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Kennzahlen

Kreditvolumen des Geschiftsfeldes Export- und Projektfinanzierung

Kreditvolumen des Geschiftsfeldes!) nach Geschiftssparten 2015
Mrd. EUR
Maritime Industrie 16,9
Energie und Umwelt 13,6
Luftfahrt und Schienenverkehr 10,4
Grundstoffindustrie 10,0
Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) 7,6
Industrie und Services 6,7
Finanzinstitutionen, Trade & Commodity Finance 41
Eigenkapital-Portfolio 0,1
Gesamt 69,4
1) Verantwortet durch die KFW IPEX-Bank GmbH
Kennzahlen der KfW IPEX-Bank GmbH
2015 2014
Mrd. EUR Mrd. EUR
Bilanzkennzahlen
Bilanzsumme 28,6 26,3
Kreditvolumen 35,7 33,5
Eventualverbindlichkeiten 2,0 2,1
Unwiderrufliche Kreditzusagen 7,7 7,0
Treuhandvermogen 0,2 0,2
Geschdftsvolumen (Bilanzsumme, Eventualverbindlichkeiten, unwiderrufliche Kreditzusagen) 38,2 35,4
Bilanzielles Eigenkapital 35 33
Bilanzielle Eigenkapitalquote (in %) 12,2 12,7
Ergebnisse Mio. EUR Mio. EUR
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertungen 350 328
Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis -76 -90
Jahrestiberschuss 144 139
Ergebnis des Geschaftsfeldes Export- und Projektfinanzierung
(Segmentbericht Konzernabschluss KfW Bankengruppe) 628 541
Zahl der Mitarbeiter (inkl. Geschéftsfiihrung) 651 640




» Bank aus Verantwortung

Die Unterstiitzung deutscher und europdischer Unter-
nehmen im internationalen Wettbewerb, die Finan-
zierung von Investitionsgiitern und Dienstleistungen,
wirtschaftlichen und sozialen Infrastrukturvorhaben
sowie von Projekten zum Schutz der Umwelt und des
Klimas - das ist unser Geschaft, unser Auftrag. Seit
tber 60 Jahren strukturieren wir maftgeschneiderte
Kredite, schlieRen uns mit Banken und anderen
Marktteilnehmern zusammen, um gemeinsam Dinge
auf den Weg zu bringen. Wir finanzieren Zukunft.
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”» Die KfW IPEX-Bank verantwortet
innerhalb der KfW Bankengruppe das
Geschaftsfeld Export- und Projekt-
finanzierung: Markt- und Branchen-
erfahrung seit Gber 60 Jahren.



Liebe Leserinnen

und Leser,

M

wir blicken auf ein aufRerordentliches
Geschaftsjahr 2015 zuriick - das
bisher erfolgreichste in unserer Fir-
mengeschichte. In einem kompeti-
tiven Umfeld und in Anbetracht einer
Weltkonjunktur, die insgesamt an
Dynamik verlor, konnten wir ein Neu-
zusagevolumen von 20,2 Mrd. EUR
erzielen. Ferner belief sich der von uns
in Verantwortung fiir das Geschafts-
feld Export- und Projektfinanzierung
erbrachte Beitrag zum Konzernergeb-
nis der KfW auf 628 Mio. EUR.

Auf diesen Rekordabschluss sind wir
stolz, denn er zeigt die Stdrke unseres
Geschaftsmodells und ist zugleich eine
Bestatigung, dass die KfW IPEX-Bank als
Spezialbank fiir Export- und Projektfinan-
zierungen den Herausforderungen einer
globalisierten Weltwirtschaft gewachsen
und insgesamt gut aufgestellt ist. Vor
allem aber ist es das Verdienst aller Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter, die sich
mit aufRerordentlichem Engagement,
Kompetenz und Serviceorientierung fir
unsere Kunden und weltweiten Projekte
einsetzen. Dafuir méchten wir uns an die-
ser Stelle ganz besonders bedanken.

Das sehr gute Ergebnis ist nicht zuletzt

auf langerfristig geplante Finanzierungen
zurlickzufiihren, die als Resultat friher in-
itiierter Vertriebsaktivitaten im Berichts-

Deutsche und europdische
Unternehmen bei ihrem
internationalen Geschaft
Zu unterstitzen, verstehen
wir als unseren Auftrag.

jahr zum Abschluss gekommen sind.
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Klaus R. Michalak

» Das Rekordergebnis 2015 ist vor
allem das Verdienst aller Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter, die sich mit

aufderordentlichem Engagement, Damit konnten wir unseren vorhandenen
Kompetenz und Serviceorientierung ‘angjahrigen, gewachsenen Kunden-
B stamm um neue Geschaftsbeziehungen
- erweitern. Auch haben wir bereits friih-
fir unsere Kunden und deren welt
Weite PrOjekte einsetzen zeitig Marktchancen erkannt, die wir mit

unserer Strukturierungskompetenz und
tiefem Branchenwissen genutzt haben -
vorwiegend im Zusammenspiel mit an-
deren Banken und immer im Interesse
der heimischen Schlisselindustrien.

So konnte die KfW IPEX-Bank im beson-
deren MaRe ihrem Auftrag gerecht wer-
den, die deutsche und europdische Ex-
portwirtschaft durch maRgeschneiderte
Finanzierungen bei ihrem internationalen
Geschaft zu unterstiitzen. Denn die in-
ternationale Wettbewerbsfahigkeit und
globale Ausrichtung der heimischen In-
dustrie sichert mehr denn je Beschafti-
gung, Wirtschaftskraft und Wohlstand.

Hervorzuheben ist ebenfalls, dass die
hohen Zusagen im Geschaftsjahr 2015
durch eine Kumulierung von Sondereffek-
ten und hier insbesondere von einzelnen
groRvolumigen Finanzierungen gepragt
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waren. Allein in der Geschéftssparte Ma-
ritime Industrie fiihrt die Finanzierung
von sechs Kreuzfahrtschiffen zu einer bis
ins Jahr 2020 gesicherten Auftragslage
deutscher und anderer europdischer
Werften sowie ihrer Zulieferbetriebe. Als
einer der weltweit grofiten Schiffsfinan-
zierer treiben wir dabei auch die Energie-
effizienz und die Reduzierung der Schad-
stoffemissionen in der Seeschifffahrt
voran. Dies betrifft die Finanzierung so-
wohl von neuen Schiffen beispielsweise
mit LNG-Antrieb als auch von Schiffs-
modernisierungen grofier Reedereien,
das sogenannte Retrofitting, bei dem zur
Steigerung der Energieeffizienz etwa

am Bug oder am Schiffspropeller Anpas-
sungen vorgenommen werden.

Als weiterer wichtiger Wachstumstrei-
ber zeigte sich die Sparte Energie und
Umwelt, die 2015 insbesondere durch
ihr Engagement bei Finanzierungen von
On- und Offshore-Windprojekten und
hocheffizienten Gas- und Dampfkraft-
werken wesentlich zum Neugeschéft bei-
getragen hat. Das sehr gute Neugeschaft

Markus Scheer

im Bereich Luftfahrt und Schienenver-
kehr ist vor allem auf einige grofRere
Finanzierungen fiir den Schienenverkehr
zurlickzufiihren. Auch dies unterstreicht
den Anspruch der KfW IPEX-Bank, nicht
nur einen wichtigen Beitrag zur Unter-
stiitzung der deutschen und europdischen
Wirtschaft im internationalen Geschaft,
sondern auch signifikante Beitrage fiir
den Umwelt- und Klimaschutz zu leisten.

Als verlasslicher Partner fiir Kunden und
fir andere Banken und Institutionen, mit
denen wir uns zur gemeinschaftlichen
Finanzierung grofRerer Vorhaben zusam-
menschlieRen, ist die KFW IPEX-Bank
bewusst auch in Landern mit erschwer-
tem Zugang zu Finanzierungen aktiv.
Um deutsche und andere europdische
Unternehmen bestmoglich zu unterstit-
zen, sind wir mit insgesamt neun Re-
prasentanzen sowie mit einer Nieder-
lassung in London in den wichtigsten
Wirtschafts- und Finanzzentren vertre-
ten. Zur noch besseren Betreuung vor
Ort haben wir auch 2015 in den Repra-
sentanzen mafvoll Personal aufgebaut.

Andreas Ufer

Mit dem gestiegenen Neugeschaftsvo-
lumen hat auch die konsortiale Zusam-
menarbeit mit Partnerbanken weiter an
Bedeutung gewonnen. Basierend auf
einem tiefen Branchen- und Marktver-
standnis, verbunden mit langjahrigen
Erfahrungen in der Strukturierung kom-
plexer Transaktionen und hoher ECA-
Kompetenz, ibernehmen wir in den
Konsortien regelmafiig unterschiedliche
Agenten-Rollen, oft mit einer starken
technischen Ausrichtung. So konnten wir
uns im Berichtsjahr sehr erfolgreich in
die weltweit groften und renommier-
testen Finanzierungen einbringen.

Es ist unser Ziel, auch in Zukunft als zu-
verldssiger Spezialfinanzierer und stabiler
Partner der fir die deutsche und euro-
pdische Wirtschaft wichtigen Schlisselin-
dustrien aufzutreten und die Internationa-
lisierung der heimischen Unternehmen
mit mafRgeschneiderten Mittel- und Lang-
fristfinanzierungen von Exporten und
Auslandsinvestitionen zu unterstiitzen. Die
weltwirtschaftliche Grundlage fir das
Geschaft der KFW IPEX-Bank sehen wir fir
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2016 auch weiterhin positiv. Wir planen
fir das kommende Geschéftsjahr mit
moderatem organischem Wachstum. Da
sich der wesentlich aus Einzelfaktoren
resultierende Erfolg des Jahres 2015
nicht ohne Weiteres fiir die Zukunft fort-
schreiben lasst, liegt der Planwert des
Neuzusagevolumens 2016 bei

16,2 Mrd. EUR.

Mit dem positiven Blick nach vorn haben
wir uns auch im Team der Geschaftsfiih-
rung zukunftsfahig ausgerichtet: Unser
Kollege Andreas Ufer wurde nach einem
Jahr als Generalbevollméachtigter der
KfW IPEX-Bank wie geplant zum 01.05.2015
mit der Zustandigkeit fiir das Risikoman-
agement in die Geschaftsfihrung berufen.
Die Position in unserem vierképfigen
Gremium war durch den Wechsel von
Christiane Laibach in die Geschaftsfiih-

.

-
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Klays R. Michalak

Markus Scheer

rung der DEG im Februar 2015 vakant
geworden. Wir freuen uns auf die weitere
Zusammenarbeit mit Andreas Ufer und
danken Christiane Laibach herzlich fir
ihr langjahriges und hochgeschatztes
Engagement. Ebenfalls zum 01.05.2015
hat Claudia Schneider, Leiterin der Abtei-
lung Finanzen und Strukturierungsbera-
tung, die Position der Generalbevollméach-
tigten der KfW IPEX-Bank tibernommen.

Im Hinblick auf den Umwelt- und Klima-
schutz Gibernehmen wir — wie es unser
Auftrag wie auch unser Selbstverstand-
nis vorsieht - Verantwortung fiir den
langfristigen Erhalt unserer Lebensgrund-
lagen. Als langjdhriges Mitglied des
weltweiten Verbundes der Aquator-Ban-
ken legen wir bei jeder Finanzierung
anerkannte Umwelt- und Sozialstandards
zugrunde. Fir Projekte und Vorhaben mit
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Andreas Ufer

deutlicher und messbar positiver Klima-
und Umweltwirkung haben wir 2015
Finanzierungen in Hoéhe von 4,1 Mrd. EUR
zur Verfligung gestellt. Dies entspricht
gut 20% unseres gesamten Zusagevo-
lumens. Die Bank leistet damit einen
wichtigen Beitrag auch zur Erreichung
der ambitionierten Klima- und Umwelt-
schutzziele der KfW Bankengruppe. All
dies unterstreicht das Verantwortungs-
bewusstsein und Engagement unserer
Bank, zur Verbesserung der dkologischen
Lebensbedingungen beizutragen - so-
wohl in Deutschland als auch weltweit
in den Ziellandern der Exporte.

Wir freuen uns auf das neue Geschéftsjahr
2016 - mit allen seinen Herausforderungen!

o (/k. 4

Christian K. Murach



»

KfW IPEX-Bank auf einen Blick
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Luftfahrt und Schienenverkehr

Grundstoffindustrie

Industrie und Services

[ Finanz institutionen,
W | Trade & Commodity Finance

65

MITARBEITER

KREDITVOLUMEN 2015

WELTWEIT 69,4 MRD. .-

VERTRETEN

P f%/’: / Xf?%%%ﬁ : e i dets
S ff g { %% f’f‘%f‘///ﬂ///{/}ifﬁ;ﬁ”
%

s
:ondia' ay . °ka : f"f/ ey

j:;:ﬁj : % | nbuI s 7, /,k?"ﬁ" o

S o ’;.f",/"t*'.-ﬂ','/f/e gt

- %‘f J oy,
70 e G
7o £ L . A ':.



Konstruktive und

vertrauensvolle Zusammenarbeit

Bericht des Aufsichtsrats 2015

Das Berichtsjahr 2015 war geprdgt von einer vertrauensvollen
Zusammenarbeit des Aufsichtsrats mit der Geschaftsfiihrung
der KfW IPEX-Bank. Der Aufsichtsrat ist zeitnah und umfas-
send uber alle wesentlichen Entwicklungen der KfW IPEX-Bank
unterrichtet worden und hat sich von der Ordnungsmafiigkeit
der Geschaftsfiihrung tiberzeugen kénnen. Der Aufsichtsrat
hat die Geschaftsfiihrung bei der Leitung des Unternehmens
regelméafig tiberwacht und sich mit ihr beraten. In fiir das Un-
ternehmen wesentliche Entscheidungen waren wir eingebun-
den und haben, soweit erforderlich, nach umfassender Beratung
und Prifung in den entsprechenden Féllen unsere Zustimmung
zu den jeweiligen Geschéften erteilt.

Die Aufsichtsratssitzungen

2015 gab es insgesamt vier ordentliche Sitzungen. Die Ge-
schaftsfihrung hat jeweils tiber die aktuelle Geschaftsentwick-
lung berichtet, die entsprechenden Risiko- und Performance-
berichte sowie die Quartalsabschliisse vorgestellt und diese
mit dem Aufsichtsrat diskutiert sowie den Aufsichtsrat tiber die
Gesellschafterbeschliisse und die Aufsichtsratsbeschliisse, die
im Umlaufverfahren gefasst worden sind, informiert.

Die erste Sitzung im Geschaftsjahr fand am 20.03.2015 statt.
Im Rahmen des Berichts der Geschaftsfiihrung wurden dem
Aufsichtsrat die Bilanzentwicklung und die Auswirkungen der
Dollarentwicklung auf die Bilanzsumme sowie der Anstieg des
Geschaftsvolumens erlautert. Nach anschlieRender Vorstel-
lung der Jahresabschlusspriifung 2014 durch den Vorsitzenden
des Priifungsausschusses hat der Aufsichtsrat den Jahresab-
schluss eingehend geprift und ausfihrlich mit der Geschafts-
fihrung sowie dem Wirtschaftspriifer diskutiert. Auf dieser
Grundlage haben wir dem Ergebnis der Abschlusspriifung zu-
gestimmt und den Jahresabschluss einschlieflich Lagebericht
sowie den Gewinnverwendungsvorschlag gebilligt und dem
Gesellschafter die Feststellung des Jahresabschlusses empfoh-
len. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, der KPMG AG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft — vorbehaltlich der Bestellung durch
den Gesellschafter — den Prifauftrag fur das Geschaftsjahr
2015 zu erteilen, und hat zugleich den Leistungsinhalt der Pri-
fung festgelegt. Ferner haben wir den Bericht des Aufsichts-
rats 2014 sowie den Corporate Governance Bericht 2014
beschlossen und das Ergebnis der vom Prasidialausschuss
ausgewerteten Effizienzpriifung der Geschaftsfiihrung zur
Kenntnis genommen. Der Aufsichtsrat hat dem Gesellschafter
empfohlen, Herrn Andreas Ufer zum 01.05.2015 zum Ge-
schaftsfuhrer der KfW IPEX-Bank GmbH zu bestellen und nach
Vorbefassung durch den Vergiitungskontrollausschuss die
leistungsorientierten Tantiemen fiir das Geschaftsjahr 2014
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wie vorgeschlagen zu dotieren, sowie die Tarifrunde 2014 an
die Mitglieder der Geschaftsfiihrung weiterzugeben. Wir haben
den Bericht des Kreditausschusses und den Bericht der Ge-
schéaftsfiihrung zur aktuellen Geschaftsentwicklung zur Kennt-
nis genommen, bevor wir iiber die Uberpriifung der Kapital-
ausstattung der KfW IPEX-Bank GmbH diskutiert haben.

In der zweiten Sitzung am 26.06.2015 haben wir uns ausfiihr-
lich mit der aktuellen Geschaftsentwicklung auseinanderge-
setzt und den Bericht der Geschaftsfiihrung hierzu zur Kenntnis
genommen, ebenso den Jahresbericht der Compliance sowie
die Berichte des Priifungsausschusses, des Kreditausschusses,
des Prasidialausschusses und des Vergiitungskontrollausschus-
ses, der sich erstmalig mit dem Bericht des Vergiitungsbeauf-
tragten befasst hat. Der Aufsichtsrat hat festgehalten, dass die
Verglitungssysteme fiir die Mitarbeiter der KfW IPEX-Bank
GmbH und hier insbesondere fiir die Mitarbeiter, die einen we-
sentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Gesellschaft
haben, angemessen sind. Der Aufsichtsrat hat tber die lang-
fristigen und aktuellen Ergebnisse aus dem Bereich der Mariti-
men Industrie sowie iiber die Rahmenbedingungen der Planung
2016 diskutiert und den Bericht zum Projekt der Erstellung
eines Sanierungsplans zur Kenntnis genommen.

In der Sitzung vom 25.09.2015 hat der Aufsichtsrat den Be-
richt der Geschaftsfiihrung diskutiert, insbesondere die Risiko-
lage und die Risikotragfahigkeit der KfW IPEX-Bank und den
Bericht des Priifungsausschusses, in dessen Rahmen auch die
neuen regulatorischen Anforderungen der Europdischen Ban-
kenaufsichtsbehérde (EBA) und mégliche Auswirkungen auf
die Kapitalanforderungen an die Bank erlautert wurden, zur
Kenntnis genommen, ebenso den Bericht des Prasidialaus-
schusses. Die Geschéftsfihrung hat die vonseiten der KfW ge-
plante Konzernstrukturoptimierung zur Starkung der Eigenka-
pitalbasis der KfW erldutert. Der Aufsichtsrat hat den Bericht
liber den Stand des zu erstellenden Sanierungsplans fir die
KfW IPEX-Bank GmbH zur Kenntnis genommen.

Die Geschaftsfiihrung hat die Auswirkungen des Gesetzes fiir
die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an
Fiihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen
Dienst auf die KfW IPEX-Bank GmbH erldutert und die von
Vorstand/Gesellschafter und Geschéftsfiihrung per 30.06.2017
angestrebten ZielgréfRen der Frauenquoten fiir Aufsichtsrat,
Geschéftsfihrung und die beiden darunterliegenden Fiihrungs-
ebenen zur Kenntnis genommen.



In der letzten Sitzung des Geschaftsjahres am 27.11.2015 hat der
Aufsichtsrat zundchst die aktuelle Geschaftsentwicklung mit
der Geschéftsfuhrung diskutiert. Im Rahmen der Vorstellung
der Konzerngeschaftsfeldplanung 2016 hat die Geschéftsfiihrung
die erwarteten Anforderungen an die KfW IPEX-Bank-Kapital-
quoten aufgrund der neuen aufsichtsrechtlichen Kapitalanfor-
derungen sowie der Neuerungen im Aufsichtsrecht umfassend
erldutert und mit uns tber die Méglichkeit der Nutzung des
vonseiten der KfW genehmigten Kapitalrahmens beraten. Der
Aufsichtsrat hat die Berichte des Priifungsausschusses und
des Kreditausschusses zur Kenntnis genommen. Im Anschluss
an den Bericht des Prasidialausschusses haben wir festgehal-
ten, dass die Grundséatze der Geschéftsfiihrung fiir die Aus-
wahl und Bestellung der Personen der oberen Leitungsebene
angemessen sind. Das Ergebnis der Effizienzpriifung des Auf-
sichtsrats fiir 2015 wurde im Prasidialausschuss ausgewertet
und dem Aufsichtsrat vorgestellt und ohne weitere Hand-
lungsempfehlungen angenommen. Nach Vorstellung des Be-
richtes des Vergiitungskontrollausschusses hat der Aufsichts-
rat festgestellt, dass die Verglitungsstrategie und die Ver-
glitungssysteme an der Geschdfts- und Risikostrategie der
KfW IPEX-Bank GmbH ausgerichtet sind, und dem Gesellschaf-
ter die Empfehlung ausgesprochen, die zuvor diskutierte
Zielvereinbarung mit der Geschéftsfiihrung fiir 2016 abzuschlie-
Ren. Die Geschéftsfihrung hat die Auswirkungen der ange-
strebten ertragsteuerlichen Organschaft erlautert und dem
Aufsichtsrat ferner ein erfolgreiches Syndizierungsprojekt vor-
gestellt. Zuletzt hat der Aufsichtsrat im Wege von Vorratsbe-
schliissen der Mittelaufnahme der KfW IPEX-Bank bei der
Europdischen Investitionsbank (EIB) sowie den Landesforder-
instituten zugestimmt.

Veranderungen im Aufsichtsrat der KFW IPEX-Bank
Herr Alexander Jacobs ist zum 31.07.2015 aus dem Aufsichts-
rat ausgeschieden.

Herr Friedrich Weigmann hat zum 01.08.2015 seine Nachfolge
angetreten.

Die Arbeit in den Ausschiissen des Aufsichtsrats

Gemafd dem Regelwerk der KfW IPEX-Bank haben der Prési-
dialausschuss, der Kreditausschuss, der Vergiitungskontroll-
ausschuss sowie der Priifungsausschuss im abgelaufenen
Geschéftsjahr 2015 die ihnen tibertragenen Aufgaben wahr-
genommen. Uber die Arbeit der Ausschiisse wurde im Auf-
sichtsrat regelmafRig und umfassend berichtet. Der Prifungs-

ausschuss hat sich in seinen Sitzungen mit dem IKS in seiner
Gesamtheit und den regelméaRigen Berichten der Innenrevision
befasst. Im Berichtsjahr trat bei einer Kreditentscheidung ein
Interessenkonflikt auf. Das betroffene Mitglied hat sich bei der
Abstimmung der Stimme enthalten.

Ausfiihrliche Erérterung der Jahresabschlusspriifung

Der Prifungsausschuss hat die Ergebnisse der Jahresabschluss-
prifung 2015 in seinen Sitzungen am 22.01.2016 und 18.03.2016
erortert und zustimmend zur Kenntnis genommen. Der Prii-
fungsausschuss hat dem Aufsichtsrat empfohlen, den Jahres-
abschluss und den Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2015 zu
billigen. Grundlage der Erérterung war der Teilpriifungsbericht
Il der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft tber die Pri-
fung des am 16.02.2016 von der Geschaftsfihrung aufgestell-
ten Jahresabschlusses zum 31.12.2015 und des Lageberichts
fir das Geschaftsjahr 2015. KPMG hat am 01.03.2016 einen
uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk erteilt.

Nach der abschlieRenden Priifung des Jahresabschlusses, des
Lageberichts und des Vorschlags zur Ergebnisverwendung
durch den Aufsichtsrat haben wir in unserer ersten ordentlichen
Sitzung am 18.03.2016 dem Ergebnis der Abschlusspriifung
zugestimmt, den Jahresabschluss sowie den Lagebericht ohne
Einwendungen gebilligt und der Gesellschafterversammlung
den Jahresabschluss zur Feststellung empfohlen. Der Auf-
sichtsrat hat sich dem Vorschlag der Geschaftsfiihrung, den
Jahrestiberschuss in Hohe von 143,5 Mio. EUR in die Gewinn-
riicklage einzustellen, angeschlossen.

Der Aufsichtsrat dankt der Geschaftsfiihrung, der General-
bevollmachtigten und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
fir ihren Einsatz und die im vergangenen Geschaftsjahr 2015
geleistete erfolgreiche Arbeit.

Frankfurt am Main, den 18. Marz 2016
Fur den Aufsichtsrat

Dr. Norbert Kloppenburg
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Geschaéftsjahr 2015 Bericht des Aufsichtsrats | 11



e

M Was ist der Rohstoff
fir Hochtechnologie?

» Siliziumproduktion in Island.
Wir finanzieren Zukunft.
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Exportfinanzierung

”» KfW IPEX-Bank stellt Finanzierung mit
UFK-Garantie fir islandisches Siliziumprojekt

Mit einer Investitionsfinanzierung in Hohe von rund 195 Mio. USD unterstiitzt die
KfW IPEX-Bank das deutsche Unternehmen PCC SE beim Bau einer hochmodernen
Siliziumschmelze in Hadsavik im Norden Islands. Da nur etwa 13 % der jahrlichen
deutschen Siliziumnachfrage von insgesamt rund 280.000 Tonnen aus inlédndischer
Produktion stammen, besteht fiir dieses wichtige Hightech-Metall eine hohe Im-
portabhangigkeit.

Das in der neuen Siliziumschmelze PCC BakkiSilicon hf hergestellte Metall geht auf
Basis langfristiger Liefervertrage direkt an deutsche Unternehmen der Chemie-,
Aluminium- sowie Elektronikindustrie. Den schliisselfertigen Bau der ausschlief3lich
mit Strom aus erneuerbaren Energiequellen versorgten Anlage tibernimmt mit der
SMS group GmbH ein erfahrener deutscher Anlagenbauer als Generalunternehmer
(sogenannter EPC-Contractor). Das Projekt tragt gleichermaRen zur industriellen
Entwicklung Islands wie zur Schaffung neuer Arbeitsplatze vor Ort und zur Sicherung
bestehender Arbeitspladtze in Deutschland bei. Da es daneben einen signifikanten
Beitrag zur Rohstoffsicherung von Siliziummetall in Deutschland leistet, wird das
Vorhaben vom deutschen Staat durch eine Garantie fiir Ungebundene Finanzkredite
(UFK-Deckung) geférdert. PCC BakkiSilicon hf soll Mitte 2018 in die Produktion gehen.

100% Okostrom: Die neue Siliziumschmelze
bezieht die gesamte zur Produktion bendtigte

Energie aus erneuerbaren Quellen.




L eistungsfahige Projekt-

und Exportfinanzierungen

Die Globalisierung schreitet voran
und stellt die Weltwirtschaft perma-
nent vor neue Herausforderungen.
Der weltweite Megatrend verandert
Handels- und Investitionsstrome,
gleichzeitig entwickeln sich ehema-
lige Schwellenlander durch Inves-
titionen und Produktionsleistung zu
beachtlichen Wirtschaftsgrofien,
aus denen neue Marktkonstellationen
entstehen.

Nach Expertenmeinungen wird die Ge-
samtheit aller Exporte kiinftig schneller
wachsen als das weltweite Bruttoinlands-
produkt (BIP). Gemaf} aktuellen Schat-
zungen durfte sich der Export aus Schwel-
len- und Entwicklungslandern sogar
liberproportional steigern. Zusatzliche
Impulse erhdlt der weltweite Handel
durch regionale und bilaterale Handels-
abkommen.

Die zunehmende 6konomische Bedeu-
tung des AuRenhandels zeigt ihre Aus-
wirkungen auch in der Arbeitswelt.
Jeder vierte Arbeitsplatz und die Halfte
der Wirtschaftsleistung gehen bereits
heute auf die Exportwirtschaft zurtick.
Fir Deutschland ist das Exportgeschaft
damit ein wichtiger Garant fur Wachs-
tum, Wohlstand und Beschaftigung.

Um im internationalen Wettbewerb beste-
hen zu kénnen, miissen exportorientierte
Unternehmen in der Lage sein, flexibel zu
reagieren und Projekte zielstrebig zum
Erfolg zu bringen. Da Ausfuhrgeschafte
jedoch mit Risiken wie beispielsweise
Devisenschwankungen einhergehen oder
politische und wirtschaftliche Unsicher-
heiten in den Ziellandern der Exporte den
Zahlungsfluss gefahrden konnen, sind
maRgeschneiderte Finanzierungslésungen
und die Umsetzung auch unter schwierigen
Rahmenbedingungen unverzichtbar.

Gerade fur Unternehmen, die zum ersten
Mal in einem fir sie neuen Zielland aktiv
werden méchten, ist es aufwandig und
schwierig, fundiertes landesspezifisches
Know-how mit eigenen Ressourcen auf-
zubauen. Insbesondere bei langfristigen
Investitionsgiiterfinanzierungen sind
Kenntnisse tiber Moglichkeiten zur Absi-
cherung der wirtschaftlichen und poli-
tischen Risiken notwendig, wie zum
Beispiel die Einbeziehung einer Export-
kreditgarantie des Bundes durch die
Export Credit Agency (ECA) Euler Hermes
Deutschland als Mandatar des Bundes.

Hinzu kommt, dass gerade in Schwellen-
landern - aufgrund ihres Bedarfes an
modernen Technologieprodukten attrak-

tive Ziellander deutscher und europdischer
Exporteure - gut strukturierte Komplett-
I6sungen gefragt sind: Koppelt der euro-
paische Exporteur seine Lieferung mit
einer passenden Finanzierung, oftmals
ECA-gedeckt, erhoht er seine Chancen
auf den Geschéftsabschluss.

Kommerzielle Bank mit

gesetzlichem Auftrag

Diesen Bedarf der deutschen und euro-
paischen Exportindustrie vor dem Hinter-
grund der Globalisierung zu decken ist
die Aufgabe der KfW IPEX-Bank. Als eine
der weltweit fiihrenden Spezialbanken im
Bereich Projekt- und Exportfinanzierung
zdhlen individuelle Beratung und maf3-
geschneiderte Finanzierungen - zumeist
dargestellt im Konsortium mit anderen
Banken - zu ihrem Kerngeschaft.

Die KfW IPEX-Bank ist ein integraler
Bestandteil der KfW Bankengruppe. In
ihrer Verantwortung fur das Geschafts-
feld der Export- und Projektfinanzierung
verbindet das rechtlich selbststandige
Konzernunternehmen die Starke einer
erfolgreichen Geschéaftsbank mit dem ge-
setzlichen Auftrag zur Finanzierung der
deutschen und europdischen Wirtschaft
und dem Anspruch eines Férderinstitutes,
das sich zur Nachhaltigkeit und Uber-

» Wir freuen uns, mit PCC BakkiSilicon
eine der modernsten Siliziumanlagen der
Welt an den Start zu bringen.

Rohstoffversorgung, Arbeitsplatzsicherung, Produktion mit Stromversor-
gung aus erneuerbaren Energien - hier passt alles zusammen. Wir dan-
ken der KfW IPEX-Bank fir ihre Erfahrung und Strukturierungskompe-
tenz, die sie in dieses fiir uns wichtige Zukunftsprojekt eingebracht hat.

Dr. Peter Wenzel, Chairman of the Board der PCC BakkiSilicon hf
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nahme gesellschaftlicher Verantwortung
verpflichtet hat. Das gezielte Engagement
in Industriezweigen, die zur Sicherung
der Rohstoffversorgung, zum Klima- und
Umweltschutz oder zum Ausbau der Infra-
struktur beitragen, ist ein Beispiel dafiir.

Weltweite Prasenz

Als verlasslicher Partner gleichermafen
fur Kunden wie fur andere Banken und In-
stitutionen ist die KfW IPEX-Bank in den
fir die deutsche und europdische Export-
wirtschaft wichtigen Markten prasent.
Mit neun Reprdsentanzen rund um den
Globus sowie einer eigenen Niederlassung
in London begleitet die KfW IPEX-Bank
ihre Kunden weltweit. Um ihrem Auftrag
gerecht zu werden, ist die KfFW IPEX-Bank
gezielt auch in Landern aktiv, in denen der
Zugang zu Finanzierungen erschwert ist.

Gemeinsam mit anderen Banken
grofde Finanzierungen stemmen

Die langjahrige Erfahrung in der Struk-
turierung komplexer Transaktionen und
das tiefe Branchen- und Marktverstand-
nis ihrer Mitarbeiter erméglicht es der
KfW IPEX-Bank, sich auch in die weltweit
grofiten und renommiertesten Finanzie-
rungen einzubringen. Gerade wenn es
darum geht, grofRvolumiges Fremdkapital
zum Gelingen des Kundengeschéftes be-
reitzustellen und zu strukturieren, schliefit
sich die KfW IPEX-Bank in konstruktiver
Zusammenarbeit mit anderen Kreditinsti-
tuten zum Zweck mafigeschneiderter
Konsortialfinanzierungen zusammen und
tibernimmt dabei unterschiedliche Agen-
ten-Rollen innerhalb der Arbeitsteilung des
Bankenclubs.

Marktkenntnisse in den
Schliisselindustrien

Seit Giber 60 Jahren profitieren deutsche
und europdische Unternehmen von der
umfassenden Erfahrung der KfW IPEX-
Bank bei Projekt-, Export-, Investitions-
und Akquisitionsfinanzierungen in den
fir die europdische Wirtschaft wichtigen
Schliisselindustrien. Neben dem Umwelt-
sektor und der Energiewirtschaft zahlen
dazu die Grundstoffindustrie, der Auto-
mobil- und Maschinenbau, der Handel
sowie die Branchen Pharma, Spezial-
chemie, Gesundheit und Telekommunika-
tion. Im Bereich Verkehr und Infrastruktur
stehen die Sparten Maritime Industrie,
Schienen- und Luftverkehr sowie Trans-
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port- und soziale Infrastruktur im Fokus
der Spezialbank. Die KfW IPEX-Bank
unterstiitzt dabei industrietibergreifend
Investitionen in neue Technologien. Die
umwelt- und sozialvertragliche Umset-
zung steht bei allen finanzierten Projek-
ten im Fokus.

Damit sich ihre Kunden im globalen Wett-
bewerb erfolgreich behaupten kénnen,
verfugt die KfW IPEX-Bank sowohl tiber
branchenspezialisierte Finanzierungs-
experten als auch tber Ingenieure und
Sachverstandige, die eine Finanzierungs-
entscheidung auch technisch fundieren.
So kann gewdhrleistet werden, dass sich
die Kunden auf bestmogliche Rahmen-
bedingungen und maRgeschneiderte
Kredite verlassen kénnen.

Schubkraft fiir Wachstum

Auf dieses spezielle Fachwissen der

KfW IPEX-Bank vertrauen beispielsweise
Unternehmen im Bereich Luftfahrt.
Flugzeug- und Turbinenhersteller, Air-
lines und Leasinggesellschaften weltweit
profitieren seit Jahrzehnten von den
zuverldssigen Finanzierungen der

KfW IPEX-Bank und der Absicherung von
branchenspezifischen Risiken. So wie

die koreanische Fluggesellschaft Asiana
Airlines, die fur die Beschaffung eines
neuen Airbus A380-800 zum weiteren
Ausbau der Flotte ein Coface-gedecktes
Darlehen tber 227 Mio. USD erhalten
hat, das die KfW IPEX-Bank zusammen
mit ING Capital LLC tber eine Laufzeit
von 12 Jahren bereitstellt.

Um Wachstum und Umweltschutz mitein-
ander zu vereinen, legt die KfW IPEX-Bank
einen besonderen Schwerpunkt auf
moderne, treibstoffeffiziente Flugzeuge
und Triebwerke. Ein Beispiel hierfir ist
die Finanzierung von 14 Trent-Flugzeug-
Triebwerken fiir die US-amerikanische
Omega Leasing, ein Jointventure von
Rolls-Royce und der GATX Corporation,
in Hohe von 136,5 Mio. USD. Die energie-
effizienten Triebwerke sollen im Rahmen
langfristiger Servicevertrdage an verschie-
dene internationale Fluggesellschaften
verleast werden.

Gefragtes Spezial-Know-how

zur Rohstoffsicherung

Deutschland ist bei Primarmetallen wie
beispielsweise Eisenerz oder Kupfer fast



vollstdandig auf Importe aus dem Ausland
angewiesen. Der Rohstoffmarkt unterliegt
dabei einer ausgesprochen hohen Volati-
litdt und die Férderung der Vorkommen
ist zunehmend nur noch in Schwellenlan-
dern moglich, die oft aufgrund politisch
instabiler Systeme ein hohes Investitions-
risiko bergen.

Der Zugang zu bezahlbaren Industrieroh-
stoffen ist jedoch eine wesentliche Vor-
aussetzung fur die Zukunftsfahigkeit der
heimischen Wirtschaft. Als eine von weni-
gen Spezialbanken weltweit hat sich die
KfW IPEX-Bank bereits friihzeitig eine
hohe Kompetenz in diesem Sektor erar-
beitet. Eigene Bergbauingenieure und Ex-
perten stellen dabei sicher, dass neben
den finanziellen Faktoren einer Investition
auch die geologischen, 6kologischen, poli-
tischen und juristischen Aspekte kritisch
gepriift werden und zur Risikominimie-
rung mit in die Beurteilung einflieRen.

Neben namhaften Bergbauprojekten
schatzen auch risikobereite Neu-
griindungen, sogenannte Junior Mining-
Gesellschaften, das ausgewiesene
Fach-Know-how und die hohe Strukturie-
rungskompetenz der KfW IPEX-Bank.
Dariiber hinaus profitieren die Minen-
gesellschaften auch von den Maschinen-
und Anlagen-Finanzierungen aus Deutsch-
land und Europa. Wie beispielsweise

in Lateinamerika, wo Kupfer fiir den Ex-
port nach Deutschland abgebaut wird.
Oder in Island, wo mit einer Investitions-
finanzierung in Héhe von rund 195 Mio. USD
an das mittelstandische deutsche Unter-
nehmen PCC SE der Bau einer hoch-
modernen Produktionsanlage fiir Silizi-

ummetall erméglicht wird. Die komplexe
Finanzierungsstruktur mit einer Lauf-
zeit von 15 Jahren (inkl. Bauzeit) sieht
hier neben einer Hermesdeckung die
Einbindung einer Garantie fiir Ungebun-
dene Finanzkredite (UFK) vor. Mit UFK-
Deckungen unterstitzt die Bundesregie-
rung Rohstoffprojekte im Ausland, die
sie als forderungswirdig einstuft oder
die im besonderen staatlichen Interesse
der Bundesrepublik Deutschland liegen.

>>> Ermoglicher

Mittel- und Langfristfinanzierungen der
KfW IPEX-Bank in zahlreichen weiteren
Grundstoffindustrien wie beispielsweise
der Stahlindustrie, der Chemie oder bei
Unternehmen zur Verarbeitung von Erdél
oder Erdgas tragen ebenfalls zur Rohstoff-
sicherung bei - und zdhlen damit zu einer
der Kernaufgaben der KfW IPEX-Bank.

Leistungsfahige Finanzierungen bringen

Ideen auf den Weg

Ideen zdhlen zu den wichtigsten Rohstoffen, aus denen in Deutschland und Europa Neues
entwickelt wird. Technisch anspruchsvolle Innovationen verbunden mit einer einzigartigen
Fertigungsprazision deutscher und europdischer Herkunft sind weltweit gefragt und trei-
bende Krafte unseres Wohlstands und unserer Lebensqualitdt. Voraussetzung dafiir, dass
grofe Projekte auf den Weg gebracht werden kénnen, sind eine verlassliche Finanzierung
und ein erfahrener Finanzpartner, der sein Geschaft und das seiner Kunden gut versteht.
Und der uber das notwendige Know-how verfiigt, um die Realisierung einer solchen Ingeni-
eurleistung mit ihren notwendigen und ressourcenintensiven Investitionen zu begleiten.

Wir sind ein Teil davon: Der Moment der Fertigstellung ist der Hohepunkt jedes Technolo-
gieprojekts — auch fiir uns als Bank. Mit unseren langfristigen strukturierten Finanzierun-

gen stehen wir unseren Kunden und Projektpartnern zur Seite — von der ersten Idee tber
die Entwicklung bis zur weltweiten Vermarktung.

Weitere Informationen, Themen und Momente finden Sie hier:

www.kfw-ipex-bank.de/Momente
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» \Was bringt die Energie-

in Fahrt?

wende

» Realisation des Offshore-Windparks Nordsee One.
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Umwelt- und Klimaschutz

”» Mit 330 Megawatt Richtung Energiewende

Nordsee One ermoglicht als eines der weltweit grofRten Windkraftwerke nicht nur die
Stromversorgung von umgerechnet rund 400.000 Haushalten, sondern bringt auch
die Windenergie als wichtigste Saule der Energiewende voran. 40 Kilometer vor der
Nordseeinsel Juist werden insgesamt 54 Senvion-Windkraftanlagen mit einer Kapa-
zitdt von jeweils 6,15 Megawatt ihren Betrieb aufnehmen.

Finanziert werden etwa 70% der Gesamtinvestition in Héhe von 1,2 Mrd. EUR

durch eine Projektfinanzierung, an der neben der KfW IPEX-Bank als weitere Kon-
sortialpartner die Commerzbank und die Helaba sowie als ausléndische Institute die
ABN AMRO, die Bank of Montreal, die Export Development Canada, die National
Bank of Canada, Natixis, Rabobank und The Bank of Tokyo-Mitsubishi beteiligt sind.
Eigentiimer der Windkraftwerke sind Northland Power Inc., Toronto, und RWE Innogy
GmbH, Essen.

Fur die Lieferung, Installation und Instandhaltung der bislang leistungsstarksten in
Serie produzierten Offshore-Windenergieanlagen weltweit ist das Hamburger Un-
ternehmen Senvion SE beauftragt. Der Bau hat mit der Errichtung des ersten Stahl-
fundaments im Dezember 2015 bereits begonnen, der Start des kommerziellen
Betriebs ist fiir 2017 geplant.

Projektfinanzierung als Gemeinschafts-
werk: Die KfW IPEX-Bank finanziert den
neuen Windpark zusammen mit neun

weiteren Banken.




Zukunftsaufgabe Umwelt-
und Klimaschutz

Ein wirksamer internationaler Klima-
schutz, vor allem die Begrenzung der
vom Menschen verursachten Erder-
warmung zdhlt zu unseren grofiten
Zukunftsaufgaben. Im Fokus steht
dabei die Reduzierung der Emission
von Treibhausgasen bis hin zur Treib-
hausneutralitat in der zweiten Halfte
des Jahrhunderts sowie die Begren-
zung der Erderwdrmung auf unter
zwei Grad - wie auf der Weltklima-
konferenz in Paris im Dezember 2015
vereinbart.

Diese Ziele kdnnen vor allem durch den
Ausbau der Energieerzeugung aus erneu-
erbaren Ressourcen und den effizienten
Einsatz von Energie erreicht werden.
Dazu sind grofe Anstrengungen bei der
Entwicklung, der Herstellung und dem
Einsatz technologisch tiberzeugender,
wirtschaftlich tragféhiger und ausrei-
chend skalierbarer Losungen notwendig.

So besteht ein grofRer Bedarf an leistungs-
fahigen Finanzierungen, die Forschern,
Entwicklern und Herstellern den notwendi-
gen Freiraum geben, ihre Projekte zu re-
alisieren. Hierbei leistet die KfW IPEX-Bank
einen wichtigen Beitrag, indem sie Pro-

jekte zur nachhaltigen Sicherung der Zu-
kunftsfahigkeit unserer globalisierten Ge-
sellschaft unterstiitzt. Allein im Jahr 2015
stellte die Bank insgesamt 4,1 Mrd. EUR
fir Projekte und Vorhaben mit deutlicher
und messbar positiver Klima- und Um-
weltwirkung zur Verfiigung. Im Fokus
standen regenerative, aber auch hochef-
fiziente konventionelle Energieprojekte,
energieeffiziente und umweltgerechte
Produktionsanlagen sowie umweltfreund-
liche Transportmittel.

Energiewende von

Windkraft getrieben

Friihzeitig hat sich die KfW IPEX-Bank
mit ihren Finanzierungen fur Windkraft-
anlagen starkgemacht und kann in-
zwischen auf ein langjahriges Engage-
ment in der Branche zuriickblicken.
Wahrend die Bank dabei in den Jahren
bis 2010 noch zu den Pionieren im Be-
reich der Offshore-Finanzierung zahlte,
ist sie heute aufgrund ihres technologi-
schen Know-hows und ihrer Erfahrung
als technische Bank gefragter Konsortial-
partner.

So auch bei Nordsee One, einem der welt-
weit grofiten Offshore-Windkraftwerke,

Mit der Finanzierung von Projekten zur Ge-
winnung erneuerbarer Energien und zur
Steigerung der Energieeffizienz leistet die
KfW IPEX-Bank einen wichtigen Beitrag zur
nachhaltigen Sicherung der Zukunftsfahigkeit
unserer globalisierten Gesellschaft.

» Offshore-Windenergie tragt wesentlich
zum Gelingen der Energiewende bei.

Klare Rahmenbedingungen und Verlasslichkeit — vor allem auch in
Sachen Finanzierung - sind Grundlage dafir, dass wir mit dem Einsatz
hocheffizienter Windenergieanlagen die Windkraft gegentiber fossilen
Energietragern nachhaltig wettbewerbsfahig machen kénnen. Ein wei-
teres Beispiel des Erfolgs ist Nordsee One, eines der weltweit groften
Hochseeprojekte mit Turbinen der Multi-Megawatt-Klasse, das die
KfW IPEX-Bank als Teil des internationalen Bankenkonsortiums beglei-

tet hat.

Dr. Jiirgen M. Geifdinger, Vorstand (CEO) Senvion S.A.
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Eine zentrale Aufgabe der KfW IPEX-Bank ist
die umwelt- und sozialvertragliche Umset-
zung der von ihr finanzierten Projekte. Dazu
orientiert sich die Bank auch an der bereits
im Jahr 2000 selbst initiierten Umwelt- und
Sozialrichtlinie sowie den international an-

erkannten Aquator-Prinzipien.

das etwa 40 Kilometer vor der Nordsee-
insel Juist liegt. Einen wichtigen Beitrag
bei der Realisierung des Projekts leistet
die Projektfinanzierung tiber 840 Mio. EUR,
an der die KfW IPEX-Bank als Konsortial-
partner und technische Bank einen ent-
scheidenden Anteil hat.

Mit Offshore-Windparks in der deutschen
Nord- und Ostsee, die bereits in Betrieb
sind, konnte die Bundesrepublik im Jahr
2015 bei der Windenergie Rekordzuwdchse
verzeichnen. 546 Windkraftanlagen gin-
gen in diesem Jahr auf hoher See neu in
Betrieb und produzieren insgesamt tiber
funf Terawattstunden Strom. Bereits
heute decken die erneuerbaren Energien
zusammen fast ein Drittel des gesamten
inlandischen Stromverbrauchs ab. Bis
2050 sollen es 80% unserer Stromver-
sorgung sein.

Obwohl der groRRere Teil des Zuwachses

- etwa drei Viertel — auf die Onshore-
Windkraftwerke entfallt, kommt den Off-
shore-Anlagen beim Umbau unseres
Energiesystems eine wesentliche Bedeu-
tung zu. Denn diese Art der Energiege-
winnung tragt entscheidend zur Zuver-
lassigkeit und Leistungsfahigkeit des
kiinftigen Energiesystems bei, da die An-
lagen zu fast jeder Stunde im Jahr Strom
produzieren und die Stromertrdge gut
vorhersagbar sind. Gleichzeitig hat die
Offshore-Branche bis heute eine Vielzahl
neuer Arbeitspldtze und eine Wertschop-
fung im Milliardenbereich geschaffen.

Der Erfolg der Offshore-Energiegewin-
nung hangt ganz wesentlich von stabilen
wirtschaftlichen Perspektiven und deut-
lichen Kostensenkungen bei Bau und Be-
trieb der Anlagen ab, die nur durch eine
zunehmende Industrialisierung dieses
Sektors erreicht werden kdénnen. Einen
wichtigen Beitrag dazu leisten nationale
und internationale Finanzierungskonsor-
tien mit langjéahriger Projekterfahrung
im Offshore-Bereich, zu deren fiihrenden
Bankpartnern die KfW IPEX-Bank z&hlt.

Energieeffizienz vor der

eigenen Haustiir

Dass vor allem auch lokale Projekte

einen wichtigen Beitrag zum Umwelt- und
Klimaschutz leisten, zeigt beispielhaft
eine strukturierte Finanzierung tiber

30 Mio. EUR, mit der die KfW IPEX-Bank
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die Stadt Frankfurt beim Ausbau ihres
Fernwdrmenetzes unterstiitzt. Die Finan-
zierung bindet das 2011 gestartete KfW-
Programm ,Energetische Stadtsanierung*
mit ein, mit dem quartierbezogene ener-
getische Konzepte und ein Sanierungs-
management gefordert werden.

Fir die Mainova, einen der gréften re-
gionalen Energiedienstleister Deutsch-
lands, wird mit der Finanzierung die
grofte Einzelinvestition in die Frankfur-
ter Infrastruktur moglich. Ziel ist ein
Fernwdarmeverbund der Mainova-Kraft-
werke bis zum Beginn der Heizperiode
2016/2017, um einen effizienteren Be-
trieb zu erméglichen und die Fernwarme-
versorgung innerhalb des insgesamt
200 Kilometer langen innerstadtischen
Leitungsnetzes auszubauen, mit dem
fast 23.000 Kunden in Frankfurt ver-
sorgt werden.

Mit dem Ausbau werden durch die hoch-
effiziente Kraft-Warme-Kopplung jahr-
lich rund 100.000 Tonnen Kohlendioxid
eingespart. Damit werden fast 20% der
geplanten 600.000 Tonnen CO,-Reduk-
tion im Bereich der Energieversorgung
der Stadt Frankfurt erreicht. Diese jahr-
liche Reduktion entspricht dem Jahres-
stromverbrauch von 1 Million Kiihl-
schranken und fiir die Kompensation
dieser CO,-Menge missten rund 8 Milli-
onen Bdaume gepflanzt werden.

Verpflichtung zu Umwelt- und
Sozialvertraglichkeit

Die umwelt- und sozialvertragliche Um-
setzung der von ihr finanzierten Projekte
sicherzustellen zahlt zu den zentralen
Zielen der KfW IPEX-Bank. Um den be-
sonderen Anforderungen der Projekte ge-
recht zu werden und die individuellen
Eigenschaften bestmoglich zu bertick-
sichtigen, orientiert sich die Bank an
verschiedenen Richtlinien, zu denen auch
die bereits im Jahr 2000 selbst initiierte
Umwelt- und Sozialrichtlinie zahlt.

Auf internationaler Ebene hat sich die
KfW IPEX-Bank vor acht Jahren den
Equator Principles Financial Institutions
(EPFI) angeschlossen. Dieser weltweite
Verbund von inzwischen rund 80 soge-
nannten Aquator-Banken folgt einem
freiwillig auferlegten, umfassenden Rah-
menwerk zur Einhaltung von Umwelt-



und Sozialstandards. Mit der freiwilligen
Verpflichtung zur Einhaltung 6kologi-
scher, sozialer und wirtschaftlicher Krite-
rien bei ihren Finanzierungen leisten die
Aquator-Banken einen wichtigen Beitrag
bei der Forderung nachhaltiger Projekte
und damit bei der Sicherung der Zukunfts-
fahigkeit von Wirtschaft, Umwelt und
Gesellschaft.

Als einer der weltweit groften Schiffs-
finanzierer treibt die KfW IPEX-Bank
dariiber hinaus die Energieeffizienz
und Reduzierung der Schadstoffemis-
sionen in der Seeschifffahrt voran.
Unter dem Stichwort ,,Eco Shipping®
wird die Energieeffizienz eines Schiffes

)

Auszeichnungen fiir herausragende Finanzierungen 2015
Auch 2015 wurden zahlreiche Finanzierungen der KFW IPEX-Bank als ,Deal of the Year®

bereits bei Finanzierungsentscheidun-
gen berticksichtigt.

Das betrifft nicht nur Neubauten, sondern
auch Schiffsumriistungen einschliefilich
des sogenannten Retrofitting, bei dem
beispielsweise Anpassungen am Antrieb,
am Bug oder am Schiffspropeller zur Stei-
gerung der Energieeffizienz vorgenom-
men werden. Dies ist auch betriebswirt-
schaftlich sinnvoll. Denn neben den ein-
gesparten Betriebskosten haben die Um-
welteigenschaften eines Schiffes Einfluss
auf die Charterwahrscheinlichkeit und
damit das Kreditausfallrisiko.

ausgezeichnet. Diese werden jahrlich von fiihrenden Fachpublikationen vergeben und zahlen PFI

zu den begehrtesten Trophden international tatiger Banken. Fir die KfW IPEX-Bank sind
diese Auszeichnungen ein eindrucksvoller Beleg fir die auch im weltweiten Vergleich her-

vorragende Kompetenz bei der Strukturierung komplexer Projekt- und Exportfinanzierungen.

So wurde die Finanzierung zur Erneuerung der U-Bahn-Linie 2 in Lima als Teil eines grofReren
Infrastrukturinvestitionsplans im Auftrag des peruanischen Transport- und Kommunikations-
ministeriums gleich dreifach ausgezeichnet. Die KfW IPEX-Bank konnte hier sowohl die
Juroren des Magazins Project Financial International (PFl), des Infrastruktur- und Projekt-

finanzierungsmagazins |)Global sowie der Plattform Trade & Export Finance (TXF) tiberzeu-
gen. Bei der strukturierten Finanzierung tiber 800 Mio. USD fungierte die KfW IPEX-Bank
als Teil des internationalen Bankenkonsortiums bestehend aus Cassa Depositi e Prestiti,

SACE, Simest, Banco Santander, Société Générale und ICO.

Ebenfalls mit drei Auszeichnungen - von den Jurys des Trade Finance Magazine, des Global Trade
Review (GTR) sowie TXF — wurde die Beteiligung an der Finanzierung des dgyptischen Gas- und
Dampfkraftwerks Beni Suef in Hohe von knapp 1,2 Mrd. EUR bedacht. Die KfW IPEX-Bank hatte

THE P

die Hermes-gedeckte Finanzierung zusammen mit der Deutschen Bank und HBSC strukturiert und
arrangiert. In einem Konsortium aus insgesamt 17 internationalen Banken fungierte sie dartiber

hinaus in den Rollen des Facility- und ECA-Agenten.

,”*, E—Z, Trade Finance
Eine Finanzierung, die neben einem Award des Magazins Global Transport Finance auch ,'*..,".‘ Awa I'd S
weitere internationale Beachtung fand, ist der Kredit tiber 32,8 Mio. EUR fiir den Export der S ‘\ °
technischen Gebaudeausstattung fur das neue Cargo Terminal am internationalen Flugha- - ZO -| 6

fen Addis Abeba in Athiopien. Gemeinsam agierten die KfW IPEX-Bank und die franzésische
Agence Francaise de Développement (AFD) hier als Co-Arrangeure und Kreditgeber. Kredit-

nehmer und Investor des Neubauprojekts ist Ethiopian Airlines, Afrikas grofite Fluggesell-

schaft und Mitglied der Star Alliance. Die Gesamtplanung sowie der Grofiteil der entschei- GTR BEST

denden technischen Komponenten des Gebdudes wie Kiihl- und Lagertechnik stammen vom
Exporteur Unitechnik Systems aus dem nordrhein-westfalischen Wiehl.

Weitere Informationen zu unseren Auszeichnungen und den jeweiligen

Projekten finden Sie unter:
www.kfw-ipex-bank.de/Auszeichnungen

ransport &
Finance
GTF AWARDS WINNER
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» Ausbau der Schleuse in |Jmuiden.

Wir finanzieren Zukunft.




Infrastruktur

» Grofe Schleuse - grofder Schritt fur
Europas Infrastruktur

Der Neubau der Schleuse IJmuiden — Nordsee-Zugang zum Amsterdamer Hafen
und zentrales Element des nordhollandischen Hochwasserschutzes - zahlt zu den
GrofRprojekten zum Ausbau der europdischen Infrastruktur. Mit einer Lange von
500 Metern, einer Breite von 70 Metern und einer Tiefe von 18 Metern wird die
Schleuse bei ihrer fiir 2019 geplanten Fertigstellung zu den gréfiten der Welt geho-
ren und den immer volumindseren Ozeanschiffen erméglichen, den rund 25 Kilome-
ter im Landesinneren liegenden Hafen von Amsterdam direkt anzusteuern.

Der Neubau soll die Noordersluis ersetzen, die seit 1929 in Betrieb steht, inzwischen
aber technisch veraltet und fiir die immer gréfleren Schiffe zu klein geworden ist.

Die KfW IPEX-Bank beteiligt sich zusammen mit sechs weiteren Banken im Rahmen
einer Public Private Partnership (PPP) an der Finanzierung. Insgesamt stellt das
Konsortium aus den kommerziellen Banken sowie der Europdischen Investitionsbank
(EIB) Fremdkapital in Hohe von ca. 500 Mio. EUR fiir den Bau und die Unterhaltung
der neuen Schleuse bereit.

Unterstiitzt werden die beiden niederlandischen Bauunternehmen Royal BAM Group
und Volker Wessels sowie die Finanzinvestoren DIF und PGGM, die sich im Rahmen
eines internationalen Bieterverfahrens durchsetzen konnten und zusammen die
Projektgesellschaft Openl) gegriindet haben. Auftraggeber ist die niederlandische
Wasserbaubehdérde Rijkswaterstaat.

Nach dem Neubau kénnen noch breitere

Schiffe den Nordseekanal passieren

und den rund 25 Kilometer entfernten

Hafen von Amsterdam direkt ansteuern.




Globalisierung schafft Bedarf an
leistungsfahiger Infrastruktur

Der wachsende Anspruch der Weltbe-
volkerung an Mobilitat und die globali-
sierten Waren- und Dienstleistungs-
strome erfordern hohe Investitionen
in den Erhalt, Aufbau und Ausbau von
leistungsfdhigen Infrastrukturen.

Dies betrifft Straflen-, Schienen-, Energie-
und Datennetze ebenso wie Investitionen
in energieeffiziente Transportmittel wie
Flugzeuge, Schiffe und Schienenfahrzeuge,
aber auch zentrale Umschlagplatze wie
Flug- und Seehafen. Krankenhauser, Schu-
len und Verwaltungsgebdude als soziale
Infrastrukturprojekte tragen zudem zu
einer gesicherten Versorgung der Bevol-
kerung bei. Seit tiber 60 Jahren engagiert
sich die KfW IPEX-Bank in diesen Schlis-
selsektoren, um den wachsenden Bedarf
an Finanzierungen zu decken und damit
Wohlstand und Wachstum sicherzustellen.

Modernisierte Transportsysteme
verbessern urbane Lebensqualitat
Eine grofRe Herausforderung dabei ist
die weltweit zunehmende Urbanisierung
und Metropolenbildung: Mehr als 50%
der Weltbevdlkerung leben schon heute
in urbanen Lebensraumen und bis zum
Jahr 2050 werden es nach aktuellen
Schatzungen sogar 70% sein. Effiziente

Infrastrukturen zu etablieren, die glei-
chermaRen leistungsfahig und ressourcen-
schonend sind, ist hierzu eine der es-
senziellen Aufgaben.

So wird beispielsweise mit der Moderni-
sierung der Metro in Chiles Hauptstadt
Santiago de Chile nicht nur das beste-
hende Netz samt zugehdriger Stationen
und Ziige erneuert, sondern es werden
auch zwei neue unterirdische Metro-
Linien mit 28 Stationen und einer Gesamt-
lange von insgesamt 37 Kilometern ge-
baut. Fiir etwa eine Million Menschen
wird sich damit die tagliche Reisezeit
erheblich verkiirzen und durch Moderni-
sierungsarbeiten an bereits bestehenden
Strecken werden Energieeinsparungen
von bis zu 30% ermoglicht.

Die KfW IPEX-Bank beteiligt sich bei
diesem Grofvorhaben im Rahmen eines
internationalen Bankenkonsortiums an
einem Finanzierungspaket in Héhe von
800 Mio. USD. Das Gesamtvolumen des
Vorhabens liegt bei rund 1,3 Mrd. USD.

Triebziige fiir die Strecke
Glasgow-Edinburgh

Die Verlagerung des Individualverkehrs
auf die Schiene ist gerade in Ballungs-

raumen notwendig, um Innenstadte zu
entlasten und Emissionen zu reduzieren.
So finanziert die KfW IPEX-Bank mit
einem Anteil von 140 Mio. GBP gemein-
sam mit SMBC Leasing and Finance Inc.
und RBS/Lombard 70 Elektrotriebziige
des Herstellers Hitachi Rail Europe fur
die Strecke zwischen den schottischen
Grofdstadten Glasgow und Edinburgh.
Die Bevdlkerung partizipiert durch kiir-
zere Reisezeiten, hohere Kapazitaten
und eine verbesserte Servicequalitat.

PPP als transparente Beschaffungsva-
riante fiir Infrastruktur-Grof3projekte
Nicht nur der angespannten Finanz-

lage vieler offentlicher Haushalte verdan-
ken Partnerschaften zwischen der
6ffentlichen Hand und Unternehmen der
Privatwirtschaft ihre Attraktivitat.

Als alternative und transparente Be-
schaffungsvariante liegen die entschei-
denden Vorteile der sogenannten Public
Private Partnerships (PPP) vor allem im
fest vereinbarten Fertigstellungsdatum
und im Fixpreis. Damit werden Infra-
strukturinvestitionen fiir die 6ffentlichen
Haushalte zu ebenso berechenbaren wie
verlasslichen Grofien. Allerdings eignen
sich Beschaffungen iiber eine PPP i.d.R.

» Das als PPP strukturierte Projekt des
Schleusen-Neubaus in |Jmuiden hat hohe

Relevanz.

Dies gilt gleichermafien fiir den nachhaltigen europdisch-internationalen
Warenverkehr wie fiir den Hochwasserschutz in Nordholland. Mit dem
erfahrenen Finanzierungspartner KfW IPEX-Bank an der Seite konnten
wir uns erfolgreich im Bieterverfahren durchsetzen und leisten damit
nun unseren Beitrag fiir wirtschaftliches Wachstum und die Zukunfts-

fahigkeit der Region.

Carlo Kuiper, Project Director SPC bei Openl)
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nur fir gréfRere Projekte mit einem In-
vestitionsvolumen von tber 50 Mio. EUR.

Wie beispielsweise der Neubau der
Schleuse IJmuiden an der Einfahrt zum
Hafen von Amsterdam, fir den die
KfW IPEX-Bank im Rahmen einer kom-
plexen PPP-Finanzierungsstruktur zu-
sammen mit funf weiteren kommer-
ziellen Banken sowie der Europdischen
Investitionsbank (EIB) Fremdkapital
von ca. 500 Mio. EUR bereitstellt. Bei
einer Konzessionslaufzeit von 30 Jahren,
davon vier Jahre Bauzeit, werden die
Darlehen wéhrend der 26-jahrigen Be-
triebsphase zuriickgefiihrt.

Gefragt war die Unterstiitzung der

KfW IPEX-Bank auch bei einem PPP-Pro-
jekt zu Planung, Bau, Finanzierung,
Betrieb und Instandhaltung einer 58 Kilo-
meter langen vierspurigen Ringstrafie
zur Umfahrung der Stadt Regina in Ka-
nada, die zur Entlastung des Innenstadt-
verkehrs dient. Das Gesamtinvestitions-

)

volumen des Grofdvorhabens, das auch
den Aus- und Umbau von 18 Kilometern
des bestehenden Highways beinhaltet,
belauft sich auf rund 1,9 Mrd. CAD und
entspricht damit rund 1,3 Mrd. EUR.

Im Rahmen einer komplexen Finanzie-
rungsstruktur stellt die KfW IPEX-Bank
als Konsortialpartner eines kommer-
ziellen Bankenclubs fiir dieses PPP-Pro-
jekt Fremdkapital in Hohe von rund

85 Mio. CAD bereit. Das Darlehen wird
mit Fertigstellung des neuen Highways
nach viereinhalb Jahren zuriickgefihrt,
wdhrend die im Rahmen der Finanzierung
parallel ausgegebene Projektanleihe eine
Laufzeit von 30 Jahren hat.

Europaische Lieferungen fiir einen

der grofiten Hafen Mexikos

Von Infrastrukturfinanzierungen profitie-
ren haufig auch europdische Exporteure,
wie beispielsweise der finnische Herstel-
ler Cargotec, der Containerkrane fir die

Modernisierung und den Ausbau des

Gefragter Beratungspartner bei Politik und Exportwirtschaft
Als Experte fir Exportfinanzierungen und Kenner im Umgang mit Exportkreditgarantien
begleitet die KfW IPEX-Bank beratend politische Entscheidungsprozesse zur AuRenwirt-
schaftsforderung. Gemeinsam arbeiten Politik, Wirtschaft und Partner aus der Finanz-
wirtschaft daran, die Rahmenbedingungen fiir deutsche und européische Exportunterneh-

mexikanischen Hafens Manzanillo liefert.
Gemeinsam mit drei weiteren Banken
stellt die KfW IPEX-Bank hierfiir einen
Kredit in Hohe von 260 Mio. USD bereit.
Die Finanzierung soll dazu beitragen,
dass die International Container Terminal
Services Inc. (ICTSI) die Kapazitat des
Hafens Manzanillo um 50% steigern
kann und sich die Umschlagszeit fir
Fracht der Pazifikkiiste verringern wird.
Derzeit durchlaufen das Hafenterminal
mehr als 60% des Umschlags fiir den
pazifischen Containerverkehr Mexikos.

men weiterzuentwickeln und zu verbessern.

Auf Einladung des Bundes ist die KfW IPEX-Bank auch im Interministeriellen Ausschuss fiir
Exportkreditgarantien und im sogenannten Hermes-Expertenkreis fiir Fachfragen des Hermes-
Instrumentariums vertreten. Auf internationaler Ebene berat die KfW IPEX-Bank den Bund

in den internationalen Foren der Exportfinanzierung und -versicherung, zum Beispiel in Arbeits-
gruppen des Europdischen Rates und der OECD.

Ein zentrales Ziel dabei ist es, die Risiken des globalen Wirtschaftsverkehrs kalkulierbar zu
machen und damit die Vergabe von Exportkrediten zu erméglichen, die ohne zusatzliche
Garantien nicht zustande kdmen. Als eigenstandig organisierte Versicherungsgesellschaften,
die als Mandatar staatliche Garantien oder Biirgschaften fiir Exportkredite vergeben, fungie-
ren dabei die Export Credit Agencies (ECAs). Fiir den Bund tibernimmt diese Aufgabe der
Kreditversicherer Euler Hermes Deutschland, der Exportkredite mit seiner sogenannten
Hermesdeckung absichert.

Vor allem fir internationale Bankkonsortien spielen ECA-Deckungen eine wichtige Rolle, da
sie mit ihren Garantien die Knappheitsprobleme bei Kapital- und Risikolimitierungen l6sen
konnen. ECAs folgen international abgestimmten Regeln, die innerhalb der EU in bindendes
nationales Recht umgesetzt worden sind und auerhalb der EU als ,OECD-Konsensus* gelten.
Die KfW IPEX-Bank ist international fiir ihre umfassende Erfahrung mit ECAs bekannt und
bindet die Exportkreditversicherungen oftmals in ihre strukturierten Finanzierungen ein — zum
Nutzen der Kunden, die dadurch hinsichtlich Laufzeit und Kreditkosten verbesserte Konditio-
nen geniefien.

Weitere Informationen: www.kfw-ipex-bank.de/Aussenhandel
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”» Modernisierung von Schiffsflotten.
Wir finanzieren Zukunft.
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Geschaftsentwicklung

» Energieeffizienz und Abgasminderung setzen
neue Standards in der Kreuzfahrtindustrie

Mit einer Wachstumsrate von 10% jahrlich gehdren Kreuzfahrten zu dem am starks-
ten wachsenden Markt im touristischen Premiumsegment. Mit derzeit vier Kreuz-
fahrtschiffen unter dem Flottennamen ,Mein Schiff sowie zwei weiteren bereits im
Bau befindlichen ist TUI Cruises einer der wachstumsstadrksten Kreuzfahrtanbieter
im deutschen Markt.

Seit Beginn begleitet die KfW IPEX-Bank als einer der fiihrenden Schiffsfinanzierer
weltweit die Expansion der Reederei. Im Rahmen eines Bankenkonsortiums, zu dem
unter anderem auch die UniCredit gehort, hat die KfW IPEX-Bank 2015 als Bookrunner
die Gesamtfinanzierung von zwei weiteren neuen Schiffen fiir TUI Cruises strukturiert.
Die Zusage des Gesamtkreditbetrags hat den Auftrag fur die Meyer Turku Werft ge-
sichert, die auf den Bau hochkomplexer, innovativer und umweltfreundlicher Kreuz-
fahrtschiffe, Fahren und Spezialschiffe spezialisiert ist.

Die beiden aktuell bestellten Schiffe sollen 2018 und 2019 ,Mein Schiff 1“ und
»,Mein Schiff 2“ sukzessive ablosen und durch innovative Umwelttechnologien nicht
nur die Flotte modernisieren, sondern auch neue Standards in Sachen Umwelt-
freundlichkeit setzen.

Flottenerneuerung: Zusammen mit anderen
Banken finanziert die KfW IPEX-Bank zwei neue
Kreuzfahrtschiffe fiir TUI Cruises. Die Schiffe
setzen auch in Sachen Umweltfreundlichkeit

neue Standards.




Leistungsfahiger Partner im

globalen Wettbewerb

Als Spezialfinanzierer verantwortet
die KfW IPEX-Bank innerhalb der
KfW Bankengruppe das Geschafts-
feld Export- und Projektfinanzierung.
Aufgabe des rechtlich selbststan-
digen Konzernunternehmens ist es,
die Internationalisierung deutscher
und anderer europdischer Unterneh-
men zu unterstiitzen mit dem Ziel,
Wirtschaftskraft, Beschaftigung und
Wachstum zu sichern und damit gesell-
schaftliche Perspektiven zu erdffnen.

Im Zentrum ihrer seit 60 Jahren wahren-
den Aktivitdt stehen die Strukturierung
mittel- und langfristiger Finanzierungen
fur industrielle Schlisselsektoren der
Exportwirtschaft, fur wirtschaftliche und
soziale Infrastrukturprojekte sowie fiir
Vorhaben im Bereich Klima- und Umwelt-
schutz. Aufgrund des Mangels an be-
stimmten Rohstoffen in Deutschland und
Europa finanziert die KfW IPEX-Bank
weltweit Projekte und Vorhaben, die dem
heimischen Rohstoffimport dienen.

Bei ihren Finanzierungen engagiert sich
die KfW IPEX-Bank vielfach im Rahmen
groRer internationaler Konsortialfinan-
zierungen partnerschaftlich mit anderen
kommerziellen Banken, in bestimmten
Bereichen auch zunehmend mit instituti-
onellen Investoren.

Stabile Nachfrage nach Export-

und Projektfinanzierungen

Bei unterschiedlichen, z. T. gegenlaufigen
Entwicklungen in den einzelnen Wirt-
schaftsraumen verlor die Weltkonjunktur
2015 insgesamt an Dynamik. Wahrend
sich die Konjunktur in den Industriestaa-
ten - vor allem angetrieben von den
USA und der Eurozone - festigte, erleb-
ten die Entwicklungs- und Schwellen-
lander das fiinfte Jahr in Folge ein riick-
ldufiges Wachstum. Negativen Einfluss
auf die wirtschaftliche Lage hatten zu-
dem geopolitische Spannungen, was
nicht zuletzt zu einem weiteren Verfall
der Rohstoffpreise, insbesondere bei

Rohdl, fiihrte. Die Folge war eine spiir-
bare Investitionszuriickhaltung, vor
allem bei Explorationsprojekten. Positiv
fir die heimische Exportwirtschaft und
deren Produktion wirkte sich die Euro-
Abwertung aus. Insgesamt war die welt-
weite Nachfrage nach Investitionsgiitern
deutscher und europdischer Hersteller
weitgehend stabil.

Gleichzeitig verzeichnete der Markt fiir
grofivolumige Projekt- und Exportfinan-
zierungen einen starken Wettbewerbs-
druck, insbesondere durch Banken aus
Europa, Nordamerika und Asien, aller-
dings zunehmend auch aus den Emer-
ging Economies. Dariiber hinaus drang-
ten institutionelle Investoren, getrieben
vom hohen Anlagedruck im Niedrig-
zinsumfeld, ebenfalls in den Kreditmarkt.

Herausragende
Neugeschiftsentwicklung

In ihrer Verantwortung fiir das Geschafts-
feld Export- und Projektfinanzierung der
KfW gewdhrte die KfW IPEX-Bank 2015
Finanzierungen in Hohe von insgesamt
20,2 Mrd. EUR und legte damit das
starkste Ergebnis seit ihrem Bestehen
vor. Im origindren Kreditgeschaft erzielte
sie ein Zusagevolumen von 17,4 Mrd. EUR
(2014: 15,4 Mrd. EUR). Hinzu kamen Neu-
zusagen zur Refinanzierung von Banken
aus dem Schiffs-CIRR, einem Mandatar-
geschaft im Auftrag des Bundes, die

mit rund 2,2 Mrd. EUR knapp 1 Mrd. EUR
hoher ausfielen als im Vorjahr (2014:

1,3 Mrd. EUR). Dem Neuzusagevolumen
ebenfalls hinzuzurechnen ist die Eigen-
kapitalbeteiligung zur Realisation des
NordLink-Seekabelprojekts mit einem
Umfang von 600 Mio. EUR.

Dieses Rekordergebnis demonstriert
eindrucksvoll die Starke des Geschafts-
modells der KfW IPEX-Bank. Es spiegelt
aber auch begiinstigende Faktoren: So
kamen im Berichtsjahr langerfristig ge-
plante Finanzierungen zum Abschluss,
was den Erfolg friiher angesetzter Ver-
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triebsinitiativen dokumentiert. Dariiber
hinaus war das Geschaft 2015 von
mehreren grofvolumigen Einzelfinanzie-
rungen, wie beispielsweise fiir Offshore-
Windparks und Kreuzfahrtschiffe,

gepragt.

Neuzusagen nach Geschaftssparten
Im Jahr 2015 leisteten alle Geschafts-
sparten der KfW IPEX-Bank einen posi-
tiven Beitrag zum Geschaftsergebnis. Mit
3,6 Mrd. EUR verbuchte die Geschafts-
sparte Maritime Industrie das grofite
Neukreditvolumen. Hier wurden beispiels-

weise Zulieferungen von Komponenten
deutscher und europdischer Spezialher-
steller im Rahmen internationaler Schiffs-
projekte finanziert, ebenso Spezialschiffe
fur die Offshore-Industrie sowie Moderni-
sierungsinvestitionen grofler Reedereien
im Bereich Retrofitting zur Erhéhung der
Energieeffizienz. Zur starken Entwicklung
trugen aber vor allem grofivolumige Fi-
nanzierungen von Kreuzfahrtschiffen bei
- mit einem deutlich positiven Effekt auf
die Auslastung deutscher und anderer eu-
ropdischer Werften und ihrer qualifizier-
ten Zulieferbetriebe.

Als weiterer wichtiger Wachstumstreiber
zeigte sich 2015 die Sparte Energie und
Umwelt, insbesondere durch ihr Enga-
gement bei Finanzierungen von On- und
Offshore-Windprojekten und hocheffizien-
ten Gas- und Dampfkraftwerken im Vo-
lumen von 3,2 Mrd. EUR. Mit 2,8 Mrd. EUR
trug auch die Sparte Luftfahrt und Schie-
nenverkehr zu der insgesamt sehr guten
Geschaftsentwicklung bei.
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Zielmarkte der Exportwirtschaft

im Fokus

Als verlasslicher Partner begleitet die KfW
IPEX-Bank ihre Kunden in Industrieldander,
aber auch in die fir Exporte und Direkt-
investitionen wichtigen Wachstumsmarkte
in Entwicklungs- und Schwellenlandern.
Dabei ist die KfW IPEX-Bank gezielt auch
in Landern mit erschwertem Zugang zu
Finanzierungen aktiv.

Im Jahr 2015 verteilten sich 24 %

(4,2 Mrd. EUR) der neu zugesagten Kre-
dite auf Deutschland, 39% (6,7 Mrd. EUR)
auf das restliche Europa und 37 %

(6,4 Mrd. EUR) auf Lander aufierhalb
Europas. Der Anteil des Neugeschéfts in
den Emerging Markets zeigte sich mit
etwa 28 % stabil.

Die KfW IPEX-Bank unterhalt insgesamt
neun Reprasentanzen, in Abu Dhabi,
Istanbul, Johannesburg, Mexiko, Moskau,
Mumbai, New York, Sdo Paulo und Sin-
gapur sowie eine Niederlassung in Lon-
don. Um die Prasenz in Stidostasien zu
starken, wurde gemaR langfristiger
Planung die Reprasentanz in Singapur
ausgebaut. In diesem Zuge wurden die
Kapazitdten der Reprdasentanz Bangkok
nach Singapur verlegt und das dortige
Biiro Ende Oktober 2015 geschlossen.
Im Hinblick auf wachsende Import- und
Investitionsmoglichkeiten auch in wei-
teren Schwellenlandern plant die

KfW IPEX-Bank, ihre Auflenstruktur in
moderater Weise auszubauen.

Verantwortung als Leitprinzip

Die KfW IPEX-Bank verfolgt das Ziel, ins-
besondere Projekte und Exportvorhaben
zu finanzieren, die sich positiv auf Klima
und Umwelt auswirken. Bereits vor
acht Jahren ist sie aus diesem Grund den
Equator Principles Financial Institutions
(EPFI) beigetreten. Dieser weltweite Ver-
bund von inzwischen rund 80 sogenann-
ten Aquator-Banken folgt einem freiwillig
auferlegten, umfassenden Rahmenwerk
zur Einhaltung von Umwelt- und Sozial-
standards. Zur Weiterentwicklung dieser
Standards stehen die Aquator-Banken in
regelmaRigem Dialog, an dem sich auch
die KfW IPEX-Bank beteiligt.

Die bankeigene Nachhaltigkeitsrichtlinie
fir umwelt- und sozialgerechtes Finan-
zieren ist noch weiter gefasst: Die

KfW IPEX-Bank hat sich zusétzlich zur Ein-
haltung der ,Equator Principles® und der
OECD-Regeln der ,ECA Common Approa-
ches” freiwillig verpflichtet, neben Pro-
jekt- und Exportfinanzierungen auch alle
verbleibenden Finanzierungsprodukte

zu Uberprifen.

Seit Sommer 2015 hat die KfW IPEX-Bank
zudem einen vereinfachten, 6ffentlich
zuganglichen Mechanismus zur Einrei-
chung von Beschwerden, die Umwelt-
und soziale Belange betreffen, installiert.
Diese kénnen sowohl von Einzelpersonen
als auch von Organisationen eingereicht
werden.

Wirtschaftliche Bilanz und

finanzielles Ergebnis

Fur die KfFW IPEX-Bank verlief das Jahr
2015 aufRerordentlich erfolgreich: Mit
einem Beitrag in Hohe von 628 Mio. EUR
zum Konzernergebnis der KfW bestatigt
die KfW IPEX-Bank ihre Rolle als wesent-
licher Ertragsbringer der KfW Banken-
gruppe. Das Geschéftsfeld leistete damit
erneut seinen aktiven Beitrag zur Sicher-
stellung der langfristigen Forderfahig-
keit der KfW - trotz eines anspruchsvol-
len Konjunktur- und Marktumfeldes.

Das operative Geschéftsergebnis des
Geschéftsfeldes Export- und Projektfinan-
zierung, das durch die KfW IPEX-Bank
verantwortet wird, lag mit 690 Mio. EUR
tiber dem Niveau des bereits erfolgreichen
Vorjahres. Es setzt sich im Wesentlichen
aus dem gegeniber dem Vorjahr deutlich
gestiegenen Zinsiiberschuss sowie dem
Provisionsiiberschuss abziiglich des nur
geringfligig angestiegenen Verwaltungs-
aufwands zusammen. Einen auReror-
dentlichen - in diesem Fall sogar positi-
ven - Effekt auf das Ergebnis hatte auch
die Risikovorsorge im Kreditgeschaft,
sodass aufgrund von Nettoauflésungen
von Wertberichtigungen das Ergebnis der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit insge-
samt 722 Mio. EUR betrug. Insgesamt
wurde dennoch allen erkennbaren Risiken
durch angemessene Risikovorsorge
Rechnung getragen.

Die rechtlich selbststandige und eigen-
standig bilanzierende KfW IPEX-Bank
GmbH, in der alle Marktgeschafte der Ex-
port- und Projektfinanzierung gebiindelt
sind, weist mit 274 Mio. EUR ein eben-

falls sehr gutes betriebswirtschaftliches
Ergebnis vor Steuern aus. Das Kreditvo-
lumen des Geschaftsfeldes Export- und
Projektfinanzierung betrug per 31.12.2015
69,4 Mrd. EUR (Vorjahresende

64,3 Mrd. EUR).

Position als Spezialfinanzierer

weiter festigen

Die weltwirtschaftliche Grundlage fir
das Geschaft der KfW IPEX-Bank bleibt
2016 weiterhin positiv, da die Nachfrage
nach Exportgiitern aus Deutschland und
Europa und damit auch nach den passen-
den Finanzierungen stabil bleiben diirfte.
Hohe Liquiditat bei Banken und instituti-
onellen Investoren wird jedoch auch 2016
fir einen intensiven Wettbewerb sorgen.

Die KfW IPEX-Bank richtet ihr Geschaft
2016 darauf aus, ihre Position als zuver-
ldssiger Spezialfinanzierer und stabiler
Partner der deutschen und europdischen
Wirtschaft weiter zu festigen. Das Ge-
schaftsfeld Export- und Projektfinanzie-
rung plant weiterhin mit moderatem
organischem Wachstum. Da sich der
wesentlich aus Einzelfaktoren resultie-
rende Erfolg des Jahres 2015 nicht ohne
Weiteres fiir die Zukunft fortschreiben
lasst, liegt der Planwert des Neuzusage-
volumens 2016 bei 16,2 Mrd. EUR.

Geschiftsjahr 2015 Geschaftsentwicklung | Operative Geschaftstatigkeit | 33
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Auch 2015 haben unsere Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter mit hohem Engage-
ment und Einsatz zum grofRen Erfolg der
KfW IPEX-Bank beigetragen und unsere
Kunden mit Kompetenz, Serviceorientie-
rung sowie Professionalitat tberzeugt.
Als einer der fiihrenden Projekt- und Ex-
portfinanzierer am Markt sind wir auf
gut qualifizierte und motivierte Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter angewiesen.
Deshalb ist fiir uns eine zukunftsorien-
tierte und verantwortungsvolle Personal-
arbeit unerlasslich.

Personalbestand

Die KfW IPEX-Bank beschaftigte im Jahr
2015 durchschnittlich insgesamt 651 An-
gestellte (Vorjahr 640). Der Anteil der
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in Teil-
zeit ist von 17,1 % im Vorjahr auf 18,9%
zum Jahresende angestiegen. 46,5% der
Belegschaft sind weiblich.

Der Frauenanteil in Fiihrungspositionen
ist weiterhin angestiegen und betragt
nun 25,3% (Vorjahr 24,4%). Der Anteil an
schwerbehinderten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern liegt zum Jahresende bei
0,9% und soll weiterhin erhéht werden.
Das Durchschnittsalter der Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter lag bei 40,8 Jahren.
Die um das altersbedingte Ausscheiden
bereinigte Fluktuationsquote lag im Jahr
2015 bei 5,1 % (Vorjahr 3,3%).

Kennzahlen zum Personalbestand

Leistungs- und marktorientiertes
Vergiitungssystem

Das Vergiitungssystem bildet ein we-
sentliches Instrument des Personalma-
nagements und soll die Attraktivitat der
KfW IPEX-Bank als Arbeitgeber im Markt
angemessen unterstiitzen. Die Vergu-
tungsstrategie und die Vergilitungssysteme
der KfW IPEX-Bank sind auf die Errei-
chung der Ziele ausgerichtet, die in

der Geschafts- und Risikostrategie der
KfW IPEX-Bank niedergelegt sind.

Die KfW IPEX-Bank erfillte fiir das Jahr
2015 erstmals die Voraussetzungen fiir
ein bedeutendes Institut im Sinne der In-
stitutsvergiitungsverordnung (Instituts-
VergV). Diese hat insbesondere Auswir-
kungen auf die Vergtitung von Funktionen,
die einen wesentlichen Einfluss auf das
Gesamtrisikoprofil der KfW IPEX-Bank
haben (Risk Taker). Diese wurden im
Rahmen einer eigens erstellten Risiko-
analyse auf Grundlage qualitativer und
quantitativer Kriterien identifiziert.

Die Vergiitungssysteme sehen eine Ver-
knipfung von Vergiitung und Erfolg bzw.
Leistung vor und sind transparent in

den Betriebsvereinbarungen ,Zielverein-
barung® und ,Verglitung® bzw. fir die
leitenden Angestellten individualvertrag-
lich analog den Betriebsvereinbarungen
geregelt. Sie sind dabei so ausgestaltet,

Beschéftigte Mitarbeiter 651
Teilzeitbeschaftigte 18,9%
Durchschnittsalter 40,8 Jahre
Anteil weiblicher Mitarbeiter 46,5%
Anteil mannlicher Mitarbeiter 53,5%
Frauenanteil in Fiihrungspositionen 25,3%
Anteil schwerbehinderter Mitarbeiter 0,9%
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dass fiir die Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter keine Anreize zur Eingehung un-
verhaltnismaRig hoher Risikopositionen
bestehen.

Mitarbeiterbefragung

Auch die erneute Mitarbeiterbefragung
der KfW IPEX-Bank - die erste erfolgte
2013 - erreichte mit 75,4 % eine sehr
hohe Teilnehmerquote und mit 80 von
100 Punkten einen Engagement-Faktor
auf Topniveau. Gegenstand der Befra-
gung war die Bewertung der Bank in

12 Themenfeldern, darunter Arbeitsbe-
dingungen, Fiihrung, Strategie, Prozesse
und Entwicklungsmoglichkeiten. In an-
schlieRenden Workshops sollen durch die
Abteilungen auf Grundlage der Umfrage-
ergebnisse bankinterne Projekte fiir
2016 abgeleitet werden. Ziel ist, die Be-
fragung auch kiinftig alle zwei Jahre
durchzufiihren, um auf Veranderungen
reagieren und die Weiterentwicklung der
Bank begleiten zu kdnnen.

Gendersensible Kultur

Das Engagement der KfW-Bankengruppe
fir die Gleichstellung von Frauen und
Mannern ist auch in der Personalpolitik
der KfW IPEX-Bank verankert: Unser
Anspruch ist nicht nur, die Geschlechter
formal gleichzustellen, sondern durch
gelebte Chancengleichheit von den Unter-
schieden zu profitieren. Das Gender-
Balance-Programm verbindet dabei kultu-
relle Aspekte und arbeitsorganisatorische
Rahmenbedingungen mit gezielter Per-
sonalentwicklung. Auch im Leitbild der
KfW IPEX-Bank sind das Streben nach
Vielfalt und die Nutzung aller Potenziale
sowie die Balance von Beruf und Privat-
leben verankert.

Zu einer Kultur gleichberechtigter Kar-
rieren zahlt auch ein ausgewogener Anteil
von weiblichen und mé&nnlichen Fiihrungs-
kraften. Entsprechend dem Gesetz fiir die
gleichberechtigte Teilhabe von Frauen
und Mannern an Fihrungspositionen in
der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen

Dienst hat die KfW IPEX-Bank 2015 erst-
mals die Zielgréfen fiir den Anteil von
Frauen im Aufsichtsrat, in der Geschéfts-
fihrung und auf Abteilungs- und Team-
leiterebene festgelegt. Die konsequente
Umsetzung der gesetzlichen Frauenquote
bis 2017 ist ein wesentliches personal-
politisches Ziel der KfW IPEX-Bank (siehe
hierzu auch den Lagebericht).

Die Moglichkeit einer gesunden Balance
zwischen Arbeit und Privatleben ist
traditionell fir Frauen, aber auch zuneh-
mend fir Manner eine wichtige Voraus-
setzung fir die berufliche Weiterentwick-
lung. Neben der Nutzung der vielfaltigen
Betreuungsangebote fiir Kinder spielen
hier auch die Méglichkeiten zur Pflege
von Angehdrigen eine grofie Rolle. Daher
baut die KfW-Bankengruppe das Rah-
menangebot zur Beriicksichtigung von
Pflegeaufgaben bedarfsgerecht aus und
fordert eine kulturelle Sensibilitat fur
das Thema.

Gesundheitsmanagement

Der systematische Ausbau des betrieb-
lichen Gesundheitsmanagements hat das
Ziel, die Motivation, die Arbeitszufrieden-
heit und die Leistungsfahigkeit der Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter auch in einer
Arbeitswelt zu erhalten und zu foérdern, in
der die Beschéftigten zunehmenden Belas-
tungen aus Arbeitsverdichtung, Dynamisie-
rung und Komplexitdt, teilweise aber auch
aus Standardisierung ausgesetzt sind.

2015 wurden insbesondere zwei Schwer-
punkte gesetzt:

1. Auf Grundlage eines von der Universitat
Potsdam entwickelten Screening-Ver-
fahrens wurden durch Beobachtungsin-
terviews Arbeitsplatze exemplarisch
analysiert, mégliche psychische Belas-
tungen erfasst und bewertet. Nahezu
alle Arbeitspldtze wurden als unkritisch
beziiglich psychischer Belastung ein-
gestuft, sodass kein weiterer Hand-
lungsbedarf bestand.
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2. Eine besondere Verantwortung fiir eine
gesundheitsbewusste Kultur liegt bei
den Fihrungskraften. Um insbesondere
die Teamleiterinnen und Teamleiter bei
der Umsetzung des Themas ,Gesund-
heit” in ihrem Fihrungsalltag zu unter-
stiitzen, wurde das Seminar ,Praxis Ge-
sundes Fiihren“ konzipiert. Hier sollen
sie konkrete Anregungen bekommen,
wie Gesundheitsthemen in den Fiihrungs-
alltag integriert und Fiihrungskrafte
als Vorbild fiir ihre Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter agieren konnen.

Moderne Personalentwicklung

Um auch kiinftig die Leistungsfahigkeit
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
und des Managements sicherzustellen,
konzentriert sich die Personalentwick-
lung auf die friihzeitige und fortlaufende
Anpassung fachlicher Kompetenzen, die
Entwicklung von zeitgemafien Fiihrungs-
instrumenten sowie die Identifikation
und Forderung von Talenten. Folgende
Projektschwerpunkte ergaben sich dabei
fur das Jahr 2015:

Neues Verfahren zur
Potenzialeinschatzung

Unter Mitwirkung von Fuhrungskraften,
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie
der Mitarbeitervertretung wurde 2015
gemeinsam mit der KfW die bisherige
Bewertung von Fiihrungskompetenzen
Uberarbeitet und ein State-of-the-Art-
Verfahren entwickelt. Dieses gliedert sich
in drei Phasen: Die erste dient der inten-
siven Reflexion der eigenen Kompetenzen.
Die zweite besteht aus Interview und
Assessment und fiihrt zu einer differen-
zierten Potenzialeinschatzung. In der
dritten Phase erfolgt die intensive Vorbe-
reitung auf die erste Fiihrungsaufgabe.

KfW-Fiihrungskrafte-Feedback

Das eigens fiir die KfW-Bankengruppe
konzipierte Fiihrungskréafte-Feedback
(360°-Feedback) basiert — ebenso wie die
Potenzialeinschatzung — auf dem neuen
Kompetenzmodell ,Fiihrung“ und ist fiir
alle Fiihrungskrafte verpflichtend. Diese
laden neben den eigenen Teammitglie-
dern Personen aus dem tdglichen Arbeits-
umfeld zu anonymisierten Riickmeldungen
Uber das eigene Fiihrungsverhalten ein.
Der neu gestaltete Follow-up-Prozess un-
terstiitzt die Fihrungskraft und das Team
in der Entwicklung nachhaltig.
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Employer Branding/Personalmarketing
Gemeinsam mit der KfW arbeitet die
KfW IPEX-Bank weiter kontinuierlich an
ihrer Wahrnehmung als Arbeitgeber. Auf
der Grundlage eines Employer-Branding-
Projekts 2015 soll in den nachsten Jah-
ren der komplette AuRenauftritt zum
Personalmarketing tiberarbeitet werden.
Parallel dazu soll die 2015 begonnene
Implementierung eines neuen Bewerber-
managementsystems im 1. Quartal 2016
abgeschlossen sein.

Forderung junger Talente

Ein Schwerpunkt der Personalstrategie
der KfW IPEX-Bank ist die Qualifikation
junger Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
Mit einem eigenen Traineeprogramm, in
dem sich Ende des Jahres 2015 zwolf
Hochschulabsolventen befanden, bietet
die Bank Absolventen wirtschaftsnaher
Studiengdnge die Méglichkeit eines ge-
zielten Training-on-the-Job und Training-
off-the-Job.

Fair Company und Top Arbeitgeber
Gemeinsam mit weiteren 600 Unterneh-
men ist die KfW IPEX-Bank an der Fair-
Company-Initiative beteiligt. Ziel dieser
grofiten Arbeitgeberinitiative Deutsch-
lands fur Studierende und Berufseinstei-
ger ist, Hochschulabsolventen und Prak-
tikanten fair einzusetzen und durch sie
keine Vollzeitstellen zu substituieren.
Fir ihr besonderes Engagement in die-
sem Bereich wurde die KfW IPEX-Bank
dariber hinaus im Jahr 2015 im Rahmen
der Charta karriereférdernder und fairer
Trainee-Programme ausgezeichnet.
Gleichzeitig hat sich die KfW IPEX-Bank
einem unabhangigen Evaluierungspro-
zess durch das Top Employers Institute
unterzogen und wurde als Top Arbeit-
geber Deutschland 2015 zertifiziert.

Betriebsrat und Schwer-
behindertenvertretung

Erfolgreiche Personalarbeit basiert auf
einer gelebten Sozialpartnerschaft, die
die Interessen der Arbeitnehmerinnen
und Arbeitnehmer berticksichtigt. Der
Betriebsrat mit seinen elf Mitgliedern
tragt hierzu wesentlich bei. Zudem hat
die 2014 gewahlte Schwerbehinderten-
vertretung ihre Arbeit erfolgreich ausge-
baut mit dem Ziel, kiinftig mehr Men-
schen mit Behinderung zu rekrutieren
und zu fordern.
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Wirtschaftsbericht

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltkonjunktur verlor 2015 an Dynamik, bei allerdings ge-
genlaufigen Entwicklungen in den einzelnen Wirtschaftsraumen.
In den Industriestaaten festigte sich die Konjunktur, angetrie-
ben von den USA, der Eurozone und Japan. Férderlich waren
dort die Arbeitsmarkte, der private Konsum, die niedrigen Ener-
giepreise sowie das anhaltend giinstige Zinsumfeld. In anderen
Industrielandern war die Entwicklung 2015 weniger positiv.
Diverse geopolitische Risiken sowie die Unsicherheit tber eine
Zinswende der US-Notenbank haben dort 2015 die Konjunktur
belastet. Letzteres gilt auch fiir die Entwicklungs- und Schwellen-
lander. Sie wuchsen 2015 das fiinfte Jahr in Folge langsamer
als im Vorjahr. Insbesondere etliche grofie Schwellenlander ge-
rieten in schwieriges Fahrwasser, teilweise sogar in die Rezes-
sion. Chinas Wachstum war weiterhin tiberdurchschnittlich, aber
die dortige Abschwdchung der Konjunktur setzte sich fort, ohne
allerdings auf eine harte Landung zuzusteuern. Hintergrund der
Wachstumsschwadche vieler Schwellenldnder sind die in hoher
Geschwindigkeit sinkenden Rohstoffpreise, der Umbau der chi-
nesischen Wirtschaft und die hohen Kapitalabfliisse in kurzer
Zeit. Die Anpassung daran fithrt zu Wachstumseinbriichen. Vor
diesem Hintergrund treten Strukturprobleme wieder deutlicher
zutage, deren Uberwindung ohnehin grundsatzlich fiir das lang-
fristige Wachstumspotenzial sorgen muss.

In den Mitgliedslandern der Europdischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion (EWU) hat die konjunkturelle Erholung etwas an
Schwung gewonnen. Insgesamt nahm die Wirtschaftsleistung in
den Landern der EWU im Jahr 2015 um 1,5% gegentiber dem
Vorjahr zu. Die Wachstumsdynamik hat sich somit etwas positi-
ver entwickelt als von der KfW vor Jahresfrist erwartet. Die geo-
politischen Konflikte belasteten die Wirtschaft weniger als ge-
dacht und die Finanzierungsbedingungen fiir Unternehmen und
Privathaushalte verbesserten sich im Jahresverlauf merklich. Den
grofiten Wachstumsbeitrag konnte der private Konsum leisten,
getragen vom Verfall der Energiepreise sowie den schrittweisen
Verbesserungen an den Arbeitsmarkten. Auch die Exporte trugen
trotz schwachem weltwirtschaftlichem Umfeld wechselkursbe-
dingt zum Wachstum bei; aufgrund der verstdrkten Importnach-
frage verhielt sich der Aulenhandel insgesamt jedoch neutral.

Die deutsche Wirtschaft wuchs 2015 in etwa so schnell wie im
Vorjahr: Das ausgewiesene Realwachstum (1,7 %) tbertraf den
Vorjahreswert (1,6 %) zwar leicht, das Jahr 2015 umfasst jedoch
auch mehr Arbeitstage als das Vorjahr. Auf die Binnennachfrage
war erneut Verlass. Mit Abstand wichtigster Treiber war der Kon-
sum, der von anhaltenden Zuwdachsen bei der Erwerbstatigkeit
sowie von deutlichen Reallohnsteigerungen profitierte. Kraftig
war die unternehmerische Investitionsdynamik vornehmlich zu
Beginn von 2015. Im weiteren Verlauf des Jahres kam sie vor-

38 | Geschiéftsjahr 2015 Lagebericht | Wirtschaftsbericht

tibergehend sogar vollsténdig zum Erliegen, vor allem wohl weil
die Befiirchtungen tber eine rezessive Entwicklung in wichtigen
Schwellenldndern die exportorientierten deutschen Firmen ver-
unsicherten, sodass diese mit ihren Investitionsentscheidungen
zogerten. Von dem AufRenbeitrag — der Differenz von Ex- und
Importen — ging trotz solidem Exportwachstum nur ein geringer
positiver Effekt auf das Wirtschaftswachstum aus, da die Im-
porte infolge der kraftigen Binnennachfrage noch etwas starker
zulegten als die Exporte.

An den Finanzmarkten richtete sich das Augenmerk 2015 vor
allem auf den divergierenden geldpolitischen Kurs der weltweit
grofiten Notenbanken. Wahrend die japanische und die Europai-
sche Zentralbank ihren geldpolitischen Expansionsgrad beibe-
hielten bzw. noch erhéhten, wurden in den USA erstmals seit
dem Jahr 2006 die Leitzinsen wieder moderat angehoben.
Neben den wechselnden Einschatzungen zur Geldpolitik fihrten
im Friihsommer die Entwicklungen in Griechenland und im wei-
teren Jahresverlauf die Eintriibung des Wachstumsumfeldes in
den Schwellenlandern, allen voran in China, sowie der neuerliche
Riickgang der Roholpreise zu vermehrten Sorgen bei den Finanz-
marktteilnehmern. In der Folge kam es im Spatsommer tempo-
rar zu erheblichen Marktturbulenzen. Leidtragende waren insbe-
sondere die risikoreicheren Anlageklassen, wahrend sich sichere
Vermdégensanlagen einer anhaltend regen Nachfrage erfreuten.

Unter dem Eindruck des weiterhin moderaten gesamtwirt-
schaftlichen Wachstumstempos und der aufRerordentlich niedri-
gen Inflationsraten ergriff die Europdische Zentralbank (EZB)
2015 weitere geldpolitische ExpansionsmafRnahmen. Auf der
EZB-Sitzung im Januar wurde ein erweitertes Programm zum
Ankauf von Wertpapieren mit einem monatlichen Gesamtvolu-
men von 60 Mrd. EUR beschlossen. Dieses beinhaltete erstmals
auch den Erwerb von Anleihen staatlicher und staatsnaher Emit-
tenten. Im Dezember 2015 wurde eine Verlangerung der Laufzeit
des Programms bis mindestens Méarz 2017 verkiindet. Zudem
wurde der Einlagenzinssatz nochmals reduziert, auf nunmehr
-0,30%.

Der unterschiedliche geldpolitische Kurs der US-Notenbank und
der Europdischen Zentralbank wirkte sich maRgeblich auf den
USD/EUR-Wechselkurs aus. Der EUR verlor gegeniiber dem US-
Dollar deutlich an Wert und verzeichnete Mitte Marz seinen Jah-
restiefststand von 1,05. Im Jahresdurchschnitt 2015 ergab sich
ein USD/EUR-Wechselkurs von gut 1,11. Dies entsprach einer Ab-
wertung von fast 17 % gegeniber dem Jahresdurchschnitt 2014.



Geschéaftsentwicklung der KfW IPEX-Bank

Die KfW IPEX-Bank verantwortet innerhalb der KfW Bankengruppe
die internationale Export- und Projektfinanzierung (E&P). Diese
Aufgabe leitet sich aus dem gesetzlichen Auftrag der KfW ab und
steht im Interesse der deutschen und europaischen Wirtschaft.

Obwohl die Weltkonjunktur 2015 an Dynamik verlor, war die
weltweite Nachfrage nach Investitionsgiitern deutscher und
europaischer Hersteller insgesamt weitgehend stabil. Auf dem
Markt fir grofdvolumige Projekt- und Exportfinanzierungen
herrschte weiterhin hoher Wettbewerb, insbesondere durch
Banken aus Europa, Nordamerika und Asien, allerdings zuneh-
mend auch durch Banken aus Emerging Economies. Zudem
drangten institutionelle Investoren getrieben vom hohen Anla-
gedruck im Niedrigzinsumfeld ebenfalls in den Kreditmarkt.

Die KfW IPEX-Bank konzentrierte sich in ihrem Neugeschaft

auf Kreditnehmer mit guter Bonitat, Finanzierungen mit guter
Besicherung und langjahrige Kunden, die sie zumeist als Partner
im Rahmen von Konsortialfinanzierungen unterstiitzte. In ihrer
Verantwortung fiir das Geschaftsfeld Export- und Projektfinan-
zierung der KfW gewdhrte die Bank 2015 Finanzierungen in
Hohe von insgesamt 20,2 Mrd. EUR: Im origindren Kreditge-
schaft erzielte sie ein Zusagevolumen von 17,4 Mrd. EUR (2014:
15,4 Mrd. EUR). Hinzu kamen Neuzusagen zur Refinanzierung von
Banken aus dem Schiffs-CIRR, die mit rund 2,2 Mrd. EUR knapp
1,0 Mrd. EUR hoher ausfielen als im Vorjahr (2014: 1,3 Mrd. EUR).
Die KfW IPEX-Bank ist hierbei im Rahmen eines Geschaftsbesor-
gungsvertrages fir die KFW (Mandatar im Auftrag des Bundes)
tatig. Dem Neuzusagevolumen ebenfalls hinzuzurechnen ist die
Eigenkapitalbeteiligung zur Realisation des NordLink-Seekabel-
projekts mit einem Umfang von 600 Mio. EUR.

Dieses Rekordergebnis demonstriert eindrucksvoll die Starke
des Geschaftsmodells der KfW IPEX-Bank. Es spiegelt aber
auch begiinstigende Faktoren, die 2015 ihre positive Wirkung
im Zusammenspiel freisetzten: So kamen im Berichtsjahr lan-
gerfristig geplante Finanzierungen zum Abschluss, was den Er-
folg friiher angesetzter Vertriebsinitiativen dokumentiert. Dar-
iber hinaus war das Geschéft 2015 von mehreren grofivolumigen
Einzelfinanzierungen von Offshore-Windparks und Kreuzfahrt-
schiffen, aber auch der beispielsweise als Sondereffekt zu be-
zeichnenden NordLink-Seekabel-Transaktion geprdgt. Im Fazit
zeigt sich, dass die Bank im besonderen Mafie ihrem Auftrag
gerecht wird, die deutsche und europdische Exportwirtschaft
durch mafigeschneiderte Finanzierungen bei ihrem internatio-
nalen Geschaft zu unterstiitzen. Von den Gesamtzusagen ent-
fielen 11,5 Mrd. EUR auf das Marktgeschaft der KfW IPEX-Bank
und 8,8 Mrd. EUR auf das im Auftrag und auf Rechnung der
KfW durchgefiihrte Treuhandgeschaft.

Wesentliches Element der Geschéaftsstrategie der Bank ist ihre
Prasenz auf den fiir die deutsche und europdische Exportwirt-
schaft wichtigen internationalen Zielmarkten. Dies dient dem
Auftrag der Bank, die Exportwirtschaft im globalen Wettbewerb
zu unterstitzen, Finanzierungen fir Investitionen in Infrastruk-
tur und Transportmittel, fir Umwelt- und Klimaschutzvorhaben
sowie fur Projekte zur Rohstoffversorgung bereitzustellen. Die
KfW IPEX-Bank verftigt tiber eine Niederlassung in London und
weltweit insgesamt neun Auslandsreprdsentanzen.

Die Refinanzierung der KfW IPEX-Bank erfolgt nahezu vollstén-
dig tber die KfW, wobei sich die Konditionen an Kapitalmarkt-
konditionen orientieren. Anders als in den Vorjahren sind die Re-
finanzierungskonditionen fir die KfW IPEX-Bank wie auch fiir
andere Geschaftsbanken im Jahresverlauf 2015 gestiegen: Nach
einem freundlichen Jahresauftakt, gestiitzt durch die robuste
US-Konjunktur, eine stabile Wirtschaftsentwicklung in Asien und
das angekiindigte Anleihekaufprogramm der EZB, reduzierten
sich im 1. Quartal die Refinanzierungskosten europdischer Finanz-
institute zundchst. Diese Entwicklung, die in den Monaten April
und Mai von historischen Renditetiefststanden europaischer
Staatsanleihen flankiert wurde, endete im Juni 2015. Insbeson-
dere die Gefahr eines moglichen Ausscheidens Griechenlands
aus der Eurozone fiihrte voriibergehend zu steigenden Refinan-
zierungskonditionen im Finanzsektor; das im Juli freigegebene
dritte Hilfsprogramm fur Griechenland beruhigte die Kapital-
markte jedoch wieder. Schwache Konjunkturzahlen aus China,
die Sorge vor einer konjunkturellen Abkiihlung der Weltwirtschaft
und die Aussicht auf eine baldige US-Leitzinserhéhung fiihrten
aber im August zu grofien Turbulenzen an den Aktienbérsen.

In diesem Umfeld markierten die Risikopramien des europai-
schen Bankensektors zum Ende des 3. Quartals ihre Jahres-
héchststéande. Im Oktober sorgte die Erwartung einer spateren
Leitzinswende in den USA und weiterer expansiver geldpoliti-
scher MaRnahmen der EZB fir eine Stabilisierung an den Kapi-
talmarkten. Die Refinanzierungskonditionen im Finanzsektor
sanken und bewegten sich in den letzten beiden Monaten des
Jahres seitwarts. Dieser Entwicklung folgten auch die Refinan-
zierungskosten der KfW IPEX-Bank. Sie lagen neben den hohe-
ren Refinanzierungskonditionen in Euro auch aufgrund der
tiberdurchschnittlich gestiegenen Preise fiir Refinanzierungs-
mittel in US-Dollar im Jahresdurchschnitt signifikant tiber
denen des Vorjahres.

Die KfW IPEX-Bank verfiigt tiber ein AA-Rating von Standard &
Poor’s und wird von Moody’s mit A2 bewertet. Das Rating von
Moody’s wurde 2015 angepasst. Die veranderte Einstufung er-
folgte vor dem Hintergrund einer neuen Methodik zur Beurteilung
von Banken, die Moody’s im Laufe des Jahres eingenommen hat.
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Uberblick iiber die Ertrags-, Vermoégens- und Finanzlage
Die KfW IPEX-Bank erwirtschaftete im Geschéftsjahr 2015 ein
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertungen in Hohe
von 350 Mio. EUR und konnte aufgrund der positiven Geschafts-
entwicklung das sehr gute Vorjahresergebnis noch einmal um
22 Mio. EUR (+7 %) ubertreffen. Zins- und Provisionsiiberschuss
trugen mit insgesamt 522 Mio. EUR zu diesem Ergebnis bei.
Dabei konnte vor allem der Zinstiberschuss (334 Mio. EUR)

als Saldo aus Zinsertragen einschlieflich der laufenden Ertrage
aus Aktien und Beteiligungen und Zinsaufwendungen um

35 Mio. EUR (+12 %) gesteigert werden. Der Provisionsiiber-
schuss (188 Mio. EUR) lag leicht uiber Vorjahresniveau. Der Ver-
waltungsaufwand (216 Mio. EUR) entfiel mit 98 Mio. EUR auf
den Personalaufwand und mit 118 Mio. EUR auf die anderen
Verwaltungsaufwendungen inklusive Abschreibungen auf Sach-
anlagen und lag insgesamt um 26 Mio. EUR (+14 %) uber der
Vergleichsperiode. In den anderen Verwaltungsaufwendungen
ist erstmals die neue EU-Bankenabgabe enthalten. Die sonsti-
gen betrieblichen Ertrage und Aufwendungen (44 Mio. EUR) be-
inhalten vor allem das Ergebnis aus der Fremdwahrungsbewer-
tung (38 Mio. EUR) in Verbindung mit der sich im Geschéftsjahr
2015 fortsetzenden Wertsteigerung des US-Dollars. Zur Stabi-
lisierung der aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten gegen Schwan-
kungen des USD-Wechselkurses dotiert die KfW IPEX-Bank
einen Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB. Die
Anpassung an die Wechselkursentwicklung fiihrte im Berichts-
jahr zu Zufiihrungen in Héhe von 37 Mio. EUR, die in einem ge-
sonderten GuV-Posten ausgewiesen werden. Unter Beriicksich-
tigung dieses Effekts ist das Fremdwahrungsergebnis der Bank
nahezu ausgeglichen.

Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis (-76 Mio. EUR)
entfdllt mit -83 Mio. EUR auf das Risikovorsorgeergebnis im
Kreditgeschaft. Der Bedarf an zusatzlicher Risikovorsorge liegt
leicht unter dem Niveau des Vorjahres. Die Bank hat im Rahmen
ihrer konservativen Risikoeinschatzung auch im Berichtsjahr
allen erkennbaren Risiken Rechnung getragen. Das positive Be-
wertungsergebnis aus Finanzanlagen (7 Mio. EUR) beinhaltet
vor allem VerauRerungserlése aus einem Beteiligungsverkauf
sowie Abschreibungen auf zwei Fondsbeteiligungen.

Die KfW IPEX-Bank erzielt damit ein Betriebsergebnis vor Steu-
ern in Hohe von 274 Mio. EUR. Unter Beriicksichtigung der Zu-
fihrungen zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach § 340g
HGB (-37 Mio. EUR) aufgrund der laufenden Anpassung an die
Wechselkursentwicklung des USD ergibt sich ein Gesamtergebnis
der Geschaftstdtigkeit vor Steuern in Héhe von 237 Mio. EUR.
Nach Abzug der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
(=93 Mio. EUR) verbleibt ein Jahresiiberschuss in Héhe von
144 Mio. EUR, der leicht tiber dem guten Ergebnis des
Vorjahres liegt.
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Die Bilanzsumme hat sich zum 31.12.2015 auf 28,6 Mrd. EUR
erhéht und tbersteigt den Vorjahreswert um 2,3 Mrd. EUR (+9%).
Treiber dieser Entwicklung sind die Forderungen an Kreditinsti-
tute und Kunden (26,0 Mrd. EUR), die einen Anstieg um 1,6 Mrd.
EUR (+7 %) verzeichnen. Hier wirkt sich zum einen die fortge-
setzte Wertsteigerung des US-Dollars im abgelaufenen Geschafts-
jahr in Verbindung mit dem hohen Anteil an USD-Krediten im
Portfolio der Bank aus, zum anderen tragt die positive Entwick-
lung der Neuzusagen zu dieser Entwicklung bei. Die Schuldver-
schreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere sind
ebenfalls um 0,6 Mrd. EUR (+38 %) angestiegen. Im Zusam-
menhang mit der stufenweisen Einfiihrung der Liquiditatskenn-
ziffer LCR (Liquidity Coverage Ratio) seit 01.01.2015 hat die
KfW IPEX-Bank ihren Bestand an hochwertigen und -liquiden
Aktiva weiter ausgebaut. Die Passivseite wird wesentlich be-
stimmt durch die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
(22,8 Mrd. EUR), die aufgrund der genannten Effekte einen An-
stieg um 1,7 Mrd. EUR (+8 %) verzeichnen. Die Position be-
inhaltet im Wesentlichen die laufende Refinanzierung bei der
KfW tber Schuldscheindarlehen bzw. Tages- und Termingeld-
aufnahmen. Als Pfandbriefbank emittiert die KfW IPEX-Bank
seit 2014 als Alternative zur Mittelaufnahme tiber ungedeckte
Schuldscheindarlehen auch 6ffentliche Namenspfandbriefe, die
ausschlielich von der KfW als Investorin erworben werden.
Diese sind ebenfalls in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten enthalten.

Das Geschéftsvolumen (38,2 Mrd. EUR) beinhaltet neben der
Bilanzsumme zusatzlich als auferbilanzielle Verpflichtungen die
Avalkredite sowie die unwiderruflichen Kreditzusagen und ver-
zeichnet gegeniiber dem Vorjahr ein Wachstum um 2,8 Mrd. EUR
(+89%). Auch hier spiegelt sich die positive Geschaftsentwicklung
der KfW IPEX-Bank wider, die zu einem Anstieg der unwiderruf-
lichen Kreditzusagen um 0,6 Mrd. EUR (+9 %) beitragt.

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel der Bank belaufen sich zum
31.12.2015 auf insgesamt 3,8 Mrd. EUR. Daraus ergeben sich zum
Bilanzstichtag folgende Kapitalquoten: harte Kernkapitalquote
12,6 %, Kernkapitalquote 15,7 % und Gesamtkapitalquote 18,2 %.

Die KfW IPEX-Bank wird unverandert durch die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Zusammenarbeit
mit der Deutschen Bundesbank beaufsichtigt.



Ertragslage

01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014 Verdanderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR %
Zinsiiberschuss!) 334 299 35 12
Provisionsiiberschuss 188 185 3 2
Allgemeiner Verwaltungsaufwand -216 -190 26 14
Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen 44 34 10 29
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertungen 350 328 22 7
Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen 7 1 -6 <-100
Risikovorsorgeergebnis im Kreditgeschaft -83 -91 -8 -9
Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis gesamt -76 -90 -14 -16
Betriebsergebnis vor Steuern 274 238 36 15
Zufiihrungen zum Fonds fiir allg. Bankrisiken
gemaR §340g HGB -37 -38 -1 -3
Gesamtergebnis der Geschaftstatigkeit vor Steuern 237 200 37 19
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -93 -61 32 52
Jahresiiberschuss 144 139 5 4

1) Inkl. laufende Ertrage aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie Beteiligungen

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertungen be-
tragt insgesamt 350 Mio. EUR. Unter Beriicksichtigung des im
Geschaftsjahr 2015 erneut moderaten Bedarfs an zusatzlicher
Risikovorsorge verbleibt nach Abzug des Risikovorsorge- und
Bewertungsergebnisses ein Betriebsergebnis vor Steuern in
Hohe von 274 Mio. EUR. Damit erzielt die KfW IPEX-Bank auch
im Geschaftsjahr 2015 wieder ein sehr gutes operatives Ergeb-
nis, das um 36 Mio. EUR (+15%) tiber dem Ergebnis des Vorjah-
res liegt.

Zins- und Provisionsiiberschuss

Der Zins- und Provisionstiberschuss betragt insgesamt

522 Mio. EUR und stellt unverandert die wichtigste Ertrags-
quelle der Bank dar. Dabei entfallen 334 Mio. EUR auf den
Zins- und 188 Mio. EUR auf den Provisionsiiberschuss. Gegen-
tiber dem Geschaftsjahr 2014 ergibt sich insgesamt eine
Steigerung um 38 Mio. EUR (+8%).

Der Zinsuiberschuss setzt sich zusammen aus Zinsertragen
einschliefilich der laufenden Ertrage aus Aktien und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie Beteiligungen

(701 Mio. EUR) und Zinsaufwendungen (367 Mio. EUR). Dabei
entfallen die Zinsertrage im Wesentlichen auf die Kredit- und
Geldmarktgeschafte (680 Mio. EUR) der Bank. Darin enthalten
sind auch zinsghnliche Ertrdage (41 Mio. EUR) in Form von Be-
reitstellungsprovisionen fiir noch nicht ausgezahlte Kredite. Die
Zinsertrage aus dem Wertpapierportfolio betragen 20 Mio. EUR.
Die Zinsaufwendungen resultieren mit insgesamt 211 Mio. EUR
aus der laufenden Refinanzierung. Diese erfolgt nahezu voll-
standig bei der KfW in Form von mittel- und langfristigen
Schuldscheindarlehen sowie 6ffentlichen Namenspfandbriefen.
Der kurzfristige Bedarf an Refinanzierungsmitteln wird tiber
Tages- und Termingeldaufnahmen gedeckt, die ebenfalls groR-
tenteils Uber die KfW erfolgen. Dariiber hinaus beinhaltet die
Position den Nettozinsaufwand (68 Mio. EUR) aus Zins-, Devi-

sen- sowie Zins- und Wahrungsswaps. Weitere Zinsaufwen-
dungen entstehen unter anderem durch die hybriden Kapital-
instrumente Stille Einlage (24 Mio. EUR) und Nachrangige
Verbindlichkeiten (12 Mio. EUR).

Der Provisionsiiberschuss liegt mit 188 Mio. EUR insgesamt auf
Vorjahresniveau. Der grofite Anteil entfallt dabei mit 97 Mio. EUR
(51 %) auf die von der KfW gezahlte Vergitung fir die treu-
handerische Verwaltung des E&P-Treuhandgeschafts durch die
KfW IPEX-Bank. Die Gebuihrenertrage aus dem E&P-Marktgeschaft
tragen 76 Mio. EUR zum Ergebnis bei. Aus den Verbindlichkeiten
aus Birgschaften und Gewdhrleistungsvertragen wurden wei-
tere Provisionsertrdge in Form von Biirgschaftsprovisionen
(18 Mio. EUR) erzielt. Dem entgegen stehen Provisionsaufwen-
dungen (3 Mio. EUR), die vor allem auf Entgelte fiir erhaltene
Garantien im Zusammenhang mit dem Kreditgeschéft entfallen.

Verwaltungsaufwand

Der Verwaltungsaufwand in Hohe von 216 Mio. EUR setzt sich
zusammen aus dem Personalaufwand (98 Mio. EUR) und den
anderen Verwaltungsaufwendungen zuziiglich Abschreibungen
und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen (118 Mio. EUR). Der Personalaufwand entfallt mit
74 Mio. EUR auf Aufwendungen fiir Lohne und Gehélter. Aus
Aufwendungen fiir soziale Abgaben, Altersversorgung und Unter-
stiitzung resultieren 24 Mio. EUR. Darin enthalten ist der Zu-
flihrungsbedarf zu den Pensionsriickstellungen (16 Mio. EUR).
Die anderen Verwaltungsaufwendungen beinhalten vor allem
Aufwendungen fiir in Anspruch genommene Dienstleistungen
(59 Mio. EUR), Biirobetriebskosten (26 Mio. EUR) und Raumkosten
(10 Mio. EUR). Die KfW IPEX-Bank bezieht den Grofiteil ihrer
Leistungen von der KfW (88 Mio. EUR). Der Aufwand fir die
neue EU-Bankenabgabe (8 Mio. EUR) wird in den anderen Ver-
waltungsaufwendungen ausgewiesen. Im Vergleich zum Vorjahr
ist der Verwaltungsaufwand um insgesamt 26 Mio. EUR (+14 %)
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Verwaltungsaufwand

2015 2014  Veranderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Lohne und Gehalter 74 68 6
Soziale Abgaben 7 7 0
Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 17 12 5
Personalaufwand 98 87 11
Sachaufwand 118 103 15
Verwaltungsaufwand 216 190 26

angestiegen. Die Personalaufwendungen liegen dabei aufgrund
hoherer Aufwendungen fiir Lohne und Gehalter sowie des sich
infolge der Niedrigzinsphase fortsetzenden Riickgangs des BilMoG-
Diskontierungssatzes und des daraus resultierenden Anstiegs
der Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen um insgesamt
11 Mio. EUR (+139%) tiber Vorjahresniveau. Der Zuwachs der an-
deren Verwaltungsaufwendungen gegeniiber dem Vorjahr ist von
zwei Faktoren gepragt. Zum einen wird erstmals der Aufwand
fir die EU-Bankenabgabe 2015 in dieser Position ausgewiesen
(8 Mio. EUR). Zum anderen besteht seit Anfang 2015 zur Konzern-
mutter KfW keine umsatzsteuerliche Organschaft mehr (Wegfall
der Voraussetzungen fiir die umsatzsteuerliche Organschaft im
Sinne des §2 Absatz 2 Nummer 2 Umsatzsteuergesetz). Daraus
resultiert erstmals eine Umsatzsteuerbelastung aus der Abrech-
nung von Serviceleistungen durch die KfW (8 Mio. EUR).

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrage und Aufwendungen in Hohe
von 44 Mio. EUR werden wesentlich vom Fremdwahrungsergeb-
nis (38 Mio. EUR) bestimmt. Darin spiegelt sich die im Vergleich
zum Jahresultimokurs des Vorjahres erneut deutliche USD-Wert-
steigerung wider. Unter Beriicksichtigung des Effekts aus der
Anpassung des Fonds fiir allgemeine Bankrisiken an die USD-
Wechselkursentwicklung (-37 Mio. EUR) ist das Fremdwahrungs-
ergebnis nahezu ausgeglichen. Dieser Effekt wird in einem ge-
sonderten GuV-Posten ,Zufiihrungen zum Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken“ ausgewiesen. AuRRerdem sind in den sonstigen be-
trieblichen Ertréagen und Aufwendungen vor allem Ertrage aus
der Auflésung nicht mehr benétigter Riickstellungen und der
Ausbuchung von Verbindlichkeiten (3 Mio. EUR) sowie aus Ser-
viceleistungen fiir Konzernunternehmen (2 Mio. EUR) bertick-
sichtigt.

Risikovorsorge und Bewertungsergebnis

Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis betragt im
Berichtsjahr insgesamt -76 Mio. EUR. Es wird wesentlich be-
stimmt durch das Risikovorsorgeergebnis im Kreditgeschaft
(-83 Mio. EUR). Dem entgegen steht ein positives Bewertungs-
ergebnis aus Finanzanlagen (7 Mio. EUR).
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Bei der Risikovorsorge im Kreditgeschéaft unterscheidet die

KfW IPEX-Bank zwischen Einzel- und Portfoliowertberichtigun-
gen. Letztere werden mittels eines Expected-Loss-Konzepts
ermittelt, wonach fiir samtliche nicht einzelwertberichtigte Kre-
dite der innerhalb eines Jahres erwartete Verlust als Risiko-
vorsorge berticksichtigt wird. Das Geschaftsjahr 2015 ist erneut
gekennzeichnet durch einen moderaten Zufiihrungsbedarf zur
akuten Risikovorsorge. Die deutliche Reduzierung des Bestands
an akuter Risikovorsorge steht im Zusammenhang mit hohen
Verbrauchen vor allem im Sektor Maritime Industrie (Beendi-
gung von Engagements). Der Bestand an pauschaler Risikovor-
sorge konnte im Vergleich zum Vorjahr in geringem Umfang
reduziert werden. Die Bank hat im Rahmen ihrer konservativen
Risikoeinschatzung allen erkennbaren Risiken durch angemes-
sene Risikovorsorge Rechnung getragen.

Das positive Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen wird ge-
pragt durch VerdauRerungserldse im Zusammenhang mit der
VerduRerung einer Beteiligung (16 Mio. EUR). Kompensierend
wirken vor allem Abschreibungen auf Fondsbeteiligungen

(9 Mio. EUR).

Weitere Informationen zur Risikovorsorge und zum Bewertungs-
ergebnis sind im Risikobericht enthalten.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Aufwand fiir die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
betragt im Geschéftsjahr 2015 insgesamt 93 Mio. EUR. Dies
bedeutet gegeniiber dem Vorjahr einen Anstieg um 32 Mio. EUR
(+529%). Der in Relation zum Gesamtergebnis der Geschaftsta-
tigkeit vor Steuern Uberproportionale Anstieg des Steuerauf-
wands resultiert vor allem aus der im Geschéftsjahr 2014 letzt-
malig erfolgten Verrechnung von Verlustvortragen.

Jahresiiberschuss

Die KfW IPEX-Bank erzielt einen Jahresiiberschuss in Héhe von
144 Mio. EUR. Dieser liegt damit leicht tiber dem hohen Niveau
des Vorjahres.



Vermoégenslage

Kreditvolumen fiir eigene Rechnung

Das Kreditvolumen fiir eigene Rechnung beinhaltet neben den
bilanziellen Forderungen an Kreditinstitute und Kunden zusatzlich
die Avalkredite und unwiderruflichen Kreditzusagen als auRer-

Kredite fiir eigene Rechnung nach Geschaftssparten

bilanzielle Positionen. Es betragt zum 31.12.2015 insgesamt
35,7 Mrd. EUR und verzeichnet damit im Vergleich zum Vor-
jahresultimo einen Anstieg um 2,1 Mrd. EUR (+6 %).

Geschéftssparte 31.12.2015 31.12.2014 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Luftfahrt und Schienenverkehr 5.525 5.237 288
Maritime Industrie 5.151 4.506 645
Energie und Umwelt 4.600 4.029 571
Grundstoffindustrie 3.002 2.523 479
Industrie und Services 2.855 2.833 22
Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) 2.317 2.213 104
Finanzinstitutionen, Trade & Commodity Finance 1.971 1.820 151
Eigenkapital-Portfolio?) 86 124 -38
25.507 23.285 2.222

Sonstige Forderungen 499 1.098 -599
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 26.006 24.383 1.623
Avalkredite’ 1.961 2.079 -118
Unwiderrufliche Kreditzusagen) 7.689 7.046 643
Gesamt 35.656 33.508 2.148

') Eine Aufgliederung der Betrdge nach Geschaftssparten ist im Anhang dargestellt.

2) Im Jahr 2015 erfolgte eine Umbenennung der Geschéftssparte ,Akquisitionsfinanzierung, Mezzanine, Eigenkapital® in ,Eigenkapital-Portfolio®.

Zum Anstieg des Gesamtkreditvolumens trdgt in erster Linie die
Entwicklung der Forderungen an Kreditinstitute und Kunden bei.
Diese liegen mit insgesamt 26,0 Mrd. EUR um 1,6 Mrd. EUR (+7 %)
iber Vorjahresniveau. Aufgrund des hohen Anteils an in US-Dollar
valutierenden Krediten im Portfolio der Bank wirkt sich hier die
USD-Wertsteigerung im abgelaufenen Geschaftsjahr (+10% im
Vergleich zum Stichtag 31.12.2014) bestandserhéhend aus. Dar-
tiber hinaus fuhrt das hohe Neuzusagevolumen zu einem ge-
stiegenen Buchwert der ausgezahlten Kreditforderungen. Die
KfW IPEX-Bank hat im Berichtsjahr Neuzusagen im Geschafts-
feld E&P in Hohe von insgesamt 17,4 Mrd. EUR (ohne Banken-
refinanzierung aus dem Schiffs-CIRR und Zusage fir das See-
kabelprojekt NordLink) erteilt. Davon betreffen 11,5 Mrd. EUR
(66 %) das in der Bilanz der Bank ausgewiesene Marktgeschaft.
Der grofite Anteil am gesamten Kreditvolumen entfallt unveran-
dert auf die Geschaftssparten Luftfahrt und Schienenverkehr
sowie Maritime Industrie. Der Riickgang der sonstigen Forde-
rungen resultiert vor allem aus der Reduzierung der kurzfristi-
gen Geldanlagen in Form von Tages- und Termingeldanlagen
bei der KfW.

Entwicklung sonstiger wesentlicher Aktiva

Der Buchwert der Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapiere betragt per 31.12.2015 insgesamt
2,2 Mrd. EUR und ist damit um 0,6 Mrd. EUR (+38 %) ange-
stiegen. Im Zuge der stufenweisen Einfiihrung der LCR seit
01.01.2015 hat die KfW IPEX-Bank entschieden, zur nachhaltigen

Erfullung der Liquiditatskennziffer ein Portfolio aus hochwertigen
und -liquiden Wertpapieren (HQLA-Portfolio) aufzubauen. Zu
diesem Zweck hat die Bank den bereits vorhandenen Bestand
an Schuldverschreibungen der KfW vollstandig vom Anlage- ins
Umlaufvermoégen umgewidmet und dem neuen HQLA-Portfolio
zugeordnet. Unter Berticksichtigung weiterer Zukdufe im Ge-
schéaftsjahr 2015 betragt der Buchwert an KfW-Wertpapieren
zum Berichtsstichtag 2,0 Mrd. EUR. Zur Reduzierung von Ergeb-
nisschwankungen bei einer Bilanzierung zum strengen Niederst-
wertprinzip erfolgt eine Absicherung der Papiere tiber Asset-
swaps. Dem Anlagevermdgen sind weitere Wertpapiere mit einem
Buchwert in Héhe von 0,2 Mrd. EUR zugeordnet.

Das bilanzielle Treuhandvermogen beinhaltet mit 196 Mio. EUR
ausschlieRlich das von der KfW IPEX-Bank fir Dritte treuhande-
risch verwaltete Kreditgeschaft, das sich im zivilrechtlichen Ei-

gentum der Bank befindet.

Der Buchwert der Beteiligungen betragt zum Berichtsstichtag
96 Mio. EUR und liegt um 7 Mio. EUR (-6 %) unter dem Vorjah-
reswert. Neben der Verauerung einer Beteiligung schldgt sich
hier vor allem die Abschreibung auf zwei Fondsbeteiligungen
nieder.

Im Aktiven Rechnungsabgrenzungsposten (28 Mio. EUR) sind

vor allem zeitanteilig abzugrenzende Zinsaufwendungen aus
Swapgeschéften enthalten (27 Mio. EUR).
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Finanzlage

Refinanzierung

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragen zum
Bilanzstichtag 22,8 Mrd. EUR und verzeichnen aufgrund der
USD-Wechselkursentwicklung in Verbindung mit der positiven
Geschaftsentwicklung im Vergleich zum Vorjahr einen Anstieg
um 1,7 Mrd. EUR (+89%). In der Position wird der bei Weitem
grofte Teil der Refinanzierung in Form von Fremdkapital abge-
bildet. Sie entfallt mit 22,6 Mrd. EUR nahezu vollstandig auf
Mittelaufnahmen bei der KfW. Diese stellt der Bank tiber eine
entsprechende Refinanzierungsvereinbarung die Mittel in Form
Uiblicher Geld- und Kapitalmarktprodukte zu marktiiblichen Kon-
ditionen zur Verfiigung. Zur Deckung des mittel- und langfristi-
gen Refinanzierungsbedarfs kommen dabei vor allem Schuld-
scheindarlehen zum Einsatz. Erganzt werden diese seit der
Erlangung der Pfandbrieflizenz im Jahr 2014 durch die Emission

Struktur und Entwicklung der Refinanzierung

von &ffentlichen Namenspfandbriefen, die ausschlieflich von
der KfW als Investor erworben werden. Diese Form der gedeck-
ten Refinanzierung stellt fur die Bank im Vergleich zur Refinan-
zierung lber ungedeckte Schuldscheindarlehen eine kosten-
glinstige Alternative der Mittelbeschaffung dar. Als weitere
Form der Refinanzierung bei der KfW steht die Mittelaufnahme
tber Tages- und Termingelder zur Verfiigung. Die Refinanzie-
rung erfolgt in den Wahrungen und Laufzeiten, die fiir das Ak-
tivgeschaft erforderlich sind.

Die Verbindlichkeiten gegentber Kunden (0,6 Mrd. EUR) entfal-
len nahezu vollstandig auf einige wenige Einlagengeschafte mit
Kunden sowie im Zusammenhang mit dem Kreditgeschaft er-
haltene Barsicherheiten.

31.12.2015 31.12.2014 Veranderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Tages- und Termingeldaufnahmen (KfW) 3.011 2.999 12
Schuldscheindarlehen und sonstige langfristige Mittelaufnahmen (KfW) 19.507 17.767 1.740
Zinsverbindlichkeiten (KfW) 90 79 11
KfW gesamt 22.608 20.845 1.763
Sonstige 153 184 -31
22.761 21.029 1.732

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Sonstige Glaubiger!) 556 360 196
Gesamt 23.317 21.389 1.928

1) Unter anderem Verbindlichkeiten aus Termingeldaufnahmen (280 Mio. EUR) gegeniiber Kunden

Neben der oben genannten Refinanzierungsvereinbarung mit
der KfW halt die KfW IPEX-Bank zur Liquiditatssicherung und
damit zur Gewabhrleistung ihrer jederzeitigen Zahlungsfahigkeit
liquide Mittel in Form von kurzfristigen Geldanlagen sowie ein

Portfolio an hochwertigen und -liquiden Schuldverschreibungen.
Dartiber hinaus verfligt sie tiber eine nicht gezogene Kreditlinie
der KfW (1,6 Mrd. EUR). Hinsichtlich weiterer Erlauterungen zur
Liquiditatslage wird auf den Risikobericht verwiesen.

Eigenkapital, Nachrangige Verbindlichkeiten und Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gemaf} §340g HGB

31.12.2015 31.12.2014 Veranderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Eigenkapital 3.475 3.331 144
davon gezeichnetes Kapital 2.100 2.100
davon Kapitalriicklage 950 950

davon Gewinnriicklagen 281 281 0

davon Bilanzgewinn 144 0 144

Nachrangige Verbindlichkeiten 919 824 95

Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gemafl § 340g HGB 357 320 37

Gesamt 4.751 4.475 276

44 | Geschiftsjahr 2015 Lagebericht | Wirtschaftsbericht



Die Zusammensetzung des bilanziellen Eigenkapitals ist im Ver-
gleich zum Vorjahr unverdndert. Der Anstieg um 144 Mio. EUR
resultiert ausschlieflich aus der Berticksichtigung des Bilanzge-
winns des Geschaftsjahres 2015. Der Bilanzgewinn des Vorjahres
wurde gemaR Beschluss der Gesellschafterversammlung vom
20. Mérz 2015 vollstandig in die Gewinnriicklagen eingestellt.
Das gezeichnete Kapital setzt sich zusammen aus dem Stamm-
kapital sowie einer stillen Einlage ohne vertraglich festgelegte
Endfalligkeit.

Der Buchwert der Nachrangigen Verbindlichkeiten ist infolge
der Wertsteigerung des USD-Wechselkurses im Berichtsjahr um
95 Mio. EUR angestiegen.

Zur Starkung des Kernkapitals dotiert die KfW IPEX-Bank
den Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach §340g HGB.
Per 31.12.2015 wurde der Bestand um 37 Mio. EUR auf
357 Mio. EUR erhoht.

Um den gestiegenen Kapitalanforderungen aufgrund der CRD IV
und der CRR Rechnung zu tragen, wird die Kapitalisierung der
KfW IPEX-Bank im Rahmen eines jahrlichen Kapitalplanungs-
prozesses laufend validiert und bei Bedarf adjustiert.

Zu Einzelheiten wird auf die Darstellung im Risikobericht
verwiesen.

Entwicklung sonstiger wesentlicher Passiva

Die Ruickstellungen (196 Mio. EUR) sind gegentber dem Vorjahr
um 21 Mio. EUR (-10%) zuriickgegangen. Dabei sind vor
allem die Steuerriickstellungen gesunken (-27 Mio. EUR). Auch

Zusammenfassung

Die KfW IPEX-Bank erzielte aufgrund der positiven Geschafts-
entwicklung auch im Geschéftsjahr 2015 ein sehr gutes Be-
triebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertungen. Nach
Abzug des Risikovorsorge- und Bewertungsergebnisses sowie

Nachtragsbericht
Vorgdnge von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des
Geschéftsjahres eingetreten sind, liegen nicht vor.

die anderen Riickstellungen liegen unter dem Vorjahresniveau
(=12 Mio. EUR). Gegenlaufig wirkt der Anstieg der Riickstellun-
gen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen (+18 Mio. EUR).
Hier schldgt sich vor allem das niedrige Zinsniveau und der
damit einhergehende weitere Riickgang der Diskontierungssatze
nieder.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten (70 Mio. EUR) werden wesent-
lich bestimmt durch den Ausgleichsposten aus der Fremd-
wahrungsumrechnung von derivativen Sicherungsgeschaften
(65 Mio. EUR).

Der Passive Rechnungsabgrenzungsposten (37 Mio. EUR)
entfallt vor allem auf zeitanteilig abzugrenzende Ertrage aus
Swapgeschéften (29 Mio. EUR) sowie Forderungsankaufen
(7 Mio. EUR).

Auferbilanzielle Finanzierungsinstrumente

Die KfW IPEX-Bank schlieft derivative Geschéfte vor allem zur
Absicherung von Zinsanderungs- und Wechselkursrisiken ab. Dazu
setzt sie vor allem Zins- bzw. Zins- und Wahrungsswaps ein. Das
Nominalvolumen der Derivate betrdgt zum Bilanzstichtag insge-
samt 21,1 Mrd. EUR. Der Anstieg um 4,0 Mrd. EUR (+23 %) resul-
tiert weitestgehend aus dem hoheren Volumen der Zinsswaps
(+4,0 Mrd. EUR bzw. +27 %), auf die mit 19,0 Mrd. EUR der grofite
Anteil der auerbilanziellen Finanzierungsinstrumente (90%) ent-
fallt. Aulerdem setzt die Bank zur Steuerung von Marktpreis-
risiken Zins- und Wahrungsswaps (1,2 Mrd. EUR) sowie Devisen-
swaps (0,7 Mrd. EUR) bzw. Devisentermingeschafte

(0,1 Mrd. EUR) ein.

der Zufiihrungen zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken resul-
tiert ein Gesamtergebnis der Geschaftstatigkeit vor Steuern in
Héhe von 237 Mio. EUR. Damit konnte das gute Vorjahreser-
gebnis deutlich um 37 Mio. EUR (+19 %) ubertroffen werden.
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Nachhaltigkeitsbericht

Verantwortung

Die Internationalitdt des Engagements der KfW IPEX-Bank hat
globale 6kologische, soziale und wirtschaftliche Dimensionen. In
diesem Bewusstsein verfolgt die Bank das Ziel, insbesondere
Projekte und Exportvorhaben zu finanzieren, die sich positiv auf
Klima und Umwelt auswirken. Bereits vor acht Jahren ist die
Bank den Equator Principles Financial Institutions (EPFI) bei-
getreten. Dieser weltweite Verbund von inzwischen knapp 80
sogenannten Aquator-Banken folgt einem freiwillig auferlegten,
umfassenden Rahmenwerk zur Einhaltung von Umwelt- und So-
zialstandards im Bereich Projektfinanzierungen. Dieses umfasst
neben den Umwelt- und Sozialrichtlinien der Weltbank die Ein-
haltung der International Finance Corporation Performance
Standards (IFC-PS) sowie der Environmental, Health, and Safety
(EHS) Guidelines der Weltbankgruppe. Zur Weiterentwicklung
dieser Standards stehen die Aquator-Banken in regelméafiigem
Dialog, an dem sich auch die KfW IPEX-Bank beteiligt.

Das bankeigene Nachhaltigkeitsregelwerk ,Richtlinie fiir um-
welt- und sozialgerechtes Finanzieren® ist noch weiter gefasst:
Basierend auf den Equator Principles und den OECD-Regeln
ECA Common Approaches verpflichtet sich die KfW IPEX-Bank
freiwillig, umfassende Uberpriifungen auch im Rahmen aller
verbleibenden Finanzierungsprodukte durchzufiihren.

Erganzend richtet die KfW IPEX-Bank auch einen Blick auf die
Nachhaltigkeit ihres eigenen Biirobetriebs, den sie CO,-neutral
gestaltet. Mit der sogenannten Westarkade, ihrem Stammsitz in
Frankfurt am Main, nutzt die KfW IPEX-Bank eines der energie-

Umwelt- und Sozialpriifung im internationalen Geschaft
Um mogliche Risiken fiir Mensch und Umwelt zu vermeiden, un-
terzieht die KfW IPEX-Bank geplante Finanzierungen in Schwellen-
und Entwicklungslandern sowie Export- und Projektfinanzierun-
gen auferhalb von EU- oder OECD-Landern einer Umwelt- und
Sozialvertraglichkeitsprifung. Gemaf ihrer Nachhaltigkeits-
richtlinie kategorisiert sie dabei zu Beginn eines Kreditgenehmi-
gungsprozesses alle Vorhaben nach dem Grad ihrer potenziellen
Umwelt- und Sozialauswirkungen in A, B oder C. Der Kategorie A
zugeordnet werden alle Unternehmungen, von denen erhebliche,
vielfdltige und teilweise nicht umkehrbare Wirkungen ausgehen
kénnen. Dies umfasst Projekte, die einen tatsachlichen physi-
schen Eingriff in die Natur darstellen, wie beispielsweise Roh-
stoffvorhaben oder Stauwerke. Unter der Kategorie B sammeln
sich die Vorhaben, deren Auswirkungen auf Umwelt und Gesell-
schaft moderater ausfallen und die in aller Regel durch den Ein-
satz neuester Technologien beherrschbar sind; dies trifft auf
viele Industrieprojekte zu. Vorhaben ohne oder mit vernachlas-
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effizientesten Biirogebaude der Welt. Das 13-stockige Hochhaus
hat einen Primdrenergieverbrauch von 98 Kilowattstunden pro
Quadratmeter und Jahr und liegt damit weit unter den vergleich-
baren Standardwerten. Dariiber hinaus nutzt die KfW IPEX-Bank
zusammen mit ihrer Konzernmutter KfW zu 100% Okostrom,
der aus Wasserkraft erzeugt wird. Durch den Erwerb und die
Stilllegung von Emissionszertifikaten stellt die KfW IPEX-Bank
seit 2006 die noch verbleibenden Emissionen, beispielsweise
aus notwendigen Dienstreisen, CO,-neutral.

Der Begriff Verantwortung umfasst fiir die KFW IPEX-Bank in einer
weiteren Dimension auch den konstruktiven Umgang mit kritischen
Impulsen von aufen. So hat die Bank seit Sommer 2015 einen
vereinfachten, 6ffentlich zugédnglichen Mechanismus fiir den Um-
gang mit Beschwerden, die Umwelt- und soziale Belange betreffen,
installiert. Ein Online-Formular auf der Website verschafft nun
potenziellen Beschwerdefiihrern den direkten Zugang zur Bank.
Beschwerden kénnen von allen Einzelpersonen oder Organisa-
tionen eingereicht werden, die negative Auswirkungen durch von
der Bank finanzierte Projekte erleben, etwa wenn sie von Umsied-
lung betroffen sind und sich im Genehmigungsverfahren nicht
ausreichend beriicksichtigt gefuihlt haben. Im Kontext von Projekt-
finanzierungen hat die KfW IPEX-Bank hohe Anforderungen auch
an ihre Kreditkunden: Die KfW IPEX-Bank fordert sie fiir die Dauer
der Projektlaufzeit auf, einen Beschwerdemechanismen gemaf
der International Finance Corporation Performance Standards
(IFC-PS) einzurichten, zu pflegen und entsprechende Ergebnisse
zu dokumentieren.

sigbaren negativen Umwelt- und Sozialauswirkungen klassifi-
ziert die Kategorie C.

Bei Kreditanfragen beziiglich Vorhaben, die vertieft zu tiberpri-
fen sind, stellt die KfW IPEX-Bank die entsprechende Finanzie-
rung nur dann bereit, wenn alle international akzeptierten Um-
welt- und Sozialstandards erfiillt sind, was gegebenenfalls nur
durch die Erfullung zuséatzlicher Auflagen erreicht wird. Vorha-
ben, die in einem EU- oder OECD-Land durchgefiihrt werden,
sind von der vertieften Uberpriifung ausgenommen. Hier wird
eine etablierte Genehmigungs- und Uberwachungspraxis im
Umwelt- und Sozialbereich vorausgesetzt, die mit den strengen
deutschen Richtlinien vergleichbar ist. In die Umwelt- und Sozial-
prifungen zur Einschdtzung von Projektrisiken bringen sich ex-
terne Sachverstandige und Berater ein. Unterstiitzt werden sie
projektweise von naturwissenschaftlich-technischen und sozial-
wissenschaftlichen Sachverstandigen der KfW.



Im Rahmen ihres standardméRigen Kreditprozesses unterzieht
die KfW IPEX-Bank alle Vorhaben und Projekte hinsichtlich ihrer
Umwelt- und Sozialvertraglichkeit einem Screening und weist
den Kreditvertragen eine entsprechende Kategorisierung zu.
Von den im Jahr 2015 rund 330 neu abgeschlossenen Kreditver-
tragen im Geschéftsfeld Export- und Projektfinanzierung sind

Klima- und Umweltschutzvorhaben im Kerngeschaft

Im Jahr 2015 stellte die KfW IPEX-Bank fiir Projekte und Vorhaben
mit deutlicher und messbar positiver Klima- und Umweltwirkung
Finanzierungen in Héhe von 4,1 Mrd. EUR zur Verfiigung. Dies
entspricht rund 20,5% des gesamten Zusagevolumens. Die Bank
leistet damit einen wichtigen Beitrag auch zur Erreichung der ambi-
tionierten Klima- und Umweltschutzziele der KfW Bankengruppe.
2015 trugen Finanzierungen von regenerativen, daneben aber
auch von hocheffizienten konventionellen Energieprojekten, von
umweltfreundlichen Transportmitteln wie beispielsweise Schie-
nenfahrzeugen sowie von Investitionen in energieeffiziente und
umweltgerechte Produktionsanlagen der Sparte Industrie und
Services bei.

Im Bereich Maritime Industrie unterstitzt die KfW IPEX-Bank
mit der Finanzierung von Retrofitting-Mafinahmen eine effizien-
tere und umweltfreundliche Seeschifffahrt. Im Rahmen dieser
Schiffsumriistungen werden Anpassungen beispielsweise am
Antrieb, am Bug oder am Schiffspropeller vorgenommen, die

Zukunftsorientierte Personalpolitik

Die KfW IPEX-Bank bendtigt gut ausgebildete und motivierte
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die ihre Kunden mit Kompe-
tenz, Serviceorientierung sowie Professionalitdt Giberzeugen. Ein
erfolgs- und leistungsorientiertes Verglitungssystem, die Verein-
barkeit von Beruf und Familie — zum Beispiel durch Teilzeitarbeit —
sowie eine Vielzahl von beruflichen und gesundheitlichen Forde-
rungen sind dabei wichtige Bausteine der Personalpolitik. Der
Anteil der Mitarbeiter in Teilzeit betragt zum Jahresende 18,9 %.
Der Anteil der weiblichen Mitarbeiter liegt bei 46,5 %.

Zum Stichtag 30.09.2015 betrug der Frauenanteil der

KfW IPEX-Bank auf Abteilungsleiterebene 31,6 % und auf Team-
leiterebene 25,0%. Die KfW IPEX-Bank hat sich zum Ziel gesetzt,
per 30.06.2017 den Status quo von weiblichen Fiihrungs-
kraften auf Abteilungsleiterebene zu halten und auf Teamleiter-
ebene auf 27,5% zu erhohen. Als ZielgroRen fir den Frauenanteil
in der Geschaftsfiihrung und im Aufsichtsrat der KfW IPEX-Bank
werden zum 30.06.2017 in der Geschaftsfiihrung 25,0% (d. h.

1 von 4) und im Aufsichtsrat 22,2 % (d.h. 2 von 9) angestrebt.

gut zwei Drittel (68 %) in OECD-Landern lokalisiert. In diesen
Landern ist eine eigene Genehmigungs- und Uberwachungspra-
xis implementiert, die fir hinreichenden Schutz vor negativen
Umwelt- und Sozialauswirkungen sorgt. Nur 25 aller Kreditver-
trage wurden als A oder B kategorisiert in Nicht-OECD-Landern
realisiert. 72 % davon wurden weitergehend gepriift.

der Energieeffizienzsteigerung dienen. Unter dem Stichwort
,Eco Shipping“ schenkt die KfW IPEX-Bank zudem weiterhin der
Energieeffizienz der von ihr finanzierten Schiffe grofRe Beach-
tung und bringt eine zusammen mit dem Germanischen Lloyd
entwickelte Bewertungsmethode zum Einsatz. Diese ermoglicht
es der Bank, die Energieeffizienz eines Schiffes als zusatzliches
Kriterium in ihre Finanzierungsentscheidung einflieRen zu lassen
und energieeffizientere Schiffe gegentber anderen, die her-
kémmlicher Bauart sind, zu bevorzugen. Dies kommt der Um-
welt zugute und ist zudem betriebswirtschaftlich sinnvoll - denn
die Umwelteigenschaften beeinflussen immer stérker auch die
Charterwahrscheinlichkeit und damit das Kreditausfallrisiko.

All dies unterstreicht das Verantwortungsbewusstsein und En-
gagement der Bank, zur Verbesserung der 6kologischen Lebens-
bedingungen beizutragen - sowohl in Deutschland als auch
weltweit in den Ziellandern der Exporte.

Dies entspricht nicht nur den Anforderungen des Gesetzes fir
die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und M&nnern an Fiih-
rungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen
Dienst sondern auch unserem Selbstverstandnis.

Geschaftsjahr 2015 Lagebericht | Nachhaltigkeitsbericht | 47



Risikobericht

Aktuelle Entwicklungen

Im Hinblick auf 2016 weist das KfW IPEX-Bank-Portfolio eine
solide Ausgangsbasis auf. Allerdings erfolgt vor dem Hinter-
grund der aktuellen weltwirtschaftlichen Herausforderungen ein
enges Monitoring der Risikolage einzelner Sektoren, das unter
anderem auch den zunehmenden Unsicherheiten auf den Rohstoff-
markten und in den Schwellenlandern Rechnung tragt. Wahrend
der drastisch gesunkene Olpreis fiir einige Lander und Branchen
(Transport, Automobil, Chemie) férdernd wirkt, belastet er die
élexplorierenden Unternehmen (insbesondere Olserviceunter-
nehmen) und mittelbar die Staatshaushalte der mafigeblich von
Olexporten abhingigen Lander. Bis auf wenige Ausnahmen sind
im Jahresvergleich Preise fuir Hard und Soft Commodities auf
breiter Front gesunken und unterliegen prinzipiell hohen Preis-
volatilitaten. Die weltweite Stahlindustrie steht aufgrund globa-
ler Uberkapazitdten massiv unter Druck, insbesondere sind in
China die Produktionskapazitaten stark gestiegen. Da die chine-
sische Inlandsnachfrage sinkt, iberschwemmen chinesische
Hersteller die Weltmarkte mit einfachen Stahlprodukten, die zu
Dumpingpreisen angeboten werden.

In der Handelsschifffahrt ist mit Ausnahme des Tankersegmen-
tes die Lage unverandert schwierig. Der Abbau bestehender
Uberkapazitdten wird aufgrund grofter Werftkapazititen, giins-
tiger Schiffbaupreise und Finanzierungen weiterhin konterka-
riert. Die grofien Linienreeder versuchen dies durch Kostensen-
kungen, Kooperationen und Ubernahmen zu adressieren und

Rahmenbedingungen des Risikomanagements

und -controllings

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit geht die KfW IPEX-Bank
zur Erwirtschaftung angemessener Ertrdge bewusst und kon-
trolliert insbesondere Kreditrisiken ein. Dabei bildet die jeder-
zeitige Sicherstellung der Kapitaladaquanz sowie der Liquiditat
der KfW IPEX-Bank die Grundlage der Risikosteuerung, die ein
integraler Bestandteil der Gesamtbanksteuerung ist. Alle wesent-
lichen Bestandteile der risikoadjustierten Ergebnissteuerung
der Bank werden laufend gepriift und weiterentwickelt.

Geschéfts- und Risikostrategie

Die geschéftsstrategischen Ziele der KfW IPEX-Bank bestehen
in der nachhaltigen Unterstiitzung der deutschen und europai-
schen Wirtschaft sowie in der Steigerung der Ertragskraft. Zur
Erreichung der strategischen Ziele verfolgt die KfW IPEX-Bank
einen kontinuierlichen Ausbau der Strukturierungskompetenz
und verstdrkt die Zusammenarbeit mit anderen Banken. Die
Mafinahmen dienen dabei vor allem dazu, den mit den Mega-
trends ,Klimawandel und Umwelt* sowie ,Globalisierung und
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auch der gesunkene Olpreis wirkt entlastend. Auch im Jahr 2016
fiihren im Tonnagebereich weiterhin schwache Chartermarkte
sowie eine hohe Aufliegerquote zu einem unzureichenden Ein-
nahmeniveau. Die Verarbeitung der Krise in der Handelsschiff-
fahrt ist im Portfolio der KfW IPEX-Bank bereits weit fortge-
schritten und wird soweit moéglich durch weitere Verkaufe,
insbesondere der KG-Engagements, 2016 fortgefihrt.

Wie in den vergangenen Jahren hat die KfW IPEX-Bank auch im
Geschéftsjahr 2015 ihre Prozesse und Instrumente im Risiko-
management und -controlling unter Beriicksichtigung aktueller
bankaufsichtsrechtlicher Anforderungen systematisch weiter-
entwickelt. Dies betraf insbesondere die Aktivitdaten zur Ent-
wicklung eines Sanierungsplanes gemafd den Mindestanforde-
rungen an die Ausgestaltung von Sanierungspldanen (MaSan),
die Entwicklung und Umsetzung eines Risikotragfahigkeits-Mel-
dewesens sowie die Etablierung eines Steuerungskreises zum
Management der Leverage Ratio. Des Weiteren wurde der Pro-
zess zur Prifung der bestehenden Kapitalisierungsmafnahmen
und -instrumente fortgefiihrt. Ferner erteilte die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) der KfW IPEX-Bank im
Rahmen ihrer Zulassungspriifung am 18.05.2015 die Erlaubnis
zur Verwendung der Ratingsysteme fir die Projekt-, Schiffs- und
Flugzeugfinanzierungen des Teilbereiches Spezialfinanzierungen
fir die Ermittlung der Eigenmittelanforderungen nach dem IRB-
Ansatz.

Die Finanzholding-Gruppe, die neben der KfW IPEX-Bank aus
der KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH besteht, wird wesent-
lich von der KfW IPEX-Bank dominiert. Wesentliche Risiken ent-
stehen damit auf Ebene der KfW IPEX-Bank.

technischer Fortschritt” einhergehenden Herausforderungen zu
begegnen. Die Schwerpunkte der Aktivitdten liegen auf der
Bereitstellung von mittel- und langfristigen Finanzierungen zur
Unterstiitzung der industriellen Schliisselsektoren in der Export-
wirtschaft, der Entwicklung der wirtschaftlichen und sozialen
Infrastruktur, der Umwelt- und Klimafinanzierung sowie der
Sicherung der Rohstoffversorgung Europas.



Fur die KfW IPEX-Bank leiten sich aus ihrem Geschaftsmodell und
ihrer Geschaftsstrategie folgende wesentliche Risikoarten ab:

- Kreditrisiken

- Marktpreisrisiken (Fremdwahrungsrisiko)

- Operationelle Risiken

- Liquiditatsrisiken

- Risiken aus Auslagerungen

- Konzentrationsrisiken

- Regulatorische Risiken

Das Kreditrisiko (insbesondere Adressenausfall- und Migrations-
risiken) ist dabei fuir die KfW IPEX-Bank die bedeutendste Risiko-
art, gefolgt von Risiken aus Auslagerungen, Marktpreisrisiken (in

Organisation der Risikofunktionen

Die Geschaftsfuhrung ist oberstes Kompetenz- und Entscheidungs-
gremium fir die Risikosteuerung und -tiberwachung. In diesem
Rahmen ist sie insbesondere verantwortlich fiir die Festlegung
der Risikostrategie, der Risikostandards und -bewertungsme-
thoden. Die Risikofunktionen der KfW IPEX-Bank umfassen die
Abteilungen Risikomanagement, Zentrale Analyse, Restrukturie-
rung sowie das Risikocontrolling, die alle bis auf Ebene der Ge-
schaftsfuhrung von den Marktbereichen getrennt sind. Damit
wird der in den MaRisk geforderten Funktionstrennung zwi-
schen Markt und Marktfolge aufbauorganisatorisch auf allen
Ebenen Rechnung getragen.

Das Risikomanagement beinhaltet die Zweitvotierung von
Kreditvorlagen unter Risikoaspekten im Sinne der Marktfolge
sowie die frithzeitige Erkennung und Beurteilung von Risiken
im Bestand und das Ableiten von Mafinahmen zur Reduzie-
rung von Risiken. Dariber hinaus tberpriift und genehmigt
das Risikomanagement Ratings fiir Projektfinanzierungen
von Neu- und Bestandsgeschaften. Das Team Sicherheiten-
management verantwortet als separate Organisationseinheit
im Risikomanagement die ordnungsgeméfe Bestellung und
Bewertung aller Sicherheiten, tiberwacht ihre etwaige Anre-
chenbarkeit bei der Ermittlung der Risikokennzahlen und ver-
folgt in diesem Zusammenhang auch kontinuierlich die Ent-
wicklung der Sicherheitenwerte. Das Team Risikoinstrumente
und Risikosteuerung verantwortet die Pflege und Weiterentwick-
lung der eingesetzten Tools (Bilanzerfassung, Rating, Pricing)
sowie die fachliche Auslagerungsiiberwachung der an die KfW
ausgelagerten Risikofunktionen. Dartiber hinaus liegt hier die
Zustandigkeit fur die Portfoliosteuerung, die operative Limit-
steuerung sowie die Themenbereiche Operationelle Risiken
und Betriebliches Kontinuitatsmanagement.

Form des Fremdwahrungsrisikos) und Operationellen Risiken.
Liquiditatsrisiken, Konzentrationsrisiken und regulatorische Risiken
tragen in geringerem Umfang zur Gesamtrisikoposition bei.

Mit der Risikostrategie legt die Geschaftsfiihrung der

KfW IPEX-Bank die risikopolitische Ausrichtung der Bank und
damit den Rahmen fiir das Eingehen und die Steuerung von
Risiken fest. Entsprechend den Vorgaben der ,Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement” (MaRisk) adressiert die Risiko-
strategie dazu alle fiir die Bank wesentlichen Geschaftsaktivitdaten
und Risikoarten. Dariiber hinaus beriicksichtigt die Risikostrategie
auch die Kompatibilitat mit den risikopolitischen Rahmenbedingun-
gen innerhalb des Konzernverbundes der KfW Bankengruppe.

Die Zentrale Analyse verantwortet die regelmafiige Analyse und
das Rating von Corporate-Risk- und Objektfinanzierungen im
Neu- und Bestandsgeschaft und erstellt Branchenanalysen.

Die Restrukturierung ist fiir die Problemkreditbearbeitung und
in bestimmten Fallen fir die Intensivbetreuung von Engage-
ments zustandig.

Die KfW IPEX-Bank hat eine Reihe von Funktionen und Tatigkeiten
im Bereich des Risikocontrollings an die KfW ausgelagert. Hierzu
zdhlen die Validierung und Weiterentwicklung der Ratingmethodik
fiir Adressenausfallrisiken, die Methodik und das Controlling fiir
Marktpreis- und Liquiditatsrisiken sowie fiir Operationelle Risiken.
Daruber hinaus wurden die Pflege und Weiterentwicklung des
Limitmanagementsystems, die Risikotragfahigkeitsermittlung
inklusive Stresstests sowie die Risikoberichterstattung fir die
KfW IPEX-Bank an die KfW ausgelagert. Die ausgelagerten Funkti-
onen und Tatigkeiten sind in Service Level Agreements zwischen
der KfW IPEX-Bank und der KfW geregelt. Uber die Auslagerungs-
tiberwachung wird sichergestellt, dass die KfW IPEX-Bank ihrer
Verantwortung auch fur die auf die KfW ausgelagerten Funktionen
im Sinne des §25a Absatz 2 KWG gerecht wird.

Die Interne Revision prift prozessunabhangig die Wirksamkeit
und Angemessenheit des Risikomanagementsystems und be-
richtet unmittelbar an die Geschéftsfihrung. Damit leistet sie
einen wesentlichen Beitrag zur Sicherstellung der Wirksamkeit
des Internen Kontrollsystems. Die Priifungsplanung und -durch-
fihrung erfolgt risikoorientiert.

Dem Aufsichtsrat obliegt die regelmafige Uberwachung der

Geschaftsfihrung. Er ist auch in bedeutende Kredit- und Refi-
nanzierungsentscheidungen eingebunden.
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Interner Kapitaladaquanzprozess

Das Risikotragfahigkeitskonzept (Interner Kapitaladdaquanzpro-
zess, ICAAP) der KfW IPEX-Bank ist dadurch gekennzeichnet, dass
6konomische und regulatorische Vorgaben hinsichtlich der Risiko-
tragfahigkeit gleichberechtigte tibergeordnete Ziele darstellen.
Dies bedeutet konkret, dass alle Risikotiberwachungs- und -steu-
erungsmafinahmen die Einhaltung sowohl eines 6konomischen
Solvenzziels von 99,96 % als auch von aufsichtsrechtlichen Kapi-
talanforderungen fiir die harte Kernkapitalquote, die Kernkapital-
quote und die Gesamtkapitalquote sicherstellen miissen. Auf diese
Weise wird eine 6konomisch sinnvolle Kapitalsteuerung mit dem
Erfordernis der Sicherstellung der regulatorisch vorgegebenen
Kapitalanforderungen verbunden. Fiir die enge Verzahnung der
beiden Perspektiven legt die KfW IPEX-Bank eine einheitliche
Definition fiir die Risikodeckungsmasse zugrunde: Fiir beide Sicht-
weisen werden die regulatorischen Eigenmittel gemafd Artikel
25-91 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (CRR) als Risiko-
deckungspotenzial verwendet.

Okonomische Risikotragfihigkeit zum 31.12.2015
in Mio. EUR

Zum 31.12.2015 betragt das Risikodeckungspotenzial
3.785 Mio. EUR, bestehend aus:

2.617 Mio. EUR hartem Kernkapital,

647 Mio. EUR zusatzlichem Kernkapital und

521 Mio. EUR Erganzungskapital.
Die 6konomische Risikotragfahigkeit ist zum Ziel-Solvenzniveau von
99,96 % gegeben. Die Uberdeckung des Risikodeckungspotenzials
iber den Gesamtkapitalbedarf per 31.12.2015 (2.385 Mio. EUR)
hat sich gegeniiber dem Vorjahreswert (2.447 Mio. EUR) leicht re-
duziert. Die Verringerung ergibt sich im Wesentlichen durch den
Riickgang des Risikodeckungspotenzials, das sich insbesondere
durch die gemaf CRR restlaufzeitbedingt reduzierte Anrechenbar-
keit des Nachrangdarlehens im Erganzungskapital vermindert. Der
Kapitalbedarf fiir das Kreditrisiko verringert sich von 1.051 Mio. EUR
im Vorjahr auf 1.024 Mio. EUR. Trotz des gestiegenen Geschafts-
volumens hat sich der Kreditrisiko-Kapitalbedarf im Wesentlichen
durch eine verbesserte Risikostruktur leicht reduziert.

Markt-
preis- Op- Stille
Kreditrisiko risiko  Risk Lasten
1.024 296 67 13
(1.057) (256) (66) (15)

Hartes und zusatzliches Kernkapital

3.265
(3.294)

1.400  Okonomischer
(1.388) Gesamtkapitalbedarf
Ergdnzungskapital

3.785  Risikodeckungspotenzial
(3.835)

521

(541)
2.385  Uberdeckung
(2.447)

In Klammern: Werte zum 31.12.2014

Die insgesamt verbesserte Risikostruktur sowie die Umstellung
vom Elementaransatz auf den auf internen Ratings basierenden
Ansatz fir Spezialfinanzierungen nach dessen aufsichtsrechtli-
cher Zulassung fuhren zu einer Reduktion der regulatorischen
Eigenmittelanforderungen fiir das Kreditrisiko. Dieser Effekt
tiberkompensiert den oben dargestellten leichten Riickgang des
Risikodeckungspotenzials. In der Folge sind die aufsichtsrechtli-
chen Kapitalquoten der KfW IPEX-Bank gegeniiber dem Vorjahr
gestiegen. Per 31.12.2015 liegt die Gesamtkapitalquote bei
18,2% (Vorjahr: 17,7 %), die Kernkapitalquote bei 15,7 % (Vor-
jahr: 15,2 %) und die harte Kernkapitalquote bei 12,6 % (Vorjahr:
11,5%).

Ein weiteres zentrales Merkmal des Kapitaladaquanzprozesses
ist die Steuerungsorientierung durch eine zuséatzliche voraus-
schauende Perspektive. Diese bewertet das Absorptionspoten-
zial der Kapitalreserven der KfW IPEX-Bank - und damit ihre
Handlungsfahigkeit — bei Eintritt bestimmter konjunktureller
(Stress-)Szenarien. Ein in diesem Zusammenhang etabliertes
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Ampelsystem mit Schwellenwerten fiir die 6konomische und re-
gulatorische Risikotragfahigkeit signalisiert bei kritischen Ent-
wicklungen Handlungsbedarf im Rahmen der operativen und
strategischen Steuerung.

Die KfW IPEX-Bank betrachtet vierteljahrlich ein Forecast-
(erwartetes Szenario), ein Downturn- (leichter konjunktureller
Abschwung) und ein Stress-Szenario (starke Rezession) sowie
deren Auswirkungen auf die 6konomische und regulatorische
Risikotragfahigkeit. Der Forecast gibt eine Vorschau auf die
Risikotragfahigkeit zum Jahresende, wahrend im Downturn- und
Stress-Szenario die Ergebniseffekte und Verdanderungen des
Kapitalbedarfs auf Sicht von zwolf Monaten dargestellt werden.

Zur Vermeidung einer tiberméafigen Verschuldung der

KfW IPEX-Bank ist als weitere Steuerungsgrofie die Leverage
Ratio in den Kapitaladdquanzprozess integriert. Die Leverage
Ratio wird dabei analog zu den Risikotragfahigkeitsgrofen in
zusatzlichen vorausschauenden Perspektiven betrachtet und



die Einhaltung von intern festgelegten Schwellenwerten wird
vierteljahrlich tberwacht.

Erganzend zum Risikotragfahigkeitskonzept wurde 2015 ein
Kapitalplanungsprozess durchgefiihrt, der die Risikotragfahig-
keit mittelfristig sicherstellen soll. Auf Grundlage szenarioba-
sierter Hochrechnungen der 6konomischen und regulatorischen
Risikotragfahigkeit sowie der Leverage Ratio tiber einen mehr-
jahrigen Betrachtungshorizont ermoglicht der Kapitalplanungs-

Stress- und Szenariorechnungen

Zusatzlich zu den Konjunkturszenarien im Rahmen des Kapital-
adaquanzprozesses werden weitere Stresstests — unter Beriick-
sichtigung von Konzentrationsrisiken — durchgefihrt, mit denen
die Belastbarkeit der Risikotragfahigkeit der KfW IPEX-Bank
untersucht wird: Neben den pauschalen Stresstests (unter ande-
rem gemaR Artikel 177 CRR) sind jeweils aktuelle makrodkono-
mische Gefahrdungspotenziale der Ausgangspunkt fir

Kreditrisiken

Das Kreditgeschéft ist das Kerngeschaft der KfW IPEX-Bank.
Dementsprechend liegt ein wesentlicher Schwerpunkt des ge-
samten Risikomanagements auf der Steuerung und Uberwa-
chung der darunter subsumierten Risiken. Das Kreditrisiko wird
mafigeblich durch das Adressenausfallrisiko bestimmt, das im
Wesentlichen die Subrisikoarten klassisches Kreditrisiko (Kredit-
risiko im engeren Sinne), Kontrahentenrisiko, Wertpapierrisiko
und Landerrisiko umfasst.

Messung des Adressenausfallrisikos

Die Bewertung des Adressenausfallrisikos auf Ebene der einzel-

nen Adresse bzw. des einzelnen Geschéfts erfolgt auf Basis in-

terner Ratingverfahren. Die Bank wendet hierbei den fortge-

schrittenen, auf internen Ratings basierenden Ansatz (IRBA) an.

Zur Nutzung des IRBA sind die folgenden Ratingsysteme der

KfW IPEX-Bank aufsichtsrechtlich zugelassen:

- Unternehmen

- Banken

- Lander

- Projekt-, Schiffs- und Flugzeugfinanzierungen

- einfaches Risikogewicht fiir Spezialfinanzierungen
(Elementaransatz)

Die IRBA-Ratingsysteme der Bank dienen entsprechend den
Vorgaben der CRR der separaten Schatzung der zentralen
Risikoparameter?):

- Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD)

- Verlustquote bei Ausfall (Loss Given Default, LGD)

— Forderungswert bei Ausfall (Exposure at Default, EAD)

prozess die friihzeitige Identifikation von etwaigen Kapitaleng-
passen, um ggf. Handlungsempfehlungen zur Kapitalstarkung
oder Risiko- bzw. Bilanzreduktion ableiten zu konnen. Dabei be-
riicksichtigt der Prozess Veranderungen der strategischen Ziele,
der Geschaftstatigkeit sowie des wirtschaftlichen Umfeldes.
Neben einem Base Case werden die 6konomische und regula-
torische Risikotragfdhigkeit sowie die Leverage Ratio auch in
einem Stress Case betrachtet.

wechselnde Szenario-Stresstests. Im Fokus standen im Jahr
2015 neben den pauschalen Stresstests insbesondere Stress-
Szenarien zur Aufwertung des US-Dollars und zu Problemen in
den Schwellenlandern mit Folgen fiir die Exportindustrie. Ergan-
zend wird mit inversen Stresstests gezeigt, wie in ungiinstigen
Konstellationen die Risikotragfahigkeit der KfW IPEX-Bank an
ihre Grenzen gebracht werden kénnte.

Dartiber hinaus wird die Kreditrisikoposition wesentlich von
Migrationsrisiken (Synonym: Bonitdtsanderungsrisiken) beein-
flusst. In der Risikosteuerung werden diese unter anderem tber
die vorgenannten Stresstests beriicksichtigt. Auch das Settle-
mentrisiko und das Veritatsrisiko (Risiko des Glaubigers, dass
eine Forderung gegentiiber Dritten nicht besteht) sind unter dem
Kreditrisiko subsumiert.

Mit Ausnahme der Projekt-, Schiffs- und Flugzeugfinanzierungen
basieren diese Verfahren auf Scorecards und folgen einer ein-
heitlichen, konsistenten Modellarchitektur. Fiir Projekt-, Schiffs-
und Flugzeugfinanzierungen werden verschiedene simulations-
basierte Ratingmodule zur Messung des Adressenausfallrisikos
eingesetzt, die von einem externen Anbieter lizenziert wurden.
Hier bestimmen im Wesentlichen die Cashflows aus dem finan-
zierten Objekt die Risikoeinschatzung fiir eine Finanzierung. Die
Ratingverfahren werden auf Ein-Jahres-Ausfallwahrscheinlich-
keiten kalibriert. Sowohl die Ratings fiir Neukunden als auch die
Folgeratings fir Bestandskunden werden jeweils unter Bertick-
sichtigung des Vier-Augen-Prinzips in der Marktfolge festgelegt.

Durch die Abbildung der Ausfallwahrscheinlichkeiten auf eine
konzernweit einheitliche Masterskala ist die Vergleichbarkeit
der einzelnen Ratingverfahren gewdhrleistet. Die Masterskala
besteht aus 20 unterschiedlichen Klassen, die sich zusammenfas-
sen lassen in die vier Gruppen Investment Grade, Non-Investment
Grade, Watch-List und Default. Fir jede Masterskala-Klasse wird
eine mittlere Ausfallwahrscheinlichkeit zugrunde gelegt.

1) Im Falle des Elementaransatzes wird anstelle einer Schitzung von PD und LGD eine (transaktionsspezifische) ,Slotting-Note* (Einstufung) vergeben, die gemaf den auf-

sichtsrechtlichen Vorgaben in ein Risikogewicht tiberfiihrt wird.
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Zu jedem Ratingverfahren existieren ausfihrliche Organisations-
anweisungen, die insbesondere die Zustandigkeiten, Kompeten-
zen sowie Kontrollmechanismen regeln. Eine Vergleichbarkeit
von internen Ratings und externen Ratings von Ratingagenturen
wird durch ein Mapping der externen Ratings auf die Master-
skala sichergestellt.

Durch eine turnusgemafe Validierung und Weiterentwicklung
der Ratingverfahren wird sichergestellt, dass auf veranderte
Rahmenbedingungen zeitnah reagiert werden kann. Ziel ist es,
bei allen Ratingverfahren kontinuierlich die Trennschéarfe zu
verbessern.

Wesentlichen Einfluss auf die Ausfallhéhe hat neben dem aus-
stehenden Kreditvolumen die Bewertung der Sicherheiten. Im
Rahmen der Sicherheitenbewertung fir anrechenbare Sicher-
heiten?) wird der sichere Nettoerlés einer Sicherheitenverwer-
tung im Schadensfall tiber die gesamte Kreditlaufzeit geschatzt.
Hierbei werden Sicherheitsabschlage berticksichtigt, die bei
personlichen Sicherheiten auf der Ausfallwahrscheinlichkeit und
der Verlustquote des Sicherheitengebers basieren. Bei dingli-
chen Sicherheiten sind neben Marktpreisschwankungen vor
allem abschreibungsbedingte Wertverluste fiir die Abschlage
verantwortlich. Der ermittelte Wert ist wichtiger Bestandteil
der Verlustschatzung (LGD).

Steuerung des Adressenausfallrisikos
Folgende zentrale Instrumente werden zur Steuerung des Adres-
senausfallrisikos in der KfW IPEX-Bank eingesetzt:

Limitmanagement

Das Limitmanagementsystem (LMS) dient vorrangig der Be-
grenzung von Ausfallrisiken. Dies umfasst die Uberwachung von
Einzelengagements und Konzentrationsrisiken (Gruppe verbun-
dener Kunden sowie Branchen). Die Limitierung erfolgt auf Basis
eines Limitankerwertes und entlang der Dimensionen GvK und
Lander. Es werden dariiber hinaus auch ausgewahlte Branchen
limitiert. Die Limitierung erfolgt auf Basis der Groéf3en Nettoex-
posure und 6konomisches Kapital. Von den Standardlimiten ab-
weichende Individuallimite kénnen unter Beriicksichtigung der
internen Richtlinien fur die Einrdumung von Individuallimiten
festgelegt werden.

Risikoleitplanken

Zusatzlich zum LMS wird das Kreditportfolio tiber Risikoleitplan-
ken gesteuert. Hierzu schlagt das Risikomanagement auf Basis
der aktuellen Risikosituation und der geschéftspolitischen Ziel-
setzung konkrete Leitplanken vor. Diese werden durch die Ge-
schaftsfuhrung verabschiedet und missen von den Geschéfts-

Die unterschiedlichen Bewertungsverfahren fiir einzelne
Sicherheitentypen basieren je nach Datenverfiigbarkeit auf in-
ternen und externen historischen Verlustdaten sowie auf Exper-
tenschatzungen. Die Bewertungsparameter durchlaufen einen
regelmafigen Validierungsprozess. Auf Ebene der einzelnen
Sicherheiten ist damit eine verldssliche Bewertung der Sicher-
heitenlage gewahrleistet.

Das Zusammenwirken der Risikoeigenschaften der Einzelenga-
gements im Kreditportfolio wird mit Hilfe eines internen Portfo-
liomodells beurteilt. Die Biindelung grofRer Portfolioanteile auf
einzelne Kreditnehmer oder Kreditnehmergruppen birgt das Ri-
siko existenzgefdahrdender GroRausfdlle. Die Portfoliosteuerung
der KfW IPEX-Bank bewertet — basierend auf dem Konzept des
o6konomischen Kapitals - Einzel-, Branchen- und Landerrisiko-
konzentrationen. Die Konzentrationen werden tiber die Bindung
des 6konomischen Kapitals (ECAP) gemessen. So ist sicherge-
stellt, dass sowohl hohe Volumina und ungiinstige Ausfallwahr-
scheinlichkeiten als auch unvorteilhafte Korrelationen der Risi-
ken untereinander Beriicksichtigung finden.

Die Geschaftsfiihrung wird mit dem monatlich erstellten Risiko-
bericht tiber die aktuelle Risikosituation informiert; die Risiko-
berichte zu den Quartalsstichtagen gehen hierbei im Umfang
liber die anderen Monatsberichte deutlich hinaus und stellen die
Risikosituation ausftihrlicher dar. Wesentliche Risikoparameter
unterliegen dariiber hinaus der laufenden Uberwachung.

sparten bei der Geschaftsanbahnung berticksichtigt werden. Die
Risikoleitplanken kénnen sich auf alle relevanten Eckdaten des
Kreditrisikos (zum Beispiel Laufzeit, Besicherung, Rating) beziehen
und sowohl branchen- als auch regionen- oder produktspezifisch
ausgestaltet sein.

Portfoliosteuerung

Die Portfoliosteuerung tragt im Falle von ausgeldsten Trigger-
Events durch Aufzeigen von Méglichkeiten zur Risikoreduktion
und Herbeiftihren von Entscheidungen zur Verbesserung des
Risiko-Ertrags-Verhdltnisses des KfW IPEX-Bank-Portfolios bei.

Um die Risiko- und Portfoliosicht in den Strategieprozess und
die Konzerngeschéftsfeldplanung zu integrieren, ist die Portfolio-
steuerung auch in den jahrlichen Planungsprozess eingebunden.

Dartiber hinaus ist die Portfoliosteuerung an der Entwicklung

geeigneter Manahmen beteiligt, um die einzelnen Geschafte
im KfW IPEX-Bank-Portfolio leichter syndizierbar zu gestalten,
und schafft Transparenz fiir die Marktabteilungen hinsichtlich
der Performancewirkung von Portfoliomafinahmen.

2) Voraussetzung fiir die Anrechenbarkeit von Sicherheiten ist, dass die risikomindernde Wirkung der Sicherheit zuverldssig und realistisch quantifiziert werden kann und
dass das Sicherheitenmanagement alle erforderlichen und méglichen prozessualen Schritte unternimmt, um zu gewdhrleisten, dass die bei der Risikomessung unter-
stellte mindernde Wirkung der Sicherheit tatsachlich realisiert werden kann. Neben den anrechenbaren Sicherheiten gibt es auch nicht anrechenbare Sicherheiten, die

bei der Risikomessung nicht beriicksichtigt werden.
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Portfoliorisiko-Komitee

Zusatzlich zur operativen Zusammenarbeit von Portfoliosteue-
rung und Marktabteilungen besteht ein quartalsweise und ad
hoc tagendes Portfoliorisiko-Komitee (PRK) — ein Gremium der
KfW IPEX-Bank zur Steuerung des Portfolios — unter Leitung des
fir die Risikosteuerung verantwortlichen Geschaftsfihrers. Inner-
halb des PRK wird tiber Maflnahmen zur Risikoreduktion, Neuge-
schaftsverbote und die Auswahl der zu limitierenden Branchen
entschieden. Dariiber hinaus werden Vorentscheidungen tber
Limithéhen und RWA-Budgets getroffen, der Umsetzungsstand
von MaRnahmen berichtet und mogliche Risiken im Marktum-
feld und Beobachtungen im Bestandsportfolio erdrtert.

Intensivbetreuung und Problemkreditbearbeitung
Engagements mit deutlich erhohter Ausfallgefahrdung (soge-
nannte Watch-List-Falle) unterliegen der Intensivbetreuung. Im
Rahmen der Intensivbetreuung erfolgen ein enges Monitoring
der wirtschaftlichen Entwicklung des Kreditnehmers und eine
regelmafige (unterjahrige) Prifung der tiberlassenen Sicherhei-
ten. Bei ausgefallenen Engagements (Non-Performing-Loans)
werden die Moglichkeiten einer Restrukturierung bzw. Sanierung

Struktur des Adressenausfallrisikos
Verteilung des Nettoexposures nach Ratingklassen?)
2015 (2014), Nettoexposure gesamt: 8 Mrd. EUR

‘ 5% (59%)
5% (7 %)

—e

46 % (43 %)

44% (45 %)

Non-Investment Grade
Watch-List

B Investment-Grade
B Non-Performing-Loans

1) Nettoexposure fiir performende Kredite l4sst sich als Maximum-Funktion aus
wirtschaftlichem und politischem Nettoexposure berechnen.

gepriift. Falls eine Restrukturierung/Sanierung nicht moglich
oder unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten nicht sinnvoll ist,
erfolgt die Abwicklung einschliefilich Sicherheitenverwertung
oder auch der Verkauf des Kredits am ,distressed market®. Die
Bearbeitung der Non-Performing-Loans erfolgt durch die Abtei-
lung Restrukturierung. Darlber hinaus unterstitzt die Abteilung
Restrukturierung selektiv auch die Bearbeitung oder Gibernimmt
die Betreuung von Engagements im Rahmen der Intensivbetreu-
ung. Dies garantiert ein friihzeitiges Einschalten von Spezialis-
ten, um ein durchgéngig professionelles Problemkreditmanage-
ment zu gewdhrleisten.

Adressrisiko-Komitee

Das monatlich tagende Adressrisiko-Komitee unter der Leitung
des fiir das Risikomanagement verantwortlichen Geschaftsfih-
rers diskutiert risikorelevante Entwicklungen im Kreditportfolio,
vermittelt eine Gesamtperspektive der Handlungsoptionen im
Umgang mit Watch-List- und NPL-Fallen sowie weiteren unter
besonderer Beobachtung stehenden Engagements und iber-
wacht deren Umsetzungsstand.

Das Nettoexposure liegt insgesamt bei 8,0 Mrd. EUR. Der In-
vestment-Grade-Bereich macht dabei einen Anteil von 46 %
aus. Weitere 44 % liegen im Non-Investment-Grade-Bereich.
Der Anteil der Watch-List- bzw. NPL-Kredite betragt jeweils 5%
des Nettoexposures. Getrieben durch das bonitatsstarke Neuge-
schaft hat sich die durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit
des performenden Portfolios im Geschaftsjahr 2015 von 1,37 %
auf 1,22 % verbessert.
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Verteilung des 6konomischen Kapitalbedarfs
nach Geschéftssparten
2015 (2014), ECAP gesamt: 1.024 Mio. EUR

Die nebenstehende Ubersicht zeigt die Diversifizierung des
4% (6 % 0% (0%) Portfolios tiber die einzelnen Geschaftssparten. Die grofRte

Bindung des 6konomischen Kapitals verzeichnen die Geschafts-
7% (8% ‘ \ % (17 %) sparten Maritime Industrie sowie Energie und Umwelt mit je-

weils 189% und Grundstoffindustrie mit 16 %.
10% (10%)———

—18% (15%)

129 (120%)—
\ —  16%(16%)
15% (16%)————"

B Energie und Umwelt Maritime Industrie Grundstoffindustrie
M Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) Finanzinstitutionen,
Trade & Commodity Finance Luftfahrt und Schienenverkehr

B Industrie und Services Eigenkapital-Portfolio Liquiditats-
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Risikovorsorge fiir Adressenausfallrisiken

Allen erkennbaren Ausfallrisiken des Kreditgeschafts wird durch
Bildung von Risikovorsorge in angemessenem Umfang Rech-
nung getragen. Die Einzelwertberichtigungen bzw. Riickstellun-
gen im Kreditgeschaft betragen zum 31.12.2015 294 Mio. EUR
und haben sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich reduziert. Dies
ist neben dem insgesamt geringen Zufiihrungsbedarf vor allem
auf grofiere Verbrauche der Risikovorsorge im Sektor Maritime

Einzelwertberichtigungen

Industrie aufgrund der Beendigung von Engagements zuriick-
zufuhren.

Der Bestand der Einzelwertberichtigungen bzw. Riickstellungen
im Kreditgeschéft fur ausgezahlte Kredite, Avalkredite sowie
unwiderrufliche Kreditzusagen stellt sich zum 31.12.2015 nach
Geschaftssparten wie folgt dar:

Geschéftssparte 31.12.2015 31.12.2014  Veranderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Maritime Industrie 162 317 -155
Energie und Umwelt 40 22 18
Grundstoffndustrie 36 27 9
Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) 20 16 4
Industrie und Services 15 47 -32
Luftfahrt und Schienenverkehr 13 29 -16
Eigenkapital-Portfolio!) 7 7 0
Finanzinstitutionen, Trade & Commodity Finance 1 14 -13
Gesamt 294 479 -185
1) Im Jahr 2015 erfolgte eine Umbenennung der Geschéaftssparte ,Akquisitionsfinanzierung, Mezzanine, Eigenkapital“ in ,Eigenkapital-Portfolio*.
Zum 31.12.2015 gliedert sich die Portfoliowertberichtigung
nach Geschaftssparten wie folgt:
Portfoliowertberichtigungen
Geschéftssparte 31.12.2015 31.12.2014  Veranderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Maritime Industrie 23 22 1
Energie und Umwelt 20 23 -3
Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) 14 14 0
Finanzinstitutionen, Trade & Commodity Finance 13 12 1
Luftfahrt und Schienenverkehr 13 14 -1
Grundstoffindustrie 11 13 -2
Industrie und Services 7 6 1
Eigenkapital-Portfolio") 1 4 -3
Sonstige 0 1 -1
Gesamt 102 109 -7

1) Im Jahr 2015 erfolgte eine Umbenennung der Geschéaftssparte ,Akquisitionsfinanzierung, Mezzanine, Eigenkapital“ in ,Eigenkapital-Portfolio*.

Im Geschéftsjahr waren ferner bonitatsbedingte Abschreibun-
gen auf Beteiligungen in Hohe von 9 Mio. EUR erforderlich. Fir
die Gbrigen Wertpapiere des Anlagebestandes (Schuldverschrei-
bungen sowie Aktien) fielen dagegen 2015 keine bonitdtsbe-
dingten Abschreibungen an.
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Marktpreis- und Liquiditatsrisiken

Aufgrund der geschéftspolitischen Festlegung, keinen Eigenhan-
del zu betreiben und keine kurzfristigen Erfolge durch den Han-
del zu erzielen, ist die KfW IPEX-Bank ein Nicht-Handelsbuch-
institut. Die risikostrategischen Vorgaben fiir Handelsgeschafte
sind so gestaltet, dass diese nicht unter der Definition des Arti-
kels 4 Absatz 1 Nummer 86 CRR subsumiert werden. Die Port-
folios besitzen jeweils einen mittel- bis langfristigen Anlageho-
rizont. Die Marktpreisrisiken werden grundsatzlich so gesteuert,
dass sie fir die KfW IPEX-Bank eine aus Gesamtrisikosicht
moglichst untergeordnete Rolle spielen.

Die fir die Bank relevanten Marktpreisrisiken sind das Zinsan-
derungsrisiko, das Fremdwahrungsrisiko und das Credit-Spread-
Risiko. Das Zinsanderungsrisiko umfasst dabei die Gefahr von
(Wert-)Verlusten aufgrund einer fir die KfW IPEX-Bank nachtei-
ligen Anderung der Zinsstruktur. Dementsprechend besteht das
Fremdwdahrungsrisiko aus der Gefahr von (Wert-)Verlusten auf-
grund einer fiir die KfFW IPEX-Bank nachteiligen Anderung der
Wechselkurse. Das Credit-Spread-Risiko bezeichnet die Gefahr
von (Wert-)Verlusten aus fir die KfW IPEX-Bank nachteiligen
Credit-Spread-Anderungen. Fiir die KFW IPEX-Bank ist das Cre-
dit-Spread-Risiko bei den zur Liquiditatssteuerung gehaltenen
aktivischen Wertpapieren sowie im Kreditgeschaft in Wertpa-
pierform von Bedeutung. Das Risiko des Ausfalls von Emitten-
ten wird nicht dem Credit-Spread-Risiko zugeordnet, sondern
ist Bestandteil des Adressenausfallrisikos.

Innerhalb des Liquiditatsrisikos unterscheidet die KfW IPEX-Bank
zwischen dem Institutsliquiditatsrisiko, dem Marktliquiditatsrisiko
und dem Refinanzierungsrisiko. Unter das Institutsliquiditatsrisiko
wird das Risiko gefasst, Zahlungsverpflichtungen nicht, nicht
rechtzeitig und/oder nicht in der erforderlichen Héhe nachkom-
men zu kénnen. Das Marktliquiditétsrisiko beschreibt die Gefahr
von (Wert-)Verlusten, wenn Vermégenswerte aufgrund mangeln-
der Liquiditat im Markt nicht, nicht fristgerecht, nicht in vollem
Umfang bzw. in ausreichender Anzahl oder nicht zu marktge-
rechten Konditionen gehandelt werden kénnen. Unter das Refi-
nanzierungsrisiko wird das Risiko von (Wert-)Verlusten aufgrund
von erhéhten Marktsdtzen fur Refinanzierungsmittel gefasst.

Zinsanderungs- und Fremdwahrungsrisiko

Im Sinne der Geschafts- und Risikostrategie der KfW IPEX-Bank
wird das Zinsdnderungsrisiko grundsatzlich so gesteuert, dass
es fur die KfW IPEX-Bank auf der Basis einer weitgehend ge-
schlossenen Position eine aus Gesamtrisikosicht untergeordnete
Rolle spielt. Eine offene Zinsrisikoposition entsteht bei der
KfW IPEX-Bank aus dem variabel verzinslichen EUR- und USD-
Kurzfristbuch sowie aus Pensionsriickstellungen im EUR-Lang-
fristbuch. Die Anleihen (der KfW) im Portfolio werden vornehm-
lich zur Liquiditatsvorsorge und Einhaltung der aufsichtlichen
Liquiditdtskennziffern gehalten. Die Tilgungs- und Zinszahlun-
gen aus diesen festverzinslichen Anleihen sind durch Asset-
swaps abgesichert, wodurch das sich hieraus ergebende Zins-
risiko minimiert ist. Fiir das gesamte Zinsbuch gilt die Vorgabe,
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Zinsanderungsrisiken grundsatzlich zu vermeiden. Sowohl im
festverzinslichen als auch im variablen Bereich wird nur das
Zinsanderungsrisiko akzeptiert, das nicht mehr effizient abgesi-
chert werden kann. Das Zinsanderungsrisiko wird monatlich ge-
messen und anhand eines Risikobudgets tiberwacht und gesteuert.

Fir das Fremdwahrungsrisiko gilt grundsatzlich die Vorgabe, dass
keine Fremdwahrungspositionen zur Erzielung von Ertragen aus
Wechselkursschwankungen eingegangen werden. Bei den im
Rahmen der Geschaftstatigkeit mittelbar entstehenden Fremd-
wdahrungsrisiken werden die Einzelpositionen vielmehr schon,
soweit moglich und sinnvoll, durch Refinanzierung oder Hedging
geschlossen. Verbleibende Risiken werden auf Makroebene, so-
weit moglich und sinnvoll, abgesichert. Zur Stabilisierung von
wechselkursinduzierten Schwankungen des regulatorischen Kapi-
talbedarfs wird ein begrenzter Teil des USD-Kreditbuches durch
einen in USD dotierten Fonds fiir allgemeine Bankrisiken nach

§ 340g HGB finanziert. Dies erfolgt nur in begrenztem Umfang
und zum Zweck der Stabilisierung der regulatorischen Risiko-
tragfahigkeit, nicht jedoch zur Erzielung kurzfristiger Ertrage
aus Wechselkursschwankungen. Die Hohe des Fremdwdahrungs-
risikos wird regelmafig gemessen und anhand eines Risiko-
budgets begrenzt.

Die Messung und Steuerung des Zinsanderungsrisikos und des
Fremdwahrungsrisikos erfolgt barwertig auf der Grundlage des
Konzeptes des 6konomischen Kapitals. Hierbei wird ein Barwert-
verlust ermittelt, der durch mégliche Veranderungen der Zins-
strukturkurve bzw. der Fremdwahrungskurse fiir das Gesamtport-
folio der KfW IPEX-Bank innerhalb eines Jahres mit hoher
Wabhrscheinlichkeit nicht tiberschritten wird. Der Bedarf an 6ko-
nomischem Kapital sowohl fiir das Zinséanderungsrisiko als auch
fur das Fremdwahrungsrisiko setzt sich aus einem Kapitalpuffer
fir Barwertverluste und einem Risikowert zusammen. Der Kapi-
talpuffer fir Barwertverluste ist ein von der Geschaftsleitung
akzeptierter Barwertverlust, der innerhalb eines Jahres eintreten
kann. Dartiber hinaus werden Wertverluste, die wahrend einer
eingeleiteten Positionsschlieflung zusatzlich auftreten kénnen,
als Value-at-Risk mit einer Haltedauer von zwei Monaten und
einem Konfidenzniveau von 99,96 % gemessen. Risikomindernde
Diversifikationseffekte zwischen dem Zins- und dem Fremdwéh-
rungsrisiko werden nicht berticksichtigt. Aufgrund der Verwendung
von zwei getrennten Modellen, die beide einen Varianz-Kovarianz-
Ansatz verwenden, wird von der konservativen Annahme einer
vollsténdig positiven Korrelation der beiden Risiken ausgegangen.

Basierend auf den Anforderungen im Sinne von Artikel 448 lit.

B CRR zeigt die nachfolgende Tabelle den Barwert der Zinspo-
sition, den gemessenen ckonomischen Kapitalbedarf fur das
Zinsanderungsrisiko sowie die Zinssensitivitat zum 31.12.2015.
Ebenfalls angegeben ist die Barwertminderung im aufsichtlichen
Zinsschock im Sinne des Rundschreibens 11/2011 der BaFin ab-
solut und in Relation zu den regulatorischen Eigenmitteln:



Wahrung

EUR usb GBP CHF JPY Sonstige Gesamt
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Barwert Zinsbuch 2.946,5 6154 72,9 0,4 1,3 46,7 3.683,3
Okonomischer Kapitalbedarf Zins-
anderungsrisko (99,96%/2 Monate
Haltedauer) - - - - - - 60,0
Zinssensitivitat (Barwertanderung
bei 1 Basispunkt Zinsanstieg) 0,137 -0,060 -0,033 - - -0,013 0,032
Barwertminderung im regulatorischen
Zinsschock (+200/-200 BP) 45,7 11,3 6,0 - - 2,4 65,4
In Relation zu den regulatorischen
Eigenmitteln) - - - - - - 1,73%

') Eigenmittel per 30.11.2015

Die Risikokennziffern fuir das Zinsanderungsrisiko verdeutlichen,
dass die KfW IPEX-Bank eine vergleichsweise geringe Zinsrisi-
koposition hat. Das Fremdwahrungsrisiko ist, dhnlich wie das
Zinsanderungsrisiko, aus Gesamtrisikosicht von untergeordneter
Bedeutung. Nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber den
okonomischen Kapitalbedarf sowie die regulatorische Eigenka-
pitalunterlegung fur das Fremdwahrungsrisiko per 31.12.2015.

Okonomischer Kapitalbedarf
Fremdwahrungsrisiko

Mio. EUR
165,1

Eigenkapitalunterlegung
Fremdwahrungsrisiko

Mio. EUR
6,3

Credit-Spread-Risiko im Wertpapierportfolio

Fir alle Positionen des Wertpapierportfolios der KfW IPEX-Bank
besteht eine dauerhafte Halteabsicht (Buy&Hold-Ansatz), es er-
folgt kein Eigenhandel mit dem Ziel der kurzfristigen Ertragsge-
nerierung.

Das Wertpapierportfolio setzt sich zusammen aus dem Liquidi-
tatsportfolio, dem HQLA-Portfolio (High Quality Liquid Assets)
und sonstigen Wertpapieren (insbesondere Kreditgeschaft in
Wertpapierform).

Das Liquiditatsportfolio, das als Ablaufportfolio nur noch einen
Restbestand aufweist, und das HQLA-Portfolio werden zur Liqui-
ditatsvorsorge und zur Einhaltung der Liquiditatsvorschriften im
Sinne von § 11 KWG in Verbindung mit der Liquiditatsverordnung
gehalten. Dariiber hinaus werden die Wertpapiere im Rahmen
der Berechnung und Meldung der Liquiditatsdeckungsquote (Li-
quidity Coverage Ratio) gemafl der Capital Requirements Regula-
tion (CRR) als hochliquide Aktiva angesetzt.

Zur Messung des Credit-Spread-Risikos des Wertpapierportfo-
lios wird das 6konomische Kapitalkonzept verwendet. Hierbei
wird ein Wertverlust im Wertpapierportfolio ermittelt, der durch
mogliche Verdnderungen der Credit Spreads innerhalb eines
Jahres mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,96 % nicht tber-
schritten wird. Das Credit-Spread-Risiko wird als Value-at-Risk
auf Basis einer historischen Simulation gemessen. Per

31.12.2015 betragt der 6konomische Kapitalbedarf fiir das
Credit-Spread-Risiko 71,2 Mio. EUR.

Institutsliquiditatsrisiko

Unter das Institutsliquiditdtsrisiko (auch Zahlungsunfahigkeits-
risiko) wird das Risiko gefasst, Zahlungsverpflichtungen nicht,
nicht rechtzeitig und/oder nicht in der erforderlichen Hohe nach-
kommen zu kénnen. Das Risiko der Zahlungsunfahigkeit der
KfW IPEX-Bank wird durch eine bestehende Refinanzierungsver-
einbarung mit der KfW wesentlich begrenzt. Die Refinanzie-
rungsvereinbarung sichert der KfW IPEX-Bank den jederzeitigen
Zugang zu Liquiditat tber die KFW (zu markttblichen Konditio-
nen). Zur Gewabhrleistung einer jederzeit ausreichenden Zahlungs-
fahigkeit nach § 11 KWG in Verbindung mit der Liquiditatsver-
ordnung verfuigt die KfW IPEX-Bank ferner tber liquidierbare
Wertpapiere sowie tiber Kreditlinien bei der KfW.

Der Liquiditatsbedarf der KfW IPEX-Bank wird in der strategi-
schen Refinanzierungsplanung der KfW auf Konzernebene be-
riicksichtigt. Die operative Messung und Steuerung der eigenen
Liquiditat wird hingegen von der KfW IPEX-Bank in Eigenver-
antwortung durchgefiihrt.

Ihr Zahlungsunfahigkeitsrisiko misst die KfW IPEX-Bank auf
der Basis der aufsichtsrechtlichen Liquiditatsrisikokennzahl
gemaR der Liquiditatsverordnung. Dariiber hinaus berechnet
die KfW IPEX-Bank die Liquiditatsdeckungsquote (Liquidity
Coverage Ratio) sowie den verfligbaren Betrag stabiler Refi-
nanzierung gemaf der ,Capital Requirements Regulation®
(CRR) und meldet diese Kennzahlen an die zustandigen Auf-
sichtsbehérden. Die operative Liquiditatssteuerung wird durch
das Treasury der KfW IPEX-Bank auf Basis einer kurz-, mittel-
und langfristigen Liquiditdatsplanung durchgefiihrt. Zusatzlich
wird eine tagliche Prognoserechnung fir die Liquiditatskenn-
zahl des ersten Laufzeitbandes (Restlaufzeiten bis zu 1 Monat)
erstellt, um die Kennzahl in einem vorgegebenen Zielkorridor
zu steuern. Im Rahmen der Liquiditatssteuerung entscheidet
das KfW IPEX-Bank-Treasury innerhalb eines Steuerungsrah-
mens Uber die einzusetzenden MaRnahmen zur optimalen Aus-
gestaltung der Liquiditdatspositionen.
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Marktliquiditats- und Refinanzierungsrisiko

Das Marktliquiditdtsrisiko beschreibt die Gefahr von (Wert-)Ver-
lusten, wenn Vermdégenswerte aufgrund mangelnder Liquiditat
im Markt nicht, nicht fristgerecht, nicht in vollem Umfang bzw.
in ausreichender Anzahl oder nicht zu marktgerechten Konditio-
nen gehandelt werden kénnen. Unter das Refinanzierungsrisiko
wird das Risiko von (Wert-)Verlusten aufgrund von erhéhten
Marktsatzen fur Refinanzierungsmittel gefasst.

Das Marktliquiditdts- sowie das Refinanzierungsrisiko der
KfW IPEX-Bank werden im Rahmen der Risikomessung

Operationelle Risiken

Das Operationelle Risiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten,
die infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von
internen Verfahren und Systemen, Menschen oder infolge von
externen Ereignissen eintreten.

Diese Definition schliefit Rechtsrisiken mit ein. Dem Rechtsri-
siko begegnet die KfW IPEX-Bank soweit méglich durch die
friihzeitige Einbindung der internen Rechtsabteilung sowie die
enge Zusammenarbeit mit externen Rechtsberatern, insbeson-
dere bei Engagements im Ausland.

Reputationsrisiken und strategische Risiken sind nicht beinhal-
tet. Aufsichtsrechtliche Anforderungen an das Risikomanage-
ment ergeben sich aus dem Standardansatz gemaf CRR, der
bei der Berechnung der regulatorischen Eigenmittelanforderun-
gen fir Operationelle Risiken in der KfW IPEX-Bank zugrunde
gelegt wird, sowie den Mindestanforderungen an das Risiko-
management MaRisk.

Die OpRisk-Strategie bildet den Rahmen fiir den Umgang mit
Operationellen Risiken in der KfW IPEX-Bank und orientiert sich
an den Vorgaben der KfW (Konzernstrategie). Reine Operatio-
nelle Risiken ohne Kreditbezug sind fiir die KfW IPEX-Bank ein
quantitativ tberschaubares Teilrisiko.

Kernfunktionen im Prozess des Managements und Controllings
von Operationellen Risiken innerhalb der KfW IPEX-Bank sind:

- Geschaftsfihrung der KfW IPEX-Bank als OpRisk-Entschei-
dungs- und Steuerungsgremium

- KfW IPEX-Bank-Koordinator fiir Operationelle Risiken und
Betriebliches Kontinuitdtsmanagement als zentral verant-
wortliche Stelle fiir das Thema OpRisk

- Einbindung der Internen Revision als unabhangige Kontrolle

Zu den wesentlichen Instrumenten der OpRisk-Steuerung geho-
ren das Risk Assessment, das Frithwarnsystem und die OpRisk-
Ereignis- und Maftnahmendatenbank.

Im Rahmen des jahrlichen Risk Assessment erfolgt eine syste-
matische Analyse und Bewertung der Operationellen Risiken.
Auf dieser Grundlage wird das OpRisk-Profil der KfW IPEX-Bank
ermittelt.
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unter dem Liquiditatsertragsrisiko subsumiert. Die fur das
Liquiditatsertragsrisiko verwendete Messgrofie ist der Liqui-
ditatsvermogenswert (LVW), der modellhaft den Gewinn bzw.
Verlust approximiert, der sich aus den Refinanzierungskosten
der Passivseite und den Refinanzierungsbeitrdagen der Aktiv-
seite ergibt. Das Liquiditatsertragsrisiko wird durch die Veran-
derung des LVW in verschiedenen, fiir die Risikosituation der
KfW IPEX-Bank relevanten Szenarien quantifiziert. Fiir die Ver-
anderung des Liquiditatsvermogenswerts besteht ein Risiko-
limit, dessen Einhaltung monatlich tiberwacht wird.

Dariiber hinaus existiert ein Frilhwarnsystem zur laufenden Er-
hebung und Messung von OpRisk-Indikatoren. Primére Ziele sind
die Vermeidung von Verlusten aus OpRisk und die Identifizierung
ungiinstiger Entwicklungstrends. Die Indikatoren adressieren
verschiedene OpRisk-Themenbereiche und flieRen in die quar-
talsweise Risikoberichterstattung zum OpRisk ein.

Die Ereignisdatenbank dient zur Erfassung und Bearbeitung
von OpRisk-Schadensféllen. Dadurch kénnen Schwachstellen in
den Geschéftsablaufen identifizierbar und Operationelle Risiken
quantifizierbar gemacht werden. Die Datenbank dient sowohl
der Auswertung als auch der Historisierung von Verlustdaten.

Abgeleitete MaRnahmen zur Vermeidung, Minderung oder Ab-
wadlzung eines erkannten OpRisk werden in einer Mafinahmen-

datenbank erfasst. Dies dient der Dokumentation und erméglicht
dariiber hinaus eine Uberwachung der Umsetzung der entspre-
chenden Mafinahmen.

Risiken aus Auslagerungen

Bei der KfW IPEX-Bank sind wesentliche Elemente der Bereiche
Refinanzierung, Finanzen, Finanz- und Risikocontrolling, IT sowie
Meldewesen an die KfW ausgelagert. Im Sinne der MaRisk handelt
es sich dabei um wesentliche Auslagerungen, die vom auslagern-
den Institut entsprechend zu tiberwachen sind. Die Auslagerun-
gen sind Uber Rahmenvertrage sowie Service Level Agreements
geregelt.

Die Auslagerungsiiberwachung der KfW IPEX-Bank ist in prozess-
abhingige, -begleitende und -unabhingige Uberwachung auf-
geteilt. Fiir die prozessabhingige Uberwachung sind fachlich de-
zentral die jeweiligen Hauptansprechpartner Servicenehmer im
jeweiligen Fachbereich sowie formal zentral der KfW IPEX-Bank-
Auslagerungsbeauftragte bzw. die Sourcing Manager zustandig.
Die prozessbegleitende Uberwachung erfolgt zentral durch das
Team Recht und Aufsicht. Hinzu kommt die prozessunabhangige
Uberwachung durch die Interne Revision und den Wirtschaftspriifer.

Risikokonzentrationen

Als tibergeordnete Risiken sind Konzentrationen von Bedeutung
fir die KfW IPEX-Bank. Hierbei wird zwischen Intra-Risikokon-
zentrationen (innerhalb einer Risikoart) und Inter-Risikokonzen-
trationen (risikoarteniibergreifend zwischen Risikoarten) unter-
schieden.



Wesentliche Intra-Risikokonzentrationen ergeben sich aufgrund
der Geschaftsaktivitdten in einzelnen Branchen, Landern und
Kreditnehmereinheiten. Diese werden von der KfW IPEX-Bank
aktiv mittels Limitsteuerung begrenzt. Eine Begleiterscheinung
des Geschaftsmodells als Projekt- und Spezialfinanzierer sind
dariiber hinaus Konzentrationen aus personlichen und dinglichen
Sicherheiten zur Kreditrisikominderung. Personliche Sicherhei-
tengeber sind dabei tiberwiegend Staaten bzw. staatliche Insti-
tutionen (Exportkreditversicherung). Dingliche Sicherheiten sind
grofitenteils den Transportsektoren (im Wesentlichen Maritime
Industrie sowie Luftfahrt und Schienenverkehr) zuzurechnen.

Aufgrund der internationalen Geschéftsausrichtung werden
Finanzierungen auch in Fremdwahrungen vergeben. Damit ver-
bunden ist eine Wahrungskonzentration im USD-Kreditbuch.
Eine weitgehende Vermeidung resultierender Fremdwahrungsri-
siken erfolgt, soweit méglich und sinnvoll, mittels Refinanzierung
in gleicher Wahrung und Hedging.

Geschaftsmodellbedingt sind Inter-Risikokonzentrationen im
Vergleich zu den Intra-Risikokonzentrationen schwdacher ausge-

pragt.

Im Rahmen der regelméafigen Risikoberichterstattung erfolgt
eine ausfihrliche Darstellung und fortlaufende Uberwachung
der Risikokonzentrationen. Zusatzlich werden Risikokonzentrati-
onen im Rahmen von Stresstests beriicksichtigt.

Regulatorisches Risiko

Fir die KfW IPEX-Bank entstehen regulatorische Risiken primar
durch eine Erhéhung von Anforderungen beziiglich der Mindest-
kapitalquoten sowie aufgrund méglicher negativer Auswirkun-
gen auf das Geschéaftsmodell der KfW IPEX-Bank durch zukinf-
tige Anderungen im aufsichtsrechtlichen Umfeld. Dazu gehéren
auch die Kostenbelastungen aus der Implementierung und lau-
fenden Erfillung der zusatzlichen Anforderungen (zum Beispiel

Bankenabgabe, Meldewesen und Sanierungsplan) sowie die damit
einhergehende Ressourcenbindung.

Dem regulatorischen Risiko wird im Rahmen des Kapitalad-
dquanzprozesses durch eine konservative Ampellogik als Steue-
rungs- und Frihwarninstrument im Hinblick auf die aufsichts-
rechtlichen Kapitalanforderungen Rechnung getragen. Zudem
werden die Kapitalisierung der KfW IPEX-Bank sowie moégliche
Kapitalisierungsmafinahmen kontinuierlich im Rahmen der
Kapitalplanung und in Zusammenarbeit mit dem Eigentiimer
Uberprift. Dariiber hinaus besteht eine aktive Verfolgung von
Anderungen im rechtlichen Umfeld der KfW IPEX-Bank, die eine
friihzeitige Identifikation von neuen aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen und die Ableitung von etwaigen Handlungsmafinah-
men méglich machen.

Interne Kontrollverfahren

Die internen Kontrollverfahren der KfW IPEX-Bank bestehen
aus dem Internen Kontrollsystem (IKS) und der Internen Revision.
Diese sollen die Steuerung der Unternehmensaktivitdten sowie
die Funktionsfdhigkeit und Einhaltung der eingerichteten Rege-
lungen sicherstellen.

Das IKS der KfW IPEX-Bank beinhaltet sowohl das gesamte
interne Uberwachungssystem (prozessintegrierte bzw. prozess-
begleitende Uberwachungsmafinahmen) als auch das interne
Steuerungssystem (Regelungen zur Steuerung der Unternehmens-
aktivitdten).

Grundlage fiir das IKS sind die Organisationsstruktur der
KfW IPEX-Bank, die eine risikoorientierte Funktionstrennung bis
auf Ebene der Geschéftsfuhrung impliziert, sowie das Risiko-
handbuch und das Organisationshandbuch der KfW IPEX-Bank,
die zusammen die Schriftlich fixierte Ordnung (SFO) der
KfW IPEX-Bank darstellen.

Interne Kontrollverfahren

1. Verteidigungslinie

2. Verteidigungslinie

3. Verteidigungslinie

Internes Kontrollsystem

Interne Revision

v v v
v v v
v v v
. Internes N - q
Internes Uberwachungssystem Steuerungssystem Unabhangige Priifung und Beurteilung
v v v v
Prozessintegrierte Prozessbegleitende T

Uberwachung Uberwachung

Organisatorische
Y Maftnahmen u.
SFO

Compliance, Daten-
schutz, Geldwadsche,
Préavention etc.

Y Interne Kontrollen

) Risikosteuerung

Inbesondere prozessunabhdngige
Priifung des IKS

) Finanzcontrolling
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Interne Revision

Die Interne Revision ist ein Instrument der Geschaftsfiihrung.
Als prozessunabhdangige Instanz priift und beurteilt sie risiko-
orientiert grundsatzlich alle Prozesse und Aktivitdten der
KfW IPEX-Bank und berichtet direkt an die Geschaftsfihrung.

Mit Blick auf die Prozesse des Risikomanagements hat die In-
terne Revision im abgelaufenen Geschaftsjahr sowohl Risikoma-
nagementprozesse in der KfW IPEX-Bank als auch ausgelagerte
Aktivitaten des Risikomanagements gepriift. Schwerpunkte lagen
zum einen auf den Prozessen der Risikobeurteilung im Rahmen
der Kreditvergabe und -betreuung. Zum anderen waren die Ver-
fahren der Gesamtbankrisikosteuerung und der Auslagerungs-
tiberwachung Gegenstand von Revisionspriifungen.

Die Interne Revision bezieht hinsichtlich der ausgelagerten Pro-
zesse auch die Prifungsergebnisse der jeweils ansassigen Inter-
nen Revisionen in die Revisionsberichterstattung ein. Bei Bedarf
kann die Interne Revision der KfW IPEX-Bank auch selbst ent-

sprechende Priifungen der ausgelagerten Prozesse durchfihren.

Internes Kontrollsystem -

prozessbegleitende Uberwachung - Compliance

Die Einhaltung regulatorischer Vorgaben und selbst gesetzter
Verhaltensstandards ist Teil der Unternehmenskultur der

KfW IPEX-Bank. Im Rahmen der Compliance-Organisation
existieren in der KfW IPEX-Bank insbesondere Systeme zur
Pravention von Insiderhandel, Interessenkonflikten, Geldwasche,
Terrorismusfinanzierung und sonstigen strafbaren Handlungen.
Ebenfalls Bestandteil der Compliance-Organisation ist die Re-
gulatory Compliance. Entsprechend bestehen verbindliche Rege-
lungen und Prozesse, die kontinuierlich gemaf den gesetzlichen
und aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen sowie den Markt-
anforderungen angepasst werden. Compliance fihrt auf Basis
eines Kontrollplans risikobasiert Kontrollhandlungen durch. Fiir
die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der KfW IPEX-Bank finden
regelmaRig Compliance-Schulungen statt.

Internes Kontrollsystem - prozessintegrierte
Uberwachung - interne Kontrollen

Aufgrund der gesetzlichen Anforderungen zur Berichterstattung
erstellt die KfW IPEX-Bank einen jahrlichen IKS-Bericht fiir den
Aufsichtsrat/Priifungsausschuss. Grundlage hierfir ist das eigen-
standige IKS-Rahmenwerk der KfW IPEX-Bank. Um konzernweite
Vorgaben zum Verstédndnis und zur grundséatzlichen Methodik
sicherzustellen, orientiert sich das IKS der KfW IPEX-Bank am
IKS-Rahmenwerk der KfW, insbesondere bei der Strukturierung
des Internen Kontrollsystems mittels des COSO-Modells3).

3) COSO = Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

Die prozessintegrierten Uberwachungsmaftnahmen dienen der
Vermeidung, Verringerung, Aufdeckung und/oder Korrektur von
Bearbeitungsfehlern oder Vermégensschaden. Hierfiir wurden in
den Geschéftsprozessen der KfW IPEX-Bank Kontrollaktivitaten
verankert, deren Angemessenheit und Wirksamkeit regelmaflig
tberprift und jahrlich gegeniiber dem Priifungsausschuss des
Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank berichtet wird. Die Verfahren
und Methoden zur Angemessenheits- und Wirksamkeitspriifung
dieser internen Kontrollen basieren auf den etablierten Verfah-
ren der Internen Revision. Diese orientieren sich an den anzu-
wendenden Standards (zum Beispiel DIIR, IIA, ISA, IDW)4).

Internes Kontrollsystem mit Bezug

auf den Rechnungslegungsprozess

Als weiteren Bestandteil des IKS ist die KfW IPEX-Bank unmit-
telbar in das rechnungslegungsbezogene Interne Kontrollsystem
der KfW integriert.

Die Uberwachung der Durchfiihrung der Kontrollen fiir Zwecke
des Jahresabschlussprozesses erfolgt anhand von IKS-Prozess-
kontrollbogen durch die jeweils verantwortliche Stelle. Durch
den Bereich Rechnungswesen der KfW erfolgt ein zentrales IT-
gestiitztes Monitoring tber die Durchfiihrung der Kontrollen und
eine jahrliche Berichterstattung an die KfW IPEX-Bank.

Die Tatsache, dass jahresabschlussrelevante Prozesse der
KfW IPEX-Bank an die KfW ausgelagert sind, ist entsprechend
im Rahmenwerk zum Internen Kontrollsystem beschrieben
(,rechnungslegungsbezogenes IKS*).

4 DIIR = Deutsches Institut fiir Interne Revision, IIA = Institute for Internal Audit, ISA = International Standards on Auditing, IDW = Institut der Wirtschaftspriifer
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Prognosebericht

Die KfW IPEX-Bank erwartet fiir 2016 ein globales Wachstum
von 2,75 bis 3,75 %. Die weltwirtschaftliche Dynamik wird damit
voraussichtlich etwas hoher ausfallen als im Jahr 2015. Die Er-
holung in den Industriestaaten dirfte sich 2016 insbesondere

in den grofiten Volkswirtschaften USA, Eurozone und Japan fort-
setzen. Forderlich sind in vielen Landern verbesserte Beschafti-
gungsperspektiven, der anziehende private Konsum, eine nicht
langer restriktiv wirkende Fiskalpolitik, die niedrigen Energie-
und sonstigen Rohstoffpreise sowie das anhaltend giinstige
Zinsumfeld.

Innerhalb der Gruppe der Entwicklungs- und Schwellenlander
bleiben die Wachstumsunterschiede betrachtlich. Insbesondere
grofRe Schwellenlander (Brasilien, Russland u.a.) sowie die
Rohstoffexporteure durchleben weiterhin eine sehr schwierige
Phase. Die Abschwachung der Konjunktur Chinas dirfte sich
graduell fortsetzen, eine ,harte Landung” ist aber unwahr-
scheinlich. Wichtige Determinanten fir die Entwicklungs- und
Schwellenldander sind einerseits externer Natur (Rohstoffpreise,
USD-Wechselkurs, Abhangigkeit von der Konjunktur in China
und den Industriestaaten). Andererseits haben es diese Lander
aber auch selbst in der Hand, durch Wirtschaftsreformen ihre
Perspektiven zu verbessern.

In den Mitgliedslandern der Europdischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion (EWU) wird sich 2016 die schrittweise Erholung
fortsetzen. Positiv ist zu vermerken, dass die Aufwartsbewe-
gung inzwischen auf einer breiten regionalen Basis steht. Der
private Konsum bleibt der wesentliche Wachstumstreiber, der
durch die Riickfiihrung der Arbeitslosigkeit gestiitzt wird. Die
expansive Geldpolitik sollte wie im Vorjahr tiber eine Belebung
der Kreditvergabe und einen schwacheren Euro der Realwirt-
schaft Auftrieb geben. Erstmals seit 2010 kommt zudem von
der Fiskalpolitik etwas Unterstiitzung. Dazu tragen auch zusatz-
liche Ausgaben zur Bewaltigung der Fliichtlingsmigration sowie
zur Terrorbekdmpfung bei. Insgesamt rechnet die KfW im Jahr
2016 in den Landern der EWU mit einem Zuwachs des preisbe-
reinigten Bruttoinlandsprodukts von etwa 1,6 %. Trotz der Fort-
schritte ist die lang anhaltende Schwachephase ldngst nicht
tiberwunden; auch 2016 produziert die Eurozone unter Poten-
zial. Die damit verbundene hohe Arbeitslosigkeit bleibt eine
Belastung fiir die politische Stabilitat.

Die deutsche Wirtschaft prasentiert sich zu Jahresbeginn 2016
grundsatzlich in guter konjunktureller Verfassung. Das Geschafts-
klima hat sich im Verlauf des Vorjahres trendmafiig aufgehellt,
gab unter dem Eindruck der globalen Bérsenturbulenzen nach
dem Jahreswechsel jedoch etwas nach. Der wesentliche Treiber
der wirtschaftlichen Dynamik, die lebhafte Binnennachfrage, hat
noch immer Kraft. Die Erwerbstatigkeit wird weiter steigen, die

Lohne ebenso. Gleichzeitig bleiben Inflationsrate und Zinsen im
Jahresdurchschnitt niedrig. Der Konsum wird deshalb auch 2016
die wichtigste Stiitze des Wachstums sein. Ebenso wie der Wohn-
bau erhdlt er zusatzliche Impulse durch den Fliichtlingszustrom.
Die Exporte dirften — vor dem Hintergrund der erwarteten Erho-
lung des zuletzt enttduschenden Wachstums in den Schwellen-
landern sowie einer Fortsetzung des moderaten Aufschwungs in
Europa - anziehen und fiir eine bessere Auslastung der Indust-
riekapazitdten sorgen. Die Unternehmensinvestitionen sollten
sich infolgedessen erholen, nachdem sie im Verlauf von 2015
voriibergehend etwas aus dem Tritt geraten waren. Alles in allem
erwartet die KfW fiir 2016 ein Realwachstum in der Gréfienord-
nung des Vorjahres (1,7 %). Die Bandbreite der Anfang 2016
offentlich verfiigbaren Konjunktureinschatzungen reichte fiir
das Jahr 2016 von 1,3 bis 2,2 %.

Gesamt betrachtet dirfte unter diesen weltwirtschaftlichen
Voraussetzungen die Nachfrage nach Exportgiitern aus
Deutschland und Europa und damit auch nach den passenden
Finanzierungen stabil bleiben. Hohe Liquiditdt bei Banken und
ebenso institutionellen Investoren, die aufgrund des anhalten-
den Niedrigzinsumfeldes weiterhin hohen Anlagedruck spiiren,
sorgen 2016 weiterhin fur einen intensiven Wettbewerb. Die
KfW IPEX-Bank zielt aktiv darauf ab, in konstruktiver Zusam-
menarbeit mit ihren Marktpartnern mafigeschneiderte Konsorti-
alfinanzierungen zu strukturieren, die der Unterstiitzung von
Exportprojekten und Investitionsvorhaben der deutschen und
europdischen Industrie dienen.

Im Kontext der verschiedenen marktrelevanten Rahmenbedin-
gungen richtet die KfW IPEX-Bank ihr Geschaft 2016 darauf
aus, ihre Position als zuverldssiger Spezialfinanzierer und sta-
biler Partner der fiir die deutsche und europdaische Wirtschaft
wichtigen Schliisselindustrien weiter zu festigen. In der Gesamt-
schau halt die Entwicklung der Absatzmarkte in Industrie- und
Schwellenlandern weiterhin Exportchancen fiir deutsche und eu-
ropdische Unternehmen bereit. Die KfW IPEX-Bank fokussiert
sich daher auch 2016 auf ihre Rolle als Unterstiitzer der heimi-
schen Wirtschaft, die sie mit maRgeschneiderten Mittel- und
Langfristfinanzierungen von Exporten und Auslandsinvestitionen
bei ihrer Internationalisierung begleitet.

Fir das Geschaftsjahr 2016 rechnet sich die Bank grundsatzlich
gute Marktchancen uber alle Sparten aus. Regional stehen
dabei vor allem die fiir die deutsche und europaische Wirtschaft
sowohl fiir Exporte als auch fiir Direktinvestitionen wichtigen
Wachstumsmadrkte im Fokus. Hierzu zdhlen neben Industrieldn-
dern vor allem die Emerging Markets in Asien, im siidlichen
Afrika und in Lateinamerika.
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In allen Sektor-Abteilungen und Regionen bleibt die Bank ver-
trieblich auf hohem Niveau aktiv bzw. verstarkt ihr Engagement,
um die Positionierung der Bank als fiihrender Spezialfinanzierer
mit ausgewiesener Strukturierungskompetenz weiter auszubauen.
Durch die selektive Erganzung des Produktportfolios sowie einen
moderaten Ausbau der AuRenbiirostruktur sollen vorhandene
Kundenbeziehungen intensiviert und neue Kunden und Kunden-
gruppen fir die Finanzierungen des Geschéftsfeldes erschlossen
werden. Weiterhin soll die strategische Fokussierung einem stabi-
len Beitrag des Neugeschafts zum Umwelt- und Klimaschutz die-
nen. Die KfW IPEX-Bank plant fur das kommende Geschaftsjahr
2016 weiterhin mit moderatem organischem Wachstum. Da sich
der aus Einzelfaktoren kumulierte Erfolg des Jahres 2015 nicht
ohne Weiteres fiir die Zukunft fortschreiben ldsst, liegt der Plan-
wert des Neuzusagevolumens 2016 bei 16,2 Mrd. EUR und fur
die darauffolgenden Jahre wird ein jahrliches Wachstum im nied-
rigen einstelligen Prozentbereich zugrunde gelegt. Diese Planung
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ist mit einer tblichen Prognoseunsicherheit behaftet, die sich aus
der Unvorhersehbarkeit wesentlicher Einflussfaktoren ergibt, die
fur den Geschaftsverlauf bestimmend sind. Diese Unsicherheit
gilt auch fir die Ergebniserwartung fiir das Jahr 2016, deren Ent-
wicklung entscheidend von der Héhe der erforderlichen Risikovor-
sorge abhangen wird.

Die KfW Bankengruppe beabsichtigt, im Jahr 2016 ihre beiden
Holdinggesellschaften zu verschmelzen. Im Rahmen der Ver-
schmelzung wird die KfW Beteiligungsholding GmbH Gesell-
schafter der KfW IPEX-Bank. Mittelbarer Gesellschafter bleibt
unverandert die KfW. Fiir die erforderliche Durchfiihrung eines
Inhaberkontrollverfahrens gemafd § 2c KWG wurden im Januar
2016 die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Absichtsanzeigen
versandt. Die KfW rechnet mit einer positiven Votierung durch
die BaFin und die EZB im 1. Halbjahr 2016.



» Jahresabschluss, Anhang,
Bestatigungsvermerk,

| anderspezifische Berichterstattung
nach §26a KWG und Corporate
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Jahresabschluss der
KfW IPEX-Bank 2015

Bilanz der KfW IPEX-Bank zum 31. Dezember 2015

Aktiva

31.12.2015

31.12.2014

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR TEUR

TEUR

-

. Barreserve

a) Kassenbestand

b) Guthaben bei Zentralnotenbanken

darunter: bei der Deutschen Bundesbank

c) Guthaben bei Postgiroamtern

N

. Forderungen an Kreditinstitute

a) Hypothekendarlehen

0

0

b) Kommunalkredite

691.495

1.237.464

c) andere Forderungen

964.633

1.656.128

911.734

2.149.198

darunter: tdglich fdllig

1.266

1.543

darunter: gegen Beleihung von Wertpapieren

W

. Forderungen an Kunden

a) Hypothekendarlehen

765.556

764.417

b) Kommunalkredite

1.198.260

1.336.023

c) andere Forderungen

22.386.144

24.349.960

20.133.357

22.233.797

darunter: gegen Beleihung von Wertpapieren

4. Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere

aa) von offentlichen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

ab) von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

b) Anleihen und Schuldverschreibungen

ba) von 6ffentlichen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

bb) von anderen Emittenten

2.233.320

2.233.320

1.613.526 1.613.526

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

2.026.866

1.385.842

c) eigene Schuldverschreibungen

2.233.320

0

1.613.526

Nennbetrag

(4]

. Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere

10.739

()]

. Beteiligungen

95.954

102.546

darunter: an Kreditinstituten

360

360

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

~N

. Treuhandvermogen

195.895

160.867

darunter: Treuhandkredite

195.895

160.867

[+

. Immaterielle Anlagewerte

a) selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte

b) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

406

310

c) Geschafts- oder Firmenwert

d) geleistete Anzahlungen

406

310

9. Sachanlagen

327

416

10. Sonstige Vermogensgegenstinde

5.242

4.407

11. Rechnungsabgrenzungsposten

a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft

1.312

2.380

b) andere

27.022

28.334

32.786

35.166

Summe der Aktiva

28.565.572

26.310.979
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Passiva

31.12.2015

31.12.2014

TEUR

TEUR TEUR

TEUR

TEUR

TEUR TEUR

TEUR

-

. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe

0

0

b) begebene &ffentliche Namenspfandbriefe

939.976

752.056

c) andere Verbindlichkeiten

21.821.517

22.761.493

20.276.530

21.028.586

darunter: tdglich fllig

13.799

25911

darunter: zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen

an den Darlehensgeber ausgehdndigte
Hypotheken-Namenspfandbriefe

und 6ffentliche Namenspfandbriefe

N

. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe

b) begebene &ffentliche Namenspfandbriefe

c) Spareinlagen

ca) mit vereinbarter Kiindigungsfrist von drei Monaten

cb) mit vereinbarter Kiindigungsfrist
von mehr als drei Monaten

0 0

0 0

d) andere Verbindlichkeiten

555.750

555.750

360.321

360.321

darunter: tdglich fllig

22,674

15.146

darunter: zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen

an den Darlehensgeber ausgehdndigte
Hypotheken-Namenspfandbriefe

und 6ffentliche Namenspfandbriefe

3. Treuhandverbindlichkeiten

195.895

160.867

darunter: Treuhandkredite

195.895

160.867

4. Sonstige Verbindlichkeiten

70.147

31.513

v

. Rechnungsabgrenzungsposten

a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft

7.370

6.990

b) andere

29.192

36.562

30.949

37.939

6. Riickstellungen

a) Riickstellungen fiir Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen

116.562

99.028

b) Steuerriickstellungen

27.400

54.398

c) andere Riickstellungen

52.251

196.213

64.053

217.479

~N

. Nachrangige Verbindlichkeiten

918.527

823.655

[+

. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken

356.544

319.718

9. Eigenkapital

a) Eingefordertes Kapital

Gezeichnetes Kapital

2.100.000

2.100.000

abztiglich nicht eingeforderter ausstehender Einlagen

0 2.100.000

0 2.100.000

b) Kapitalriicklage

949.992

949.992

c) Gewinnriicklagen

ca) gesetzliche Riicklage

cb) Riicklage fiir Anteile an einem herrschenden

oder mehrheitlich beteiligten Unternehmen

0

0

cc) satzungsmafige Riicklagen

0

0

cd) andere Gewinnriicklagen

280.909 280.909

280.909 280.909

d) Bilanzgewinn

143.540

3.474.441

0

3.330.901

Summe der Passiva

28.565.572

26.310.979

1. Eventualverbindlichkeiten

a) Eventualverbindlichkeiten aus
weitergegebenen abgerechneten Wechseln

b) Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
und Gewabhrleistungsvertrdgen

1.961.200

2.078.605

¢) Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten
fuir fremde Verbindlichkeiten

0 1.961.200

0 2.078.605

2. Andere Verpflichtungen

a) Rucknahmeverpflichtungen
aus unechten Pensionsgeschaften

0

0

b) Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen

0

0

¢) Unwiderrufliche Kreditzusagen

7.689.259 7.689.259

7.046.027 7.046.027
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Gewinn- und Verlustrechnung der KfW IPEX-Bank GmbH
vom 1. Januar 2015 bis 31. Dezember 2015

Aufwendungen

01.01.-31.12.2015

01.01.-31.12.2014

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Zinsaufwendungen 366.844 325.896
2. Provisionsaufwendungen 3.483 1.650
3. Aligemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter 73.867 67.580
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 24.270 98.137 19.299 86.879
darunter: fir Altersversorgung 16.567 11.840
b) andere Verwaltungsaufwendungen 117.757 215.894 102.764 189.643
4. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 148 188
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 7.600 14.771
6. Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie Zufiihrungen zu Rickstellungen im
Kreditgeschaft 84.877 90.851
7. Zufiihrungen zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 36.826 38.252
8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 93.208 60.772
9. Jahresiiberschuss 143.540 139.497
Summe der Aufwendungen 952.420 861.520
1. Jahrestiberschuss 143.540 139.497
2. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen (o] (139.497)
Bilanzgewinn 143.540 0
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Ertrage

01.01.-31.12.2015

01.01.-31.12.2014

TEUR TEUR TEUR

TEUR

TEUR TEUR TEUR TEUR

—_

. Zinsertrage aus

a) Kredit- und Geldmarktgeschéaften

680.010

599.911

b) festverzinslichen Wertpapieren und
Schuldbuchforderungen

19.968

699.978

23.875 623.786

N

. Laufende Ertrage aus

a) Aktien und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren

491

918

b) Beteiligungen

99

¢) Anteilen an verbundenen Unternehmen

499

0 1.017

W

. Provisionsertrdge

191.623

186.243

»

Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen

und wie Anlagevermdogen behandelten
Wertpapieren

8.766

1.229

5. Sonstige betriebliche Ertrage

51.554

49.245

Summe der Ertrage

952.420

861.520
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Anhang

Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften

Der Einzelabschluss der KfW IPEX-Bank wurde entsprechend den Bestimmungen des
Handelsgesetzbuches (HGB), der Verordnung tiber die Rechnungslegung der Kreditin-
stitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV), des GmbH-Gesetzes sowie seit
2014 auch entsprechend den Bestimmungen fiir Pfandbriefbanken (insbesondere
Pfandbriefgesetz) aufgestellt. Angaben zu einzelnen Posten der Bilanz, die wahlweise
in der Bilanz oder im Anhang vorzunehmen sind, erfolgen im Anhang.

Die Barreserve, Forderungen an Kreditinstitute und an Kunden sowie die Sonstigen
Vermégensgegenstande werden mit den Anschaffungskosten bzw. dem Nennbetrag
oder einem niedrigeren beizulegenden Wert unter Berticksichtigung des Niederstwert-
prinzips angesetzt. Unterschiedsbetrage zwischen Nennwert und Auszahlungsbetrag
von Forderungen werden im Rechnungsabgrenzungsposten erfasst, sofern der Diffe-
renzbetrag Zinscharakter hat.

Die Wertpapiere des Umlaufvermoégens werden nach dem strengen Niederstwertprinzip
bewertet. Sofern diese Wertpapiere zur Absicherung von Zinsrisiken mit derivativen
Finanzinstrumenten zu einer Bewertungseinheit zusammengefasst werden, erfolgte
- soweit kompensierende Effekte bei Grund- und Sicherungsgeschaft bestanden - eine
Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Wertpapiere des Anlagevermdgens werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip
bewertet; sofern dauernde Wertminderungen bestehen, erfolgt eine Abschreibung. Bei
Vorliegen einer Bewertungseinheit erfolgt eine Bewertung zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten.

Dem Handelsbestand sind keine Wertpapiere zugeordnet.

Die Beteiligungen werden mit den Anschaffungskosten angesetzt. Bei dauernden
Wertminderungen erfolgt eine Abschreibung.

Die Sachanlagen werden mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert
um planmafige Abschreibungen entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer,
ausgewiesen. Zu- und Abgange von Anlagegegenstanden des laufenden Jahres werden
gemaf den steuerlichen Vorschriften zeitanteilig abgeschrieben. Fir geringwertige
Wirtschaftsgtiter mit Anschaffungskosten tiber 150 EUR und bis 1.000 EUR wird ein
Sammelposten eingerichtet, der tiber 5 Jahre linear abgeschrieben wird.

Fir samtliche Vermégensgegenstédnde erfolgen die gesetzlichen Wertaufholungen
gemaR §253 Absatz 5 HGB.

Auf die Aktivierung von selbst geschaffenen immateriellen Vermogensgegenstanden
nach §248 Absatz 2 HGB verzichtet die Bank.

Die Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfillungsbetrag bilanziert, Unterschiedsbetrage
zwischen einem vereinbarten héheren Erfiillungsbetrag und dem Ausgabebetrag werden
im Aktiven Rechnungsabgrenzungsposten erfasst.

Die KfW IPEX-Bank emittiert 6ffentliche Namenspfandbriefe. Diese werden in vollem
Umfang von der KfW erworben. Die Bilanzierung erfolgte dementsprechend unter den



Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten. Das Bilanzformblatt orientiert sich an
den fur Pfandbriefbanken geltenden Anforderungen (Erldauterungen zur Anlage Form-
blatt 1 zu § 2 RechKredV).

Die Fremdwahrungsumrechnung erfolgt unter Beriicksichtigung des §256a HGB i.V.m.
§340h HGB.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden nach ver-
sicherungsmathematischen Grundsdtzen gemaR dem Anwartschaftsbarwertverfah-
ren ermittelt. Die Berechnung erfolgt auf Grundlage der ,Richttafeln 2005 G* von
Prof. Dr. Klaus Heubeck sowie unter Verwendung folgender versicherungsmathema-
tischer Annahmen:

31.12.2015

in % p.a.

Rechnungszinsfufd 3,89
Anwartschaftsdynamik 2,20
Rentendynamik!) 1,00 bis 2,50
Fluktuationsrate 3,40

1) Differenzierung nach Versorgungsordnungen

Die anderen Riickstellungen werden in Hohe ihres voraussichtlichen Erfiillungsbetrags
ausgewiesen. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von grofier einem Jahr werden
grundsdatzlich mittels der von der Deutschen Bundesbank veréffentlichten Marktzins-
sdtze auf den Bilanzstichtag diskontiert.

Aktive latente Steuern ergeben sich durch die unterschiedlichen Wertansdtze zwischen
Handels- und Steuerbilanz in der Bewertung von Forderungen an Kreditinstitute und Kun-
den, Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligungen
und immateriellen Anlagewerten sowie bei dem Ansatz und der Bewertung von Riickstel-
lungen und dem Fonds fiir allgemeine Bankrisiken. Passive latente Steuern bestehen
nicht. Die Bewertung der aktiven latenten Steuern erfolgt mit einem Nominalsteuersatz
von 31,92 %. Aktive latente Steuern werden in Ausiibung des Wahlrechts gemaft §274
Absatz 1 HGB nicht aktiviert.

Den Risiken aus dem Kreditgeschaft wird ausreichend Rechnung getragen. Der Be-
stand der Risikovorsorge im bilanziellen Kreditgeschaft setzt sich aus erfolgswirksam
gebildeten Einzelwertberichtigungen (die Hohe entspricht der Differenz zwischen dem
Buchwert des Kredits und dem Barwert der erwarteten Riickflisse aus Zins- und Til-
gungsleistungen sowie den Zahlungsstrémen aus Sicherheiten) und Portfoliowertbe-
richtigungen fir nicht einzelwertberichtigte Forderungen zusammen. Zudem werden
fir Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen sowohl bei individuell
festgestellten Risiken (Einzelriickstellungen) als auch fir individuell noch nicht identifi-
zierte Wertminderungen (Portfoliortickstellungen) Riickstellungen im Rahmen der Risiko-
vorsorge gebildet. Die Zufiihrungs- und Auflésungsbetrdage werden netto in der Position
LAbschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft” bzw. ,Ertrage aus Zuschrei-
bungen zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflésung von
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Ruckstellungen im Kreditgeschaft“ ausgewiesen. Von den Verrechnungsmoglichkeiten in
der Gewinn- und Verlustrechnung gemaf §340f Absatz 3 HGB sowie §340c Absatz 2 HGB
wird Gebrauch gemacht. Bei leistungsgestorten Kreditforderungen findet die Verein-
nahmung von Zinsertragen grundsatzlich auf Basis der Erwartungen statt.

Rechnungsabgrenzungsposten werden fiir Ausgaben und Einnahmen vor dem Abschluss-
stichtag gebildet, soweit sie Aufwand bzw. Ertrag fiir eine bestimmte Zeit nach dem
Abschlussstichtag darstellen.

Die Bewertung von zinsbezogenen Geschéften im Bankbuch (,Refinanzierungsverbund*)
folgt der Steuerung des Zinsanderungsrisikos in der KfW IPEX-Bank. Dabei wird dem
handelsrechtlichen Vorsichtsprinzip dadurch Rechnung getragen, dass fiir einen etwa-
igen Verpflichtungsiiberschuss aus der Bewertung des zinsinduzierten Bankbuchs eine
Rickstellung geméafd §340a i.V.m. §249 Absatz 1 Satz 1, 2. Alternative HGB zu bilden
ist. Die Anforderungen der IDW-Stellungnahme zur verlustfreien Bewertung des Bank-
buchs (BFA 3) werden beriicksichtigt. Zur Bestimmung eines etwaigen Verpflichtungs-
Uberschusses ermittelt die KfW IPEX-Bank dabei den Saldo aller diskontierten zukiinf-
tigen Periodenergebnisse des Bankbuchs. Neben dem Zinsergebnis werden die relevanten
Provisionsertrage, Verwaltungskosten sowie Risikokosten in Hohe der erwarteten Aus-
falle einbezogen. Im Berichtsjahr bestand keine Notwendigkeit zur Bildung einer solchen
Drohverlustriickstellung.

Im Rahmen der andauernden Niedrigzinsphase ist es 2015 zum Auftreten negativer
Zinsen auf den Geld- und Kapitalmdrkten gekommen. Die Ausweisvorschriften in der
handelsrechtlichen Gewinn- und Verlustrechnung wurden kontrovers diskutiert. Im
Ergebnis wird unter dem Vorbehalt der Wesentlichkeit ein gesonderter Ausweis der
negativen Zinsen im Zinsergebnis unter Hinzufligung neuer bzw. Untergliederung be-
stehender Posten empfohlen. Die fiir die KfW IPEX-Bank durchgefiihrte Analyse hat
ergeben, dass 2015 die Ergebnisbeitrage aus negativen Zinsen grundsatzlich unwe-
sentlich sind, sodass auf einen gesonderten Ausweis im Formblatt verzichtet wird.
Lediglich im Bereich von Geldmarktgeschéaften ergaben sich nennenswerte negative
Zinsbetrage, die gemaR geforderter Bruttosicht ausgewiesen werden.

Die Aufwendungen zur neuen EU-Bankenabgabe werden entsprechend den Festlegungen
des Instituts der Wirtschaftspriifer (IDW) unter der Position ,Allgemeine Verwaltungsauf-
wendungen“ ausgewiesen. Die Beitrége zur bisherigen nationalen Bankenabgabe wurden
unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.

Samtliche Zufiihrungen zum und Entnahmen aus dem Fonds fiir allgemeine Bankrisiken
werden gemaR §340g HGB in gesonderten GuV-Positionen gezeigt.

Konzernzugehérigkeit

Ein Konzernabschluss ist nicht zu erstellen. Die KfW IPEX-Bank wird in den Konzernab-
schluss der KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main, einbezogen. Der Konzernabschluss
nach IFRS wird in deutscher Sprache im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.



Angaben zu Aktiva

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
Restlaufzeitengliederung der Forderungen

Restlaufzeit mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist

taglich bis mehr als mehr als mehr als anteilige Gesamt

fallig 3 Monate 3 Monate 1 Jahr 5 )Jahre Zinsen

bis 1 Jahr bis 5 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Forderungen an Kreditinstitute!) 686.285 149.850 599.720 186.911 25.325 8.037 1.656.128
(per 31.12.2014) 1.236.177 127.135 523.799 227.447 29.272 5.368 2.149.198
Forderungen an Kunden 0 949.672 2.901.183 11.728.487 8.679.889 90.729 24.349.960
(per 31.12.2014) 0 991.979 2.652.406 11.104.502 7.399.961 84.949 22.233.797
Gesamt 686.285 1.099.522 3.500.903 11.915.398 8.705.214 98.766  26.006.088
(per 31.12.2014) 1.236.177 1.119.114 3.176.205 11.331.949 7.429.233 90.317 24.382.995
in % 3 4 13 46 34 (o] 100

1) Taglich fallige Forderungen einschlieRlich Kommunalkrediten

Forderungen an

Kredit- Kunden Gesamt

institute
darunter an: TEUR TEUR TEUR
Gesellschafter 0 0 (o}
Verbundene Unternehmen 691.496 89.329 780.825
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 0 38.562 38.562
Nachrangige Vermoégensgegenstande 0 72.006 72.006

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Borsennotierte/borsenfahige Wertpapiere

31.12.2015 31.12.2014

TEUR TEUR

Borsennotierte Wertpapiere

2.233.320 1.613.526

Nicht bérsennotierte Wertpapiere

0 0

Borsenfdhige Wertpapiere

2.233.320 1.613.526

Der Posten Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere in Héhe
von 2.233 Mio. EUR (Vorjahr: 1.614 Mio. EUR) enthdlt Wertpapiere der KfW als ver-
bundenes Unternehmen in Héhe von 1.985 Mio. EUR (Vorjahr: 1.344 Mio. EUR). Es
befinden sich Wertpapiere in Héhe von 337 Mio. EUR (Vorjahr: 295 Mio. EUR) im
Bestand, die in dem auf den Bilanzstichtag folgenden Jahr fallig werden.
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Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

31.12.2015 31.12.2014

TEUR TEUR
Borsennotierte Wertpapiere 0 10.739
Nicht bérsennotierte Wertpapiere 0 0
Borsenfdhige Wertpapiere 0 10.739

Der im Posten ,Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere* zum 31.12.2014
ausgewiesene Genussschein war zum 14.07.2015 endfallig und wurde zum Nominalwert
zurlickgezahlt.

Anlagevermégen

Veranderung Rest- Rest-
buchwert buchwert
2015"  31.12.2015 31.12.2014
TEUR TEUR TEUR
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -10.739 0 10.739
davon einbezogen in Bewertungseinheiten i.S.d. § 254 HGB -10.739 0 10.739
Beteiligungen -6.592 95.954 102.546
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere -1.365.301 248225 1.613.526
davon einbezogen in Bewertungseinheiten i.S.d. § 254 HGB -31.469 41.772 73.241
Summe -1.382.632 344.179 1.726.811

1) EinschlieRlich Kursdifferenzen
Anschaffungs-/ Zugdnge Abgange Umbu-  Zuschrei- Abschreibungen/ Rest- Rest-
Herstellungs- chungen bungen Wertberichtigungen buchwert buchwert

kosten
Gesamt 2015 31.12.2015 31.12.2014
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle

Anlagewerte 382 129 0 0 0 105 33 406 310
Sachanlagen? 699 26 6 0 0 392 115 327 416
Summe 1.081 155 6 (0] (o] 497 148 733 726
Gesamt 344.912 1.727.537

2) Davon zum 31.12.2015: - Gesamtbetrag der Betriebs- und Geschaftsausstattung 327 TEUR
- Gesamtbetrag der im Rahmen der eigenen Tatigkeiten genutzten Grundstiicke und Gebaude O TEUR

Die Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere, die dazu be-
stimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, wurden dem Anlagevermogen
zugeordnet. Der deutliche Riickgang des Buchwerts im Vergleich zum 31.12.2014
resultiert vor allem aus der Umwidmung der Schuldverschreibungen der KfW vom
Anlage- ins Umlaufvermégen im Geschéftsjahr 2015. Zur Reduzierung von Ergebnis-
volatilitaten bei Bewertung zum strengen Niederstwertprinzip wurden diese lber Asset-
swaps abgesichert. Hintergrund der Umgliederung ist die im Rahmen der Capital Re-
quirements Regulation eingefiihrte Liquiditatskennziffer Liquidity Coverage Ratio, die
die KfW IPEX-Bank seit 01.10.2015 stufenweise erfiillen muss. Die Bank hat ent-
schieden, zur nachhaltigen Erfiillung der Quote ein Portfolio aus qualitativ hochwer-
tigen und -liquiden Aktiva aufzubauen.
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Fir im Anlagevermégen gehaltene Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere erfolgte eine Bewertung gemafd gemildertem Niederstwertprinzip. Dadurch
konnten bei diesen Wertpapieren Abschreibungen in Héhe von insgesamt 13 Mio. EUR
vermieden werden, da eine Erholung bis zum Falligkeitstermin erwartet wird.

Der Buchwert dieser tiber ihrem beizulegenden Zeitwert ausgewiesenen Wertpapiere
betragt 185 Mio. EUR, der beizulegende Zeitwert dieser Wertpapiere entsprechend
172 Mio. EUR.

Angaben zum Anteilsbesitz
Angaben gemaft §285 Nummer 11 HGB

Name und Sitz der Gesellschaft Anteil am Eigenkapital?)  Jahresiiber-

Kapital schuss!)
o in % TEUR TEUR
1. MD Capital Beteiligungsgesellschaft mbH i.L., Diisseldorf 50,0 9 -46
o TUSD TUSD
; Bussard Air Leasing Ltd., Dublin, Irland 100,0 -2.535 -2.535
; Canas Leasing Ltd., Dublin, Irland 50,0 0 0
: Sperber Rail Holdings Inc., Wilmington, USA 100,0 2.536 844
; 8F Leasing S.A., Luxemburg 22,2 11.589 239

1) Es liegen nur Daten per 31.12.2014 vor.

Treuhandvermégen

31.12.2015 31.12.2014  Veranderung

TEUR TEUR TEUR
Forderungen an Kreditinstitute 99.730 99.400 330
Forderungen an Kunden 96.165 61.467 34.698
Gesamt 195.895 160.867 35.028

Neben dem bilanzwirksamen Treuhandvermégen in Hohe von 196 Mio. EUR, das sich
im zivilrechtlichen Eigentum der Bank befindet, verwaltet die KfW IPEX-Bank als Ge-
schaftsbesorger in mittelbarer Stellvertretung fiir die KfW das E&P-Treuhandgeschaft
in Hohe von insgesamt 23,2 Mrd. EUR (Vorjahr: 21,9 Mrd. EUR).

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Der Aktive Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 28 Mio. EUR (Vorjahr: 35 Mio. EUR)
beinhaltet insbesondere geleistete Zinsvorauszahlungen (Upfront Payment) aus Swaps
in Héhe von 27 Mio. EUR (Vorjahr: 33 Mio. EUR) und abgegrenzte Disagien aus Schuld-
scheindarlehen mit der KfW in Hohe von 1 Mio. EUR (Vorjahr: 2 Mio. EUR). Im Aktiven

Rechnungsabgrenzungsposten sind aktivierte Disagiobetrage aus Verbindlichkeiten in
Hohe von 1 Mio. EUR enthalten.
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Angaben zu Passiva

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegeniiber Kunden
Fristenstruktur der aufgenommenen Mittel

Restlaufzeit mit vereinbarter Laufzeit

oder Kiindigungsfrist

taglich bis mehr als mehr als mehr als anteilige Gesamt
fallig 3 Monate 3 Monate 1 Jahr 5 Jahre Zinsen
bis 1 Jahr bis 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegen-
tUber Kreditinstituten 13.799 3.708.474 3.807.452 10.383.974 4.757.291 90.503 22.761.493
(per 31.12.2014) 25911 4.292.745 2.890.640 9.350.048 4.390.053 79.189 21.028.586
Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kunden - andere
Verbindlichkeiten 22.674 460.113 10.388 2.708 55.965 3.902 555.750
(per 31.12.2014) 15.146 262.740 0 22.523 56.127 3.785 360.321
Gesamt 36.473 4.168.587 3.817.840 10.386.682 4.813.256 94.405 23.317.243
(per31.12.2014) 41.057 4.555.485 2.890.640 9.372.571 4.446.180 82.974 21.388.907
in % (o] 18 16 45 21 0 100
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten Kunden Gesamt
darunter an: TEUR TEUR TEUR
Gesellschafter 0 0
Verbundene Unternehmen 22.608.557 0 22.608.557
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 0 0 0
Besondere Angaben fiir Pfandbriefbanken
Deckungsrechnung geméafd § 35 Absatz 1 Nummer 7 RechKredV
31.12.2015 31.12.2014
Mio. EUR Mio. EUR
Emittierte 6ffentliche Pfandbriefe 939 752
Deckungswerte
Forderungen an Kunden 955 929
a) Hypothekendarlehen 0 0
b) Kommunalkredite 525 580
c) andere Forderungen 430 349
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 75 50
Deckungswerte gesamt 1.030 979
Uberdeckung absolut 91 227
in % 10 30
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Angaben nach §28 Pfandbriefgesetz (PfandBG)
Angaben zu Gesamtbetrag und Laufzeitstruktur

§28 (1) Nr. 1 und 3 PfandBG Nennwert Barwert
Verhaltnis Umlauf zur Deckungsmasse

Risikobarwert
inkl. Wahrungsstress')

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

31.12.2015 31.12.2014

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Gesamtbetrag des Pfandbriefumlaufs
inkl. Derivate 939 752 950 759 829 669
davon Derivate 0 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der Deckungsmassen
inkl. Derivate 1.030 979 1.110 1.057 965 905
davon Derivate 0 0 0 0 0 0
Uberdeckung absolut 91 227 160 298 136 236
in % 10 30 17 39 16 35
1) Sowohl die Ermittlung des Risikobarwerts als auch des Wahrungsstresses erfolgt statisch.
§28 (1) Nr. 2 PfandBG Pfandbriefumlauf Deckungsmasse

Laufzeitstruktur und Zinsbindungsfrist

31.12.2015 31.12.2014

31.12.2015 31.12.2014

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
bis zu sechs Monate 0 0 44 42
mehr als sechs Monate bis zu zwolf Monaten 0 0 45 43
mehr als zwolf Monate bis zu 18 Monaten 92 0 47 43
mehr als 18 Monate bis zu 2 Jahren 0 0 72 43
mehr als 2 Jahre bis zu 3 Jahren 184 82 146 91
mehr als 3 Jahre bis zu 4 Jahren 92 165 94 142
mehr als 4 Jahre bis zu 5 Jahren 75 82 91 91
mehr als 5 Jahre bis zu 10 Jahren 496 422 389 392
iber 10 Jahre 0 0 102 93

§28 (1) Nr. 9 PfandBG

31.12.2015 31.12.2014

in % in %
Anteil festverzinslicher
- Deckungsmasse 29 38
- Pfandbriefe 13 0
§28 (1) Nr. 10 PfandBG Nettobarwert
(nach §6 Pfandbrief-Barwertverordnung) in EUR

31.12.2015 31.12.2014

Mio. EUR Mio. EUR

usb

49 137
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Zusammensetzung der Deckungswerte

§28 (1) Nr. 4 und 5 PfandBG
Gesamtbetrag der eingetragenen Forderungen

Ausgleichsforderungen
i.S.d. §20 (2) Nr. 1 PfandBG

Forderungen

i.S.d. §20 (2) Nr. 2 PfandBG

§28 (1) Nr. 8 PfandBG
Gesamtbetrag der
Forderungen, die die Betrags-
grenzen iiberschreiten

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

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

Gesamt 0 0 (o} (o}
davon gedeckte Schuldverschreibungen') 0 0

1)1.S.d. Art. 129 Verordnung (EU) Nr. 575/2013

§28 (3) Nr. 1 PfandBG Gesamtbetrag der
verwendeten Forderungen nach Grofienklassen

31.12.2015 31.12.2014
Mio. EUR Mio. EUR"
bis zu 10 Millionen € 4 -
mehr als 10 Millionen bis zu 100 Millionen € 219 -
mehr als 100 Millionen € 807 -
Gesamt 1.030 -
1) Keine Vorjahreswerte gemaft Ubergangsvorschrift in § 54 PfandBG
§28 (3) Nr. 2 PfandBG Gesamtbetrag der
verwendeten Forderungen nach Staaten und Schuldnerklassen
Bundesrepublik D&anemark Osterreich Gesamt
Deutschland
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Staat 807 846 0 0 10 0 817 846
Regionale Gebiets-
korperschaften 0 0 0 0 0 0 0 0
Ortliche Gebiets-
korperschaften 40 40 0 40 40
Sonstige Schuldner 121 93 52 0 0 0 173 93
Gesamt 968 979 52 0] 10 (0] 1.030 979

Riickstandige Forderungen

§28 (3) Nr. 2 PfandBG

Gesamtbetrag der

mindestens 90 Tage
riickstandigen Leistungen

§28 (3) Nr. 2 PfandBG
Gesamtbetrag dieser Forde-
rungen, soweit der jeweilige

Riickstand mind. 5%
der Forderung betragt

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

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

Staat 0 0 0 0
Regionale Gebietskorperschaften 0 0 0 0
Ortliche Gebietskérperschaften 0 0 0 0
Sonstige Schuldner 0 0 0 0
Gesamt (0} 0 (o} (o]
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Treuhandverbindlichkeiten

31.12.2015 31.12.2014  Veranderung

TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten 3.707 5.012 -1.305
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 192.188 155.855 36.333
Gesamt 195.895 160.867 35.028

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von 70 Mio. EUR (Vorjahr: 32 Mio. EUR)
enthalten im Wesentlichen den Ausgleichsposten aus der Fremdwahrungsumrechnung
von derivativen Sicherungsinstrumenten in Hohe von 65 Mio. EUR (Vorjahr 24 Mio. EUR)
sowie Verbindlichkeiten gegenuber der Finanzverwaltung in Héhe von 2 Mio. EUR
(Vorjahr: 4 Mio. EUR).

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Im Passiven Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 37 Mio. EUR (Vorjahr:
38 Mio. EUR) sind im Wesentlichen Disagien aus noch nicht ergebniswirksam
vereinnahmten Zinsvorauszahlungen (Upfront Payment) aus Swaps in Hohe von
29 Mio. EUR (Vorjahr: 31 Mio. EUR) sowie aus Forderungsankdufen von insge-
samt 7 Mio. EUR (Vorjahr: 7 Mio. EUR) enthalten.

Riickstellungen

Neben den Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen in Hohe von
insgesamt 117 Mio. EUR (Vorjahr: 99 Mio. EUR) und Steuerriickstellungen in Héhe von
27 Mio. EUR (Vorjahr: 54 Mio. EUR) werden zum 31.12.2015 andere Riickstellungen in
Hohe von 52 Mio. EUR (Vorjahr: 64 Mio. EUR) ausgewiesen. Letztere betreffen insbe-
sondere Verpflichtungen gegeniiber Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern (23 Mio. EUR),
Ruckstellungen fir Kreditrisiken (19 Mio. EUR) sowie Archivierungskosten (6 Mio. EUR).

Nachrangige Verbindlichkeiten
Die KfW hat der KfW IPEX-Bank Nachrangdarlehen in Hohe von 1.000 Mio. USD
gewadhrt, die vertraglich wie folgt ausgestaltet sind:

Betrag in Mio. Wahrung Zinssatz Falligkeit
500 USD  3-Monats-USD-LIBOR + 0,85% p.a. 31.12.2017

3-Monats-USD-LIBOR + 0,85% p.a. bis
27.02.2015; anschliefend Erhéhung des
2. 500 USD  Aufschlags um 0,5% auf +1,35% p.a. 31.12.2019

|

Die Zinszahlungen erfolgen vierteljahrlich zu unterschiedlichen Zinszahlungsterminen.
Aus den Nachrangdarlehen resultieren keine vorzeitigen Riickzahlungsverpflichtungen
fur die KfW IPEX-Bank.

Die Zinsaufwendungen fur Nachrangdarlehen im Jahr 2015 belaufen sich auf umge-
rechnet 12 Mio. EUR (Vorjahr: 8 Mio. EUR).

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten bestehen ausschliefilich gegeniiber der KfW als
verbundenem Unternehmen.
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Weitere vermerkpflichtige Angaben zu Passiva
Eventualverbindlichkeiten

Geschéftssparte 31.12.2015 31.12.2014 Veranderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Energie und Umwelt 881 571 310
Industrie und Services 360 381 =21
Maritime Industrie 211 232 -21
Luftfahrt und Schienenverkehr 178 495 -317
Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) 152 179 =27
Grundstoffindustrie 137 93 44
Finanzinstitutionen, Trade & Commaodity Finance 42 114 -72
Eigenkapital-Portfolio") 0 14 -14
Gesamt 1.961 2.079 -118

1) Im Jahr 2015 erfolgte eine Umbenennung der Geschiftssparte ,Akquisitionsfinanzierung, Mezzanine, Eigenkapital® in ,Eigenkapital-Portfolio®.

Die im Geschéftsjahr 2015 neu valutierenden Biirgschaften und Garantien belaufen
sich auf 51 Mio. EUR. Dem gegentiber stehen Abgange von insgesamt 169 Mio. EUR.

Unwiderrufliche Kreditzusagen

Geschéftssparte 31.12.2015 31.12.2014 Veranderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Maritime Industrie 1.867 1.491 376
Energie und Umwelt 1.644 1.346 298
Grundstoffindustrie 1.294 1.652 -358
Luftfahrt und Schienenverkehr 1.011 679 332
Industrie und Services 666 711 -45
Finanzinstitutionen, Trade & Commodity Finance 611 450 161
Transport- und soziale Infrastruktur (PPP) 594 713 -119
Eigenkapital-Portfolio") 2 4 -2
Gesamt 7.689 7.046 643

1) Im Jahr 2015 erfolgte eine Umbenennung der Geschaftssparte ,Akquisitionsfinanzierung, Mezzanine, Eigenkapital* in ,Eigenkapital-Portfolio®.
Der Bestand an Unwiderruflichen Kreditzusagen betragt zum 31.12.2015 insgesamt

7.689 Mio. EUR. Den Risiken aus diesen Geschéften wird durch die Bildung von Port-
folio- bzw. Einzelriickstellungen Rechnung getragen.
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Vermerkpflichtige Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung
Geografische Markte gemaf} § 34 Absatz 2 Nummer 1 RechKredV
Im Geschéftsjahr 2015 gliedern sich die Ertrdge auf die Standorte Frankfurt am Main und London wie folgt auf:

31.12.2015 31.12.2014 Veranderung
Frankfurt London Gesamt  Frankfurt London Gesamt Frankfurt London Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Zinsertrage 675.959 24.019 699.978 600.912 22.874 623.786 75.047 1.145 76.192
Laufende Ertrage aus
a) Aktien und ande-
ren nicht fest-
verzinslichen
Wertpapieren 491 0 491 918 918 -427 -427
b) Beteiligungen 8 0 8 99 0 99 -91 0 -91
¢) Anteilen an
verbundenen
Unternehmen 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provisionsertrage 191.052 571 191.623 185.996 247 186.243 5.056 324 5.380
Sonstige
betriebliche Ertrage 34.165 17.389 51.554 39.445 9.800 49.245 -5.280 7.589 2.309
Gesamt 901.675 41.979 943.654 827.370 32.921 860.291 74.305 9.058 83.363

Zinsaufwendungen und Zinsertrage
Aus der Riickstellungsbewertung resultieren Aufwendungen aus der Aufzinsung von
5.474 TEUR sowie Ertrage aus der Abzinsung von 154 TEUR.

Nur im Rahmen von Geldhandelsgeschéften ergaben sich negative Zinsen in nennens-
wertem Umfang. In den Zinsaufwendungen werden 1.640 TEUR aus Mittelausleihun-
gen und in den Zinsertragen 270 TEUR aus Mittelaufnahmen ausgewiesen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen 8 Mio. EUR (Vorjahr: 15 Mio. EUR).
Sie beinhalten im Wesentlichen (8 Mio. EUR) realisierte und unrealisierte Kursverluste
aus der Fremdwahrungsbewertung (Vorjahr: 8 Mio. EUR).

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Héhe von 52 Mio. EUR (Vorjahr: 49 Mio. EUR)
betreffen im Wesentlichen realisierte und unrealisierte Kursgewinne aus der Fremd-
wahrungsbewertung in Héhe von 45 Mio. EUR (Vorjahr: 45 Mio. EUR). AuRerdem sind
in dem Posten Ertrdge aus der Auflosung nicht mehr benétigter Riickstellungen und
der Ausbuchung von Verbindlichkeiten (3 Mio. EUR) sowie aus Serviceleistungen fir
Konzernunternehmen (2 Mio. EUR) berticksichtigt.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Posten ,Steuern vom Einkommen und vom Ertrag”“ in Héhe von 93 Mio. EUR (Vor-
jahr: 61 Mio. EUR) setzt sich zusammen aus Kdrperschaftsteuer/Kapitalertragsteuer
zuztiglich Solidaritdtszuschlag in Hohe von insgesamt 47 Mio. EUR und Gewerbesteuer
in Hohe von 46 Mio. EUR.

Sonstige vermerkpflichtige Angaben

Vermogensgegenstidnde und Schulden in fremder Wahrung

Die auf auslandische Wahrung lautenden Vermdégensgegenstande und Schulden sowie
die am Bilanzstichtag nicht abgewickelten Kassageschéfte sind zu den Devisenmittel-
kursen vom 31.12.2015 in EUR umgerechnet worden.

Aufwendungen und Ertrége aus der Wahrungsumrechnung wurden unter Beachtung
des Imparitatsprinzips im sonstigen betrieblichen Ergebnis beriicksichtigt.
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Termingeschafte wurden unter Beachtung der Vorschriften zur besonderen Deckung
bzw. zur Deckung in der gleichen Wahrung umgerechnet. Auswirkungen auf die Gewinn-
und Verlustrechnung ergaben sich nicht.

Zum 31.12.2015 betragt der gemafd §340h i. V. m. §256a HGB umgerechnete Gesamt-
betrag der auf Fremdwahrung lautenden Vermégensgegenstdande 16,8 Mrd. EUR
(Vorjahr: 14,7 Mrd. EUR). Davon entfallen 15,7 Mrd. EUR auf Forderungen an Kunden.

Der Gesamtbetrag der auf Fremdwahrung lautenden Verbindlichkeiten belduft sich
auf 16,8 Mrd. EUR (Vorjahr: 14,7 Mrd. EUR). Diese entfallen mit 13,7 Mrd. EUR im
Wesentlichen auf die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Im Rahmen von Beteiligungsfinanzierungen bestehen Einzahlungsverpflichtungen in
Hohe von insgesamt 11 Mio. EUR (Vorjahr: 13 Mio. EUR).

Mitarbeiter der KfW IPEX-Bank tibernehmen in Einzelféllen Organfunktionen bei Ge-
sellschaften, an denen die KfW IPEX-Bank Beteiligungen halt oder zu denen ein sonsti-
ges relevantes Glaubigerverhdltnis besteht. Die daraus resultierenden Risiken werden
durch Vermégensschaden-Haftpflichtversicherungen (D&O-Versicherungen) der jewei-
ligen Gesellschaft abgedeckt. Fiir den Fall, dass kein wirksamer Versicherungsschutz
besteht, kénnen sich gegebenenfalls Haftungsrisiken fir die KfW IPEX-Bank ergeben.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers
Die Angabe des vom Abschlusspriifer berechneten Gesamthonorars erfolgt im Konzern-
anhang der KfW Bankengruppe.

Bewertungseinheiten

Nachfolgend sind die in Bewertungseinheiten gegen Zinsanderungsrisiken abgesicher-
ten Volumina der Grundgeschéfte von Wertpapieren des Anlagevermdégens und der Li-
quiditatsreserve zum Abschlussstichtag aufgefiihrt.

Nominalwert Buchwert Beizulegender Zeitwert

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014

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

Anlagevermégen

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 40 70 42 73 43 76
Aktien und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere 0 11 0 11 0 11
Liquiditatsreserve

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 1.970 0 1.985 0 2.012 0
Gesamt 2.010 81 2.027 84 2.055 87
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Die KfW IPEX-Bank setzt Derivate grundsatzlich nur zur Absicherung offener Positionen ein.
Das Wahlrecht, 6konomische Sicherungsbeziehungen als Bewertungseinheit bilanziell
nachzuvollziehen, wird ausschlieRlich bei Wertpapieren des Eigenbestands als designierte
Grundgeschafte ausgelibt. Die bilanzielle Abbildung der wirksamen Teile der gebildeten
Bewertungseinheiten erfolgt mittels der Einfrierungsmethode.

Fiir Wertpapiere des Anlage- und Umlaufvermégens werden Mikro-Bewertungsein-
heiten gebildet, indem festverzinsliche Wertpapiere und Absicherungsgeschéfte (Zins-
swaps) zusammengefiihrt werden.



Die kompensatorische Wirkung der Grund- bzw. Sicherungsgeschafte wird durch einen
L,critical term match“ nachgewiesen. Der ,critical term match” stellt die retrospektive

und prospektive Kompensation von Wertschwankungen durch Identitat wertbeeinflus-
sender Parameter der Grund- und Sicherungsgeschafte sicher.

Aufgrund der negativen Korrelation der Wertdnderungen und der vergleichbaren Risiken
von Grund- und Sicherungsgeschaften haben sich zum Abschlussstichtag gegenldufige
Wertanderungen oder Zahlungsstréme weitestgehend ausgeglichen. Im Hinblick auf
die Durchhalteabsicht der Sicherungsbeziehungen ist auch kiinftig von nahezu voll-
standig kompensierenden Effekten hinsichtlich des abgesicherten Risikos bis zu den
vorgesehenen Falligkeiten der Bewertungseinheiten auszugehen.

Neben den Bewertungseinheiten nach §254 HGB flieflen im Rahmen der wirtschaft-
lichen Absicherung von Zinsdanderungsrisiken im Bankbuch die hierfiir eingesetzten
derivativen Finanzinstrumente und die zinstragenden Grundgeschéfte in die Aktiv-
Passiv-Steuerung ein. Die KfW IPEX-Bank steuert den Marktwert aller zinstragenden
Geschafte im Bankbuch als Gesamtheit. Zum 31.12.2015 wurde ein positiver Bar-
wert ermittelt.

Derivatebericht
Die KfW IPEX-Bank setzt im Wesentlichen zur Absicherung von Zinsanderungs- und
Wechselkursrisiken folgende Termingeschafte bzw. derivative Produkte ein:

1. Zinsbezogene Termingeschafte/ 2. Wahrungsbezogene Termingeschafte/
derivative Produkte derivative Produkte
- Zinsswaps - Zins- und Wahrungsswaps
- Caps/Floors — Devisenswaps

- Devisentermingeschafte

Zins- und wahrungsbezogene Derivate werden zu Sicherungszwecken abgeschlossen.
Die laufenden Ergebnisse aus Swap-Geschéaften werden zeitanteilig abgegrenzt.
Ferner schliefit die KfW IPEX-Bank im Rahmen der Limitsteuerung bzw. zur Absiche-
rung von Ausfallrisiken derzeit Single Name CDS als Protection Buyer ab. Auch hier
werden die laufenden Ergebnisse zeitanteilig abgegrenzt. Per 31.12.2015 befand sich
ein SNCDS mit einem positiven Marktwert in Hohe von 68 TEUR im Bestand.

In der folgenden Darstellung basiert die Berechnung der Marktwerte fiir alle Kontrakt-
arten auf der Marktbewertungsmethode. Die positiven und negativen Marktwerte der
Derivate zum 31.12.2015 werden offengelegt.

Derivative Geschifte - Darstellung der Volumina

Nominalwerte Marktwerte positiv Marktwerte negativ
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Kontrakte mit Zinsrisiken
Zinsswaps 19.033 14.995 717 894
Caps/Floors 0 833 0 0
Gesamt 19.033 15.828 717 894
Kontrakte mit Wahrungsrisiken
Zins- und Wahrungsswaps 1.191 1.092 12 89
Devisenswaps 729 51 3 15
Devisentermingeschafte 139 125 1 1
Gesamt 2.059 1.268 16 105
Aktien- und sonstige Preisrisiken 0 0 0 0
Kreditderivate 10 0 0 0
Gesamt 21.102 17.096 733 999
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Derivative Geschifte - Fristengliederung nach Nominalvolumen

Zinsrisiken Wahrungsrisiken Kreditderivate
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Restlaufzeiten
- bis drei Monate 376 356 694 186 0 0
- mehr als drei
Monate bis zu
einem Jahr 1173 1.557 266 119 10 0
- mehr als ein Jahr
bis zu fuinf Jahren 8.210 6.023 889 834 0 0
- mehr als
funf Jahre 9.274 7.892 210 129 0 0
Gesamt 19.033 15.828 2.059 1.268 10

Derivative Geschifte - Kontrahentengliederung

Nominalwerte Marktwerte positiv Marktwerte negativ
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2015
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Kontrahenten
OECD-Banken 14.246 10.797 26 985
Banken aufierhalb OECD 0 0 0 0
sonstige Kontrahenten 6.856 6.274 707 14
o6ffentliche Stellen 0 25 0 0
Gesamt 21.102 17.096 733 999
Kredite im fremden Namen und fiir fremde Rechnung
Die Kredite im fremden Namen und fiir fremde Rechnung (Verwaltungskredite)
valutieren zum 31.12.2015 in Héhe von 13.811 Mio. EUR (Vorjahr: 12.617 Mio. EUR).
Zudem werden Avale in Héhe von 119 Mio. EUR (Vorjahr: 115 Mio. EUR) verwaltet.
31.12.2015 31.12.2014 Veranderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Marktgeschaft 4.291 3611 680
Treuhandgeschaft 7.191 6.964 227
Sonstige') 2.329 2.042 287
Gesamt 13.811 12.617 1.194

1) Darunter 2.279 Mio. EUR Refinanzierungen fiir Schiffs-CIRR-Finanzierungen fremder Banken (Vorjahr: 2.031 Mio. EUR)

Die Kredite im fremden Namen und fiir fremde Rechnung betreffen im Wesentlichen
Konsortialkredite, bei denen die KfW IPEX-Bank als Konsortialfuhrer fir Rechnung der
tibrigen Konsorten die buchhalterische Abwicklung der Kredite vornimmt.

Personalbestand

Der durchschnittliche Personalbestand ohne Auszubildende und Geschaftsfiihrung (ein-
schlieflich Aushilfen) wurde fiir das Geschéftsjahr 2015 aus den Quartalsendstanden
ermittelt.
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2015 2014 Veranderung

Mitarbeiterinnen 303 300 3
Mitarbeiter 345 335 10
aufdertariflich Eingestufte 536 517 19
tariflich Eingestufte 112 118 -6
Gesamt 648 635 13
Beziige und Kredite an Mitglieder der Geschéftsfiihrung und des Aufsichtsrats
Die Gesamtbeziige der Geschéaftsfiihrung im Geschaftsjahr 2015 betragen
1.927 TEUR. Einzelheiten zur Vergiitung der Geschaftsfiihrung ergeben sich aus
der nachfolgenden Tabelle:
Jahresvergiitung?
Gehalt Variable Sonstige Gesamt
Vergiitung Beziige?)
TEUR TEUR TEUR TEUR
Klaus R. Michalak (Vorsitzender der Geschéftsfiihrung) 395 39 21 456
Christiane Laibach3) 46 74 89 208
Christian K. Murach 395 73 20 489
Markus Scheer 395 73 24 493
Andreas Ufer? 262 - 20 281
Gesamt 1.494 259 174 1.927

) Aus rechentechnischen Griinden kénnen in der Tabelle Rundungsdifferenzen auftreten.

2) Die sonstigen Beziige enthalten eine Zahlung fiir ein Dienstjubilaum sowie Beziige fiir Dienstwagennutzung,
Aufwendungen fiir Versicherungsbeitrdge und jeweils darauf entfallende Steuern.

3) Zum 15.02.2015 als Geschéftsfiihrerin der KFW IPEX-Bank ausgeschieden

4 Zum 01.05.2015 als Geschéftsfiihrer der KW IPEX-Bank bestellt

Die Beziige des Aufsichtsrats belaufen sich insgesamt auf 132 TEUR (netto). Zudem
wurden Sitzungsgelder in Hohe von 75 TEUR (netto) gezahlt. Sie setzen sich struktu-
rell wie folgt zusammen: Die Jahresvergiitung fir die Mitgliedschaft im Aufsichtsrat
betrdgt 22 TEUR (netto) sowie fiir den Vorsitz 29 TEUR (netto); hinzu kommen Sitzungs-
gelder in Hohe von je 1 TEUR fir die Sitzungen im Aufsichtsrat, im Kredit-, Prasidial-
sowie Priifungsausschuss, jeweils anteilig bei nur unterjahriger Mitgliedschaft. Dariuiber
hinaus haben die Mitglieder des Aufsichtsrats einen Anspruch auf Erstattung der
Reisekosten und sonstigen Auslagen in angemessener Hohe. Zahlungen an ehemalige
Mitglieder des Aufsichtsrats beziehungsweise deren Hinterbliebene gab es nicht. Die
Vergiitungen fir Mitglieder des Vorstandes der KfW, die auf Grundlage von §9 Absatz 1
des Gesellschaftsvertrages der KfW IPEX-Bank Mitglied des Aufsichtsrats sind, wurden
mit Wirkung zum 01.07.2011 bis auf Weiteres ausgesetzt. Herr Staatssekretdar Machnig
hat ebenfalls auf die Vergiitung und die Sitzungsgelder verzichtet.

Fir Pensionsverpflichtungen gegentiber friiheren Mitgliedern der Geschéftsfiihrung und
ihren Hinterbliebenen sind zum 31.12.2015 insgesamt 7.381 TEUR zuriickgestellt. Im
Geschaftsjahr 2015 wurden Ruhegehélter an ehemalige Geschaftsfihrer in Hohe von
insgesamt 141 TEUR gezahlt.

Zum 31.12.2015 bestanden keine Kredite an die Mitglieder der Geschaftsfiihrung bzw.
des Aufsichtsrats.
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Der Aufsichtsrat

Dr. Norbert Kloppenburg
(Mitglied des Vorstandes, KfW Bankengruppe)
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Johannes Geismann
(Staatssekretar Bundesministerium der Finanzen)

Ulrich Goretzki
(Arbeitnehmervertreter KfW IPEX-Bank)

Alexander Jacobs
(Arbeitnehmervertreter KfW IPEX-Bank)
bis 31.07.2015

Dagmar P. Kollmann
(Unternehmerin und Aufsichtsratin)

Bernd Loewen
(Mitglied des Vorstandes, KfW Bankengruppe)

Matthias Machnig
(Staatssekretar Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie)

Dr. Nadja Marschhausen
(Arbeitnehmervertreterin KfW IPEX-Bank)

Dr. Jiirgen Rupp
(Mitglied des Vorstandes, RAG Aktiengesellschaft)

Friedrich Weigmann
(Arbeitnehmervertreter KfW IPEX-Bank)
ab 01.08.2015



Die Geschaftsfithrung
Klaus R. Michalak
(Vorsitzender der Geschéftsfiihrung)

Christiane Laibach
ausgeschieden zum 15.02.2015

Christian K. Murach
Markus Scheer

Andreas Ufer
Mitglied der Geschéftsfihrung seit 01.05.2015

Frankfurt am Main, den 16. Februar 2016

(e X

Kl R. Michalak Christian K. Murach

7 /.
éfs‘fmw

Markus Scheer Andreas Ufer
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Bestatigungsvermerk

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den )Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und den Lagebericht der KfW IPEX-Bank GmbH,
Frankfurt am Main, fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2015 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung
der Geschaftsfihrung der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach §317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofie, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung
der Grundsatze ordnungsmafRiger Buchfiihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse tber die Geschaftstatigkeit und tiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie
die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen Internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die

Frankfurt am Main, den 1. Marz 2016

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Mock

Wirtschaftsprifer
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Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
satze und der wesentlichen Einschatzungen der Geschaftsfiih-
rung sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonne-
nen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsdtze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage
der KfW IPEX-Bank GmbH. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

2

Wiechens
Wirtschaftspriifer



L anderspezifische Berichterstattung
nach § 26a KWG

Die Anforderungen des Artikel 89 aus der EU-Richtlinie 2013/36/EU (,Capital Require-
ments Directive®, CRD IV) wurden mit §26a KWG in deutsches Recht umgesetzt.
Dieser fordert in Verbindung mit § 64r Absatz 15 KWG, eine ,Landerspezifische Bericht-
erstattung” vorzunehmen.

Mit dieser Berichterstattung werden die folgenden geforderten
Informationen offengelegt:
1. Firmenbezeichnung, Art der Tatigkeiten und die
geografische Lage der Niederlassungen
2. Umsatz
3. Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeitdaquivalenten
4. Gewinn oder Verlust vor Steuern
5. Steuern auf Gewinn oder Verlust
6. Erhaltene 6ffentliche Beihilfen

Der Umsatz wurde als operatives Ergebnis ohne Risikovorsorge und
Verwaltungsaufwendungen definiert.

Die Ermittlung der Angaben erfolgte auf Basis des HGB-Einzelabschlusses
der KfW IPEX-Bank GmbH zum 31.12.20155).

Land Firma Art der  Geografische Umsatz?)  Anzahl Lohn- Gewinn vor Steuern Erhaltene
Tatigkeiten Lage der Nie- und Gehalts- Steuern?) auf  offentliche
derlassungen empféanger Gewinn2) Beihilfen
Mio. EUR in FTE") Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
EU-Lander
Export- u.
KfW IPEX- Projekt- Frankfurt
Deutschland Bank GmbH finanzierung am Main 551,27 556 222,45 90,19 0,00
Export- u.
KfW IPEX- Projekt-
UK Bank GmbH finanzierung London 21,98 22 14,29 3,02 0,00

1) Die Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeitdquivalenten wird mit gerundeten Werten ausgewiesen.
2) Die Ermittlung erfolgte auf Brutto-Basis.

Kapitalrendite

Artikel 90 aus der EU-Richtlinie 2013/36/EU
(“Capital Requirements Directive®, CRD IV”)
wurde ebenfalls mit §26a KWG in deutsches
Recht umgesetzt.

Per 31.12.2015 betragt die Kapitalrendite im
Sinne von §26a Absatz 1 Satz 4 KWG 0,0050 bzw. 0,50 %.

5) Ein Konzernabschluss wird nicht erstellt. Die KfW IPEX-Bank GmbH ist in den Konzernabschluss der
KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main, einbezogen.
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Corporate Governance Bericht

Als Mitglied der KfW Bankengruppe hat sich die KfW IPEX-Bank
verpflichtet, verantwortliches und transparentes Handeln nach-

vollziehbar zu machen. Geschéftsfiihrung und Aufsichtsrat der
KfW IPEX-Bank erkennen die Grundsdtze des Public Corporate

Governance Kodex des Bundes (PCGK) fiir die KfW IPEX-Bank an.
Erstmals am 23.03.2011 wurde eine Entsprechenserklarung zur
Einhaltung der Empfehlungen des PCGK abgegeben. Eventuelle
Abweichungen werden seitdem jahrlich offengelegt und erldutert.

Die KfW IPEX-Bank ist seit dem 01.01.2008 eine rechtlich selbst-
standige 100-prozentige Tochtergesellschaft der KfW Banken-
gruppe. In ihrem Regelwerk (Gesellschaftsvertrag, Geschéfts-
ordnung fiir den Aufsichtsrat und seine Ausschiisse und
Geschaftsordnung fur die Geschaftsfihrer) sind die Grundziige
der Steuerung und Kontrolle durch ihre Organe festgelegt.

Entsprechenserklarung

Die Geschaftsfiihrung und der Aufsichtsrat der KfW IPEX-Bank
erklaren: ,Seit der letzten Entsprechenserklarung vom 20.03.2015
wurde und wird den von der Bundesregierung am 01.07.2009
verabschiedeten Empfehlungen zum PCGK - mit Ausnahme der
nachstehenden Empfehlungen - entsprochen.”

Selbstbehalt D&O-Versicherung

Die KfW hat D&O-Versicherungsvertrage abgeschlossen, die als
Konzernversicherung auch die Mitglieder der Geschéftsfiihrung
und des Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank in ihren Versicherungs-
schutz einschliefien. Diese sehen in Abweichung von Ziffer 3.3.2
PCGK lediglich eine Option zur Einfiihrung eines Selbstbehalts
vor. Uber die Ausiibung der Option wird in Abstimmung mit dem
Vorsitzenden und dem stellvertretenden Vorsitzenden des Ver-
waltungsrats der KfW entschieden werden.

Delegation auf Ausschiisse

Die Ausschisse des Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank sind
grundsatzlich lediglich vorbereitend fiir den Aufsichtsrat tatig.
Der Kreditausschuss trifft — abweichend von Ziffer 5.1.8 PCGK -
abschliefRende Kreditentscheidungen tber Finanzierungen, die
ein bestimmtes Limit tbersteigen. Dies ist aus Praktikabilitats-
und Effizienzgriinden geboten. Die Verlagerung von Kreditent-
scheidungen auf einen Kreditausschuss entspricht dem tblichen
Vorgehen bei Banken. Sie dient der schnelleren Entscheidung und
Biindelung des Sachverstands im Ausschuss. Der Vorsitzende des
Prasidialausschusses — und nicht wie in Ziffer 4.4.4 PCGCK vor-
gesehen der Aufsichtsrat — entscheidet tiber die Ausiibung von
Nebentatigkeiten der Geschéftsfihrer.

Kreditvergabe an Organmitglieder

Die KfW IPEX-Bank darf gemaf der Geschaftsordnung fiir den
Aufsichtsrat und seine Ausschiisse den Mitgliedern des Auf-
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sichtsrats keine individuellen Kredite gewahren. Die Geschéfts-
fuhrer-Dienstvertrage enthalten diesbeziiglich zwar keine
Verbotsklausel, gewdhren jedoch auch keinen ausdriicklichen
Rechtsanspruch. Aus Griinden der Gleichbehandlung gilt das
Verbot jedoch - in Abweichung von Ziffer 3.4 PCGK - nicht fur
die Inanspruchnahme von Forderkrediten, die im Rahmen von
KfW-Programmen zur Verfligung gestellt werden. Aufgrund der
Standardisierung der Kreditvergabe und des Prinzips der Durch-
leitung durch Hausbanken besteht bei Programmkrediten keine
Gefahr von Interessenkonflikten.

Geschiftsverteilung

Die Geschaftsfiihrung hat sich nach Anhérung des Aufsichtsrats
und mit Zustimmung des Gesellschafters eine Geschaftsordnung
gegeben, die unter anderem die Zusammenarbeit in der Geschafts-
leitung regelt. Diese bestimmt, dass die Geschéftsfiihrung die
Ressortverteilung selbst — und in Abweichung von Ziffer 4.2.2
PCGK ohne weitere Zustimmung des Aufsichtsrats, aber mit
Genehmigung des Gesellschafters — in einem Geschaftsvertei-
lungsplan festlegt. Auf diese Weise wird die erforderliche Flexi-
bilitét bei notwendigen Anderungen und damit eine effiziente
Arbeitsteilung sichergestellt.

Zusammenwirken von Geschiftsfiihrung und Aufsichtsrat
Geschéftsfihrung und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohl der
KfW IPEX-Bank eng zusammen. Mit dem Vorsitzenden des Auf-
sichtsrats halt die Geschéftsfiihrung, insbesondere ihr Vorsit-
zender, regelmaRig Kontakt. Die Geschaftsfuhrung erdrtert mit
dem Aufsichtsrat wichtige Fragen der Unternehmensfiihrung
und -strategie. Bei wichtigem Anlass informiert der Vorsitzende
des Aufsichtsrats den Aufsichtsrat und beruft erforderlichenfalls
eine aulRerordentliche Sitzung ein.

Die Geschaftsfiihrung hat den Aufsichtsrat im Berichtsjahr
umfassend dber alle fir die KfW IPEX-Bank relevanten Fragen
des Unternehmens, insbesondere betreffend die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage, die Risikolage, das Risikomanagement,
das Risikocontrolling sowie die Vergiitungssysteme und die all-
gemeine Geschéaftsentwicklung, unterrichtet sowie die strategi-
sche Ausrichtung mit dem Aufsichtsrat erortert.

Geschéftsfithrung

Die Geschaftsfihrer fihren die Geschéfte der KfW IPEX-Bank
mit der Sorgfalt einer ordentlichen Geschaftsperson nach
Mafigabe der Gesetze, des Gesellschaftsvertrages, der Ge-
schaftsordnung fir die Geschaftsfiihrer sowie der Beschliisse
der Gesellschafterversammlung und des Aufsichtsrats. Die Ge-
schaftsverteilung innerhalb der Geschaftsfiihrung regelt ein
Geschéftsverteilungsplan.



Die Geschaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank hat am 03.02.2015
einen neuen Geschéftsverteilungsplan beschlossen, der nach
Genehmigung durch den Gesellschafter zum 15.02.2015 wirksam
wurde. Danach umfasst der bis zum Ausscheiden von Frau
Laibach betreute Geschéftsbereich ,Risikosteuerung und Finan-
zen“ nunmehr den Bereich ,Risikosteuerung®. Das Thema ,Finan-
zen“ untersteht seit diesem Zeitpunkt dem Geschaftsbereich
von Herrn Michalak, der seither die Themen ,Finanzen, Produkte
und Stab“ umfasst.

Im Berichtsjahr stellte sich die Zustandigkeit der Mitglieder der
Geschaftsfihrung damit wie folgt dar:

- Herr Klaus R. Michalak: Vorsitzender der Geschaftsfihrung
und Leiter des Bereichs Produkte und Stab und seit 15.02.2015
auch Leiter Finanzen sowie kommissarische Leitung des Be-
reichs Risikosteuerung bis zum 30.04.2015

- Frau Christiane Laibach: Leiterin des Bereichs Risikosteuerung
und Finanzen (bis zum 14.02.2015)

— Herr Christian K. Murach: Leiter des Bereichs Transport-
sektoren und Treasury

- Herr Markus Scheer: Leiter des Bereichs Industriesektoren

- Herr Andreas Ufer (seit 01.05.2015): Leiter des Bereichs
Risikosteuerung

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung sind dem Unternehmens-
interesse der KfW IPEX-Bank verpflichtet, dirfen bei ihren Ent-
scheidungen personliche Interessen nicht verfolgen und unter-
liegen wahrend ihrer Tatigkeit fir die KfW IPEX-Bank einem
umfassenden Wettbewerbsverbot. Die Mitglieder der Geschéfts-
fihrung missen auftretende Interessenkonflikte dem Gesell-
schafter gegeniiber unverziiglich offenlegen. Im Berichtsjahr ist
kein derartiger Fall aufgetreten.

Aufsichtsrat

Die Gesellschaft hat gemaf § 1 Absatz 1 Nummer 3 Drittelbe-
teiligungsgesetz einen obligatorischen Aufsichtsrat. Der Auf-

sichtsrat berdt und tiberwacht die Geschaftsfiihrung bei der

Leitung des Unternehmens.

Nach dem aktuellen Gesellschaftsvertrag der KfW IPEX-Bank
gehoren dem Aufsichtsrat neun Mitglieder an: zwei Vertreter
der KfW, zwei Vertreter des Bundes - davon ein Vertreter des
Bundesministeriums der Finanzen und ein Vertreter des Bun-
desministeriums fir Wirtschaft und Energie -, zwei Vertreter
der Industrie sowie drei Vertreter der Arbeitnehmer. Gemaf
der Geschaftsordnung fiir den Aufsichtsrat und seine Ausschiisse
soll der Vorsitz im Aufsichtsrat von einem Vertreter der KfW
wahrgenommen werden. Dieser Vorgabe wird mit Herrn

Dr. Norbert Kloppenburg entsprochen. Im Berichtsjahr waren
im Aufsichtsrat zwei Frauen vertreten.

Mitglied des Aufsichtsrats darf nach der an die Anforderungen
des §25d Absatz 3 KWG angepassten Geschaftsordnung fiir
den Aufsichtsrat und seine Ausschiisse u.a. nicht sein, wer in
einem Unternehmen Geschéftsleiter ist und zugleich in mehr
als zwei Unternehmen Mitglied des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans ist oder wer in mehr als vier Unternehmen Mit-
glied des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans ist. Dabei ist zu be-
achten, dass diese Regelung gemaR §64r Absatz 14 KWG nicht
fir Mandate in Verwaltungs- und Aufsichtsorganen zur Anwen-
dung kommt, die das Mitglied des Aufsichtsrats am 31.12.2013
bereits innehatte. Fiir drei Mitglieder des Aufsichtsrats ist diese
JAltfallregelung” anwendbar. Daneben kann die BaFin zusatzlich
einem Mitglied des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans die
Ubernahme eines zusitzlichen Mandates gestatten. Ein Mitglied
des Aufsichtsrats hat fiir ein weiteres Mandat eine solche Ge-
nehmigung erhalten. Ferner sollen die Mitglieder des Aufsichts-
rats keine Organ- oder Beraterfunktion bei wesentlichen
Wettbewerbern der Gesellschaft ausiiben. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats sind diesen Empfehlungen im Berichtszeitraum
nachgekommen. Interessenkonflikte sollen dem Aufsichtsrat
gegeniber offengelegt werden. Dies ist im Kreditausschuss bei
der Bewilligung eines Kredites durch Enthaltung eines Mitglie-
des bei der Abstimmung in einem Fall erfolgt. Im Berichtszeit-
raum ist dartiber hinaus kein Fall aufgetreten.

Im Berichtsjahr hat ein Mitglied des Aufsichtsrats an weniger
als der Halfte der Sitzungen des Aufsichtsrats teilgenommen.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Um seine Beratungs- und Uberwachungstétigkeit effizienter
wahrnehmen zu kénnen, hat der Aufsichtsrat folgende Aus-
schiisse gebildet:

Der Prasidialausschuss ist fiir Personalangelegenheiten und die
Grundsétze der Unternehmensfiihrung sowie — soweit erforderlich -
fur die Vorbereitung der Aufsichtsratssitzungen zustandig.

Der Kreditausschuss ist zustandig fir die Behandlung von
Kreditangelegenheiten.

Der Priifungsausschuss ist fiir Fragen der Rechnungslegung
und des Risikomanagements zustdndig sowie fiir die Vorberei-
tung der Erteilung des Priifungsauftrages und die Festlegung der
Prifungsschwerpunkte im Rahmen der Jahresabschlusspriifung.
Er erértert die Quartalsberichte sowie den Jahresabschluss in
Vorbereitung auf die Sitzungen des Gesamtaufsichtsrats.

Der Vergiitungskontrollausschuss ist fiir die Uberwachung

der Vergiitungen und die angemessene Ausgestaltung der Vergii-
tungssysteme von Geschaftsfiihrern und Mitarbeitern zustandig.
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Die Vorsitzenden der Ausschiisse berichten dem Aufsichtsrat regel-
mafig. Der Aufsichtsrat hat das Recht, die den Ausschiissen tiber-
tragenen Kompetenzen jederzeit zu éndern und zu widerrufen — mit
Ausnahme der Kompetenzen des Vergiitungskontrollausschusses.

Uber die Arbeit des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse im Be-
richtsjahr informiert der Aufsichtsrat in seinem Bericht. Eine Uber-
sicht tber die Mitglieder des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse
findet sich auf der Internetseite der KfFW IPEX-Bank GmbH.

Gesellschafter

Am Grundkapital der KfW IPEX-Bank ist die KfW IPEX-Beteili-
gungsholding GmbH zu 100 % beteiligt. Die Gesellschafterver-
sammlung ist fir alle Angelegenheiten zustandig, die nicht
einem anderen Organ durch Gesetz oder Gesellschaftsvertrag
zur ausschliefilichen Zusténdigkeit tiberwiesen sind, insbeson-
dere fir die Feststellung des Jahresabschlusses und die Verwen-
dung des Jahresergebnisses oder Bilanzgewinns, die Festlegung
des Betrags, der fir die leistungsbezogene variable Vergiitung
innerhalb der Gesellschaft zur Verfligung steht, fiuir die Bestel-
lung und Abberufung der Mitglieder des Aufsichtsrats, die nicht
Vertreter der Arbeitnehmer sind, und der Geschéftsfiihrung, fir
deren Entlastung sowie fiir die Bestellung des Abschlusspriifers.

Aufsicht

Die KfW IPEX-Bank unterliegt seit ihrer Ausgriindung in vollem
Umfang dem Kreditwesengesetz (KWG). Die BaFin hat der Bank
mit Wirkung zum 01.01.2008 eine Zulassung als IRBA-Bank fuir
die Ratingsysteme Corporates, Banken, Lander und Spezialfi-
nanzierungen (Elementaransatz) erteilt. Fir die Berechnung der
regulatorischen Eigenkapitalunterlegung fiir operationelle Risi-
ken verwendet die Bank den Standardansatz. Aufgrund der Son-
dersituation der KfW (die gemaf’ §2 Absatz 1 Nummer 2 KWG
kein Kreditinstitut ist) besteht eine Finanzholding-Gruppe im
Sinne von § 10a KWG in Verbindung mit Artikel 11 ff. CRR, der
die KfW IPEX-Bank als tibergeordnetes Unternehmen vorsteht.
Als nachgeordnete Unternehmen im Sinne von § 10a Absatz 1
Satz 3 KWG hat die KfW IPEX-Bank die KfW IPEX-Beteiligungs-
holding GmbH sowie die MD Capital Beteiligungsgesellschaft mbH
i.L. in den aufsichtsrechtlichen Konsolidierungskreis einbezogen.

Einlagensicherung

Die BaFin hat die KfW IPEX-Bank mit Wirkung zum 01.01.2008
der gesetzlichen Entschadigungseinrichtung des Bundesverban-
des Offentlicher Banken Deutschlands GmbH zugeordnet. Die
Bank ist dariiber hinaus auf freiwilliger Basis Mitglied im Einla-
gensicherungsfonds des Bundesverbandes Offentlicher Banken
Deutschlands e.V.

Transparenz

Die KfW IPEX-Bank stellt auf ihrer Internetseite alle wichtigen
Informationen zur Gesellschaft und zum Jahresabschluss zur
Verfligung. Die Unternehmenskommunikation informiert zudem
regelmafig uber aktuelle Unternehmensentwicklungen. Die
jahrlichen Corporate Governance Berichte unter Einschluss der
Entsprechenserklarungen zum PCGK werden dauerhaft auf der
Internetseite der KfW IPEX-Bank veroffentlicht.
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Risikomanagement

Risikomanagement und Risikocontrolling sind zentrale Aufgaben
der Gesamtbanksteuerung in der KfW IPEX-Bank GmbH. Die Ge-
schaftsfiihrung setzt tiber die Risikostrategie den Rahmen der Ge-
schaftsaktivitaten in Bezug auf Risikobereitschaft und Risikotrag-
fahigkeit. Dadurch wird sichergestellt, dass die KfW IPEX-Bank
ihre besonderen Aufgaben bei einem angemessenen Risikoprofil
nachhaltig und langfristig erfillt. In monatlichen Risikoberichten
an die Geschaftsfuhrung wird die Gesamtrisikosituation der Bank
umfassend analysiert. Der Aufsichtsrat wird tiber die Risiko-
situation regelmafig, mindestens einmal pro Quartal, ausfihr-
lich informiert.

Compliance

Der Erfolg der KfW IPEX-Bank hangt mafigeblich vom Vertrauen
der Gesellschafter, Kunden, Geschaftspartner, Mitarbeiter und
der Offentlichkeit in ihre Leistungsfahigkeit und vor allem auch
in ihre Integritdt ab. Dieses Vertrauen basiert nicht zuletzt auf
der Umsetzung und Einhaltung der relevanten gesetzlichen,
aufsichtsrechtlichen sowie internen Vorschriften und sonstigen
einschldagigen Gesetze und Regeln. Im Rahmen der Compliance-
Organisation existieren in der KfW IPEX-Bank insbesondere Vor-
kehrungen zur Einhaltung von Datenschutzbestimmungen, zur
Wertpapier-Compliance, Finanzsanktionsbestimmungen sowie
MaRnahmen zur Prévention von Geldwasche, Terrorismusfinan-
zierung und sonstigen strafbaren Handlungen und zur Erreichung
einer angemessenen Informationssicherheit. Entsprechend be-
stehen verbindliche Regelungen und Prozesse, die die gelebten
Wertmafistabe und die Unternehmenskultur beeinflussen und
kontinuierlich entsprechend den rechtlichen Rahmenbedingun-
gen sowie den Marktanforderungen angepasst werden. Dane-
ben umfasst das Aufgabenspektrum der Compliance die Regula-
tory Compliance. Fiir die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
KfW IPEX-Bank finden regelmafig Schulungen zu allen Compli-
ance-Themen statt.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Der Gesellschafter der KfW IPEX-Bank hat am 20.03.2015 die
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft als Abschlusspriiferin
fir das Geschaftsjahr 2015 bestellt. Der Aufsichtsrat hat dar-
aufhin am 30.06.2015 KPMG den Priifungsauftrag erteilt und im
Oktober mit dieser die Priifungsschwerpunkte festgelegt. Mit der
Abschlusspriiferin wurde vereinbart, dass der Vorsitzende des Prii-
fungsausschusses tiber alle moglicherweise wahrend der Durch-
fuhrung der Abschlusspriifung auftretenden, fir die Aufgaben des
Aufsichtsrats wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse un-
verziglich unterrichtet wird. Erganzend wurde vereinbart, dass
die Abschlusspriiferin den Ausschussvorsitzenden informiert bzw.
im Prufungsbericht vermerkt, wenn sie bei der Durchfihrung der
Abschlusspriifung Tatsachen feststellt, die eine Unrichtigkeit der
Entsprechenserklarung zum PCGK darstellen. Eine Unabhdngig-
keitserklarung des Wirtschaftspriifers wurde eingeholt.

Effizienzpriifung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat bisher regelméRig die Effizienz seiner Ta-
tigkeit tberprift. Seit Inkrafttreten des §25d Absatz 11 KWG
am 01.01.2014 ist der Aufsichtsrat zu einer jahrlichen Evalua-
tion des Aufsichtsrats und der Geschéftsfiihrung verpflichtet.



Die aktuelle Evaluation des Aufsichtsrats wurde anhand struk-
turierter Fragebogen im 4. Quartal 2015 durchgefihrt. Das Ge-
samtergebnis der Priifung entspricht der Note ,gut” (Noten-
durchschnitt 1,6). Auf Basis der Selbstevaluation des Aufsichts-
rats lasst sich kein zwingender und akuter Handlungsbedarf ab-
leiten. Die Evaluation der Geschaftsfiihrung wurde Ende 2015
angestofRen und wird im 1. Quartal 2016 abgeschlossen sein.

Vergiitungsbericht

Der Vergutungsbericht beschreibt die Grundstruktur der Vergi-
tungssystematik von Geschaftsfiihrung und Aufsichtsrat und
stellt die individuellen Vergitungen fiir die Geschaftsfihrung
und den Aufsichtsrat dar. Die Hohe der Vergiitungen von Ge-
schaftsfihrung und Aufsichtsrat sind im Anhang des Jahresab-
schlusses dargestellt.

Zusammenfassung der Gesamtbeziige der Geschéftsfiihrung und der Aufsichtsratsmitglieder

2015 2014 Veranderung
TEUR TEUR TEUR
Mitglieder der Geschaftsfiihrung 1.927 1.690 237
Aufsichtsratsmitglieder 207 219 -12
Gesamt 2.134 1.909 225

Vergiitung der Geschéftsfiihrung

Das Vergiitungssystem fiir die Geschaftsfiihrung der KFW IPEX-Bank
zielt darauf ab, die Mitglieder der Geschaftsfiihrung entsprechend
ihren Aufgaben- und Verantwortungsbereichen angemessen zu
vergiiten und die individuelle Leistung sowie den Erfolg des Un-
ternehmens zu berticksichtigen. Die Geschaftsfiihrervertrage
sind auf der Grundlage der Grundsdtze fiir die Anstellung der
Vorstandsmitglieder bei den Kreditinstituten des Bundes in der
Fassung von 1992 aufgestellt worden. Der PCGK wird bei der
Vertragsgestaltung berticksichtigt.

Vergiitungsbestandteile

Die Verglitung der Geschaftsfiihrung setzt sich zusammen aus
einem festen jahrlichen Grundgehalt sowie einer variablen, leis-
tungsorientierten Tantieme. Alle Vertrage richten sich an §25a
Absatz 5 KWG i.V.m. der Institutsvergiitungsverordnung (IVV)
aus, wobei die neuen Anforderungen der seit dem 01.01.2014
geltenden IVV in Absprache mit der BaFin zum 01.01.2015 um-
gesetzt wurden. Die Festsetzung der variablen, leistungsorien-
tierten Tantieme erfolgt auf Basis einer zu Beginn eines jeden
Jahres vom Gesellschafter nach Anhérung des Aufsichtsrats mit
der Geschaftsfiihrung abzuschliefienden Zielvereinbarung. Diese
enthdlt neben finanziellen, quantitativen und qualitativen Zielen
auf Ebene des gesamten Unternehmens auch Bereichs- und in-
dividuelle Ziele fiir jedes Mitglied der Geschaftsfiihrung. Die
lber die Zielerreichung bemessene leistungsorientierte Tanti-
eme wird bis einschlielich fiir das Geschaftsjahr 2014 zu 50%
direkt ausbezahlt. Die verbleibenden 50% werden als vorlaufiger
Anspruch zurtickgestellt und auf ein sogenanntes Bonuskonto
eingezahlt. Sie kommen erst in den drei Folgejahren zu jeweils
gleichen Teilen zur Auszahlung, sofern die finanziellen Unterneh-
mensziele nicht wesentlich verfehlt werden. In den Folgejahren
sind Malusbuchungen in Abhdngigkeit von der Geschéaftsent-
wicklung bis hin zum vollstandigen Entfall samtlicher vorldaufiger
Anspriiche moglich.

Fir die Auszahlung der leistungsorientierten Tantiemen fiir das
Geschéftsjahr 2015 und nachfolgende Geschaftsjahre gelten
an die entsprechenden Vorgaben der IVV angepasste Regelungen.
Demnach werden 60% der leistungsorientierten Tantieme zu-
riickgestellt und grundsatzlich tiber einen Auszahlungszeitraum
von 3 Jahren gestreckt. Jede ,Jahrestranche® des Auszahlungsver-
laufs (ebenfalls die 40-prozentige Tranche der ,Sofortauszahlung®)
unterteilt sich in 2 Komponenten: jeweils 50% einer ,Jahres-
tranche” entfallen auf die ,Barkomponente” und die verbleibenden
50% auf die ,Nachhaltigkeitskomponente®. Die ,Nachhaltigkeits-
komponente® wird in der Form ausgestaltet, dass sie im Gegen-
satz zur ,Barkomponente” eine nochmalige ,Haltefrist“ von einem
weiteren Jahr berticksichtigt, bevor sie zur Auszahlung kommt. Die
,Nachhaltigkeitskomponente“ beinhaltet weiterhin die Méglichkeit,
dass der Wert"“ dieses Teils der variablen Vergtitung im Auszah-
lungsverlauf steigt oder sinkt. Die Barkomponente wird tiber den
Zurtickbehaltungszeitraum bis auf Weiteres mit dem Zinssatz der
Deferred Compensation der KfW IPEX-Bank verzinst. Sowohl die
Bar- als auch die Nachhaltigkeitskomponente der zuriickgestellten
60% der Leistungstantieme kénnen in Abhadngigkeit von der Ge-
schaftsentwicklung vollsténdig entfallen.

Die folgende Ubersicht stellt die Gesamtvergiitung, getrennt
nach festen und variablen Vergiitungsbestandteilen und Sonsti-
gen Beziigen sowie die Zufiihrung zu den Pensionsriickstellun-
gen, fir die einzelnen Geschéftsfihrungsmitglieder dar. Zudem
ist das jeweilige Bonuskonto aufgefiihrt, das die zurtickgestell-
ten leistungsorientierten Tantiemebestandteile beinhaltet.
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Jahresvergiitung der Geschiftsfiihrung und Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen in den

Jahren 2015 und 2014 in TEURY

Gehalt Variable Sonstige Gesamt »,Bonus- Zufiithrung zu
Vergiitung Beziige? konto“3) den Pensions-
riickstellungen
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Klaus R. Michalak

(Vorsitzender der Geschafts-
fuhrung) 395 252 39 - 21 17 456 269 157 78 227 48
Christiane Laibach® 46 400 74 71 89 10 208 481 81 146 1 292
Christian K. Murach 395 378 73 70 20 20 489 468 163 145 944 337
Markus Scheer 395 378 73 70 24 24 493 472 163 145 737 310
Andreas Ufer®) 262 - - - 20 - 281 = 61 - 596 -
Gesamt 1.494 1.407 259 210 174 72  1.927 1.690 625 513 2.503 987

1) Aus rechnerischen Griinden kénnen in der Tabelle Rundungsdifferenzen auftreten.

2) Die Darstellung erfolgt in Analogie der Zahlen im Anhang gemaf §285 Abs. 9 HGB ohne Arbeitgeberleistungen nach dem Sozialversicherungsgesetz. Diese betragen im

Jahr 2015 insgesamt 45 TEUR (Vorjahr 44 TEUR).

3) Das Bonuskonto enthalt neben den vorgetragenen Anspriichen der leistungsorientierten Tantiemen aus den Vorjahren die Riickstellung fiir die Tantiemen fiir das

Geschéftsjahr 2015.
4 Ausgeschieden aus der KfW IPEX-Bank GmbH zum 15.02.2015
5) Die Sonstigen Beziige 2015 beinhalten eine Zahlung fiir ein Dienstjubildum.
6) Zum Geschéftsfiihrer der KFW IPEX-Bank GmbH bestellt zum 01.05.2015

Zustandigkeit

Der Gesellschafter berét tiber das Vergiitungssystem fiir die Ge-
schaftsfuhrung einschlieRlich der Vertragselemente und tber-
priift es regelmdRig. Er beschlieft das Vergiitungssystem nach
Anhérung des Aufsichtsrats. Die letzte Uberpriifung der Ange-
messenheit fand im November 2015 statt.

Vertragliche Nebenleistungen

Zu den Sonstigen Beziigen zdhlen im Wesentlichen die vertragli-
chen Nebenleistungen. Die Geschéftsfuhrer der KfW IPEX-Bank
haben Anspruch auf einen Dienstwagen zur dienstlichen und pri-
vaten Nutzung. Die durch die private Nutzung des Dienstwagens
veranlassten Kosten werden entsprechend den geltenden Steuer-
vorschriften von den Mitgliedern der Geschaftsfiihrung getragen.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung sind in einer Gruppenunfall-
versicherung versichert. Fir die Mitglieder der Geschéftsfiihrung
besteht im Hinblick auf die mit der Organtétigkeit verbundenen
Risiken eine Vermégensschaden-Haftpflichtversicherung (soge-
nannte D&O-Versicherung) und eine ergdanzende Vermdgensscha-
den-Rechtsschutzversicherung. Die Versicherungen sind als Grup-
penversicherung ausgestaltet. Ein Selbstbehalt ist derzeit nicht
vereinbart. Mitglieder der Geschaftsfuhrung der KfW IPEX-Bank
sind im Rahmen ihrer Tatigkeit auch in die als Gruppenversiche-
rung abgeschlossene Spezial-Strafrechtsschutzversicherung fiir
Beschaftigte einbezogen.

Unter Sonstige Beziige fallen nicht die Vergiitungen fur die
Austibung von Mandaten und Nebentétigkeiten, die ein Mitglied
der Geschaftsfuhrung mit Zustimmung der zustdndigen Gremien
der KfW IPEX-Bank auferhalb des Konzerns wahrnimmt. Diese
Beziige stehen den Mitgliedern der Geschaftsfiihrung in vollem
Umfang personlich zu. Im Jahr 2015 haben die Mitglieder der
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Geschéftsfuihrung keine Vergiitungen aus Konzernmandaten
erhalten.

Den Mitgliedern der Geschaftsfiihrung ist es wie allen Mitarbeitern
freigestellt, an der Deferred Compensation, einer betrieblichen
Zusatzversorgung durch Entgeltumwandlung, teilzunehmen, sofern
sie generell angeboten wird.

Die vertraglichen Nebenleistungen beinhalten ferner die Kosten
fur SicherheitsmaRnahmen an von Mitgliedern der Geschafts-
fihrung bewohnten Immobilien; diese Leistungen werden nicht
als Sonstige Beziige, sondern als Sachaufwand ausgewiesen. Im
Geschéftsjahr 2015 sind wie im Vorjahr keine Kosten fiir Sicher-
heitsmafRnahmen angefallen. Dariiber hinaus umfassen die ver-
traglichen Nebenleistungen die Arbeitgeberleistungen nach dem
Sozialgesetzbuch; diese sind in Analogie der Zahlen im Anhang
(§285 Absatz 9 HGB) nicht in den Sonstigen Beziigen enthalten.

Die vertraglichen Nebenleistungen unterliegen, soweit sie
nicht steuerfrei gewahrt werden kénnen, als geldwerter Vorteil
der Versteuerung durch die Mitglieder der Geschaftsfiihrung.

Im Jahr 2015 bestanden keine Kredite an die Mitglieder
der Geschaftsfiihrung.

Ruhegehaltsanspriiche und sonstige Leistungen fiir den
Fall des vorzeitigen Ausscheidens

Gemaf} §5 Absatz 1 des Gesellschaftsvertrages der KfW IPEX-Bank
soll die Bestellung eines Mitglieds der Geschaftsfiihrung nicht
Uber die Vollendung des gesetzlichen Rentenalters hinausgehen.
Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung haben nach Erreichen des
65. Lebensjahres bzw. des gesetzlichen Rentenalters und dem
Ablauf des Geschaftsfiihrerdienstvertrages einen Anspruch auf



Ruhegehaltszahlungen. Geschéftsfiihrer mit einem Geschafts-
fuhrerdienstvertrag, der vor dem Jahr 2014 unterzeichnet wurde,
konnen auf eigenen Wunsch vorzeitig nach Ablauf des 63. Lebens-
jahrs in den Ruhestand treten. Mitglieder der Geschaftsfiihrung
haben ferner einen Anspruch auf Ruhegehaltszahlungen, wenn das
Dienstverhaltnis wegen dauernder Dienstunfdhigkeit endet.

Die Versorgungszusagen orientieren sich sowohl fiir die Versor-
gung der Geschaftsfiihrungsmitglieder als auch der Hinterblie-
benen an den Grundsatzen fir die Anstellung von Vorstandsmit-
gliedern bei den Kreditinstituten des Bundes in der Fassung von
1992. Der PCCK wird bei der Ausgestaltung der Geschaftsfiihrer-
dienstvertrage beriicksichtigt.

Entsprechend den Empfehlungen des PCGK ist ein Abfindungscap
in die Geschaftsfiihrerdienstvertrage aufgenommen worden.
Danach werden Zahlungen an ein Mitglied der Geschaftsfiihrung
aufgrund vorzeitiger Beendigung der Geschaftsfiihrertatigkeit,
ohne dass ein wichtiger Grund nach §626 BGB vorliegt, auf zwei
Jahresgehalter bzw. die Vergiitung inklusive Nebenleistungen

fir die Restlaufzeit des Vertrages begrenzt, je nachdem, welcher
Betrag niedriger ist.

Grundsatzlich betrdgt der maximale Ruhegehaltsanspruch 70%
der ruhegehaltsfahigen Beziige. In einem Fall belauft sich dieser
auf 55%. Die ruhegehaltsfahigen Beziige leiten sich aus den
zuletzt gezahlten Bruttogehaltern ab. Der Ruhegehaltsanspruch
erhsht sich tber einen individuell abgestimmten Zeitraum mit
jedem vollendeten Dienstjahr um einen festen Prozentsatz bis
zum Erreichen des maximalen Ruhegehaltsanspruchs.

Wird der Dienstvertrag eines Mitglieds der Geschéftsfihrung nach
§626 BGB aus wichtigem Grunde gekiindigt oder deshalb nicht
verldngert, entfallen die Ruhegehaltsanspriiche nach den von der
Rechtsprechung zum Dienstvertrag entwickelten Grundsatzen.

Im Geschéftsjahr 2015 wurden Ruhegehélter an ehemalige Ge-
schaftsfuhrer in Héhe von 141 TEUR (Vorjahr O TEUR) gezahlt.

Vergiitung der Aufsichtsrate fiir 2015 in EUR

Fir Pensionsverpflichtungen gegeniiber ehemaligen Mitgliedern
der Geschaftsfuhrung und ihrer Hinterbliebenen wurden zum
Ende des Geschaftsjahres 2015 7.381 TEUR zuriickgestellt (Vor-
jahr: 6.601 TEUR).

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine jahrliche Vergii-
tung, deren Hoéhe von der Gesellschafterversammlung beschlos-
sen wird. Durch Gesellschafterbeschluss vom 14.04.2010 wurde
die Vergiitungsregelung aus den Jahren 2008 und 2009 fiir
2010 und die Folgejahre fortgeschrieben. Danach betrdgt die
jahrliche Vergiitung eines Aufsichtsratsmitglieds 22.000 EUR
netto und die des Aufsichtsratsvorsitzenden 28.600 EUR netto.

Bei unterjahriger Mitgliedschaft erfolgt die Vergiitung anteilig.

Ferner erhalten die Aufsichtsratsmitglieder fiir die Teilnahme an
Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse ein Sitzungs-
geld von jeweils 1.000 EUR netto. Dartiber hinaus haben die
Mitglieder des Aufsichtsrats einen Anspruch auf die Erstattung
der ihnen entstandenen Reisekosten und sonstigen Auslagen in
angemessener Hohe.

Die Vertreter der KfW im Aufsichtsrat der KfW IPEX-Bank ver-
zichten seit dem 01.07.2011 - einem grundsatzlichen und unbe-
fristeten Beschluss des Vorstandes der KfW zum Verzicht auf
konzerninterne Mandate entsprechend - auf die Verglitung und
die Sitzungsgelder.

Einzelheiten zur Vergiitung der Aufsichtsrate fur die Geschéfts-
jahre 2015 und 2014 ergeben sich aus den nachfolgenden Tabel-
len; Reisekosten und sonstige Auslagen wurden gegen Nachweis
erstattet und sind in der Tabelle nicht beriicksichtigt. Die angege-
benen Betrdge sind Nettobetrdage und wurden alle abgerufen.

Mitglied Mitglieds- Jahres-  Sitzungsgelder!) Gesamt
zeitraum 2015 vergiitung
Herr Dr. Kloppenburg 01.01.-31.12. - - -
Herr Loewen 01.01.-31.12. - - -
Herr Dr. Rupp 01.01.-31.12. 22.000 14.000 36.000
Herr StS Geismann?) 01.01.-31.12. 22.000 15.000 37.000
Herr StS Machnig3 01.01.-31.12. - - -
Frau Kollmann 01.01.-31.12. 22.000 14.000 36.000
Frau Dr. Marschhausen 01.01.-31.12. 22.000 15.000 37.000
Herr Goretzki 01.01.-31.12. 22.000 9.000 31.000
Herr Jacobs 01.01.-31.07. 12.834 5.000 17.834
Herr Weigmann 01.08.-31.12. 9.167 3.000 12.167
Summe 132.001 75.000 207.001

1) Pauschal 1.000 EUR netto je Sitzungsteilnahme
2) Auf diesen Betrag findet die Bundesnebentitigkeitsverordnung Anwendung.
3) Keine Inanspruchnahme der Vergiitung
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Vergiitung der Aufsichtsrate fiir 2014 in EUR

Mitglied Mitglieds- Jahres-  Sitzungsgelder!) Gesamt
zeitraum 2014 vergiitung
Herr Dr. Kloppenburg 01.01.-31.12. - - -
Herr Loewen 01.01.-31.12. - - -
Herr StS Geismann?) 17.02.-31.12. 20.167 12.000 32.167
Herr StS Kapferer?) 17.02.-30.09. 14.667 6.000 20.667
Herr StS Machnig? 23.10.-31.12. - - -
Herr Dr. Rupp 01.01.-31.12. 22.000 13.000 35.000
Frau Kollmann 01.01.-31.12. 22.000 12.000 34.000
Frau Dr. Marschhausen 01.01.-31.12. 22.000 13.000 35.000
Herr Goretzki 01.01.-31.12. 22.000 10.000 32.000
Herr Jacobs 01.01.-31.12. 22.000 8.000 30.000
Summe 144.834 74.000 218.834

1) Pauschal 1.000 EUR netto je Sitzungsteilnahme
2) Auf diesen Betrag findet die Bundesnebentitigkeitsverordnung Anwendung.
3) Keine Inanspruchnahme der Vergiitung

Pensionsverpflichtungen fur Mitglieder des Aufsichtsrats
bestehen nicht.

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr keine Ver-
gutungen fur personlich erbrachte Leistungen erhalten.

Im Berichtsjahr wurden keine direkten Kredite an Mitglieder des
Aufsichtsrats gewahrt.

Frankfurt, den 18. Marz 2016

Die Geschaftsfiihrung Der Aufsichtsrat
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Fir die Mitglieder des Aufsichtsrats besteht im Hinblick auf die
mit der Organtatigkeit als Aufsichtsrat verbundenen Risiken eine
Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung (sogenannte D&O-
Versicherung) und eine ergdnzende Vermogensschaden-Rechts-
schutzversicherung. Die Versicherungen sind als Gruppenversi-
cherung der KfW ausgestaltet. Ein Selbstbehalt ist derzeit nicht
vereinbart. Mitglieder des Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank sind
im Rahmen ihrer Tatigkeit auch in die als Gruppenversicherung
von der KfW abgeschlossene Spezial-Strafrechtsschutzversiche-
rung fir Beschaftigte einbezogen.
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