 0,2
US subprime 0,2

in miljarden euro’s medio 2009

kunnen voldoen. Het zegt niets over het mogelijke verlies, omdat er veelal aanvullende dekking is. 
Dit vindt zijn weerslag in de LGD (Loss Given Default), waarin ook de herstructureringsperspectieven zijn 
meegenomen. De LGD kan worden gedefinieerd als de beste schatting van het verlies als de debiteur in 
gebreke blijft. Per 30 juni 2009 was het LGD-percentage van de totale portefeuille van de Rabobank 
Groep 20,6% (21,6%). Dit percentage geeft de LGD weer, uitgedrukt in EAD. Per 30 juni 2009 bedraagt 
de EAD van de kredietportefeuille van de Rabobank Groep 517 (515) miljard euro.

Leveraged finance
De leveraged finance-portefeuille binnen Rabobank International had per 30 juni 2009 een omvang van 
3,3 (3,4) miljard euro. Het betreft een gediversifieerde portefeuille, bestaande uit een groot aantal kleinere 
posities in met name Nederlandse en andere West-Europese ondernemingen. De primaire focus van de 
leveraged finance-activiteiten is gericht op Rabobank-klanten en de food & agrisector.

Structured credit 
In de handels- en beleggingsportefeuilles van de Rabobank Groep is er een beperkte exposure op meer 
gestructureerde beleggingen. Per 30 juni 2009 heeft dit structured credit exposure een omvang van 8,7 
miljard euro, die voor het grootste deel van de hoogste kwaliteit is en over een AAA-rating beschikt.

Vanwege voortgaande verslechtering van niet alleen de Amerikaanse huizenmarkt maar ook van de 
zakelijke markt aldaar, is een aantal daaraan gerelateerde exposures, zoals Residential Mortgage Backed 
Securities en Collateralized Debt Obligations, ten laste van het resultaat afgewaardeerd. Dit betreft een 
bedrag van 74 miljoen euro na belastingen.

Monolineverzekeraars
In een aantal gevallen zijn monolineverzekeraars de tegenpartij van credit default swaps die het krediet-
risico afdekken van bepaalde beleggingen. In de meeste gevallen zijn het solvabiliteitsdoeleinden die 
de belangrijkste reden vormen voor het hebben van deze afdekkingen, niet de kredietkwaliteit van 
deze beleggingen. De kredietwaardigheid van een aantal monolineverzekeraars is in de eerste helft van 
2009 verder verslechterd, wat ook tot uitdrukking is gekomen in het verlagen van de ratings van deze 
instellingen. Er ontstaat een tegenpartijrisico op deze monolineverzekeraars, omdat de waarde van 
credit default swaps met deze tegenpartijen toeneemt, hetzij omdat de fair value van de onderliggende 
beleggingen daalt, hetzij omdat andere verzekerde beleggingen tot een betalingsclaim bij deze 
verzekeraars kunnen leiden. Bij de bepaling van het tegenpartijrisico is rekening gehouden met tijds-
aspecten en de kredietkwaliteit van de beleggingen. Per 30 juni 2009 bedraagt het totale tegenpartij-
risico voor waardeaanpassingen 1.771 miljoen euro. Als saldo van met name enerzijds de afbouw van 
de portefeuille en anderzijds het treffen van een additionele voorziening, met een resultaatsimpact van 
179 miljoen euro na belastingen, is de totale voorziening afgenomen tot 1.034 miljoen euro. Per 30 juni 
2009 resteert hierdoor een tegenpartijrisico van 737 miljoen euro.

Voor de genoemde exposures geldt dat er pas een werkelijke exposure op een monolineverzekeraar 
ontstaat als de beleggingen ook daadwerkelijk in default raken en er aanspraak moet worden gemaakt 
op de verzekering afgegeven door de monolineverzekeraar. Daadwerkelijke verliezen ontstaan er pas 
als zowel de belegging als de betreffende monolineverzekeraar in default raakt.
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Funding en liquiditeitsrisico
De Rabobank Groep heeft liquiditeitsrisico altijd onderkend als een belangrijk risicotype. Het beleid is 
dan ook dat de looptijd van de funding is afgestemd op de looptijd van de verstrekkingen. Langlopende 
kredieten worden gefinancierd met stabiele retailfunding, toevertrouwde middelen van klanten en met 
langetermijnfunding van de professionele markten. Professionele gelden die de bank slechts kort ter 
beschikking staan komen hier niet voor in aanmerking. Daarnaast is het beleid gebaseerd op drie pijlers.

De eerste stelt strikte limieten aan de maximale uitgaande kasstromen binnen het wholesale-
bankbedrijf. Hierdoor wordt een te grote afhankelijkheid van de professionele markt voorkomen. 
Onder meer wordt er dagelijks gemeten en gerapporteerd welke inkomende en uitgaande kasstromen 
er de eerste dertig dagen te verwachten zijn. Voor deze uitgaande kasstromen zijn er ook, per valuta en 
per locatie, limieten bepaald. Om voorbereid te zijn op mogelijke crisissituaties zijn gedetailleerde 
noodplannen opgesteld.

Via de tweede pijler wordt een omvangrijke buffer van liquide activa aangehouden. Als het nodig is, 
kunnen met deze activa onmiddellijk liquiditeiten worden gegenereerd door belening bij centrale 
banken, gebruik in repotransacties, of door directe verkoop in de markt.

Als derde pijler wordt het liquiditeitsrisico beperkt door een prudent fundingbeleid, gericht op het 
tegen aanvaardbare kosten voorzien in de financieringsbehoefte van de groepsonderdelen. Hierbij spelen 
diversificatie van financieringsbronnen en valuta’s, flexibiliteit van de gebruikte fundinginstrumenten en 
een actieve investor-relationsfunctie belangrijke rollen. Zo wordt voorkomen dat de Rabobank Groep te 
veel afhankelijk is van één financieringsbron. De Rabobank Groep kon volop profiteren van de, bij tijden, 
verbeterde stemming op de kapitaalmarkt. Onder andere door een recordemissie van een obligatie met 
een looptijd van vijf jaar met een omvang van 5 miljard euro, is het jaarbudget voor de langetermijn-
funding al in de eerste helft van 2009 gerealiseerd.

Naast de interne methoden voor het meten en beheersen van liquiditeitsrisico, zijn er ook de 
uitgebreide richtlijnen voor het meten en rapporteren van dit risico die door DNB als toezichthouder 
zijn opgesteld. Hierbij worden er eisen gesteld aan de omvang van de liquiditeitsbuffer, die bepaald 
wordt door de liquiditeitsposities van alle wereldwijde onderdelen van de Rabobank Groep. Ook naar 
deze richtlijnen gemeten, blijkt de liquiditeitspositie alleszins ruim. De aanwezige liquiditeitsbuffer 
overtrof de eis gemiddeld met 25%.

Asset Backed Commercial Paper conduits
Vooral door beëindiging van het programma Neptune nam het uitstaande Asset Backed Commercial Paper 
per juni 2009 af tot 16,0 (17,5) miljard euro. Deze geldmarktbeleggingsvehikels worden grotendeels 
gebruikt voor het financieren van eigen leningen en vorderingen van klanten. Al sinds de introductie van 
de International Financial Reporting Standards zijn deze structuren opgenomen in de geconsolideerde 
groepsbalans en zijn ze onderdeel van het liquiditeitsrisicomanagement van de Rabobank Groep.

Type Programma Oprichting

Uitstaand bedrag  
per 30 juni 2009  

(in miljarden euro’s) Onderliggende portefeuille

Solvency management Atlantis 1997 9,7 Eigen leningen
Client facilitation Erasmus 2000 2,0 Voornamelijk vorderingen 

van klantenNieuw Amsterdam 1999 2,8

Securities arbitrage Tempo 2007 1,4
Hoge kwaliteit Asset 

Backed Securities
Totaal  16,0  
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Verantwoord bankieren voor een duurzame toekomst

Maatschappelijk verantwoord ondernemen is een expliciete strategische keuze 
van de Rabobank Groep. Dit wordt doorvertaald naar alle kernactiviteiten van de 
financiële dienstverlening en naar de bedrijfsvoering. Kernthema’s hierbij zijn het 
verduur zamen van productieketens in de food & agribusiness, het stimuleren van 
duurzamere productiemethoden en duurzame energie, en het bevorderen van 
economische participatie, sociale cohesie en solidariteit.

Werken aan duurzamere productieketens
Het verduurzamen van productieketens is een van de speerpunten in het MVO-beleid van de Rabobank 
Groep. Daarom neemt de Rabobank onder andere actief deel aan (sectorale) netwerken, zoals de 
Round Table on Sustainable Palm Oil, en programma’s als Initiatief Duurzame Handel (IDH) en de onder-
steunings programma’s van Solidaridad aan kleine boeren. In 2009 formuleerde de Rabobank vijf Food 
& Agribusiness Principles, als uitgangspunt voor verdere verduurzaming in de food & agribusiness. 
Deze Principles passen bij de coöperatieve achtergrond, de food & agristrategie en het streven naar een 
duurzame samenleving. Wat de Rabobank beoogt met de Food & Agribusiness Principles is uitgewerkt 
in beleid voor de kredietverlening, dat in 2008 en in de eerste helft van 2009 is opgesteld voor elf 
productieketens. Aan de hand van deze Principles wordt bekeken in hoeverre de bestaande werkwijzen 
aangescherpt kunnen worden met betrekking tot klanten en kredietaanvragen, rekening houdend met 
maatschappelijke kwesties in diverse productieketens.

Maatschappelijk verantwoord ondernemen in Nederlandse agrarische sector
Samen met andere partijen in de agrarische sector ondersteunt de Rabobank het streven van de 
agrarische sector om in toenemende mate maatschappelijk verantwoord te ondernemen. Zo is Rabobank 
Food & Agri Nederland betrokken bij vele aanjagende projecten op dit gebied, vaak als de enige financiële 
partij. Met partijen als het ministerie van Landbouw Natuur en Voedselkwaliteit, De Dierenbescherming 
en Nevedi heeft de Rabobank in 2009 de uitvoeringsagenda duurzame veehouderij ondertekend, gericht 
op het bewerkstelligen van een duurzame Nederlandse veehouderij in 2023.

Via het Rabobank Projectenfonds stimuleert de Rabobank maatschappelijk verantwoorde initiatieven. 
Een voorbeeld is Biogreen Salland, een project voor de opwekking van duurzame groene energie. 
De in 2009 geïntroduceerde Quality Time Stal is een ander project, dat het natuurlijke gedrag en welzijn 
van kippen op het oog heeft. In de tuinbouw zijn in het eerste halfjaar van 2009 inspanningen verricht 
om een regeling tot stand te brengen voor het stimuleren van het gebruik van aardwarmte. Ook zijn 
agrarische accountmanagers van lokale Rabobanken optimaal geïnformeerd over de financierings-
mogelijkheden voor biovergistingsinstallaties.

Duurzame energie, bouwen en ander vormen van innovatie
De ontwikkelingen op het gebied van duurzame energie, bouwen en andere vormen van innovatie 
geven een wisselend beeld. Op het gebied van groenbankieren ondervond Rabo Groen Bank in het 
eerste halfjaar van 2009 de effecten van de recessie. Het aantal door de lokale Rabobanken voorgelegde 
groenaanvragen was in vergelijking met dezelfde periode vorig jaar aanmerkelijk lager. Duurzame 
projecten worden uitgesteld of helemaal niet meer uitgevoerd, met name op het gebied van windenergie 
op het land, zonne-energie en duurzaam bouwen. Daarnaast kampt de Nederlandse glastuinbouw met 
ronduit slechte marktomstandigheden, waardoor nauwelijks geïnvesteerd wordt in nieuwe groenlabel-
kassen. Vooralsnog is de inschatting voor geheel 2009 dat de omvang van de groenfinancieringen niet 
zal groeien, dit in tegenstelling tot de voorgaande jaren.

Verantwoord bankieren voor een 
duurzame toekomst

www.rabobank.com/mvo
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Met betrekking tot duurzame energie, duurzaam bouwen en andere vormen van innovatie zijn er ook 
positieve ontwikkelingen. Zo biedt de nieuwe regeling Groenprojecten de Rabo Groen Bank perspectief 
om aanzienlijk meer financieringen te genereren op het gebied van duurzaam bouwen. Zowel voor 
nieuwbouw als voor renovatie kunnen de mogelijkheden van een groenhypotheek goed worden benut. 
Rabo Vastgoedgroep beschouwt duurzaamheid als kritieke factor voor vastgoed en integreert MVO 
verder in haar dienstverlening. 

Vanuit de zakelijke dienstverlening heeft de Rabobank de totstandkoming van een Garantiefonds 
van de Provincie Utrecht ondersteund. Dit fonds is gericht op het financieren van energiebesparing 
en duurzame energie. De Lage Landen zet met leasing onder andere in op nieuwe producten op het 
gebied van recycling, clean technologie en elektrische auto’s.

Adviezen over ethische dilemma’s
De Commissie Ethiek heeft advies uitgebracht over een zevental ethische dilemma’s uit de praktijk. 
Zo heeft de commissie een standpunt ingenomen inzake het faciliteren van klanten die zich bezighouden 
met het colporteren van wenskaarten onder het mom van fondsenwerving voor charitatieve instellingen. 
Transparantie voor de gever over het ondersteunde goede doel van het bedrijf is een belangrijk 
criterium in de beslissing om met individuele bedrijven in deze branche relaties aan te gaan.

Ook heeft de commissie advies uitgebracht over het gebruik van ‘voorwetenschap’ in een klantrelatie. 
De commissie vond het ethisch onaanvaardbaar dat intern verkregen vertrouwelijke bedrijfsinformatie 
over een bedrijf dat klant is van de Rabobank en in zwaar weer verkeert, wordt gebruikt in de beoordeling 
van een financieringsaanvraag van een particuliere klant, die werkzaam is bij het betreffende bedrijf.

In dialoog met maatschappelijke organisaties
Op 22 januari 2009 lanceerden Oxfam Novib, Amnesty International, Milieudefensie en FNV Mondiaal een 
nieuw fenomeen in de dialoog met de banken: de Eerlijke Bankwijzer, een website die de duurzaamheids-
prestaties van twaalf Nederlandse banken vergelijkt. De Rabobank steunt dit initiatief om banken met 
elkaar te vergelijken, maar vond de onderzoeksopzet niet altijd logisch. De wijze waarop de NGO’s 
communiceerden over investeringen van banken in de wapenindustrie vond de Rabobank zelfs onhandig. 
Hierover heeft de Rabobank een constructieve dialoog gevoerd met de vier initiatiefnemers.

Rabo Development
Rabo Development helpt bestaande plattelandsbanken in ontwikkelingslanden te transformeren tot 
professionele, moderne financiële instellingen. Via een strategische minderheidsparticipatie gaat ze 
een samenwerking aan met partnerbanken. Door de strategische allianties wordt de financiële dienst-
verlening van de partnerbanken bereikbaar voor een groot deel van de bevolking. Op dit moment heeft 
Rabo Development een belang in partnerbanken in Tanzania, Zambia, China, Mozambique, Rwanda en 
Paraguay. In totaal bieden deze banken werkgelegenheid aan meer dan 6.000 medewerkers uit de lokale 
bevolking. Via ongeveer 500 kantoren worden meer dan 3,5 miljoen klanten bediend.

Eind 2008 werden door de partnerbank Banco Regional de activiteiten in Paraguay van Banco Santander 
overgenomen. Met de integratie van dit bedrijf in Banco Regional werd in 2009 een start gemaakt.

Met Banco Sicredi in Brazilië werd een Memorandum of Understanding gesloten. Rabo Development 
zal Sicredi actief gaan steunen om de coöperatie te moderniseren en op het vlak van leasing, wholesale-
banking en hypotheken belangrijke stappen te zetten.

In de eerste helft van 2009 werden 140 bancaire specialisten uitgezonden en per eind juni 2009 
werkten 25 managers en long term consultants vanuit Rabo Development in het buitenland.

Rabobank Foundation
Rabobank Foundation, die in 2009 haar 35-jarige bestaan viert, is dit jaar begonnen met het koppelen van 
door haar gesteunde projecten aan de bijdragen van de individuele lokale Rabobanken. Hierdoor kunnen 
de lokale Rabobanken zich direct herkennen in projecten en ontstaan extra mogelijkheden om mede-
werkers, leden en (potentiële) klanten daarin te betrekken.

Rabobank Foundation merkte een toename van 20% in verzoeken om financieringen. Door de 
economische recessie verstrekken de importeurs en handelaren van agrarische producten in Europa 
en de Verenigde Staten minder voorfinancieringen aan de kleine producenten in niet-westerse 
ontwikkelingslanden. De Rabobank Foundation heeft in de eerste helft van 2009 voor ruim 3,5 miljoen 
euro aan handelsfinancieringen verstrekt aan kleine producenten van koffie, cacao, bananen, mango’s 
en katoen.
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Verantwoord bankieren voor een duurzame toekomst

Ook microfinancieringsinstituten ervaren onder invloed van de recessie financiële krapte, daar waar zij 
afhankelijk zijn van de funding uit de markt en funding van commerciële banken. Rabobank Foundation 
richt zich op coöperatieve spaar- en kredietinstellingen, waarbij het aantrekken van spaargelden van 
leden altijd een belangrijk criterium is, en kan haar relaties daardoor goed blijven bedienen ondanks de 
recessie.

Medewerkersfonds Share4More
Bijna 2.700 Rabobank-medewerkers en de Rabobank dragen via het medewerkersfonds Share4More 
bij aan ontwikkelingsprojecten in Afrika, Azië, Latijns-Amerika en Oost-Europa. In 2009 werden tot nu 
toe 51 projecten met donaties gesteund, waarvan er 45 door medewerkers aangedragen werden. 

Meer vrouwen aan de top
In het eerste halfjaar van 2009 ligt de realisatie van de doelstellingen met betrekking tot diversiteit in 
het personeelsbestand op schema. De doelstelling van 20% deelname van vrouwen in talentontwikkel-
programma’s is ruimschoots overtroffen en bedraagt thans 30%. Vooruitlopend op de intentie van de 
Rabobank om in het najaar het charter ‘vrouwelijk talent naar de top’ te ondertekenen, is er hard gewerkt 
aan een programma om dit te stimuleren. In de tweede helft van 2009 worden concrete initiatieven 
genomen om hier een nadere invulling aan te geven.

Verantwoorde bedrijfsvoering
In het kader van het CO₂-reductiebeleid van Rabobank Nederland sloten Rabobank en de overige groeps-
onderdelen een intentieverklaring tot verdere samenwerking op het gebied van energiebesparing en 
CO₂-reductie. Groepsbreed zijn daartoe diverse maatregelen in uitvoering en in voorbereiding, bijvoor-
beeld ten aanzien van duurzaam (ver)bouwen, energiebesparing, afvalmanagement en mobiliteit.
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Halfjaarcijfers

Verkorte geconsolideerde balans

In miljoenen euro’s 30-jun-09 31-dec-08 30-jun-08

Activa    
Geldmiddelen en kasequivalenten 15.089 7.105 1.920
Vorderingen op andere banken 35.655 33.776 34.395
Voor handelsdoeleinden aangehouden financiële activa 10.632 11.576 21.048
Overige financiële activa tegen reële waarde met verwerking van waardeveranderingen  

in de winst-en-verliesrekening 8.024 7.896 13.937
Derivaten 45.043 66.759 34.283
Kredieten aan cliënten 435.811 426.283 389.419
Voor verkoop beschikbare financiële activa 35.556 31.665 42.670
Tot einde looptijd aangehouden financiële activa 501 497 788
Investeringen in geassocieerde deelnemingen 3.945 3.455 4.191
Immateriële vaste activa 3.741 3.728 3.625
Onroerende zaken en bedrijfsmiddelen 5.987 5.870 5.575
Vastgoedbeleggingen 1.039 1.038 1.201
Acute belastingvorderingen 215 298 409
Uitgestelde belastingvorderingen 1.448 1.619 1.738
Personeelsbeloningen 783 1 1
Overige activa 11.892 10.554 12.587

   
Totaal activa 615.361 612.120 567.787
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In miljoenen euro’s 30-jun-09 31-dec-08 30-jun-08

Verplichtingen    
Schulden aan andere banken 25.696 23.891 39.257
Toevertrouwde middelen 284.908 304.214 275.530
Uitgegeven schuldpapieren 169.060 135.779 141.780
Derivaten en overige handelsverplichtingen 55.454 77.230 37.641
Overige schulden 11.039 8.644 10.136
Overige financiële verplichtingen tegen reële waarde met verwerking van waardeveranderingen  

in de winst-en-verliesrekening 27.672 24.797 26.548
Voorzieningen 919 875 1.090
Acute belastingverplichtingen 271 227 442
Uitgestelde belastingverplichtingen 506 474 710
Personeelsbeloningen 566 371 447
Achtergestelde schulden 2.417 2.159 2.014
Totaal verplichtingen 578.508 578.661 535.595

   
   
   
   

Totaal eigen vermogen 36.853 33.459 32.192
Totaal verplichtingen en eigen vermogen 615.361 612.120 567.787
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Verkorte geconsolideerde winst-en-verliesrekening

In miljoenen euro’s
1e halfjaar 

2009
1e halfjaar 

2008

Rente 3.885 3.919
Honoraria en provisies 1.216 1.473
Overige baten 1.156 361
Saldo baten 6.257 5.753

  
Personeelskosten 2.101 2.184
Andere beheerskosten 1.337 1.281
Afschrijvingen 257 252
Bedrijfslasten 3.695 3.717
Waardeveranderingen 1.119 158
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 1.443 1.878
Belastingen 127 265
Nettowinst 1.316 1.613

  
Waarvan toekomend aan Rabobank Nederland en lokale Rabobanken 938 1.259
Waarvan toekomend aan houders Rabobank Ledencertificaten 160 150
Waarvan toekomend aan Capital Securities 96 39
Waarvan toekomend aan Trust Preferred Securities III t/m VI 45 49
Waarvan toekomend aan overige belangen van derden 77 116
Nettowinst over de periode 1.316 1.613
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Halfjaarcijfers

Overzicht van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten

In miljoenen euro’s
1e halfjaar 

2009
1e halfjaar 

2008

Nettowinst over de periode 1.316 1.613
Voortvloeiend in de periode (na belastingen):   
Omrekeningsreserves vreemde valuta   
Valutaomrekeningsverschillen 23 -56
Herwaarderingsreserve - Voor verkoop beschikbare financiële activa   
Wijzigingen in reële waarde -48 -1.345
Naar nettowinst overgebrachte resultaten 421 266
Amortisatie als gevolg van gereclassificeerde activa 96 -
Herwaarderingsreserve - Deelnemingen   
Wijzigingen in reële waarde -16 54
Herwaarderingsreserve - Kasstroomafdekkingen   
Herrubricering winsten en verliezen naar resultaat -14 18
Belangen van derden   
Valutaomrekeningsverschillen -29 -107
Overige -76 185
Totale baten en lasten over het boekjaar direct opgenomen in het eigen vermogen 357 -985

  
Totaal baten en lasten 1.673 628

  
Waarvan toekomend aan Rabobank Nederland en lokale Rabobanken 1.400 196
Waarvan toekomend aan houders Rabobank Ledencertificaten 160 150
Waarvan toekomend aan Capital Securities 96 39
Waarvan toekomend aan Trust Preferred Securities III t/m VI 45 49
Waarvan toekomend aan overige belangen van derden -28 194
Totaal baten en lasten 1.673 628
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Verkort geconsolideerd vermogensoverzicht

In miljoenen euro’s

Eigen vermogen 
Rabobank 

Nederland en 
lokale 

Rabobanken

Rabobank 
Leden-

certificaten

Capital 
Securities en 

TPS

Overige 
belangen 

derden Totaal

Stand per 1 januari 2008 19.684 6.233 2.779 2.713 31.409
Totaal baten en lasten 196 150 88 194 628
Betalingen op Rabobank Ledencertificaten,  

Trust Preferred Securities III t/m VI (TPS) en Capital Securities - -150 -88 - -238
Uitgifte van Capital Securities - - 605 - 605
Mutatie als gevolg van afname derdenparticipaties  

in groepsmaatschappijen -495 - - 495 -
Overige inclusief koersverschillen -97 -25 -90 - -212
Stand per 30 juni 2008 19.288 6.208 3.294 3.402 32.192

     
Stand per 1 januari 2009 20.074 6.236 3.510 3.639 33.459
Totaal baten en lasten 1.400 160 141 -28 1.673
Betalingen op Rabobank Ledencertificaten,  

Trust Preferred Securities III t/m VI (TPS) en Capital Securities - -160 -141 - -301
Uitgifte van Capital Securities - - 2.647 - 2.647
Inkoop Trust Preferred Securities III - - -527 - -527
Overige inclusief koersverschillen -185 39 48 - -98
Stand per 30 juni 2009 21.289 6.275 5.678 3.611 36.853

Rabobank Nederland heeft in de eerste helft van 2009 voor EUR 500 miljoen, voor NZD 280 miljoen en voor USD 2.868 miljoen aan 
Capital Securities uitgegeven. De voorwaarden van de nieuw uitgegeven Capital Securities zijn op hoofdlijnen vergelijkbaar met 
de eerder uitgegeven Capital Securities. Daarnaast is voor 392 miljoen Trust Preferred Securities III gekocht.
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Halfjaarcijfers

Verkort geconsolideerd kasstroomoverzicht

In miljoenen euro’s
1e halfjaar 

2009
1e halfjaar 

2008

Bedrijfsresultaat vóór belasting 1.443 1.878
  

Niet-geldelijke posten opgenomen in de winst en overige aanpassingen 604 988
Nettomutatie in bedrijfsmiddelen 15.845 -11.868
Nettomutatie in verplichtingen uit hoofde van operationele activiteiten -16.352 8.762
Overige mutaties 3.628 -325
Nettokasstroom uit operationele activiteiten 5.168 -565

  
Nettokasstroom uit investeringsactiviteiten -3 -11
Nettokasstroom uit financieringsactiviteiten 2.819 367
Nettomutatie in geldmiddelen en kasequivalenten 7.984 -209

  
Geldmiddelen en kasequivalenten per 1 januari 7.105 2.129
Geldmiddelen en kasequivalenten per 30 juni 15.089 1.920
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Bedrijfssegmenten

In miljoenen euro’s

Binnenlands 
retailbank-

bedrijf

Wholesale-
bankbedrijf en 
internationaal 

retailbank-
bedrijf

Vermogens-
beheer en 
beleggen Leasing Vastgoed Overige⁸ Totaal

Over het halve jaar eindigend op  
30 juni 2009        

Externe baten 4.719 -613 358 866 586 341 6.257
Baten uit andere segmenten -1.676 2.390 97 -382 -343 -86 -
Totaal baten 3.043 1.777 455 484 243 255 6.257
Segmentlasten (inclusief waarde-

veranderingen) 2.441 1.391 465 441 193 -117 4.814
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 602 386 -10 43 50 372 1.443
Belastingen 116 -42 -1 -4 11 47 127
Nettowinst 486 428 -9 47 39 325 1.316

       
Totaal activa 324.425 419.847 21.111 29.119 25.020 -204.161 615.361
Totaal verplichtingen 304.366 410.760 18.807 26.480 23.929 -205.834 578.508

       
Over het halve jaar eindigend op  

30 juni 2008        
Externe baten 3.872 -1.030 1.045 836 562 468 5.753
Baten uit andere segmenten -859 2.001 -44 -339 -296 -463 -
Totaal baten 3.013 971 1.001 497 266 5 5.753
Segmentlasten (inclusief waarde-

veranderingen) 1.871 1.033 467 351 184 -31 3.875
Bedrijfsresultaat vóór belastingen 1.142 -62 534 146 82 36 1.878
Belastingen 286 -136 127 34 18 -64 265
Nettowinst 856 74 407 112 64 100 1.613

       
Totaal activa 294.065 387.902 20.613 28.437 25.914 -189.144 567.787
Totaal verplichtingen 276.039 379.338 18.345 26.010 24.768 -188.905 535.595

8 Onder overige zijn begrepen diverse resultaten die niet aan de afzonderlijke segmenten worden toegerekend zoals resultaten als gevolg van centrale hedge accounting en  

consolidatie-effecten.



 47

Halfjaarcijfers

De geconsolideerde halfjaarcijfers van de Rabobank Groep zijn opgesteld volgens International Financial 
Reporting Standards zoals goedgekeurd door de Europese Unie, en worden gepresenteerd conform IAS 
34 Interim Financial Reporting. Alle bedragen luiden in miljoenen euro’s tenzij anders staat vermeld. 
In deze geconsolideerde halfjaarcijfers zijn dezelfde grondslagen toegepast als in de geconsolideerde 
jaarrekening 2008 van de Rabobank. Voor nadere toelichting wordt verwezen naar de jaar rekening 2008. 

Aanvullend hierop wordt bij de aankoop van belangen van derden het verschil tussen de kostprijs en 
de boekwaarde verwerkt als goodwill.

Onder geldmiddelen en kasequivalenten wordt verstaan de aanwezige kasmiddelen en de tegoeden 
bij de centrale banken. Het kasstroomoverzicht is opgesteld volgens de indirecte berekeningsmethode en 
geeft inzicht in de herkomst van de liquide middelen die gedurende het jaar beschikbaar zijn gekomen 
en de wijze waarop de liquide middelen gedurende het jaar zijn aangewend. 

De kasstromen worden gesplitst naar bedrijfs-, investerings- en financieringsactiviteiten. Mutaties in 
kredieten, vorderingen en interbancaire deposito's zijn opgenomen onder de kasstroom uit operationele 
activiteiten. Investeringsactiviteiten omvatten aan- en verkopen en aflossingen inzake financiële 
beleggingen, alsmede de aan- en verkopen van dochterondernemingen en van onroerende zaken en 
bedrijfsmiddelen. De ontvangsten, uitgiften en betalingen op Rabobank Ledencertificaten, Capital 
Securities, Trust Preferred Securities en achter gestelde schulden worden als financieringsactiviteit 
aangemerkt. Mutaties uit hoofde van valuta omrekeningsverschillen worden, evenals de consolidatie-
effecten bij de verwerving van deelnemingen, voor zover van materiële betekenis, geëlimineerd.

De vergelijkende cijfers van 30 juni 2008 zijn aangepast als gevolg van de stelsel wijziging inzake 
pensioenen zoals vermeld in de jaarrekening 2008. Het positieve effect op het resultaat (na belasting) 
over het eerste halfjaar 2008 bedraagt 88. 

De vergelijkende cijfers zijn ook aangepast aangezien met ingang van 2008 de tegoeden van centrale 
banken voor een bedrag van 16 miljard worden verantwoord onder Toevertrouwde middelen in plaats 
van onder Schulden aan andere banken en verder is 328 aan bijzondere waardeveranderingen van 
voor verkoop beschikbare financiële activa geherrubriceerd naar Overige baten. 

In het eerste halfjaar van 2009 is een gedeelte van het uitgegeven schuldpapier en van de achter-
gestelde schulden met een nominale waarde van 1,8 miljard teruggekocht. Het effect op de nettowinst 
is circa 0,2 miljard.

Het opstellen van de geconsolideerde halfjaarcijfers van de Rabobank Groep vereist dat het management 
schattingen doet en aannames hanteert die van invloed zijn op de gerapporteerde bedragen van activa 
en verplichtingen en de rapportering van voorwaardelijke activa en verplichtingen op de datum van 
het geconsolideerde halfjaarverslag en de gerapporteerde bedragen van baten en lasten gedurende de 
verslagperiode. Hoewel deze schattingen worden gedaan op basis van de meest zorgvuldige beoordeling 
door het management van actuele gebeurtenissen en acties, kunnen de daadwerkelijke resultaten 
afwijken van deze schattingen.

De Rabobank Groep maakt bij het publiceren van de halfjaarcijfers gebruik van de mogelijkheid tot 
ver korten van de geconsolideerde balans, de geconsolideerde winst-en-verliesrekening, het 
geconsolideerd vermogensoverzicht en het geconsolideerde kasstroomoverzicht.

In 2009 heeft de Rabobank IFRS 8 ‘Operationele segmenten’ en de wijzigingen in IAS 1 ‘Presentatie van 
de jaarrekening’ toegepast. Deze toegepaste standaarden hebben geen invloed op het resultaat en het 
vermogen, maar wel op de presentatie. In het halfjaarverslag is nu een overzicht van de gerealiseerde 
en niet-gerealiseerde resultaten opgenomen. De overige wijzigingen in gepubliceerde Standaarden en 
Interpretaties die in 2009 van kracht worden hebben geen materieel effect op de halfjaarcijfers van de 
Rabobank Groep.

Toelichting op de halfjaarcijfers
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Aan de raad van bestuur en de raad van commissarissen van Rabobank Nederland 

Opdracht 
Wij hebben de in het halfjaarverslag 2009 op pagina 40 tot en met 47 opgenomen verkorte 
geconsolideerde tussentijdse financiële informatie van de Coöperatieve Centrale Raiffeisen-
Boerenleenbank B.A. (Rabobank Nederland) te Amsterdam, bestaande uit de verkorte geconsolideerde 
balans per 30 juni 2009, verkorte geconsolideerde winst-en-verliesrekening, geconsolideerd overzicht 
van gerealiseerde en niet-gerealiseerde resultaten, verkort geconsolideerd vermogensoverzicht, verkort 
geconsolideerd kasstroomoverzicht en bedrijfssegmenten over de periode 1 januari 2009 tot en met 
30 juni 2009, en de toelichting op de halfjaarcijfers beoordeeld. De raad van bestuur van Rabobank 
Nederland is verantwoordelijk voor het opmaken en het weergeven van de verkorte geconsolideerde 
tussentijdse financiële informatie in overeenstemming met IAS 34 ‘Tussentijdse Financiële Verslaggeving’ 
zoals aanvaard binnen de Europese Unie. Het is onze verantwoordelijkheid een conclusie te formuleren 
bij de verkorte geconsolideerde tussentijdse financiële informatie op basis van onze beoordeling. 

Werkzaamheden 
Wij hebben onze beoordeling van de verkorte geconsolideerde tussentijdse financiële informatie verricht 
in overeenstemming met Nederlands recht, waaronder Standaard 2410 ‘Het beoordelen van tussentijdse 
financiële informatie door de accountant van de entiteit’. Een beoordeling van tussentijdse financiële 
informatie bestaat uit het inwinnen van inlichtingen, met name bij personen die verantwoordelijk zijn 
voor financiën en verslaggeving, en het uitvoeren van cijferanalyses en andere beoordelingswerk-
zaamheden. De reikwijdte van een beoordeling is aanzienlijk geringer dan die van een controle die is 
uitgevoerd in overeenstemming met Controlestandaarden en stelt ons niet in staat zekerheid te 
verkrijgen dat wij kennis hebben genomen van alle aangelegenheden van materieel belang die bij een 
controle onderkend zouden worden. Om die reden geven wij geen accountantsverklaring af. 

Conclusie 
Op grond van onze beoordeling is ons niets gebleken op basis waarvan wij zouden moeten concluderen 
dat de verkorte geconsolideerde tussentijdse financiële informatie over de periode 1 januari 2009 tot en 
met 30 juni 2009 niet, in alle van materieel belang zijnde opzichten, is opgesteld in overeenstemming 
met IAS 34 ‘Tussentijdse Financiële Verslaggeving’, zoals aanvaard binnen de Europese Unie. 

Utrecht, 24 augustus 2009 

Ernst & Young Accountants LLP 

w.g. mr. drs. G.H.C. de Méris RA

Beoordelingsverklaring

Verklaringen
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Verklaringen

De raad van bestuur van de Coöperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A. (Rabobank Nederland) 
verklaart dat, voor zover hem bekend:
- de halfjaarcijfers een getrouw beeld geven van de activa, de passiva, de financiële positie en de winst 

van Rabobank Nederland en de gezamenlijk in de consolidatie opgenomen ondernemingen;
- het halfjaarverslag een getrouw beeld geeft van de toestand op de balansdatum, de gang van zaken 

gedurende de eerste helft van het jaar van Rabobank Nederland en van de met haar verbonden 
ondernemingen waarvan de gegevens in haar halfjaarcijfers zijn opgenomen en dat in het verslag de 
voornaamste risico’s en onzekerheden waarmee Rabobank Nederland het resterende deel van het 
boekjaar wordt geconfronteerd, zijn beschreven.

Dr. Piet Moerland, voorzitter
Prof. dr. ir. Bert Bruggink, CFO
Berry Marttin MBA, lid
Mr. Sipko Schat, lid
Ir. Piet van Schijndel, lid
Gerlinde Silvis, lid

Verklaring getrouw beeld
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De Rabobank Groep is een internationale financiële dienstverlener op coöperatieve 
grondslag, actief op het gebied van retailbanking, wholesalebanking, vermogens-
beheer, leasing, vastgoed en verzekeren. In Nederland ligt de nadruk op Allfinanz-
dienstverlening, de internationale focus is gericht op de food & agribusiness. 
De Rabobank Groep bestaat uit 152 zelfstandige lokale Rabobanken en hun centrale 
organisatie Rabobank Nederland met een aantal dochterondernemingen. De onder-
delen kennen een sterke onderlinge verwantschap. In totaal werken er ruim 60.000 
fte in 46 landen. De Rabobank Groep heeft ruim 1,7 miljoen leden en bedient 
wereldwijd circa 9,5 miljoen klanten. 

Gemeten naar kernvermogen, behoort de Rabobank Groep tot de 25 grootste financiële instellingen 
ter wereld. Bekende internationale ratinginstituten als Standard & Poor’s, Moody’s Investor Service en 
DBRS geven de Rabobank Groep de hoogste kwalificatie voor krediet waardigheid, de triple A-rating.

Lokale Rabobanken, Rabobank Nederland en Rabobank International
De lokale Rabobanken vormen het coöperatieve kernbedrijf van de Rabobank Groep. In totaal werken 
er circa 29.000 fte. Midden in de maatschappij, betrokken, dichtbij en toonaangevend bedienen zij ruim 
7,5 miljoen Nederlandse particuliere en zakelijke klanten met een volledig pakket financiële diensten. 
De bijna 1.100 vestigingen en meer dan 3.000 geldautomaten vormen samen het dichtste banken-
netwerk van Nederland. Door optimaal gebruik te maken van verschillende distributiekanalen, zoals de 
kantoren, het internet en de telefoon, willen de lokale Rabobanken de klant zo goed mogelijk bedienen. 
Binnen de coöperatieve structuur kunnen klanten lid worden van hun lokale Rabobank. Op hun beurt 
zijn de lokale Rabobanken lid en aandeelhouder van de overkoepelende organisatie Rabobank Nederland, 
die onder meer de lokale dienstverlening ondersteunt.

Rabobank Nederland fungeert ook als houdstermaatschappij van een aantal gespecialiseerde dochter-
ondernemingen in binnen- en buitenland en oefent namens DNB controle uit op de bedrijfsvoering, 
uitbesteding, solvabiliteit en liquiditeit van de lokale Rabobanken. Bij Rabobank Nederland zijn circa 
6.500 fte in dienst.

Rabobank International is het wholesalebankbedrijf en het internationaal retailbankbedrijf van de 
Rabobank Groep. Inclusief de buitenlandse dochterondernemingen werken er ongeveer 15.000 fte. 
Met een netwerk in 28 landen en meer dan 500 vestigingsplaatsen, is Rabobank International thuis in 
de belangrijkste markten.

Missie en ambitie
De Rabobank Groep werkt als stuwende en vernieuwende kracht in het gezamenlijke belang van 
mensen en gemeenschappen door hen met de best mogelijke financiële oplossingen te helpen bij het 
realiseren van hun ambities. Daarbij wil de Rabobank Groep in Nederland de grootste, beste, meest 
klantgedreven en vernieuwende financiële instelling zijn die bijdraagt aan een duurzame ontwikkeling 
van welvaart en welzijn. Internationaal ambieert de Rabobank Groep de positie van beste food & 
agribank met een sterke aanwezigheid in de belangrijkste food & agrilanden. Daarbij worden de 
jarenlang in Nederland opgebouwde kennis en kunde op dit gebied ingezet. Ook wil de Rabobank 
Groep mondiaal excelleren in duurzaam ondernemen. Maatschappelijk verantwoord ondernemen is 
geïntegreerd in de kernactiviteiten.

Profiel
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1,7 miljoen leden

152 lokale Rabobanken met 1.061 vestigingen

Rabobank Nederland

Merken

Ondersteuning lokale Rabobanken 

Bedrijven
Particulieren
Private Banking
Overige ondersteunende afdelingen

Vermogensbeheer

Orbay
Robeco
Sarasin (69%)
Schretlen & Co

Leasing

De Lage Landen
- Athlon
- Crediam
- Freo

Vastgoed

Rabo Vastgoedgroep
- Bouwfonds
 Ontwikkeling
- Bouwfonds REIM
- FGH Bank
- Fondsenbeheer
 Nederland
- MAB Development

Verzekeren

Eureko (39%)
- Interpolis

Wonen

Obvion

Zakelijk

Rembrandt
Fusies en Overnames

Rabobank International

Food & agribusiness
Internationaal retailbankbedrijf
Wholesalebankbedrijf

Sta�uncties Rabobank Groep

Investor Relations
Long Term Funding
MVO
Overige  stafafdelingen

De kern van het bankbedrijf zijn de lokale Rabobanken. Hun leden zijn tevens de belangrijkste stakeholders in de Rabobank. De centrale entiteit Rabobank Nederland 
ondersteunt de lokale Rabobanken onder meer in de marktbewerking en productontwikkeling, maar ook met expertisecentra op het gebied van bedrijfsmanagement, 
ICT en besturing. Rabobank International bedient wereldwijd corporate en retailklanten met haar kennis en kunde op het gebied van food & agribusiness.
Binnen Rabobank Nederland zijn diverse sta�uncties voor de gehele Rabobank Groep belegd, zoals Maatschappelijk Verantwoord Ondernemen, Investor Relations, 
Long Term Funding, Human Resources, Juridische en Fiscale Zaken, Kennis en Economisch Onderzoek en Communicatie. Onderaan in het schema staan de belangrijkste 
merken van de Rabobank Groep die onder hun eigen naam op verschillende markten opereren en mede inhoud geven aan de All�nanz-dienstverlening.

9,5 miljoen klanten

De waarden van de Rabobank Groep 
De Rabobank Groep laat zich leiden door vier kernwaarden, die voortvloeien uit haar missie en ambitie: 
respect, integriteit, professionaliteit en duurzaamheid. Op basis hiervan biedt de Rabobank Groep haar 
klanten in Nederland financiële diensten die in een moderne samenleving nodig zijn om deel te nemen 
aan het economische verkeer. Rekening houdend met de eigen doelstellingen, waarden en wet- en regel-
geving, respecteert de Rabobank Groep de cultuur en de gebruiken van landen waarin de bank is gevestigd.

Respect
De Rabobank Groep werkt samen op basis van respect, waardering en betrokkenheid. 

Integriteit
De Rabobank Groep wil in haar handelen eerlijk, oprecht, zorgvuldig en betrouwbaar zijn. 

Professionaliteit
De Rabobank Groep is klanten zo efficiënt mogelijk van dienst met hoogwaardige kennis en faciliteiten. 
De kwaliteit van de dienstverlening wordt op een zo hoog mogelijk peil gehouden, mede door te 
anticiperen op toekomstige behoeften van klanten.

Duurzaamheid
De Rabobank Groep wil bijdragen aan een duurzame ontwikkeling van de samenleving in economische, 
sociale en ecologische zin. Het belang van de klant wordt gediend vanuit een langetermijnperspectief. 
De Rabobank Foundation bevordert de kansen op een zelfstandig bestaan van kansarme groepen in 
binnen- en buitenland. Rabo Development ondersteunt de ontwikkeling van partnerbanken in de 
Derde Wereld met mensen en middelen. 
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Colofon

Uitgave

Rabobank Nederland Directoraat Communicatie

Materiaalgebruik

Bij de vervaardiging van het drukwerk is gebruikgemaakt van materialen die het milieu minder belasten.

Jaarberichtgeving

De Rabobank Groep publiceert de volgende berichtgeving in het Nederlands en Engels:

- Jaarbericht 2008 

- Jaarverslag 2008 

- Geconsolideerde jaarrekening 2008 

- Maatschappelijk jaarverslag 2008 

- Jaarrekening Rabobank Nederland 2008 

- Halfjaarverslag 2009 

Alle jaarberichtgeving van de Rabobank Groep is online beschikbaar op: 

www.rabobank.com/jaarverslagen en www.rabobank.com/reports

Contact

jaarverslagen@rn.rabobank.nl

Fotografie

Op de omslagen van de jaarberichtgeving zijn bewerkte foto’s afgebeeld. Het idee voor deze fotografie bestaat uit twee lagen: 

een laag met omgeving en een laag met mensen. De mensen staan op de voorgrond en overlappen links en rechts met de 

verschillende leef- en werkomgevingen. Het onderstreept de diversiteit aan mensen en werelden, maar ook de onderlinge 

samenhang ertussen. Binnen deze diversiteit en samenhang opereert de Rabobank: betrouwbaar voor mensen en betrokken 

bij de leefwereld van mensen.



Rabobank Groep   Halfjaarverslag 2009

Augustus 2009

www.rabobank.com/jaarverslagen

Rabobank Groep

Halfjaarverslag 2009


	Kerngegevens
	Rabobank Groep in het kort
	Bericht van de voorzitter
	Financiële ontwikkelingen Rabobank Groep
	Binnenlands retailbankbedrijf
	Wholesalebankbedrijf en internationaal retailbankbedrijf
	Vermogensbeheer en beleggen
	Leasing
	Vastgoed
	Verzekeren
	Risicomanagement
	Verantwoord bankieren voor een duurzame toekomst
	Halfjaarcijfers
	Verklaringen
	Profiel

	Knop1: 


