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AM ANFANG EINES JEDEN PROJEKTS STEHT DIE IDEE...

..DAMIT UNSERE KUNDEN IHRE ENERGIE ENTFALTEN KONNEN,
UNTERSTUTZEN WIR SIE MIT EINER PASSGENAUEN FINANZIERUNG
UND VOR ALLEM MIT DEM KNOW-HOW EINES ERFAHRENEN PRO-
JEKT- UND EXPORTFINANZIERERS. WELTWEIT. WIR SORGEN DAMIT
INTERNATIONAL FUR MEHR BEWEGUNG IN DER WIRTSCHAFT. DENN
WIRTSCHAFTLICH STARKE IDEEN VERDIENEN AUSSERGEWOHNLICHE
UNTERSTUTZUNG, DAMIT SIE SICH LEICHTER UBER GRENZEN HIN-

WEGSETZEN KONNEN.

KFW IPEX-BANK



KENNZAHLEN DER KFW IPEX-BANK GMBH

KENNZAHLEN DER KFW IPEX-BANK GMBH

2008
Kreditvolumen nach Geschéaftssparten der KfW IPEX-Bank GmbH - zum 31.12.2008 Mrd. EUR
Schifffahrt 8,0
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 51
Energie und Umwelt 41
Grundstoffindustrie 4.5
Schienen- und StraBenverkehr 3.8
Luftfahrt 2,5
Héfen, Flughafen, Immobilien, Bauindustrie/PPP 1,9
Telekommunikation und Medien 1,8
LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital 1.1
Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance 0,6

333
Sonstige Forderungen 1,1
Fiir die KfW verwaltetes Treuhandvermégen 253
Wertpapiere 38
Sonstige Aktiva 0,2
Bilanzkennzahlen — zum 31.12.2008 Mrd. EUR
Bilanzsumme der KfW IPEX-Bank GmbH 53,3
Bilanzielles Eigenkapital der KfW IPEX-Bank GmbH 2,6
Geschaftsvolumen (Bilanzsumme, Eventualverbindlichkeiten, unwiderrufliche Kreditzusagen) 63,7
Ergebnisse Mio. EUR
Betriebsergebnis der KfW IPEX-Bank GmbH vor Risikovorsorge und Bewertung 240,3
Jahresiiberschuss der KfW IPEX-Bank GmbH 5.1
Im Konzernabschluss der KW ausgewiesenes Ergebnis des Geschiftsfeldes Projekt- und Exportfinanzierung (gem. IFRS) 222
Zahl der Mitarbeiter 490

Differenzen in den Summen durch Rundungen
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VORWORT DER GESCHAFTSFUHRUNG

LIEBE LESERINNEN UND LESER,

das Jahr 2008 war ein sehr herausforderndes, aber
auch erfolgreiches Jahr fiir die KfW IPEX-Bank GmbH.
Seit dem 1. Januar 2008 agieren wir als rechtlich
selbststandige 100-prozentige Tochter der KfW am
Markt. Diese Ausgriindung haben wir zusammen mit
der KfW sorgfiltig vorbereitet und kdnnen feststel-
len, dass der Prozess reibungslos gelaufen ist.
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deutschen und europédischen Wirtschaft durch die
Bereitstellung maBgeschneiderter Finanzierungen im
In- und Ausland. Mit unseren Geschéften leisten wir
einen signifikanten Beitrag zur Forderfahigkeit der
KfW.

Die Ziele, die wir uns fiir dieses Jahr gesteckt hatten,
haben wir erreicht, teilweise sogar deutlich liberer-

.MIT DEM ERGEBNIS DES ERSTEN JAHRES UNSERER SELBSTSTANDIG-

KEIT SIND WIR SEHR ZUFRIEDEN."

Innerhalb der

KfW Bankengruppe
verantworten wir
die internationalen
Projekt- und Export-

finanzierungen.

Eigentlich hatten wir erwartet, dass nach den inten-
siven Vorbereitungen dieses Schritts eine gewisse
Normalitét in unsere Bank zuriickkehren wiirde. Doch
es kam anders, denn auch die KfW IPEX-Bank blieb
von den Turbulenzen der Finanzméarkte im Jahr 2008
nicht verschont. Dank unseres stabilen Geschaftsmo-
dells sowie der langjdhrigen Erfahrung und Markt-
kenntnis unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
haben wir diese Herausforderungen in unserem ersten
Jahr der Eigensténdigkeit jedoch gut gemeistert.

Unser Geschaft ist klar abgegrenzt. Die KfW IPEX-Bank
konzentriert sich innerhalb der KfW Bankengruppe
auf internationale Projekt- und Exportfinanzierungen.
Hierzu zdhlen zum einen alle Kreditengagements, die
wir in der Bilanz der KfW IPEX-Bank verbuchen - das
sogenannte Wettbewerbsgeschaft. Zum anderen um-
fassen unsere Engagements auch das noch in der KfW
verbliebene Export- und Projektfinanzierungsgeschaft
sowie alle Projekt- und Exportfinanzierungen, die
nach der EU-Verstindigung Il als Fordergeschifte
klassifiziert werden. Diese Geschafte flihren wir treu-
handerisch fiir die KfFW durch. Wir folgen dadurch mit
unserer Geschaftstatigkeit dem Auftrag, der im KfW-
Gesetz festgeschrieben ist: die Forderung der

Heinrich Heims, Sprecher der Geschaftsfiihrung

fillt. Denn trotz der weltwirt-
schaftlichen Turbulenzen kén-
nen wir ein starkes Neugeschaft
und ein gutes operatives Er-
gebnis vorweisen. In unserem
origindren Wettbewerbsge-
schaft haben wir Finanzierungen liber 12,6 Mrd. EUR
abgeschlossen. Der Umfang des auf Rechnung der
KfW durchgefiihrten Treuhandgeschifts belief sich
auf 5 Mrd. EUR. Aufgrund dieser positiven Neuge-
schaftsentwicklung verzeichnen wir ein deutliches
Wachstum unserer Bilanzsumme auf 53,3 Mrd. EUR
sowie ein tber Plan liegendes Betriebsergebnis von
rund 240 Mio. EUR. Am Ende des Jahres 2008 tragen
wir Verantwortung fiir ein Geschaftsvolumen von
63,7 Mrd. EUR und zdhlen somit zu den groBen Spe-
zialfinanzierern in unserem Segment.

Unser gutes Betriebsergebnis setzten wir vorrangig
zur Risikovorsorge aus dem Kreditgeschaft ein. Au-
Berdem mussten wir Abschreibungen auf Wertpapie-
re unseres Liquiditatsportfolios hinnehmen. Die er-
forderliche Risikovorsorge lasst zwar in 2008 keinen
Raum fiir ein Jahresergebnis gemaB unserer Planung.
Dennoch sind wir mit dem Gesamtergebnis in der
gegenwartigen Lage zufrieden.

Doch nicht nur in Zahlen sieht die Bilanz unseres
Geschaftsjahres 2008 gut aus. Unsere Produktpalet-
te bauten wir im Interesse unserer Kunden aus und
etablierten den Bereich der Handelsfinanzierungen.



Wir sind mit unseren
Auslandsstandorten

international vertreten.

Auch im schwierigen
Jahr 2009 wird

die KfW IPEX-Bank
ein verldsslicher
Finanzierungspartner

bleiben.

Zusatzlich verstirkten wir unsere Leasingaktivitaten
und griindeten im Juli dieses Jahres gemeinsam mit
der HSH Nordbank das Leasingunternehmen ,Rail-
pool GmbH", einen Assetmanager im Schienenver-
kehr. Der Start des Unternehmens entwickelt sich mit
den ersten groBen Auftrdgen sehr positiv.

Als Projekt- und Exportfinanzierer ist fiir uns die
internationale Prasenz in den lokalen Zielméarkten
unserer Kunden wichtig. Somit war im Jahr 2008 ein
bedeutender Meilenstein unserer Auslandsstrategie
die Umwandlung unserer Londoner Reprasentanz in
eine eigene Niederlassung. Darliber hinaus haben
wir unser Netzwerk um den Standort Johannesburg
erweitert. Ein Biiro in Abu Dhabi befindet sich in

Griindung.

Im Ausland bauten wir unsere Organisation mit Blick
auf den Kunden weiter aus - im Inland organisieren
wir sie nicht nur kundenorientiert, sondern auch mit
Blick auf unsere Mitarbeiter um. Im Jahr 2008 stie-
Ben wir eine umfangreiche Uberpriifung des gesam-
ten Kreditprozesses unserer Bank an, die im Jahr
2009 abgeschlossen sein wird. Wir wollen eine deut-
liche Qualitatsverbesserung unserer Ablaufe, eine
noch ausgepragtere Kundenorientierung, eine star-
kere Fokussierung auf das Risikomanagement sowie
eine hohere Mitarbeiterzufriedenheit erzielen.

Das Jahr 2009 wird noch weitere Herausforderungen
flir uns bereithalten. Aufgrund der schwierigen welt-
wirtschaftlichen GroBwetterlage erwarten wir, dass

unsere Kunden geplante Investitionen verschieben
oder gar nicht mehr durchfiihren werden - was zu
einer verminderten Finanzierungsnachfrage flihren
wird. Wir gehen auch davon aus, dass aufgrund der
Finanzmarktkrise weniger Banken fiir mittel- und
langfristige Finanzierungen zur Verfligung stehen.
Neue Geschéfte abzuschlieBen wird deshalb sicher-
lich nicht einfach. Doch unser Ziel ist es, auch im
schwierigen Umfeld des Jahres 2009 als verldsslicher
Finanzierungspartner an der Seite unserer Kunden zu
stehen. Dabei werden wir unser Geschaft voraus-
schauend und vorsichtig steuern. Dariiber hinaus
werden wir im Jahr 2009 mit unserem exzellenten
Branchen-Know-how einen Beitrag dazu leisten,
offentlich unterstiitzte Finanzierungen insbesondere
flir die Exportwirtschaft zu realisieren.

Die KfW IPEX-Bank beobachtet die konjunkturelle
Situation und ist vorbereitet auf eventuelle weitere
Turbulenzen. Denn wir kennen die Markte, auf denen
wir uns bewegen, sehr gut und haben auch in der
Vergangenheit schon Krisen durchgestanden. Dass
wir flir das néachste Jahr gut geriistet sind, zeigt sich
an unseren unverandert hervorragenden externen
Ratings von AA- bzw. Aa3.

Unser Erfolg beruht auf dem Vertrauen unserer Kun-
den, der Unterstlitzung durch unseren Gesellschafter
sowie dem Einsatz und Kénnen unserer Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter. lhnen allen gilt fiir die sehr
guten Leistungen des Jahres 2008 unser besonderer
Dank.
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Aker MTW Werft

(heute Wadan Yards
MTW GmbH)

baut AIDA Clubschiff
in Wismar.

Stapellauf 2002.
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KLAR SCHIFF

SOLIDE GEBAUT — AUCH FUR STURMISCHE ZEITEN.
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EIN PERFEKTER STAPELLAUF

AUF KURS BRINGEN, BEVOR MAN IN SEE STICHT - DIE GRUNDLICHE VORBEREITUNG DER

SELBSTSTANDIGKEIT DER KFW IPEX-BANK HAT SICH AUSGEZAHLT.

2008 war nicht nur fiir die KfW IPEX-Bank ein au-
Bergewdhnlich herausforderndes Jahr. Die Turbulen-
zen an den Finanzmarkten haben so gut wie alle
Banken auf eine harte Probe gestellt. Vor dem Hin-
tergrund dieser Marktsituation ist das Ergebnis der
KfW IPEX-Bank als duBerst zufriedenstellend zu be-
werten. Die KfW IPEX-Bank hat die fiir das erste Jahr
ihrer Selbststandigkeit gesetzten Ziele, bezogen auf
den Verlauf ihrer Ausgriindung, ihre Neugeschaft-
aktivitdten und ihr Bilanzwachstum, deutlich erfiillt.
Sie hat durch ihre Engagements im Geschaftsfeld der
internationalen Projekt- und Exportfinanzierung, das
sie innerhalb der KfW Bankengruppe verantwortet,
auch im Jahr 2008 einen signifikanten Beitrag zur
Sicherung der Férderfahigkeit der KfW geleistet.

Die grundsatzliche Bedeutung der KfW IPEX-Bank
flr die KfW Bankengruppe wurde im Jahr 2008 auch
durch die Wirtschaftspriifungsgesellschaft Deloitte &
Touche bestétigt. Diese hatte im Auftrag des Bun-
desministeriums fiir Wirtschaft und Technologie
die Auswirkungen eines moglichen Verkaufs der
KfW IPEX-Bank auf die Férderfahigkeit der KfW
untersucht. Die Studie kommt zu dem Ergebnis, dass
ein Verkauf sich insgesamt nachteilig auf die KfW-
Forderfahigkeit auswirken wiirde.

Das abgelaufene Geschaftsjahr war von einer ver-
trauensvollen Zusammenarbeit gepragt. Die Ge-
schaftsfiihrung hat den Aufsichtsrat fortlaufend,
zeitnah und umfassend Giber alle wesentlichen Ent-
wicklungen der KfW IPEX-Bank unterrichtet. Wir
haben die Geschaftsfiihrung bei der Leitung des

Unternehmens regelméBig Giberwacht und uns aus-
flhrlich mit ihr beraten. Wir waren in Entscheidun-
gen von wesentlicher Bedeutung eingebunden und
haben, soweit erforderlich, nach umfassender Bera-
tung und Priifung unsere Zustimmung zu den ent-
sprechenden Geschaften erteilt.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr fanden vier ordent-
liche Aufsichtsratssitzungen statt. In den Sitzungen
erlduterte die Geschaftsfiihrung jeweils die aktuelle
Geschaftsentwicklung sowie das Quartalsergebnis. In
der ersten Sitzung am 16. April 2008 standen der
Bericht der Geschaftsfiihrung liber die Ergebnisse des
abgelaufenen Geschéaftsjahres, die Aufbauorganisa-
tion sowie die Neugeschaftsplanung im Vordergrund.
Daneben wurde die Auslandsstrategie erdrtert, ins-
besondere wurde die Errichtung der Niederlassung
London beschlossen. Ferner hat sich der Aufsichtsrat
intensiv mit dem Risiko-/Performancebericht zum
31. Dezember 2007 auseinandergesetzt und billigte
den Jahresabschluss und den Lagebericht der KfW
IPEX-Bank fiir das Geschaftsjahr 2007 sowie den
Vorschlag zur Gewinnverwendung. Dariiber hinaus
wurde die Bestellung von Frau Christiane Laibach als
flinfte Geschaftsflihrerin zustimmend zur Kenntnis
genommen. In der Sitzung am 19. Juni 2008 erdrter-
ten wir insbesondere die aktuelle Performance- und
Risikolage. In der Sitzung am 2. Oktober 2008 wurde
unter anderem neben dem Bericht des Priifungs-
ausschusses zum Halbjahresabschluss insbesondere
der Beitrag der KfW IPEX-Bank zur Konzernge-
schaftsfeldplanung 2009 diskutiert. Der Bericht tiber
die Performance- und Risikolage, der vor allem vor
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dem Hintergrund der Finanz-
marktkrise erstellt wurde, wurde
zur Kenntnis genommen. Ferner
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wurde der Aufsichtsrat davon
unterrichtet, dass Frau Ingrid
Matthadus-Maier aus dem Auf-
sichtsrat ausgeschieden ist und
Herr Dr. Glinther Braunig das
Mandat tibernehmen wird. Die
Sitzung vom 12. Dezember 2008
widmete sich unter anderem der
Erlauterung der Anfang Dezem-
ber 2008 beschlossenen Kapitalerhéhung sowie der
fiir Anfang 2009 geplanten weiteren Kapitalisie-
rungsmaBnahmen durch die KfW. Der Aufsichtsrat
wurde dariiber informiert, dass Herr Staatssekretar
Werner Gatzer zum 27. November 2008 das Mandat
von Herrn Staatssekretér Dr. Axel Nawrath ibernom-

men hat.

GemaB dem Regelwerk der KfW IPEX-Bank hat der
Aufsichtsrat einen Présidialausschuss, einen Kredit-
ausschuss sowie einen Priifungsausschuss gebildet.
Die Ausschiisse haben im abgelaufenen Geschaftsjahr
die ihnen tbertragenen Aufgaben wahrgenommen.

Der Priifungsausschuss hat die Ergebnisse der Jah-
resabschlusspriifung in seiner Sitzung am 20. Marz
2009 erortert und den Jahresabschluss und den
Lagebericht dem Aufsichtsrat zur Billigung empfoh-
len. Grundlage der Erérterung war der Bericht (Teil-
prifungsbericht I1) der PwC Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft Giber die Priifung des am 24. Februar 2009
von der Geschaftsfiihrung aufgestellten Jahresab-
schlusses und des Lageberichts fiir das Geschaftsjahr
2008. PwC hat am 3. Mérz 2009 einen uneinge-
schrénkten Bestatigungsvermerk erteilt.

+GESCHAFTSFUHRUNG UND AUFSICHTSRAT
DER KFW IPEX-BANK ARBEITEN VERTRAUENS-

VOLL ZUSAMMEN."

Dr. Norbert Kloppenburg, Vorsitzender

Nach der abschlieBenden Priifung des Aufsichtsrats
bestehen keine Einwinde gegen den Jahresabschluss
und den Lagebericht. Gleichfalls stimmten wir in un-
serer ersten ordentlichen Sitzung am 20. Mérz 2009
dem Ergebnis der Abschlusspriifung zu. Wir haben
der Gesellschafterversammlung den Jahresabschluss

zur Feststellung empfohlen.

Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Vorschlag der Ge-
schaftsfiihrung an, das Jahresergebnis des Geschafts-
jahres 2008 in voller Héhe (5.149.107,30 EUR) in die
anderen Gewinnriicklagen einzustellen.

Wir danken der Geschaftsfiihrung und allen Mit-

arbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren Einsatz und
ihre Leistungen im Geschéaftsjahr 2008.

Frankfurt am Main, den 20. Mirz 2009

Fir den Aufsichtsrat

oy~

Dr. Norbert Kloppenburg
Vorsitzender
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AKTIVITATEN DER KFW IPEX-BANK ALS SPIEGELBILD

DEUTSCHER UND EUROPAISCHER WIRTSCHAFTSKRAFT.
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WIR ERSCHLIESSEN MIT UNSEREN KUNDEN DIE WELT

KFW IPEX-BANK — UNSER NAME SPRICHT FUR SICH: WIR SIND EIN UNTERNEHMEN DER KFW

BANKENGRUPPE UND GENAU DER RICHTIGE PARTNER, WENN ES UM INDIVIDUELLE FINAN-

ZIERUNGSLOSUNGEN FUR INTERNATIONALE INVESTITIONS- UND EXPORTVORHABEN UNSERER

KUNDEN GEHT - MIT UBER 50 JAHREN ERFAHRUNG.

Unser Auftrag: Finanzierungen im Interesse der

deutschen und europdischen Wirtschaft

UNSER RATING - BESTE NOTEN

Die Ratingagenturen Standard & Poor's und
Moody's bewerten das Langfristrating der
KfW IPEX-Bank GmbH mit AA- bzw. Aa3. Die
im Bankenvergleich ausgezeichnete Bonitat
basiert insbesondere auf unserer etablierten
Marktstellung in der internationalen Pro-
jekt- und Exportfinanzierung. Hier arbeiten
wir seit tiber 50 Jahren weltweit erfolgreich.
Auch die solide Eigenkapitalausstattung
unserer Bank und ihre enge Einbindung in
die KfW Bankengruppe begriinden dieses
gute Rating.

Die KfW IPEX-Bank unterstiitzt die deutsche und europaische
Wirtschaft dabei, gewonnene Marktpositionen zu sichern und
weltweit neue Markte zu erschlieBen. Die optimale Kreditversor-
gung unserer Kunden - international ausgerichtete groBe und
mittelstandische Unternehmen - steht fiir uns an erster Stelle
bei allen unseren Aktivitdten.

Wir stellen als Kernprodukt mittel- und langfristige Kredite fiir
Investitionen und Exporte bereit. Die Produktpalette unserer
Finanzierungslsungen reicht von Exportfinanzierungen und
Handelsfinanzierungen liber Objekt- und Projektfinanzierungen,
Leasing-, Investitions- und Akquisitionsfinanzierungen, In-
frastrukturfinanzierungen sowie Finanzierungen von Rohstoff-
projekten, an denen ein deutsches oder europdisches Interesse
besteht. Es gehdren dazu auBerdem marktiibliche derivative
Finanzprodukte, wie z.B. Zins- und Wahrungsswaps zur Risiko-
absicherung unserer Kunden.

Mit einem Geschéaftsvolumen von 63,7 Mrd. EUR sind wir ein
groBes, weltweit agierendes Kreditinstitut. Unser Geschaft be-
treiben wir bewusst auch in Méarkten, in denen der Zugang zu
Finanzierungen erschwert ist. Denn die Investitions- und Export-
interessen unserer Kunden stehen grundsatzlich im Mittelpunkt.
Wir stellen uns flexibel auf ihre Bediirfnisse ein und erstellen
gemeinsam mit ihnen maBgeschneiderte Finanzierungsldsungen.
Dazu entwickeln wir innovative Kombinationen einzelner Finanz-
produkte.
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Wir gehdren zu 100 % zur KfW Bankengruppe Die KfW IPEX-Bank GmbH ist als 100-prozentige Tochter der
KfW ein wesentlicher Teil der KfW Bankengruppe. Zum 1. Janu-
ar 2008 starteten wir in die rechtliche Selbststdndigkeit, da nach
der Verstandigung mit der EU lber die Férderbanken vom Mai
2002 alle Geschéafte der KfW, die dem Wettbewerb im Finanz-
dienstleistungssektor unterliegen, von den Forderaktivitdten zu
trennen waren.

Wir verstehen uns als Teil des gesetzlichen Auftrags und
Anspruchs der KfW: die deutsche und europdische Wirtschaft
vor dem Hintergrund der fortschreitenden Globalisierung nach-
haltig zu starken.

Die KfW IPEX-Bank leistet einen signifikanten Beitrag zum
Konzernergebnis der KfW Bankengruppe sowie zur Sicherung
Wir leisten vielfiltige ~ der Forderfahigkeit der KfW.
Beitrage zur

KfW Bankengruppe.  Zusatzlich tragen wir wesentlich zur internationalen ldentitat
und Reputation der KfW bei und bringen unverzichtbares Know-
how in die KTW Bankengruppe ein. Wir sind ein Impulsgeber fir
den konzernweiten Erfahrungsaustausch.

ANSPRUCHSVOLLE METHODIK ZUR RISIKOSTEUERUNG

Die KfW IPEX-Bank ist dem Gesetz iiber das Kreditwesen (KWG) unterstellt und wird von
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie der Deutschen Bundesbank
beaufsichtigt.

Wir handeln nach MaBstében groBter bankenmaBiger Professionalitat. Dazu gehdren ausgefeilte
Instrumente zur Messung und Steuerung der Risiken.

Zur Quantifizierung und Uberwachung der Kreditrisiken nutzen wir innerhalb der KfW Banken-
gruppe ein methodisch einheitliches Risikosteuerungssystem. Parallel zur Bankerlaubnis hat die
BaFin der KfW IPEX-Bank eine Zulassung als IRB Advanced-Bank erteilt. Die Bankenaufsicht hat
uns somit bescheinigt, dass unsere internen Risikomessverfahren den fortgeschrittensten
aufsichtsrechtlichen Anforderungen entsprechen.
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Unsere Geschiftsstrategie

Die KfW IPEX-Bank leistet einen wesentlichen Beitrag zu dem
gesetzlichen Auftrag und Anspruch der KfW Bankengruppe,
deutsche und europdische Wirtschaftsinteressen im In- und
Ausland mit kommerziellen Finanzierungen zu unterstiitzen.
Dabei fokussieren wir unser Produktangebot auf die Investi-
tions- und Exportaktivitdten international ausgerichteter groBer
und mittelstandischer Unternehmen. Diese Unternehmen un-
terstlitzen wir z.B. durch Projekt- und Exportfinanzierungen,
Leasing- und Akquisitionsfinanzierungen.

Wir begleiten unsere Kunden und deren Vorhaben weltweit. Un-
ser regionaler Schwerpunkt liegt daher in den fiir die deutsche
und europdische Wirtschaft sowohl fiir Exporte als auch fiir Di-
rektinvestitionen wichtigen Wachstumsmérkten. Dies sind in
Europa beispielsweise die Tiirkei und Russland. Des Weiteren
zihlen dazu die MENA-Staaten, Teile Asiens, Latein- und (fiir
bestimmte Branchen) Nordamerika und zunehmend Afrika. Mit
einem Anteil von jeweils einem Drittel bilden Deutschland und
das tbrige Europa einen Schwerpunkt unseres Kreditportfolios.

Unsere Werte und unser Selbstversténdnis

Leistung, Marktwirtschaft, Nachhaltigkeit, Verantwortung, Kre-
ativitdt, Humanitat und Toleranz: Unsere Werte sind das Fun-
dament, auf dem wir stehen. Sie sind die Kriterien fiir den Sinn
und die Nachhaltigkeit unseres Denkens und Handelns. Zu ihnen
bekennen wir uns, an ihnen lassen wir uns messen - von Kunden
und Partnern, von Mitarbeitern und Kollegen.

Das heiBt in der Konsequenz: Wir miissen unser Handeln immer
wieder kritisch hinterfragen. Was leisten wir, damit unsere
Kunden die Lésungen erhalten, von denen sie nachhaltig pro-
fitieren? Was tun wir, um unseren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern ein Umfeld zu bieten, in dem sie sich wohlfiihlen und
entwickeln kdnnen? Denn durch unsere Arbeit und unser Ver-
halten setzen wir Zeichen - nach innen wie nach auBen.

Wir wissen, dass nur Zuverladssigkeit und Qualitdt zu nachhal-
tigem Erfolg fiihren. Damit stehen wir unseren Kunden als
kompetenter, starker Partner verlasslich zur Seite.

Verantwortung gegeniiber Umwelt- und Sozialpolitik
Als bedeutender Projekt- und Exportfinanzierer und 100-pro-
zentiges Tochterunternehmen der KfW sind wir uns unserer
besonderen gesellschaftlichen Verantwortung bewusst und zie-
hen daraus Konsequenzen fiir nachhaltiges Handeln. Nachhal-
tigkeit bedeutet fiir uns ein Wirtschaften, das Lebensgrundlagen
und Lebensqualitat der kommenden Generationen sichert. Des-
halb priifen wir alle Projekte hinsichtlich ihrer Umwelt- und
Sozialaspekte.

Dafiir haben wir eine Richtlinie zur Prifung der Umwelt- und
Sozialvertriglichkeit der von uns mitfinanzierten Projekte fest-
gelegt. Dariiber hinaus wurde ein verbindliches Umweltmanage-
mentsystem eingerichtet.

Unsere Umweltstandards sind hoch: Bei unseren Priifungen und
Beurteilungen legen wir die materiellen Standards der Weltbank
als Mindestanforderung zugrunde.

Die KfW IPEX-Bank hat sich am 1. Médrz 2008 den Equator Prin-
ciples angeschlossen, unter denen sich weltweit Banken auf
Standards in der Projektfinanzierung hinsichtlich der Umwelt-
und Sozialvertraglichkeitspriifung verstandigt haben.

Grundsatzlich gilt: Die KfW IPEX-Bank beteiligt sich nur an der
Finanzierung solcher Projekte, die mit den umweltrechtlichen
Bestimmungen des Investitionslandes und anderen international
akzeptierten Standards in Einklang stehen.
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Partnerschaft und Kundennédhe bedeuten

internationale Prdsenz

Wir wollen als Finanzierungspartner so nah wie moglich an un-
seren Kunden sein, um sie optimal beraten und bei ihren Projek-
ten begleiten zu kdnnen. Deshalb sind wir in den wichtigsten
Wirtschafts- und Finanzzentren der fiir uns bedeutsamen Wachs-
tumsregionen vertreten.

Mit unserer 2008 gegriindeten Niederlassung in London und
unseren Reprasentanzen weltweit optimieren wir die Vernetzung
mit unseren Zielméarkten und bieten gleichzeitig unseren Kunden
einen umfassenden Service.

Als Spezialfinanzierer konzentrieren wir uns auf produzierende
Industrien sowie Rohstoff-, Verkehrs- und Infrastrukturvorha-
ben. Die sektorale Fokussierung spiegelt sich auch in der orga-
nisatorischen Aufstellung unserer Bank nach Geschaftssparten
wider. Unsere Mitarbeiter und Finanzierungsexperten sind aus-
gewiesene Kenner der jeweiligen Branchen und Markte. Die
Kunden der KfW IPEX-Bank schétzen das daraus resultierende
besondere Branchen-Know-how.

Kreditportfolio nach Geschéaftssparten
Stand: 31.12.2008
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UNSER PRINZIP

DER ,,CUSTOMER RELATIONSHIP"

Unternehmen, die heute Waren exportieren oder sich
an internationalen Projekten beteiligen, miissen in
zahlreichen Branchen und Landern mit wachsender
Komplexitdt und erhohten Risiken umgehen. Umso
wichtiger ist es, einen erfahrenen und verlasslichen

Finanzierungspartner an seiner Seite zu wissen.

Unser Prinzip der ,Customer Relationship” baut auf
Bestandigkeit und langjahrigem profundem Know-
how auf. Wir sind Experten in unseren jeweiligen
Geschéaftssparten und Regionen.

Wir ziehen uns nicht bei den ersten Anzeichen des
Auftretens von problematischen Entwicklungen aus
dem Markt oder aus einer Kundenbeziehung zuriick.
Sondern wir versuchen gemeinsam mit unseren Kun-
den addquate Losungen zu finden.

EEEEEEOOOO

Schifffahrt 22%
Energie und Umwelt 169%
Schienen- und StraBenverkehr 13%
Grundstoffindustrie 13%
Luftfahrt 12%
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 10%
Hafen, Flughafen, Immobilien, Bauindustrie/PPP 6%
Telekommunikation und Medien 4%
Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance 2%
LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital 2%
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AUF DEM RICHTIGEN DAMPFER
OPTIMAL AUF KURS

Die maritime Industrie ist einer der wesentlichen Bausteine der

wirtschaftlichen globalen Integration. GroBvolumige Investitionen
der Handelsschifffahrt, der Off-Shore-Exploration und -Produktion
sowie der Personenschifffahrt pragen die Branche. Die KfW IPEX-

Bank gehort zu den groBen internationalen Schiffsfinanzierern.

Das Jahr 2008 war fiir die maritime Industrie durch-
aus bemerkenswert: Die Investitionstéatigkeit blieb bis
Jahresmitte auf hohem Niveau. Mit den anschlieBend
sinkenden Transportvolumina in der Container- und
Schiittgutfahrt trat eine deutliche Wende in der fiinf
Jahre wihrenden starken Wachstumsphase ein. Die
Finanzmarktkrise fiihrte im 4. Quartal zu Finanzie-
rungsengpassen selbst bei soliden Investitionsvorha-
ben. Gerade in Europa sind es die inhabergefiihrten
mittelstindischen Familienunternehmen, die erfolg-
reich im Schiffbau titig sind und Tanker oder Frach-
ter rund um den Globus betreiben. Eine Herausfor-
derung fiir die KfW IPEX-Bank ist, die Kredite fiir
ihre Kunden individuell so zu strukturieren, dass
Sicherheiten und Cashflow gleichermaBen beriick-
sichtigt werden. Wir greifen dabei hdufig auf staat-
liche Kreditversicherer zuriick, die den nationalen
Schiffbau férdern und somit unsere Kunden unter-
stlitzen. Dazu gehort in Deutschland auch das um-

Diversifiziertes Portfolio
Stand: 31.12.2008

L] Containerschiffe 37%
[ Kreuzfahrtschiffe 21%
[ Produktentanker 9%
[]  Schittgutfrachter 7%
] Fihren 7%
[ Gastanker 4%
[ Off-Shore-Schiffe 300
[ | Autotransporter 3%
B werften 3%
B Rohdltanker 3%
B Mehrzweckfrachter 3%

fangreiche Instrumentarium des Bundes und der
Lander zur Forderung der maritimen Industrie in Form
von Kreditrisikolibernahme sowie allgemein zugédng-
lichen Zinsstlitzungsmechanismen des Bundes.

Wir finanzieren fast alle Schiffstypen, meist in fiih-
render Rolle und hdufig mit anderen Banken gemein-
sam. Unsere Kunden sind vor allem in Deutschland
sowie anderen maritimen Zentren in ganz Europa an-
sassig. AuBerdem gehdren dazu im Rahmen europa-
ischer Exportgeschafte auch Unternehmen weltweit.

«Wir optimieren die Finanzierung
fiir unsere Kunden mit allen uns

zur Verfligung stehenden Instru-

%

menten.”
Dr. Carsten Wiebers,

Abteilungsleiter Schifffahrt

DEUTSCHE WER(F)TARBEIT

Platz fiir 2.850 Passagiere auf 17 Decks, 10 Restau-
rants, Cafés, 16 Bars, Shops, ein Theater, eine Glas-
blaserei und eine 2.130 gm groBe echte Rasen-
flache - das sind nur einige Highlights des
Postpanamax-Kreuzfahrtschiffs Celebrity Solstice.
Der duBerst umweltfreundliche Ozeanriese wurde

auf der deutschen Meyer Werft mit Unterstlitzung
der KfW IPEX-Bank gebaut und ist mit 317 Metern
dreimal so lang wie ein FuBballfeld.
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UNSER WICHTIGSTER ROHSTOFF: KOMPETENZ

o

Unternehmen aus zyklischen Branchen wie Stahl, Bergbau, Petrochemie oder Papier
benotigen eine Vielzahl an kurz- und langfristigen Finanzpaketen. Entsprechend hoch
sind die Anspriiche an den Finanzierungspartner fiir neue Maschinen- und Anlagen-
Investitionen.

Die KfW IPEX-Bank unterstiitzt ihre Kunden in der Geschaftssparte Grundstoffindustrie bei groB-
volumigen Finanzierungsvorhaben. Meistens stellen wir dafiir langfristige Kredite mit einer Lauf-
zeit zwischen acht und zwolf Jahren zur Verfiigung. Dazu finanzieren wir auch die notwendigen
Betriebsmittel. Denn Firmen bendtigen Zwischenfinanzierungen, um die Zeitspanne zwischen
Einkauf der Rohstoffe und dem Absatz der Zwischen- oder Endprodukte finanziell zu liberbriicken.
Ob kurz- oder langfristiges Engagement - jedes Finanzierungsangebot fiir Unternehmen aus der
Grundstoffindustrie wird indi-

viduell zusammengestellt und

.VOR EINER ZUSAGE PRUFEN WIR INTENSIV DIE UMWELTAUSWIR- auf die Kundenbediirfnisse op-

timal zugeschnitten. Umfas-

KUNGEN DER PROJEKTE UND VEREINBAREN DIE EINHALTUNG INTER- sende Finanzierungspakete -

meist mit Beteiligung anderer

NATIONALER STANDARDS." Holger Apel, Abteilungsleiter Grundstoffindustrie ~ Banken - entstehen. Zusétzlich

sind wir versiert bei der Struk-
turierung von Finanzierungen, die eventuelle politische Risiken abdecken. Eine langjahrige Part-
nerschaft muss eine stabile Basis haben. Denn Unternehmen, die in zyklisch schwankenden Bran-
chen wie Stahl oder Bergbau dauerhaft erfolgreich sein wollen, bendtigen neben der
individuellen Offerte einen Partner, der auch langfristig zuverlassig agiert - sowohl in der Boom-
phase als auch in wirtschaftlich schwédcheren Zeiten. Trotz der gegenwértigen Volatilitat der
Rohstoffpreise gehen wir davon aus, dass die Fundamentaldaten in dieser Geschaftssparte wei-
terhin erfolgreiche Projekte ermdglichen. Mit unserer fast 50-jahrigen Erfahrung in der Grund-
stoffindustrie kdnnen wir die Chancen und Risiken dieses Marktsegments realistisch einschédtzen
und optimale Finanzierungslsungen anbieten.

SAUDI KAYAN - EINER DER GROSSTEN

PETROCHEMIEKOMPLEXE DER WELT

An der Kiiste Saudi-Arabiens entsteht fiir 10 Mrd. USD ein rie-
siger Petrochemiekomplex - insgesamt 14 Anlagen. Mehr als
25 verschiedene Stoffe aus der gesamten Wertschdpfungskette
werden hier ab Mitte 2010 hergestellt. Der SABIC-Konzern er-
richtet Saudi Kayan unter Einsatz europdischer Technologien
und Anlagen. Die KfW IPEX-Bank beteiligt sich an der Finan-
zierung mit 375 Mio. USD.
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GESUNDER FINANZIERUNGS-MIX

Dr. Axel Radii, Abteilungsleiter Verarbeitende Industrie, Handel
und Gesundheit ,Das Spektrum unserer Finanzierungen reicht
von der neuen FertigungsstraBe eines Mittelstandlers fiir
10 Mio. EUR bis zur GroBinvestition eines DAX-Unternehmens

im Ausland.”

WERKSERWEITERUNG FUR VW

VW Argentina ist mit seinen beiden Produktions-
werken Pacheco und Cordoba ein wichtiger Be-
standteil des globalen VW-Fertigungsverbundes.
Fiir Argentinien ist das Unternehmen zudem mit
seinen rund 5.600 Mitarbeitern ein wichtiger Ar-
beitgeber. Das erfolgreiche Getriebewerk in Cordo-
ba musste aufgrund der guten Auftragslage seine
Produktionskapazitdt nahezu verdoppeln. Die
KfW IPEX-Bank finanzierte im Jahr 2008 nach der
bereits urspriinglichen Werkserrichtung im Jahr

2001 die notwendige Erweiterung mit einer Export-
finanzierung i.H.v. 50 Mio. EUR - Laufzeit acht
Jahre. Es entstanden ca. 420 neue Arbeitsplatze.

Exporte, Investitionen in neue Produktionsanlagen, die Ubernahme
von Unternehmen im In- und Ausland - die KfW IPEX-Bank unter-
stiitzt die verarbeitende Industrie, Handelsfirmen und Gesundheits-
unternehmen mit individuell kombinierten Finanzierungsangeboten.
Eine Stirke des Frankfurter Spezialfinanzierers.

Unter den Geschaften der KfW IPEX-Bank sind Projekte von Automobil-
herstellern und -zulieferern, die vorwiegend aus Deutschland oder
Westeuropa stammen. Fiir diese Gesellschaften finanzieren wir zumeist
Erweiterungsinvestitionen oder Firmenzukdufe. Wir konzentrieren uns vor-
wiegend auf etablierte europdische Automobilhersteller und Tier-1-Zulie-
ferer, die liber eine starke technologische Basis und eine entsprechende
Marktstellung verfiigen. Beispielsweise entwickelten wir 2008 fiir einen
deutschen Nutzfahrzeughersteller eine passgenau strukturierte Mobilien-
Leasingfinanzierung. Sie stellt einen wesentlichen Teil seines europaweiten
Absatzes sicher und bringt klare Wettbewerbsvorteile.

Die seit Ende des Jahres deutlich eingetriibte Automobilkonjunktur betrifft
zwar auch unsere Kunden. Aufgrund ihrer i.d.R. stabilen finanziellen
Struktur und technischen Fiihrungsrolle gehen wir jedoch davon aus, dass
unsere Kunden aus der zu erwartenden Marktbereinigung tiberwiegend
gestarkt hervorgehen werden.

Im Handel unterstiitzt die KfW IPEX-Bank in erster Linie GroBunternehmen
des Lebensmitteleinzelhandels. So haben wir im Jahr 2008 z.B. fiir einen
deutschen Handler ein Paket von sechs Immobilien - Supermarkte und
Produktionsbetriebe fiir Brot und Fleisch - im Wege eines Immobilien-
Leasings finanziert. Weiterhin begleiten wir die Expansion deutscher und
europdischer Handler ins Ausland.

Die Eintriibung der wirtschaftlichen Lage hat der deutsche Lebensmittel-
einzelhandel bisher gut verkraftet, da die Konsumnachfrage in Deutschland
im internationalen Vergleich recht stabil und insbesondere die Nachfrage
nach Giitern des tiglichen Bedarfs relativ konjunkturunabhangig ist.

Auch in diesen wirtschaftlich schwierigen Zeiten ist die KfW IPEX-Bank
durch ihr Branchen-Know-how gut aufgestellt, um fiir ihre Kunden indi-

viduell abgestimmte Finanzierungslosungen zu entwickeln.
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Seit mehr als 30 Jahren ist die KFW IPEX-Bank als einer der weltweit groBten Finanzierer in der

Luftfahrt aktiv. Wir entwickeln maBBgeschneiderte Finanzierungen fiir Fluggesellschaften und

Leasingunternehmen.

Der Luftfahrtsektor ist ein Wachstumsmarkt. Die gro-
Ben Hersteller gehen davon aus, dass liber einen
Zeitraum von 20 Jahren insgesamt mehr als 25.000
neue Flugzeuge bendtigt werden. Entsprechend hoch
wird der zukiinftige Finanzierungsbedarf ausfallen -
attraktive Geschaftschancen fiir das Geschéaftsfeld
Luftfahrt der KfW IPEX-Bank.

Neben der klassischen Finanzierung neuer Flug-
zeuge engagieren wir uns auch in der Finanzierung
groBer Pools von gebrauchten Maschinen. Aufgrund
unserer langjahrigen Expertise sind wir dabei in der
Lage, auch Restwertrisiken zu libernehmen. Klassi-
sche Unternehmensfinanzierungen und Avale sind
ebenfalls fester Bestandteil unseres Produktange-
bots. Dariiber hinaus haben wir in diesem Ge-

schaftsfeld tber die letzten

Jahre hinweg groBes Know-

+DER LUFTFAHRTSEKTOR IST EIN WACHSTUMSMARKT, DER UNS AUCH

how im Spezialgebiet der
Finanzierung von Triebwerks-

IN DEN KOMMENDEN JAHREN HERVORRAGENDE GESCHAFTS-

pools aufgebaut.

CHANCEN BIETEN WIRD."

Michael Nosbiisch, Abteilungsleiter Luftfahrt ~ Die hdufig lber viele Jahre,

Die KfW IPEX-Bank ist in allen wichtigen Luftfahrt-
markten der Welt aktiv. Zu unseren Kunden zdhlen
Passagier-, Fracht- und Charterfluggesellschaften,
Leasinggesellschaften, Touristikunternehmen sowie
Flugzeughersteller und Zulieferer.

AUSGEZEICHNETE GESCHAFTE

Im April 2008 wurde die KfW IPEX-Bank gemeinsam
mit drei anderen europdischen Banken von der
US-amerikanischen Leasinggesellschaft Aircastle als
Joint Lead Arranger und Underwriter zu gleichen
Teilen mandatiert, eine groBvolumige Refinanzierung
flir ein 28 Flugzeuge umfassendes Portfolio mit ei-
nem Fremdkapitalanteil von knapp 800 Mio. USD
darzustellen.

mitunter Jahrzehnte gewach-
sene Vertrauensbasis kennzeichnet die Zusammen-
arbeit mit unseren Kunden. Beste Voraussetzungen
fir die gemeinsame Entwicklung innovativer und

langfristiger Finanzierungsldsungen.
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FINANZIERUNGEN MIT ENERGIE

Thermische und Erneuerbare Energien, Trinkwasser-, Abwasser-, ,Waste-to-Energy"“-Projekte - die

KfW IPEX-Bank ist seit Jahren der anerkannte Finanzierungsspezialist in einem duBerst dynami-

schen Markt. Und das weltweit.

Schlagworte wie Klimaschutz, Erneuerbare Energien,
l"! Reduzierung der Emission oder Wasserknappheit sind
mittlerweile tief in unser Bewusstsein eingedrungen.
Und das nicht nur in Deutschland und Europa, son-

dern weltweit.

«DIE KFW IPEX-BANK HAT WELTWEIT EINEN AUSGE-
ZEICHNETEN RUF ALS KOMPETENTER SPEZIALFINAN-

ZIERER FUR ENERGIE- UND UMWELTPROJEKTE."

Andreas Ufer, Abteilungsleiter Energie und Umwelt

Gleichzeitig steigt jedoch der Nachholbedarf der
Entwicklungsldnder in puncto Konsum - und damit
auch der Bedarf an Energie und sauberem Trinkwas-
ser. So prognostiziert die Internationale Energieagen-
tur IEA in ihrer aktuellen Studie ,World Energy Out-
look 2008", dass der weltweite Energiebedarf bis zum
Jahr 2030 um mehr als 459% ansteigen wird.

SONNIGER STROM FUR SPANIEN

In der Provinz Zamora hat die KfW IPEX-Bank die Projektfinanzierung
zweier Photovoltaikanlagen strukturiert - ausgestattet mit bewéhrter
deutscher Technologie bei Solarmodulen und polykristallinen Siliziumzel-
len. Die 12 ha groBe Solarfarm verfiigt liber eine Gesamtleistung von
5 MW und ,erntet" jahrlich rund 8 Mio. KWh Strom. Ausreichend Energie,
um mehr als 3.500 Haushalte mit Elektrizitat zu versorgen.

Die Konsequenz fiir die Branche: Die Unternehmen
erschlieBen neue Ressourcen fiir die Energiequellen
Gas, Ol oder Kohle. AuBerdem riisten sie bestehende
Kraftwerke auf, um kiinftig noch effizienter zu arbei-
ten. Oder sie errichten neue Anlagen zur Gewinnung
von Strom - vorzugsweise mit alternativen Energie-
quellen wie ,Waste-to-Energy"-Projekten, Wind,
Sonne oder Biogas. Gefragt sind energieeffiziente
und ,griine” Technologien, bei denen der europa-
ische, insbesondere der deutsche Maschinen- und
Anlagenbau eine fliihrende Rolle einnimmt.

Die KfW IPEX-Bank unterstiitzt ihre deutschen/euro-
paischen Kunden bei deren weltweiten Projekten und
hilft, inre Marktfiihrerschaft bei Energieeffizienz und
Erneuerbaren Energien sowie im Wasser- und ,Was-
te-to-Energy”-Bereich zu halten und auszubauen.

Wir haben dafiir ein flexibles Instrumentarium an
Finanzierungslosungen entwickelt, das allen Anfor-
derungen gerecht wird. So arrangieren wir u.a. kom-
plexe Projektfinanzierungen fiir energieeffiziente
thermische Kraftwerke oder hochmoderne Trinkwas-

seraufbereitungsanlagen, beraten und strukturieren
On- und Offshore-Windprojekte.
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Die KfW IPEX-Bank ist seit mehr als zehn Jahren einer der weltweit
fiihrenden Spezialfinanzierer fiir Schienen- und StraBenprojekte.
Erfahrung und profundes Wissen in diesem Bereich sind die Vor-
aussetzung fiir das erfolgreiche Finanzmanagement komplexer Ver-
kehrsprojekte.

Ihre langjahrige Expertise ermdglicht der KfW IPEX-Bank, maBgeschnei-
derte Finanzierungen fiir einen breit gefacherten Kundenkreis bereitzu-
stellen:

m vom Exporteur bis zum Investor

m vom Offentlichen Verkehrsunternehmen
bis zur privaten Eisenbahngesellschaft

m vom Entwickler fiir StraBenvorhaben
bis zur Autobahngesellschaft

Dabei verfligen wir - liber die klassischen Kreditprodukte hinaus - liber
besonderes Know-how bei Objekt- und Projektfinanzierungen. Dank
gestiegener Wettbewerbsfahigkeit und dkologischer Vorteile der Schiene
erfahrt der Bahnsektor eine Renaissance und sorgt in vielen Staaten fiir
steigenden Finanzierungsbedarf. Mit Investitionsmitteln fiir den Kauf neu-
er Gliterwagen und Lokomotiven oder fiir die Beschaffung von Triebziigen
flir privat betriebene Konzessionen deckt die KfW IPEX-Bank ein breites
Spektrum ab.

Im Segment StraBenbau waren wir einer der Pioniere bei der Entwicklung
von Public Private Partnerships (PPP) in Deutschland, aber auch in den
Landern Osteuropas. Dieses Modell hat sich in den vergangenen Jahren
bewahrt und positiv weiterentwickelt. Davon profitieren unsere Kunden.
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Wolfgang ReuB, Abteilungsleiter Schienen- und StraBenverkehr
.Die KfW IPEX-Bank ist bestens aufgestellt, um dem steigenden
Finanzierungsbedarf an Schienenfahrzeugen mit maBgeschnei-

derten Konzepten zu begegnen.”

RAILPOOL - ERSTER FULL-SERVICE-
ANBIETER FUR DIENSTLEISTUNGEN

IM SCHIENENVERKEHR

Die zu erwartende weitere Liberalisierung und Pri-
vatisierung des europdischen Schienenverkehrs
wird einen steigenden Bedarf an Schienenfahr-
zeugen - insbesondere auch durch private Bahn-
betreiber - mit sich bringen. Die KfW IPEX-Bank
und die HSH Nordbank griindeten vor diesem Hin-
tergrund im Sommer 2008 die ,Railpool GmbH".
Dieser neue Assetmanager vermietet Bahnbetrei-
bern Lokomotiven fiir den Frachtverkehr sowie
Fahrzeuge flir den Personenverkehr.

A

‘RAILPOOL

LEXIBILITY FOR RENT .\ Apeeool

\

"
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KOMMUNIKATION WELTWEIT

=
o

Tageszeitung, Fernsehen, Mobiltelefon und Internetzugang sind fiir uns in Westeuropa selbstver-

sténdlich. Wachstumsimpulse kommen vor allem aus Entwicklungs- und Schwellenlédndern.

Die Versorgung der Bevolkerung mit TV, Telefon und
Zeitung ist in den Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern noch nicht flaichendeckend. In Indien besitzt
zum Beispiel gerade einmal jeder Vierte ein Mobilte-
lefon. Was sich rasant dndert. Allein 2008 gewannen
die Netzbetreiber dort jedes Quartal liber 25 Millio-
nen Neukunden hinzu. Das entspricht einer Wachs-
tumsrate von 10 %.

Ein solch boomender Markt zeigt sich auch in vielen
anderen Staaten Asiens, Lateinamerikas und Afrikas.
Die Mobilfunkanbieter profitieren in diesen Landern
von einer hohen Bevdlkerungsdichte und steigenden
Einkommen. Weltweit werden die Erldse in der Tele-
kommunikationsbranche bis 2013 doppelt so schnell
wachsen wie die globale Wirtschaft.

So vielfaltig sich die Branche darstellt, so breit ist das
Spektrum der von der KfW IPEX-Bank betreuten
Kunden und Projekte.

® Staatliche und private Telefongesellschaften,
deutsche und europdische Lieferanten,
Satelliten- und Kabelbetreiber,

Zeitungs- und Verlagshauser,

Hersteller von Druckmaschinen.

Fiir sie alle bieten wir weltweit maBgeschneiderte
Finanzierungslésungen in einem dynamischen und
innovativen Marktsegment an. Der Fokus liegt auf
der Unterstiitzung von deutschen und europdischen
Unternehmen bei der Strukturierung von Projekt-
und Exportfinanzierungen. Insbesondere in Entwick-
lungs- und Schwellenldndern zeichnen sich attrak-
tive Projekte ab.

.TELEKOMMUNIKATION LEISTET GERADE IN DEN SCHWELLENLANDERN EINEN

WICHTIGEN BEITRAG ZUM WIRTSCHAFTSWACHSTUM: AHNLICH WIE WASSER

UND ENERGIE IST SIE EINE DER TREIBENDEN KRAFTE DES SOZI0O-OKONO-

MISCHEN FORTSCHRITTS."

Wolfgang Kassel, Abteilungsleiter Telekommunikation und Medien
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BAUHERR UND GELDGEBER ZIEHEN
AM GLEICHEN STRANG

Die KfW IPEX-Bank stellt ihren Kunden bei Infrastrukturprojekten im In- und Ausland Kapital
und Expertise zur Verfiigung. Finanziert werden vor allem Projekte in Europa, aber auch in

Asien und Lateinamerika.

Die Finanzierung von Infrastrukturprojekten geht Finanzierungsvolumen. Die KfW IPEX-Bank ist in die-
neue Wege - und die KfW IPEX-Bank geht diese mit. sen Markten sehr gut positioniert.

In der Biiro- und Gewerbeimmobilienfinanzierung

verbinden sich in optimaler Weise unsere Erfahrun-
,DER FINANZIERUNGSPARTNER NIMMT DER OFFENT- gen bei der Finanzierung groBer ,Assets" mit unserer
Projektfinanzierungsexpertise. Wir beteiligen uns an
LICHEN HAND RISIKEN AB." ausgewihlten Finanzierungen von qualitativ hoch-
wertigen Objekten in guten und sehr guten Lagen

Dr. Wolfgang Richter, Abteilungsleiter Hafen, Flughéfen, Immobilien, Bauindustrie/PPP  europdischer GroBstadte.

Im Rahmen von Public-Private-Partnership-Projekt-
finanzierungen férdern wir die zunehmende Beteili-
gung privaten Kapitals an 6ffentlichen Infrastruk- AUSBAU DES FLUGHAFENS DELHI

turvorhaben wie Schulen oder Verwaltungsgeb&uden. Die KfW IPEX-Bank beteiligt sich an der Finanzie-
Aufgrund der langfristigen Risikolibernahme sind rung des Ausbaus des Indira Gandhi International
wir, wie der Besteller der Infrastruktur, an der Fertig- Airport in Delhi mit einem Projektvolumen von

stellung und am langfristig guten Zustand der Ob- rund 1,8 Mrd. USD. Die Bank unterstiitzt dabei die
jekte interessiert. Uber diese Anreizstruktur wird die deutsche Fraport AG, die mit 10% als Sponsor an
KfW IPEX-Bank zum Partner der 6ffentlichen Hand. der Projektgesellschaft beteiligt ist. Auf dem
zweitgroBten Flughafen Indiens wird eine neue
Fiir Flug- und Seehifen ist mittelfristig weiter star- Start- und Landebahn gebaut sowie die Terminal-
kes Wachstum zu erwarten. Das Transportvolumen kapazitaten erweitert.
auf den Weltmeeren steigt seit vielen Jahren deutlich
schneller als das Sozialprodukt. Ahnlich gut sind die

Aussichten im internationalen Luftverkehr. So rech-
nen die beiden gréBten Flugzeughersteller Airbus
und Boeing langfristig weltweit mit einem Wachs-
tum des Flugverkehrsaufkommens von rund fiinf
Prozent pro Jahr. Mindestens ebenso rasant wie auf
dem Wasser und tiber den Wolken muss das Wachs-
tum auch am Boden ausfallen. Denn Schiffe brau-
chen Héfen und Flugzeuge Start- und Landeplatze -
und die jeweiligen Investoren dafiir ausreichend
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FORTBESTAND VON UNTERNEHMEN SICHERN

(2..

Komplexe Finanzierungsvorhaben erfordern Produktspezialisten. Bei LBO-Finanzierun-
gen, Mezzanine und Eigenkapital agiert die KFW IPEX-Bank brancheniibergreifend.
Unsere Kunden profitieren somit gleichzeitig von Produkt- und Branchen-Know-how.

Im Bereich der Finanzierung von Unternehmensiibernahmen durch Finanzinvestoren (Leveraged-
Buy-out-Finanzierungen) verfolgt die KfW IPEX-Bank einen produktorientierten, branchentiber-
greifenden Ansatz. Dieser umfasst insbesondere auch Transaktionen aus dem Infrastrukturbereich.
Wir bieten hiermit einer wichtigen Kundengruppe eine professionelle Betreuung ihres Finanzie-
rungsbedarfes aus einer Hand.

Das Engagement von Finanzinvestoren leistet einen wichtigen Beitrag zum Erhalt von Unterneh-
men, die z.B. vor einer unklaren Nachfolgesituation stehen oder aus einem grdBeren Konzern
ausgegliedert werden sollen. Die KfFW IPEX-Bank begleitet derartige Transaktionen durch die
verantwortungsvolle Bereitstellung von Finanzierungsmitteln - auch mit Blick auf weitere In-
vestitionen im Rahmen einer Wachstumsstrategie dieser Unternehmen. Dies gilt im Ubrigen auch
flir die Unterstiitzung von Unternehmenskunden bei strategischen Akquisitionen.

Dariiber hinaus bieten wir nachrangige (,mezzanine") Finanzierungen mit eigenkapitaldhnlichem
Charakter an. Diese Instrumente schonen die Bilanzrelationen unserer Kunden und erweitern

ihren Spielraum flir Unternehmens- oder Projektfinanzierungen.

In ausgewdhlten Féllen investieren wir zudem Eigenkapital in Fonds, aus denen wiederum Inves-
titionen in Projekte getatigt werden. Wir konzentrieren uns hierbei auf Branchen, in denen die
KfW IPEX-Bank seit jeher tatig ist. Gemeinsam mit unseren Kollegen der branchenspezifischen
Geschéftssparten entwickeln unsere Experten spezielle Eigenkapitalldsungen fiir unsere Kunden.

.UNSERE GESCHAFTSSPARTE ERGANZT DIE BRANCHENEXPERTISE INNERHALB DER

KFW IPEX-BANK MIT SPEZIALWISSEN ZU MASSGESCHNEIDERTEN FINANZPRO-

DUKTEN. UNSERE LANGFRISTIGEN FINANZIERUNGSANSATZE TRAGEN ZUR SICHE-

RUNG VON UNTERNEHMEN UND DEREN WEITERENTWICKLUNG BEL."

Gisela von Krosigk, Abteilungsleiterin LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital



GESCHAFTSSPARTE | FINANZINSTITUTIONEN UND TRADE & COMMODITY FINANCE

27

NICHT NUR LANGFRISTIG DENKEN

Schnell auf Verdnderungen der Mérkte zu reagieren ist gerade im Handel ein zentraler Erfolgsfaktor. Schnelle
Reaktionen erfordern dabei oft kurzfristig zur Verfiigung stehende zusitzliche Liquiditdt. Gleichzeitig darf der
Kapitalbedarf ein Unternehmen nicht iiberméBig belasten.

Zur Vervollstandigung ihrer Produktpalette bietet die KfW IPEX-Bank ihren
Kunden deshalb seit einigen Jahren flexible kurz- und mittelfristige Finan-

zierungsldsungen an, die die Handlungs- und Reaktionsfahigkeit der "\
Finanzierungspartner unterstiitzen. In diesem Zusammenhang tibernehmen :

wir Zahlungs- sowie Landerrisiken aus Trade Finance Instrumenten und
schaffen damit die Voraussetzung fiir das Zustandekommen internationa-
ler Geschafte. Wir fordern das Vertrauen zwischen einander noch unbe-
kannten Vertragspartnern und ermdglichen grenziiberschreitenden Handel
von Giitern und Dienstleistungen.

Bernd Sooth, Abteilungsdirektor Finanzinstitutionen

Wichtige Finanzierungsprodukte dieses Geschaftsfelds sind: und Trade & Commodity Finance ,Die KfW IPEX-Bank
hat sich auch in dem Geschéaftsfeld der kurzfristigen
m regresslose Forderungsankdufe von Bankrisiken Handelsfinanzierungen bereits als ein zuverlassiger
m Risikounterbeteiligungen an Bank- und Firmenrisiken und kompetenter Partner etabliert.”
m kurzfristige Finanzierungen des Handels bzw. der Produktion
von Rohstoffen GHANA COCOA BOARD
= individuelle Finanzierungslésungen fiir Finanzinstitutionen Bei der langjahrig erfolgreichen Ghana
mit und ohne ECA-Deckung Cocoa Board Receivable-Backed Trade Fi-
nance Facility agiert die KFW [PEX-Bank als
Seit Griindung unserer Geschaftssparte kooperieren wir eng mit unseren Senior Lead Arranger.

Partnern aus dem Bankensegment. Hier stehen wir unter anderem als zu-
verlissiger Partner fiir die Ubernahme von Risiken zur Stiitzung des deut-
schen AuBenhandels zur Verfiigung. Durch unsere langjahrige Expertise als
Mitglied der International Chamber of Commerce (ICC) und International :
Forfaiting Association (IFA) gelten wir im Markt als renommierter und '_ L 3 ; H&,ﬂ,
flexibler Ansprechpartner. !

Rund 50 Jahre Erfahrung bei Finanzierungsvorhaben in Emerging Markets,
kompetente Expertenteams und Produktspezialisten sowie kurze Abstim-
mungswege — die Kunden der Geschaftssparte Finanzinstitutionen und
Trade & Commodity Finance schatzen die KfW IPEX-Bank als verlasslichen
Partner flir maBgeschneiderte Finanzierungsldsungen.
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DERIVATE UND SYNDIZIERUNG -
SERVICES UBER DIE KREDITVERGABE HINAUS

Mit ihrem speziellen Know-how fiir Finanzderivate und Syndizierungen
bietet die KW IPEX-Bank ihren Kunden Produkte und Leistungen an, die
iiber die origindre Kreditvergabe hinausgehen.

DERIVATE Die Entwicklung von Wechselkursen und Zinsen auf den internationalen
Markten ist ein wichtiger Faktor bei der Finanzierung grenz- und wéhrungsiibergrei-
fender Geschéfte. Starke Schwankungen erschweren die Planung international agie-
render Unternehmen. Unsere Kunden setzen Derivate ein, um die Risiken ihrer Inves-
titions- und Finanzierungsentscheidungen
+AUF INDIVIDUELLE BEDURFNISSE REAGIEREN WIR FLEXIBEL zu begrenzen und zu managen. So wird
eine aktive Steuerung des Zins- und Wah-
UND ENTWICKELN SITUATIONSOPTIMIERTE LOSUNGEN FUR  rungsexposures méglich - vor allem dann,
wenn ein Kredit in Anspruch genommen
UNSERE KUNDEN." Matthias Zorn, Prokurist Treasury ~ werden soll. Dabei unterstiitzen wir unse-
re Kunden durch Identifikation, Messung
und Vorschlige fiir die Steuerung solcher Zins- und Wahrungsrisiken. Wir helfen ihnen
bei der Ausarbeitung und Umsetzung von Sicherungsstrategien und bieten auch los-
geldst vom Kreditgeschaft den Abschluss von Finanzderivaten zum aktiven Zins- und
Wahrungsmanagement an.

SYNDIZIERUNG Die Syndizierung stellt das Scharnier zwischen dem Kunden einerseits
und dem Bankenmarkt andererseits dar. Mit umfassenden Marktkenntnissen im Be-
reich der Syndizierung und weltweit hervorragenden Kontakten im Bankenmarkt
unterstiitzt ein erfahrenes Expertenteam der KfW IPEX-Bank die eigenen Vertriebs-
teams bei der Kundenberatung. Zusammen mit anderen international agierenden
Banken sorgen unsere Syndizierungs-Profis anschlieBend fiir ausreichende Liquiditat
und schaffen damit oftmals erst die Voraussetzung fiir die Realisierung groBer Ge-
schifte. Gemeinsam mit unseren Bankenpartnern erweitern wir die Finanzierungs-

moglichkeiten flir unsere Kunden im internationalen Kontext.

Thomas Alberghina, Abteilungsdirektor Syndi-
zierung ,Die Voraussetzung fiir eine gelungene
Syndizierung sind ein marktgerechtes Pricing
und eine optimale Kreditstruktur, die die Inter-
essen des Kunden mit denen der nationalen und
internationalen Investoren in Ubereinstimmung

bringen."



FINANZIERUNGSPRODUKTE

INTERNATIONALE F.'. ANIIZIERUNGSPRODUKTE ERI&ERN FACHKEN\NTMSSE. DARUM
Y & = L ) -

- Py . &.ici
BESCHAFT|GT DIE K IPEX-BANK NICHT NUR BRANCHENKENNER SONDERN AUCH FINAN-
".

ZIERUNGSSPEZIAL STEN. WIR FUGEN SPEZIFISCHE PRODUKTE ZU_EINER INDIVIDUELLEN
. o ".,_

STRUKTUR ZUS Ml\/!l\&A GREIFT EII\PﬁA’bCHEN_LNS..ANDERE




FINANZIERUNGSPRODUKTE

30

MASSGESCHNEIDERTE FINANZIERUNGSLOSUNGEN -

PASSGENAUE BESICHERUNG

AUCH IM HARTEN WETTBEWERB RICHTIGE ENTSCHEIDUNGEN ZU TREFFEN - DAS IST UNTER-

NEHMERISCHE HANDLUNGSFAHIGKEIT. SEI ES BEI DER ERSCHLIESSUNG VON ABSATZMARK-

TEN, DER GRUNDUNG ODER AKQUISITION VON UNTERNEHMEN ODER DER ENTWICKLUNG UND

EINFUHRUNG NEUER PRODUKTE.

Die KfW IPEX-Bank konzipiert fiir jeden Kunden ein Finanzie-
rungspaket, das exakt seinen spezifischen Anforderungen ent-
spricht. Dazu nutzen wir die ganze Bandbreite anspruchsvoller
Instrumente, die der Kreditmarkt heute bietet. Gleichzeitig ent-
wickeln wir neue Losungen und versuchen, vorhandene zu op-
timieren. Das Angebot an Finanzierungsprodukten reicht von
klassischen liefergebundenen Exportkrediten ber internatio-
nale Projektfinanzierungen bis hin zu differenzierten Finanzie-
rungsmodellen in verschiedenen Wahrungen. Fiir die Finanzie-
rung des internationalen Handels stehen die strukturierten und
klassischen Instrumente der Handelsfinanzierung zur Verfiigung.
Ein wichtiges Merkmal der Finanzierungen der KfW [PEX-Bank
stellt die individuell zugeschnittene Besicherungsstruktur dar.

A

DIESE SICHERUNGSINSTRUMENTE UMFASSEN

ZUM BEISPIEL:

m Exportkreditversicherungen (ECAs)

m |nvestitionsgarantien des Bundes

m Absicherungsschirme supranationaler Institutionen (IFls)

= individuelle Offshore-Strukturen mit Risikopartnern
auBerhalb des Investitionslandes

m klassische Sicherheitenstrukturen im Inlandsgeschaft

Mit unseren Investitionsfinanzierungen verschaffen wir unseren
Kunden die bendtigten finanziellen Freirdume, um neue unter-
nehmerische Potenziale mdglichst schnell zu erschlieBen. Auch
offentliche und private Infrastrukturvorhaben unterstiitzen wir
mit maBgeschneiderten Finanzierungsldsungen.

+GEMEINSAM MIT UNSEREN KUNDEN ENTWICKELN WIR EINE STIMMIGE GESAMTLOSUNG, BEI

DER WIR DIE VERSCHIEDENEN PRODUKTE UND INSTRUMENTE OPTIMAL AUFEINANDER

ABSTIMMEN UND GLEICHZEITIG DAS BRANCHENUMFELD BERUCKSICHTIGEN."

Matthias Wietbrock, Abteilungsleiter Produktberatung
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EXPORTFINANZIERUNG:
WACHSTUM KENNT KEINE LANDESGRENZEN

IM EXPORT VON GUTERN UND DIENSTLEISTUNGEN SIND DEUTSCHE UND EUROPAISCHE UNTER-
NEHMEN IN EINER STARKEN POSITION. DOCH DER WETTBEWERB WIRD SCHARFER. DIE KFW

IPEX-BANK UNTERSTUTZT IHRE KUNDEN DURCH INTELLIGENTE FINANZIERUNGSLOSUNGEN.

Mittels Exportfinanzierungen kdnnen deutsche und europdische Unternehmen
ihre internationale Marktstellung halten bzw. neue Markte erschlieBen. AUSGEWAHLTE BRANCHEN-

Sie kdnnen dabei ein umfassendes Spektrum nutzen - von langfristigen, SCHWERPUNKTE EXPORT-
liefergebundenen Finanzkrediten mit und ohne ECA-Deckung bis zu Krediten FINANZIERUNG:

aus Rahmenvertrigen. = Energie u. Umwelt, Verkehrsinfra-
struktur, Telekommunikation
Schifffahrt, Luftfahrt
Nahrungsmittelindustrie

Seit tiber 50 Jahren finanziert die KfW IPEX-Bank Lieferungen und Leistungen deut-
scher und zunehmend auch anderer europdischer Unternehmen fiir internationale
Markte. Soweit erforderlich werden diese Exportkredite von staatlichen Exportkredit- Rohstoffgewinnung
versicherern, sogenannten Export Credit Agencies (ECAs), abgesichert. Mit vielen eu- Petrochemie

Papier und Zellstoff

Stahlindustrie

ropdischen und auBereuropdischen ECAs verbindet die KfW IPEX-Bank eine jahrzehn-

telange Zusammenarbeit. Diese engen Kontakte erlauben es, auch Exportgeschifte, die

auf Lieferungen aus mehreren Ldndern beruhen, aus einer Hand zu finanzieren.

Regionale Verteilung der Exportfinanzierungen der KfW IPEX-Bank
Stand: 31.12.2008

329%

24%

3%

Die KfW IPEX-Bank ist [ |
weltweit mit Export- [ Afrika 30 [ Asien 320%

Europa 309% M Lateinamerika und Karibik 1%

finanzierungen aktiv. [l Nordamerika 24% [l Australien und Ozeanien 0%
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PROJEKTFINANZIERUNG: )
VERWIRKLICHUNG ANSPRUCHSVOLLER PLANE

DAS BEDURFNIS DER UNTERNEHMEN NACH INDIVIDUELLEN FINANZIERUNGSLOSUNGEN

WACHST. UND DAMIT AUCH DER ANSPRUCH AN EINE ERFAHRENE UND FLEXIBLE BANK.

Bei einer Projektfinanzierung vergibt die KfW
IPEX-Bank Kredite fiir bestimmte Investitions-
vorhaben. Die Projektrealisation und den Be-
trieb iibernimmt eine eigens zu diesem Zweck
gegriindete Projektgesellschaft.

Um Kreditzinsen und Tilgung zu bedienen, stellt die
Finanzierungsstruktur tiberwiegend auf den Cash-
flow des Projektes ab.

Besichert werden Projektfinanzierungen in der Regel
durch die Abtretung sdmtlicher Rechte aus den Ver-
tragen der Projektgesellschaft mit Dritten an die
finanzierende Bank. Hierbei handelt es sich zum
Beispiel um Abtretungen von Forderungen aus Ab-
nahmevertragen oder Abtretungen von Versiche-
rungsanspriichen. Als dingliche Sicherheit kénnen
Hypotheken und Sicherungsiibereignungen von An-
lagen dienen.

Fiir groBere 6ffentliche Infrastrukturvorhaben, wie
etwa im Schienen- und StraBenverkehr, im Flugha-
fen- und Hafenbau, in der Energieversorgung und im
offentlichen Hochbau bieten sich sogenannte Public
Private Partnerships (PPPs) oder Private Finance Ini-
tiatives (PFIs) an. Dabei arbeiten private Investoren
bzw. Betreiber bei der Finanzierung mit der 6ffent-
lichen Hand eng zusammen.

Vor jeder Kreditvergabe priift die KfW IPEX-Bank die
technische und wirtschaftliche Durchfiihrbarkeit
eines Projektes, die Besicherungskonstruktion und
die Genehmigungen der zustandigen Behorden.
Voraussetzung fiir die Kreditvergabe ist zudem die
Einhaltung internationaler Umwelt- und Sozialstan-
dards.

Stahl, Zellstoff, Petrochemie

Flughidfen, Seehéfen, Hochbau

AUSGEWAHLTE BRANCHENSCHWERPUNKTE PROJEKTFINANZIERUNG:
Rohstoffgewinnung und -verarbeitung

Telekommunikation, Internet, Satelliten, Unterseekabel

Schienen- und StraBenverkehr, Briicken und Tunnel

Thermische und erneuerbare Energien, Stromiibertragung und -verteilung
Wasserversorgung, Abwasser- und Abfallentsorgung
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OBJEKTFINANZIERUNG:
GROSSE DINGE BEWEGEN

+ASSETS" MUSSEN SICH BEZAHLT MACHEN. EINE
BEDARFSGERECHTE FINANZIERUNG IST DER ERSTE
SCHRITT DORTHIN. DIE KFW IPEX-BANK BEGLEITET
IHRE KUNDEN MIT MASSGESCHNEIDERTEN FINAN-

ZIERUNGSLOSUNGEN AUF IHREM WEG ZUM ERFOLG.

Ziel einer Objektfinanzierung ist es, die Fertigung oder den Betrieb
eines bestimmten , Assets” zu finanzieren. Die Riickzahlung des Kre-
dits erfolgt meistens iiber die Einnahmen aus Leasing- oder Miet-
vertrdgen an eine eigens gegriindete Betreibergesellschaft.

Die Finanzierungslosungen der KfW IPEX-Bank zeichnen sich durch die in-
telligente Verbindung unterschiedlicher Produkte und Instrumente aus.
Neben der klassischen Flugzeug-, Rolimaterial- und Schiffsfinanzierung
einschlieBlich Leasingmodellen gehdrt hierzu beispielsweise auch die Finan-
zierung von Triebwerkpools. Wir vergeben Kredite fiir ,Finanzierungs-Lea-
ses" im Zuge von Neu- oder Ersatzinvestitionen in Anlagegtiter. Dariiber
hinaus refinanzieren wir Leasinggesellschaften, die mobile Giiter wie Flug-
zeuge, Schienenfahrzeuge und Schiffe im Rahmen sogenannter ,Operating
Leases" vermieten. In diesem sehr dynamischen Produktbereich stiitzt sich
die KfW IPEX-Bank auf langjahrige Partnerschaften mit international er-
fahrenen Spezialisten. Seit Jahrzehnten zahlen wir in der Flugzeug- und
Schiffsfinanzierung zu den groBen Anbietern in Europa.

AUSGEWAHLTE BRANCHENSCHWERPUNKTE

OBJEKTFINANZIERUNG:

m linien-, Fracht- und Charterfluggesellschaften, Flugzeughersteller
und -zulieferer

= Container-, Fracht- und Kreuzfahrtschiffe, Ro-Ro-Schiffe, Fihren,
Produkten- und Gastanker

m Schienen- und StraBenverkehr, Lokomotiven, Nahverkehrsziige
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GESCHAFTSENTWICKLUNG 2008

STARKES NEUGESCHAFT - GUTES OPERATIVES ERGEBNIS

Das Marktumfeld fiir die internationale Projekt- und Exportfinanzierung war insbesondere in der zweiten
Halfte des Jahres 2008 angespannt und von den Auswirkungen der Turbulenzen auf den internationalen
Finanzmarkten gepragt. Trotz bzw. gerade wegen der schwierigen wirtschaftlichen Situation blieb die Nach-
frage der Kunden nach klassischen bankmaBigen Finanzierungsinstrumenten weiterhin lebhaft. Unter diesen
Rahmenbedingungen spielte die KfW IPEX-Bank eine wichtige Rolle am Markt und wurde ihrem Anspruch
als verlasslicher Finanzierungspartner gerecht. Wir schauen auf ein operativ erfolgreiches erstes Jahr unserer
rechtlichen Selbststandigkeit zurlick. Das gesamte Neugeschaftsvolumen betrug im Jahr 2008 17,6 Mrd. EUR.
Davon entfielen 12,6 Mrd. EUR auf Finanzierungen der KfW IPEX-Bank GmbH fiir eigene Rechnung und
5 Mrd. EUR auf das fiir Rechnung der KfW durchgefiihrte Treuhandgeschaft.

GESCHAFTSTATIGKEIT FOLGT MARKTENTWICKLUNG BEI DEN KUNDEN

Im Berichtsjahr 2008 leisteten die Geschéftssparten Schiene und StraBe, Schifffahrt, Verarbeitende und
Grundstoffindustrie sowie Energie besonders hohe Beitrige zum gesamten Finanzierungsvolumen. Diese
Geschéftssparten profitierten tiber den gréBeren Teil des Jahres noch vom allgemein guten Wachstum auf
ihren Markten. Die im letzten Quartal 2008 einsetzende deutliche Verlangsamung des Wirtschaftswachstums
in nahezu allen Industrieldndern hat bei den meisten unserer Kunden noch keine unmittelbaren Auswir-
kungen gezeigt. In Branchen wie dem Schiff- und Flugzeugbau, der Grundstoffindustrie und der Energie-
wirtschaft sind die Planungs- und Produktionszeitraume naturgemaB sehr viel langer als etwa in konsum-
nahen Branchen. Fiir das Jahr 2009 erwarten wir aber auch fiir diese Geschaftssparten, die bislang auf ein
stabiles Wachstum ihrer Mérkte setzen konnten, deutlich schwierigere Rahmenbedingungen.

Neuzusagen nach Geschiftssparten
Angaben in Mrd. EUR

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit
Schifffahrt
Grundstoffindustrie

2,5

Schienen- und StraBenverkehr
Energie und Umwelt

Luftfahrt

Telekommunikation und Medien

08 — 08

TITeE

Gesamt 12,6 Mrd. EUR

Hafen, Flughéfen, Immobilien, Bauindustrie/PPP

Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance

EEEEEEODOOO

LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital
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Das Kerngeschaft der KfW IPEX-Bank ist der mittel- und langfristige Kredit. Wir haben jedoch
unsere Produktpalette im Interesse unserer Kunden ausgebaut und um den Bereich der Handels-
finanzierungen erweitert. Eine fiir diese Geschdfte neu aufgestellte Abteilung finanziert sektor-
tbergreifend und weltweit Handelstransaktionen und Projekte fiir Firmenkunden, die im Export
und Import aktiv sind.

STRATEGISCHE BETEILIGUNGEN

Dariiber hinaus haben wir das Produktprofil im Leasinggeschaft prazisiert und im Juli 2008 ge-

Griindung des  meinsam mit der HSH Nordbank das Leasingunternehmen Railpool GmbH, einen Asset Manager

Leasingunternehmens ~ fiir Schienenfahrzeuge, gegriindet. Ziel der Gesellschaft als Joint Venture im jeweils 50-prozen-

LRailpool GmbH"  tigem Anteilsbesitz ist, sich durch innovative und schnelle Losungen zu einem MaBstab im eu-
ropdischen Mietmarkt fiir Schienenfahrzeuge zu etablieren.

Mit Wissen sowie Erfahrung aus dem Schienenverkehr und dessen Finanzierungserfordernissen
ibernimmt Railpool Verantwortung als zuverlidssiger Partner, der seinen Kunden - den privaten
Bahnbetreibern im Giiter- und Personenverkehr - die Konzentration auf ihr Kerngeschift er-
mdglicht, ndmlich den Betrieb von Schienenverkehr. Railpool bietet dazu europaweit folgende
Leistungen an:

= Vermietung von Lokomotiven mit und ohne Full-Service-Paket

= QOperate-Lease-Losungen fiir Schienenpersonennahverkehr-Betreiber

m Ankauf/Ubernahme von Fahrzeugen/Flotten und Vermietung an den
Verkdufer mit und ohne Full-Service-Paket

Durch die strategische Beteiligung an der Movesta Lease and Finance GmbH bieten wir als

KfW IPEX-Bank unseren Kunden umfassende Losungen zur Strukturierung von Neuinvestitionen

Das Gemeinschafts-  und Investitionen im Anlage- und Umlaufvermdgen an. Uber die Movesta beteiligen wir uns
unternehmen  mit Eigenkapital als Joint-Venture-Partner an Projektentwicklungen oder Objektgesellschaften
.Movesta" bietet ein  im deutschen Immobilienmarkt, primér in den Assetklassen Biiro und Handel. Movesta steht
breites Spektrum an  hier Investoren und Bestandshaltern als erfahrener Partner bei der Entwicklung oder weiteren
Finanzdienstleistungen.  Investitionen in Projekten sowie fiir Investitions-Outsourcing- und Contractingmodelle zur
Verfligung. Kapitalgeber wie auch Kapitalnehmer profitieren von dem Netzwerk der Gesellschaft

im deutschen Immobilienmarkt sowie ihrem Know-how bei der Finanzierung und Umsetzung

von Projektentwicklungen. Im Markt fiir GroBmobilien - Luftfahrt, Schifffahrt, Schienen- und

StraBenverkehr - stellt Movesta maBgeschneiderte Leasingldsungen und andere strukturierte

Finanzierungen bereit.
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REGIONALE VERTEILUNG DES NEUGESCHAFTES

Wir begleiten unsere Kunden und deren Vorhaben weltweit. Der Schwerpunkt unserer Geschaf-
te liegt daher in den fiir die deutsche und européische Wirtschaft wichtigen Wachstumsmarkten.
Im Jahr 2008 bildeten Deutschland und das librige Europa mit einem Anteil von ungefahr je
einem Drittel einen Schwerpunkt in unserem Kreditportfolio. Unter Risikogesichtspunkten verleiht
diese ausgewogene regionale Verteilung unserem Geschaft Stabilitat.

Regionale Verteilung des Neugeschifts

Region Anteile in %
Deutschland 32
Europa (ohne Deutschland) 42
Ubrige Regionen 26

In unserem Deutschlandgeschift - mit 4,1 Mrd. EUR Neuzusagen - haben Verkehrsprojekte wie
z.B. Finanzierungen von StraBenbahnen und Nahverkehrsziigen den hochsten Anteil. An zweiter
Stelle stehen Engagements fiir das verarbeitende Gewerbe und den Handel. Hier begleiteten wir
u.a. den Bau von Lebensmittelméarkten.

Finanzierungen in Europa (ohne Deutschland) weisen ein Neuzusagevolumen von 5,2 Mrd. EUR
auf. Sektoral trugen vor allem Projekte im Schienen- und StraBenverkehr wie beispielsweise die
Finanzierung von Giiterwagen in Frankreich zum Ergebnis bei. Auch in der Grundstoffindustrie
sowie in den Bereichen Schifffahrt und Energie mit Finanzierungen von griechischen Fahren oder
spanischen Solarkraftanlagen waren wir 2008 sehr aktiv.

In den auBereuropdischen Regionen - mit 3,3 Mrd. EUR Neuzusagen - stehen wiederum
Verkehrsprojekte wie die Finanzierung von europaischen Lieferanten fiir eine Metrolinie in
Séo Paulo, Brasilien, aber auch Energievorhaben an der Spitze.
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ZIELGERICHTETE INTERNATIONALE PRASENZ

Als internationaler Projekt- und Exportfinanzierer ist fir die KfW IPEX-Bank die Prasenz auf
lokalen Zielmarkten ihrer Kunden wichtig. Wir haben deshalb in den letzten Jahren ein Netzwerk
an Auslandsstandorten in bedeutenden Absatzmarkten der deutschen und europdischen Indus-
trie aufgebaut.

Ein wichtiger Schritt im Jahr 2008 war die Umwandlung der Londoner Reprasentanz in eine
eigene Niederlassung. Diese MaBnahme verdeutlicht den hohen Stellenwert, den London als
eines der weltweit bedeutendsten Finanzzentren fiir uns hat. Mit unserer umfassenden Markt-
kenntnis, unserem spezifischen Finanzierungs-Know-how und unserem Syndizierungsdesk decken
wir dort mit einem Landerfokus auf GroBbritannien und Irland vor allem die Bereiche Corporate
und Leveraged Finance sowie Infrastructure Finance ab.

Im Jahr 2008 haben wir auBerdem das Netzwerk unserer Auslandsstandorte um eine Représentanz
in Johannesburg erweitert. Darliber hinaus ist ein Biiro in Abu Dhabi in Griindung und soll 2009
erdffnet werden.

Auslandsstandorte der KfW IPEX-Bank
Stand: 31.12.2008

-ml.m

Abu Dhabi*

==

Bangkok

Niederlassung

Reprisentanz (*im Aufbau)

OO m

KfW-Reprasentanzen, die sukzessive auf

die KfW IPEX-Bank tberflihrt werden
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VERANTWORTUNG FUR UMWELT- UND SOZIALGERECHTE ENGAGEMENTS

1. Marz 2008
Anschluss an

«Equator Principles”

Die KfW IPEX-Bank stellt sich unverandert ihrer Verantwortung fiir umwelt- und sozialgerechte
Engagements. So haben wir uns am 1. Mérz 2008 den ,Equator Principles” angeschlossen, ver-
fligen aber schon seit 2000 (iber eine eigene anspruchsvolle Umwelt- und Sozialrichtlinie mit
klaren Regeln fiir unser operatives Geschaft. Diese wurden mehrfach aktuellen Entwicklungen
in der internationalen Diskussion um ,Corporate Social Responsibility” angepasst.

DIE EQUATOR PRINCIPLES

Die Equator Principles sind ein Orientierungsrahmen des IFC fiir Banken zum
Management von Umwelt- und sozialen Risiken bei von ihnen finanzierten Projekten.
Sie sehen die Kategorisierung eines Projekts nach hohen, mittleren oder geringen
Umwelt- und Sozialauswirkungen vor. Bei Projekten mit hohem oder mittlerem Risi-
ko ist eine Priifung mdglicher Umwelt- und Sozialeffekte obligatorisch. Die Bank ist
verpflichtet, im Fall erheblicher negativer Auswirkungen auf AusgleichsmaBnahmen
seitens der Investoren oder Betreiber hinzuwirken. Die Einhaltung der Equator Prin-
ciples war fiir die KfW IPEX-Bank keine neue Herausforderung. Mit unserer eigenen
Umwelt- und Sozialrichtlinie waren wir mit den Equator Principles bereits konform.

UNSER BEITRAG ZUR NACHHALTIGEN ENTWICKLUNG

Fiir Vorhaben, die einen Beitrag zu nachhaltiger Entwicklung leisten, zeigen wir als KfW IPEX-Bank
besonderes Engagement. Von den Gesamtzusagen des Jahres 2008 konnen Kredite tiber insgesamt
2,1 Mrd. EUR solchen Projekten zugerechnet werden. Schwerpunkt dieser Finanzierungen waren
Investitionen des Schienenverkehrs. Hierfiir stellen wir Kredite tiber 1,4 Mrd. EUR bereit. Rund
0,6 Mrd. EUR wurden fiir Projekte regenerativer Energien vergeben. Dazu gehérten mehrere Wind-
kraftprojekte sowie solarenergetische Anlagen im In- und Ausland. Ein Betrag von 0,1 Mrd. EUR

wurde zur Finanzierung von umweltschonenden Abwasser- und Abfallprojekten eingesetzt.
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«DIE KFW IPEX-BANK BETEILIGT SICH NUR AN DER FINANZIERUNG SOLCHER PROJEKTE, DIE

INTERNATIONAL ANERKANNTE UMWELT- UND SOZIALSTANDARDS EINHALTEN. VORHABEN,

DIE UNTRAGBARE UMWELTBELASTUNGEN MIT SICH BRINGEN ODER MEHR GESELLSCHAFT-

LICHEN SCHADEN ALS NUTZEN BEWIRKEN, FINANZIEREN WIR NICHT."

Prof. Dr. Werner Fassing, Nachhaltigkeitsbeauftragter

DAS ABC DES UMWELTSCHUTZES

Kreditantrage
werden in drei
Kategorien

eingeordnet.

Alle Kreditantrdge werden mit Blick auf Umwelt- und Sozialaspekte der zu finanzierenden Vor-
haben in eine von drei Kategorien eingeordnet: Vorhaben der Kategorien A und B, von denen
erhebliche, teils irreversible, teils technisch beherrschbare Umwelt- und Sozialauswirkungen aus-
gehen kdnnen, priifen wir unter Einschaltung der technischen und Nachhaltigkeitssachverstan-
digen der KfW vertieft. Diese intensive Priifung ist nur nétig, sofern das Projekt in einem Nicht-
EU-Land oder einem anderen OECD-Land ohne etablierte Umweltschutzgesetzgebung und
-praxis oder stabile soziale Ordnung durchgefiihrt wird.

Im Jahr 2008 ordneten wir 16 der von uns finanzierten Projekte der Kategorie A und 14 der
Kategorie B zu. Dabei handelte es sich {iberwiegend um Rohstoffprojekte, thermische Kraftwerke
sowie einige Verkehrsinfrastrukturprojekte. In allen vertieft gepriiften Féllen wurden international
akzeptierte Umwelt- und Sozialstandards eingehalten.

In die Kategorie C fallen generell Flugzeuge, Schiffe, Telekommunikationseinrichtungen sowie
Standardprodukte der Investitionsgiiterindustrien, die allgemein akzeptierten Standards geniigen.
Diese Vorhaben bediirfen keiner vertieften Priifung.
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PERSONALENTWICKLUNG 2008

PERSONALAUFBAU ERFOLGREICH ABGESCHLOSSEN

Zum Start der KfW IPEX-Bank am 1. Januar 2008 wechselten 441 Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter im Rahmen eines Betriebsiibergangs von der KfW zur KfW IPEX-Bank. Grundlage dieses
Wechsels war eine Dienstvereinbarung zur Personaliiberleitung, in der alle arbeitsrechtlichen und
personalpolitischen Fragestellungen mit dem Personalrat der KfW geregelt wurden. Die Quote
der Gibergegangenen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter betrug nahezu 100%. Damit war sicher-
gestellt, dass wir weiterhin mit unserem wichtigsten Kapital, den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern, erfolgreich am internationalen Finanzierungsmarkt agieren konnen.

Die KfW IPEX-Bank benotigt
gut ausgebildete und moti-
.EINE STARKE DER KFW IPEX-BANK IST DIE ENGE ZUSAMMENARBEIT  vierte Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, die unsere Kun-

UNSERER MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER UBER VERSCHIEDENE  den mit Kompetenz, Offenheit

und Serviceorientierung sowie

TEAMS UND BEREICHE HINWEG. IMMER MIT BLICK AUF DEN KUNDEN  Professionalitit iiberzeugen.

Dazu leistet die Personalarbeit

UND SEINE BEDURFNISSE. TEAMARBEIT WIRD HIER GELEBT." einen wichtigen Beitrag: Auch

2008 stieg die Zahl der Mitar-

Yvonne Harth, Abteilungsdirektorin Personal ~ beiterinnen und Mitarbeiter

weiter an. Der weitere Aufbau
wurde im Rahmen einer quantitativen und qualitativen Personalplanung umgesetzt. Zum Jah-
resende 2008 beschaftigte die KFW IPEX-Bank rund 490 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter - ein
Zuwachs von 149 gegeniiber dem Vorjahr.

Weiterhin wurde ein neues Mitarbeiterprofil, das der Projektassistenz, neu geschaffen und am
Bewerbermarkt rekrutiert. Externe Bewerberinnen und Bewerber ohne akademischen Abschluss
sollten vermehrt tiber die Aufgaben einer Assistenz an das spannende Projektgeschaft der inter-
nationalen Projekt- und Exportfinanzierung herangefiihrt und begeistert werden - mit Erfolg.
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NEUE KOLLEGEN ERFOLGREICH INTEGRIEREN

Erhdhung der
Mitarbeiterzahl
gegeniiber

dem Vorjahr

Die KfW IPEX-Bank ist fiir viele Bewerberinnen und Bewerber ein sehr attraktiver Arbeitgeber.
Dabei profitieren wir neben der positiven Prasenz unseres Unternehmens im Finanz- und Kapi-
talmarkt vor allem von der Internationalitdt und den vielseitigen Aufgaben, die die KfW IPEX-
Bank bietet.

Angesichts eines engen Bewerbermarktes, zu dem auch die demografische Entwicklung beitrégt,
ist die erfolgreiche Rekrutierung neuer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ein zentraler Punkt
unserer Personalarbeit. Die Zahl der Einstellung von Hochschulabsolventen sowie Direkteinstei-
gern hat die KfW IPEX-Bank gegeniiber dem Vorjahr nochmals erhéhen kénnen. Diese neuen
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter nicht nur zu gewinnen, sondern sie auch ins Unternehmen
einzuflihren und langfristig an unsere Bank zu binden, ist eine wesentliche Aufgabe unserer
Personalarbeit.

Diese Einfiihrung und Bindung erreichen wir durch eine systematische Einarbeitung, unterstiitzt
von Fiihrungskraften und Kollegen sowie durch unser internes und externes Weiterbildungs-
programm.

Im Jahr 2008 hat die KfW IPEX-Bank erstmalig an Arbeitgeberstudien erfolgreich teilgenommen.
Fiir das Jahr 2009 planen wir, unser Personalmarketing weiter zu professionalisieren und uns
damit dem engen Bewerbermarkt weiterhin erfolgreich zu stellen.

NACHWUCHSKRAFTE FORDERN

Trainee-Programme:
Jnternationale
Projekt- und
Exportfinanzierung”
und ,Forderungs-

management”

Auch 2008 gewannen wir viele Nachwuchskréfte fiir uns, die nach dem Hochschulstudium einen
qualifizierten Einstieg in das internationale Finanzierungsgeschaft suchen. 24 Trainees konnten
wir flir unsere beiden Trainee-Programme ,Internationale Projekt- und Exportfinanzierung" so-
wie ,Forderungsmanagement” rekrutieren. Wahrend unseres 15-monatigen Programms haben
die Trainees Gelegenheit, ihre Ideen und ihr Fachwissen engagiert einzubringen und sich
individuell zu entwickeln. Dabei lernen sie im gezielten Training-on-the-Job und Training-off-
the-Job die unterschiedlichsten Aufgaben, Projekte und Entscheidungsvorbereitungen kennen.
Sie erwerben spezifisches Bank- und Produktwissen, das sie fiir die spatere Ubernahme in eine
Projektmanager-Position qualifiziert.

Durch unser Hochschulmarketing sind wir tiber Anzeigen sowie auf Messen, Workshops mit Case
Studies und Gesprachsrunden mit den zukiinftigen Absolventinnen und Absolventen in Kontakt.
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MITARBEITERAUFBAU WELTWEIT

Die Mischung von
lokalen und entsandten
Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern - fiir alle

Beteiligten ein Gewinn

ENTWICKLUNGSSCHRITTE

Konzerniiber-
greifender personal-
politischer Austausch

wird gefordert.

Wir sind als international operierende Bank weltweit titig. In den letzten Jahren haben wir in den
wichtigsten Markten Reprédsentanzbiiros aufgebaut. 2008 erfolgte die Représentanzeréffnung in
Johannesburg. Dariiber hinaus tiberfiihrten wir unsere Reprasentanz in London in eine Nieder-
lassung, in der wir seit Ende 2008 12 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beschaftigen.

Die Mischung von lokalen und entsandten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern flihrte in der
Londoner Niederlassung zu einem hohen Know-how- und Informationsaustausch - fiir alle Be-
teiligten ein Gewinn.

Alle unsere internationalen Standorte sind einerseits zentrale Ansprechpartner flir unsere Kunden
vor Ort und andererseits wichtige Verbindungspositionen zu unseren Kolleginnen und Kollegen
in Frankfurt. Denn nur gemeinsam bringen wir unser Geschaft voran.

Die Entwicklung unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ist uns wichtig. Die KfW IPEX-Bank
bietet hierzu verschiedene Instrumente und MaBnahmen an: Neben einem umfangreichen Se-
minarangebot flihren wir unter anderem regelmaBige Mitarbeiter- und Entwicklungsgesprache
zwischen Flihrungskraft und Mitarbeitern durch. Zudem bieten wir CoachingmaBnahmen sowie
die Méglichkeit einer Potenzialanalyse zur Erlangung einer ersten Fiihrungsposition an. Team-
buildingmaBnahmen sowie Feedbackmdglichkeiten der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter an die
Flihrungskraft sind ebenfalls wichtige Instrumente der Personalarbeit.

Bei vielen dieser MaBnahmen arbeitet die KfW IPEX-Bank eng mit der KfW Bankengruppe zu-
sammen. Somit wird der konzerniibergreifende personalpolitische Austausch optimal gefordert.

KENNZAHLEN ZUM PERSONALBESTAND:

beschiftigte Mitarbeiter/innen: 490
Teilzeitbeschiftigte: ca. 11%
Durchschnittsalter: ca. 37 Jahre
Anteil weiblich: 46%

Anteil mannlich: 54%
Frauenanteil in Fiihrungspositionen: 15%

Anteil der schwerbehinderten Mitarbeiter/innen: 1,450
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MARKTKONFORME PERSONALINSTRUMENTE

Mit dem Ubergang der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von der KfW auf die KfW IPEX-Bank
sind auch alle bestehenden Vereinbarungen mit der Mitarbeitervertretung auf das neue Unter-
nehmen libertragen worden.

Wir entwickeln ein erfolgs- und leistungsorientiertes Verglitungssystem, basierend auf Zielverein-
barungen und Leistungsbewertungen. Das neue Vergiitungssystem wird von Marktorientierung
und Wettbewerbsfahigkeit gepragt sein. Hierzu wird die KfW IPEX-Bank an einem einmal jahrlich
stattfindenden Vergiitungsvergleich im Bankenmarkt teilnehmen.

Neben der Vereinbarung der neuen Verglitungssystematik werden regelméaBig alle weiteren So-
zial- und Nebenleistungen (iberpriift, um sie auf einem marktkonformen und aktuellen Standard
Die KW IPEX-Bank  zu halten.
fordert die Vereinbar-

keit von Beruf ~ Weiterhin bietet die KfW IPEX-Bank verschiedene Moglichkeiten der Vereinbarkeit von Familie

und Familie.  und Beruf an. Neben diversen Teilzeitmodellen und Home-Office-Lésungen werden auch Kinder-
betreuungsplatze, sowohl in Form eines Kindergartens als auch einer Kindertagesstatte, ange-

boten. Diese MaBnahmen tragen dazu bei, dass Miitter und Vater gleichzeitig Eltern und berufs-

tatig sein kdnnen.

Die KfW IPEX-Bank fordert die Vereinbarkeit von Beruf und Familie. TUP
So kénnen wir einen entscheidenden Beitrag zur gesellschaftlichen

ARBEITGEBER Crf
DEUTSCHLAND 2008
AWARDED By cri.com

und Mitarbeiter leisten. L e

Verantwortung und zur Selbstverwirklichung unserer Mitarbeiterinnen

VERTRAUENSVOLLE UND KONSTRUKTIVE ZUSAMMENARBEIT

Personalarbeit ist nur dann erfolgreich, wenn Fiihrungskréafte sowie Mitarbeiterinnen und Mit-

arbeiter tiber alle Ebenen und Bereiche hinweg vertrauensvoll und konstruktiv zusammenarbei-

Erfolgreiche  ten. Wir danken an dieser Stelle unserem ersten in der KfW IPEX-Bank gewahlten Betriebsrat
Zusammenarbeit  sowie dem Vertreter der Schwerbehinderten. Vor allem aber danken wir unseren Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern, die mit ihrem Einsatz den Erfolg des ersten Jahres unserer selbststindig agie-

renden Bank ermdglicht haben.
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LAGEBERICHT DER KFW IPEX-BANK GMBH

WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Die Weltwirtschaft war im Jahr 2008 erheblichen Be-
lastungen ausgesetzt. Nach Jahren kraftiger Expansion
war das Produktionswachstum in einem zyklischen
Abwartstrend. Diese Entwicklung verstérkte sich durch
verschiedene Faktoren: So I6sten die bis Mitte des
Jahres stark angestiegenen Rohstoffpreise einen welt-
weiten Inflationsschub aus. Zudem kam es in einigen
Landern zu teilweise erheblichen Korrekturen auf den
Immobilienmaérkten. Beides bremste die weltweite
Nachfrage massiv ab. Zu einer auBerordentlichen
Belastung fiir die Weltwirtschaft wuchs die von den
USA ausgehende Finanzmarktkrise heran. Der Vermo-
genswertverfall flihrte weltweit bei Banken zu teils
existenzbedrohenden Abschreibungen. Die hohe Un-
sicherheit liber die Bewertung von risikobehafteten
Wertpapieren belastete den Interbankenmarkt, der
teilweise nahezu zum Erliegen kam, und fiihrte zu
stark steigenden Risikoaufschldgen im Geldmarkt. Die
dadurch eingeschriankten Moglichkeiten zur Refinan-
zierung erhohten das Insolvenzrisiko von Banken.

Im spéteren Verlauf des Jahres 2008 brachen meh-
rere Banken zusammen oder wurden unter Beteili-
gung des Staates von anderen Banken libernommen.
Die von Regierungen und Notenbanken vieler Lander
auf den Weg gebrachten Rettungspakete konnten bis
Ende des Jahres eine weitere Zuspitzung sowie einen
Zusammenbruch des Finanzsystems verhindern.

Die Turbulenzen auf den Finanzmérkten strahlten im
Jahresverlauf zunehmend auf die Realwirtschaft aus.
Die Investitionstatigkeit von Unternehmen und der
Konsum privater Haushalte wurden sowohl durch
ricklaufige Vermogenswerte gehemmt als auch
durch eine restriktivere Kreditvergabe eingeschrankt.
Die stark eingetriibten realwirtschaftlichen Perspek-
tiven in Verbindung mit einem erschwerten Kredit-

zugang bremsten die Investitionsbereitschaft und
beschleunigten den Preisverfall auf den Wertpapier-
markten weiter. Dies verursachte zusatzlichen Ab-
schreibungsbedarf. Finanzmarktkrise und realwirt-
schaftlicher Abschwung verscharften sich damit
gegenseitig. Um eine nachhaltige Abwértsspirale zu
vermeiden, leiteten weltweit Regierungen und No-
tenbanken MaBnahmen zur Unterstiitzung der Fi-
nanzdienstleister wie auch der Realwirtschaft ein.

Nach bisher vorliegenden Daten wuchs das globale
Bruttoinlandsprodukt 2008 real um knapp 3,4 %.
Damit konnte das hohe Wachstum der Vorjahre mit
Verdnderungsraten von teilweise mehr als 5% nicht
mehr erreicht werden. Die Schwellen- und Entwick-
lungslander, angefiihrt von China und Indien, erziel-
ten im Jahr 2008 ein robustes Wachstum. Aber auch
hier blieb die Dynamik gegeniiber den Vorjahren zu-
riick. Im Laufe des Jahres zeigte sich, dass sich diese
Lander nicht von der konjunkturellen Abkiihlung der
hoch entwickelten Volkswirtschaften, insbesondere
der USA und des Euroraums, abkoppeln konnten.

In Deutschland stieg das reale Bruttoinlandsprodukt
nach ersten Berechnungen im Jahr 2008 um 1,3 %
an. Getragen von einer regen Export- und Investiti-
onstatigkeit und unterstiitzt durch den milden Win-
ter konnte Deutschland im 1. Quartal einen sehr
deutlichen Zuwachs des realen Bruttoinlandspro-
dukts erzielen. Im weiteren Jahresverlauf schwichte
sich die Wirtschaftsentwicklung jedoch spiirbar ab.
Die Exportwirtschaft litt zunehmend unter dem
Wegbrechen der auslandischen Absatzmiarkte. Auch
in Deutschland waren die Folgen der Finanzmarkt-
krise zu spiren. Einige Banken mussten sehr um-
fangreiche Abschreibungen vornehmen. Um das
systemische Risiko eines Bankenzusammenbruchs zu
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vermeiden, wurde von der Bundesregierung im Sep-
tember ein Rettungspaket fiir Banken aufgelegt, das
die Rekapitalisierung von Banken, die Vergabe von

ENTWICKLUNG DER KFW IPEX-BANK GMBH

Die KfW IPEX-Bank GmbH (im Folgenden KfW IPEX-
Bank bzw. Bank) hat planmaBig zum 1. Januar 2008
ihre Geschaftstatigkeit als rechtlich selbststandiges,
100-prozentiges Tochterunternehmen der KfW auf-
genommen. Die KfW IPEX-Bank konzentriert sich
innerhalb der KfW Bankengruppe auf das Geschéafts-
feld der internationalen Projekt- und Exportfinan-
zierung. Trotz des im Jahresverlauf sehr schwierig
gewordenen internationalen Marktumfelds haben
wir ein starkes Neugeschift in Hohe von 12,6 Mrd.
EUR erzielt. Dariiber hinaus konnten die Erstratings
aus dem Jahr 2007 von AA- durch Standard &Poor's
sowie Aa3 durch Moody's bestétigt werden. Im Rah-
men unserer Auslandsstrategie wurde die bisherige
Représentanz in London in eine Niederlassung um-
gewandelt und eine neue Reprdsentanz in Johan-
nesburg eréffnet.

Von den Auswirkungen der Finanzmarktkrise war die
KfW IPEX-Bank nur zum Teil betroffen. Die fast aus-
schlieBliche Refinanzierung tiber die KfW sicherte
der Bank jederzeit die erforderliche Liquiditat, um
Finanzierungen anbieten zu konnen. Die Kosten fiir
diese Refinanzierung stiegen allerdings im Jahres-
verlauf und insbesondere im 4. Quartal nach der
Insolvenz der US-Bank Lehman Brothers deutlich an.
Die damit verbundene Unsicherheit sowohl bei an-
deren Banken als auch bei Kunden iiber die weitere
Entwicklung der Kreditkosten fiihrte gerade im letz-
ten Quartal des Jahres 2008 zu einem Riickgang der
Kreditvergabe generell am Markt und auch bei der
KfW IPEX-Bank.
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Garantien sowie die Ubernahme von Risiken bein-
haltete. Zudem stellte die Europdische Zentralbank
umfangreiche Liquiditat fiir Banken bereit.

Als Teil des langfristig angelegten Ausgriindungs-
konzeptes der KfW IPEX-Bank fiihrte die KfW im
Dezember Eigenkapital zu. Zusammen mit den fiir
2009 geplanten MaBnahmen zur Starkung der Kapi-
talisierung wird die Bank in die Lage versetzt, auch
weiterhin einen stetigen Marktauftritt und damit die
Unterstiitzung des gesetzlichen Auftrags der KfW,
Vorhaben im Interesse Deutschlands und der euro-
paischen Staatengemeinschaft zu finanzieren, zu er-
mdglichen. Zum einen erhdht die Kapitalisierung den
Spielraum fiir weiteres Neugeschift. Zum anderen
dient sie einer angemessenen Eigenmittelausstattung,
auch bei zu erwartenden, konjunkturell bedingten
Ratingverschlechterungen der Kreditnehmer.

Hinsichtlich der begleiteten Kredittransaktionen
zeigte sich eine Tendenz zu mehr bilateralem, klei-
nerem Geschaftsvolumen im Einzelfall, da sich fiir
groBere Konsortialfinanzierungen Stornierungen
oder zumindest Verschiebungen wegen fehlender
Bankenpartner ergeben haben.

In Hinblick auf die globale Finanzmarktkrise mussten
wir keine Anderungen der Geschiftsprozesse ansto-
Ben. Bereits im Friihjahr 2008 - also vor der Kulmi-
nierung der Finanzmarktkrise - leiteten wir Projekte
zur Uberpriifung der internen Kreditprozesse sowie
zur Weiterentwicklung der Portfoliosteuerung ein.
Die Umsetzung der jeweiligen Ergebnisse ist bis Som-
mer 2009 geplant.
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UBERBLICK UBER DIE VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Die KfW IPEX-Bank weist zum 31. Dezember 2008
ein Geschaftsvolumen (Bilanzsumme, Eventualver-
bindlichkeiten sowie unwiderrufliche Kreditzusagen)
in Hohe von 63,7 Mrd. EUR aus und verzeichnet da-
mit einen Anstieg von 8,2 Mrd. EUR bzw. 15%. Das
starke Wachstum resultiert im Wesentlichen aus der
hohen Finanzierungsnachfrage im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr. Die Bank verzeichnete dadurch einen
deutlichen Anstieg der Forderungen an Kreditinsti-
tute und Kunden um 7,8 Mrd. EUR bzw. 49% auf
24,0 Mrd. EUR sowie der Avalkredite um 1,2 Mrd.
EUR (1379%) auf 2,1 Mrd. EUR. Die unwiderruflichen
Kreditzusagen reduzierten sich hingegen um 1,4 Mrd.
EUR (-14%) auf 8,3 Mrd. EUR.

Die Bilanzsumme liegt zum Jahresende bei 53,3 Mrd.
EUR und damit um 8,4 Mrd. EUR hoher als zum
31. Dezember 2007. Neben dem Anstieg des aus-
gezahlten Kreditgeschafts um 7,8 Mrd. EUR (49 %)
auf 24,0 Mrd. EUR wurde das Wertpapierportfolio

um 1,9 Mrd. EUR (95%) auf 3,8 Mrd. EUR ausgebaut.
Uber das Geschift auf eigene Rechnung hinaus ver-
walten wir Treuhandvermdgen in Hohe von 25,3 Mrd.
EUR. Hier sind im Wesentlichen die treuhdnderisch
fiir die KfW verwalteten Kredite im Geschaftsfeld
Export- und Projektfinanzierung aufzufiihren. Der
Riickgang fiel aufgrund der starken Neugeschafts-
entwicklung im Treuhandgeschaft deutlich geringer
aus als erwartet.

Im Geschéaftsjahr 2008 wurde das bilanzielle Eigen-
kapital durch die Erhdhung des gezeichneten Kapi-
tals um 350,0 Mio. EUR gestdrkt und belduft sich
damit zum 31. Dezember 2008 auf 2,6 Mrd. EUR.

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel der Bank be-
laufen sich zum 31. Dezember 2008 auf insgesamt
4,0 Mrd. EUR. Daraus ergibt sich eine Gesamtkenn-
ziffer von 14,059% sowie eine Kernkapitalquote von
9,32 %.
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ERGEBNIS

Das Betriebsergebnis der KfW IPEX-Bank vor Risiko-
vorsorge und Bewertung belduft sich auf 240,3 Mio.
EUR. Wesentliche Ergebniskomponenten sind der
Zinsiiberschuss (231,1 Mio. EUR) sowie der Provisi-
onsiiberschuss (117,6 Mio. EUR). Der Verwaltungs-
aufwand, bestehend aus Personalaufwand in Hohe
von 49,1 Mio. EUR und anderen Verwaltungsaufwen-
dungen inklusive Abschreibungen auf Sachanlagen
in Hohe von 60,9 Mio. EUR, betrdgt 110,0 Mio. EUR.
Die Entwicklung der Risikovorsorge ist durch die
Entwicklungen an den Finanzmirkten sowie die all-
gemeine Eintriibung der Konjunktur gepréagt. Im
Geschéaftsjahr ergibt sich fiir die KfW IPEX-Bank
insgesamt ein Aufwand fiir die Risikovorsorge und
Bewertung in Héhe von 230,4 Mio. EUR, wobei
137,9 Mio. EUR auf die Risikovorsorge im Kredit-
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geschaft sowie 92,5 Mio. EUR auf das Bewertungs-
ergebnis aus Finanzanlagen entfallen. Letzteres
betrifft vor allem unser zur Liquiditatssicherung
aufgebautes Wertpapierportfolio. Insgesamt wurde
allen erkennbaren Risiken durch angemessene Risi-
kovorsorge Rechnung getragen.

Die KfW IPEX-Bank erzielte im Jahr 2008 ein Be-
triebsergebnis in Héhe von 9,9 Mio. EUR.

Nach Abzug von Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag weist die KfW IPEX-Bank einen Jahresiiber-
schuss in Hohe von 5,1 Mio. EUR aus. Dieser soll mit
Feststellung des Jahresabschlusses in voller Hohe den
anderen Gewinnriicklagen zugewiesen werden.
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KREDITVOLUMEN FUR EIGENE RECHNUNG

Das Kreditvolumen (Kreditforderungen einschlieB-  Geschéftsjahr 2008 um 7,7 Mrd. EUR bzw. 29 % auf
lich der Avalkredite und offenen Zusagen) stieg im 34,4 Mrd. EUR.

Kredite fiir eigene Rechnung

31.12.2007  Auszahlungen Tilgungen Sonstige 31.12.2008
Zu-/Abginge*

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

Schifffahrt 3.600,3 1.946,1 802,4 194,8 4.938,8
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 2.362,2 1.962,5 604,1 -252,6 3.468,0
Grundstoffindustrie 21275 1.645,4 538,9 22,3 3.256,3
Schienen- und StraBenverkehr 2.015,0 1.061,4 272,8 -122,5 2.681,1
Energie und Umwelt 1.596,9 1.345,7 185,1 -106,1 2.651,4
Luftfahrt 1.086,7 866,8 130,8 55,2 1.877.9
Telekommunikation und Medien 850,0 685,0 17,4 -37.7 1.379,9
Hafen, Flughafen, Immobilien, Bauindustrie | PPP 1.136,5 570,8 183,0 -188,6 1.335,7
LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital 0,0 378,1 23,4 499,6 854,3
Finanzinstitutionen und Trade Finance 0,0 4578 115,2 103,3 4459
14.775,1 10.919,6 2.973,1 167,7 22.889,3

Zins-/Nebenforderungen 107,6 0,0 0,0 48,1 155,7
Sonstige Forderungen 1.252,6 0,0 0,0 -314,8 937.8
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 16.135,3 10.919,6 2.973,1 -99,0 23.982,8
Avalkredite™ 865,2 1.384,8 195,5 -0,2 2.054,3
Unwiderrufliche Kreditzusagen™ 9.732,0 -1.383,9 8.348,1

* Die sonstigen Zu- und Abgénge resultieren bei den Forderungen an Kreditinstitute und Kunden bzw. Avalkredite im Wesentlichen aus Wechselkursanderungen. Die Abgdnge bei den unwiderruflichen
Kreditzusagen betreffen Inanspruchnahmen der Zusagen.
** Eine Aufgliederung der Betrage nach Geschiftssparten ist im Anhang dargestellt.

Der starke Anstieg des Gesamtkreditvolumens resul-
tiert aus der guten Neugeschaftsentwicklung im
Geschéaftsjahr. Der Erh6hung bei den Forderungen
gegeniiber Kreditinstituten und Kunden (7,8 Mrd.
EUR) und den Avalkrediten (1,2 Mrd. EUR) steht ein
Riickgang der unwiderruflichen Kreditzusagen um
1,4 Mrd. EUR gegeniiber. Die Avalkredite beinhalten
im Wesentlichen Besicherungsavale in H6he von

0,7 Mrd. EUR sowie Lieferungs- und Leistungsavale
in Hohe von 0,6 Mrd. EUR. Die sonstigen Forderun-
gen betreffen insbesondere Tages- und Termingelder
bei der KfW (0,8 Mrd. EUR).

Die groBten Anteile am gesamten Kreditvolumen
verzeichnen die Geschaftssparten Schifffahrt sowie
Verarbeitendes Gewerbe, Handel und Gesundheit.
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REFINANZIERUNG

Die Refinanzierung der KfW IPEX-Bank erfolgt nahe-
zu vollsténdig durch Mittelaufnahmen bei der KfW.
Uber eine Refinanzierungsvereinbarung stellt die KfW
der KfW IPEX-Bank Mittel zu marktgerechten Kondi-
tionen zur Verfligung. Diese werden aus Marktpreisen
abgeleitet, die von Instituten mit vergleichbaren
Ratingeinstufungen am Geld- und Kapitalmarkt zu
bezahlen sind. Als Refinanzierungsinstrumente stehen
uns marktiibliche Geld- und Kapitalmarktprodukte
zur Verfiigung. Refinanzierungsmittel werden in den
Wahrungen und Laufzeiten beschafft, die fiir das
Aktivgeschaft benotigt werden. Die im Jahresverlauf
deutlich gestiegenen Refinanzierungskosten konnten
wir im Kreditneugeschaft liberwiegend an unsere
Kunden weitergeben.

Fremde Mittel im eigenfinanzierten Geschaft

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Kontokorrentkonto (KfW)
Tages- und Termingeldaufnahmen (KfW)

Schuldscheindarlehen und sonstige

langfristige Mittelaufnahmen (KfW)
Zinsverbindlichkeiten (KfW)

KfW gesamt

Sonstige Kreditinstitute”

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Sonstige Glaubiger
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
sind um 9,0 Mrd. EUR (62 %) auf 23,7 Mrd. EUR
angestiegen. Dabei haben sich Schuldscheindarle-
hen um 6,9 Mrd. EUR auf 17,6 Mrd. EUR sowie das
Volumen der Tages- und Termingeldaufnahmen um
2,0 Mrd. EUR auf 5,9 Mrd. EUR erh6ht. Mittel- bis
langfristige Schuldscheindarlehen stellen weiterhin
die wichtigste Refinanzierungsquelle dar. Die Kapi-
talaufnahme erfolgte hauptsiachlich in Euro und
US-Dollar.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden erhéhten
sich um 150,9 Mio. EUR auf 165,9 Mio. EUR. Darin
enthalten sind 69,0 Mio. EUR kurzfristige Einlagen-

geschifte mit Kunden.

31.12.2007 Aufnahmen Tilgungen sonstige Zu-/ 31.12.2008

Abgénge, Kurs-

differenzen und

ant./fill. Zinsen
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1.9 0,0 0,0 -1.9 0,0
3.892,0 24.196,4 22.205,8 -93 5.873.3
10.669,5 7.478,6 863,3 270,4 17.555,2
128,8 0,0 0,0 1711 2999
14.692,2 31.675,0 23.069,1 430,3 23.728,4
1.3 0,0 0,0 10,3 11,6
14.693,5 31.675,0 23.069,1 440,6 23.740,0
15,1 491,5 341,4 165,9

' Im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Verwaltungskrediten gegeniiber sonstigen Kreditinstituten.
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EIGENKAPITAL, NACHRANGDARLEHEN UND FONDS FUR ALLGEMEINE BANKRISIKEN GEMASS § 3409 HGB

Eigene Mittel

Eigenkapital
davon gezeichnetes Kapital
davon Kapitalriicklage
davon Gewinnriicklagen
davon Jahresiiberschuss
Nachrangige Verbindlichkeiten
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gem. §340g HGB

31.12.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
2.555,1 2.200,0 355,1

2.100,0 1.750,0 350,0
450,0 450,0 0,0
0,0 0,0 0,0

5.1 0,0 51
1.250,3 1.019,0 231,3

150,0 150,0

0,0

Im Geschiaftsjahr erfolgte eine Erhdhung des
gezeichneten Kapitals um 350,0 Mio. EUR auf
2.100,0 Mio. EUR sowie eine Aufstockung der Nach-
rangdarlehen in Héhe von 240,0 Mio. USD. Somit
erhoht sich der Gesamtbestand der Nachrangdarle-
hen auf 1.740,0 Mio. USD, die sich umgerechnet zum

ENTWICKLUNG SONSTIGER WESENTLICHER BILANZPOSTEN

Der Bestand an Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren der KfW IPEX-Bank
ist durch den Ausbau der Liquiditatsreserve im Ge-
schéftsjahr 2008 um 1,9 Mrd. EUR auf 3,8 Mrd. EUR
angestiegen. Der liberwiegende Teil des Wertpapier-
vermdgens wird zu unserer Liquiditatssicherung vor-
gehalten (3,3 Mrd. EUR). Dem Anlagebestand sind
Wertpapiere in Hohe von 0,5 Mrd. EUR zugeordnet.

Das Treuhandvermdgen verzeichnet einen Riickgang
um 1,5 Mrd. EUR oder 6% auf 25,3 Mrd. EUR.
Die Position umfasst im Wesentlichen die von der
KfW IPEX-Bank treuhanderisch verwalteten Kredite
aus dem Geschéaftsfeld E&P der KfW in Hohe von
25,2 Mrd. EUR. Des Weiteren sind fiir die KfW treu-
hdnderisch verwaltete Aktien in Héhe von 26,0 Mio.

Stichtagskurs auf 1.250,3 Mio. EUR belaufen. Der
Jahresiiberschuss fiir das Geschaftsjahr 2008 betragt
5,1 Mio. EUR. Dieser soll nach Feststellung des
Jahresabschlusses in die anderen Gewinnriicklagen
eingestellt werden.

EUR (Riickgang um 25,1 Mio. EUR) und Beteiligun-
gen in Hohe von 10,4 Mio. EUR sowie Treuhand-
kredite aus dem Wettbewerbsgeschaft in Hohe von
77,2 Mio. EUR enthalten.

Der Bestand der Beteiligungen betragt 72,4 Mio. EUR
und liegt um 27,1 Mio. EUR liber dem Wert zum
31. Dezember 2007. Dies resultiert insbesondere aus
dem Neuerwerb von fiinf Beteiligungen (u.a. Sentient
Global Resources Fund Il L.P. 7,9 Mio. EUR, IDFC Pri-
vate Equity Fund Ill (SPV) 4,5 Mio. EUR und Railpool
GmbH 0,5 Mio. EUR) sowie einer Aufstockung der
Kapitalanteile an bereits bestehenden Beteiligungen.

Die Beteiligungen am Sentient Global Resources
Fund Il L.P. (20,0 Mio. EUR), an der HOCHTIEF-AirPort
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Capital GmbH & Co. KGaA (19,4 Mio. EUR) und am
IDFC Private Equity Fund Il (SPV) (15,7 Mio. EUR)
machen den wesentlichen Anteil (76,2 %) des Betei-
ligungsvolumens aus.

Die Riickstellungen sind im Vergleich zum 31. Dezem-
ber 2007 um 3,1 Mio. EUR (4 %) auf 79,4 Mio. EUR
gestiegen. Neben den Riickstellungen fiir Pensionen

AUSSERBILANZIELLE FINANZIERUNGSINSTRUMENTE

Das Volumen der zur Absicherung von Zins- und
Wechselkursrisiken abgeschlossenen derivativen
Geschifte ist um 4,2 Mrd. EUR auf 7,9 Mrd. EUR
angestiegen. Als Kontrakte mit Zinsrisiken stellen
Zinsswaps mit 7,5 Mrd. EUR den grdBten Anteil
(94 %) am Gesamtvolumen der auBerbilanziellen
Finanzierungsinstrumente dar. Dariiber hinaus setzt

ERTRAGSLAGE

Zinsertrage"

Zinsaufwendungen

Zinsiiberschuss

Provisionsiiberschuss

Handelsiiberschuss

Allgemeiner Verwaltungsaufwand

Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertungen
Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen
Risikovorsorge

Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis gesamt

Betriebsergebnis (= ,Ergebnis der normalen Geschiftstitigkeit")

Zufiihrung zum Fonds fiir allg. Bankrisiken gem. § 3409 HGB
AuBerordentliches Ergebnis
Gesamtergebnis der Geschaftstatigkeit vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
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und ahnliche Verpflichtungen in Hohe von 42,1 Mio.
EUR (+3,3 Mio. EUR) entfallen 23,6 Mio. EUR auf die
Riickstellungen im Kreditgeschaft (+0,6 Mio. EUR)
sowie 13,7 Mio. EUR (-0,8 Mio. EUR) auf noch nicht
abgerechnete Sach- und Personalleistungen. Ver-
braucht wurden insgesamt 12,1 Mio. EUR; 10,9 Mio.
EUR konnten aufgeldst werden.

die KfW IPEX-Bank Zins- und Wihrungsswaps
(0,3 Mrd. EUR), Devisentermingeschifte (0,1 Mrd.
EUR) sowie Devisenswaps (39 Mio. EUR) zur Absi-
cherung ein. Zudem wurden Credit Default Swaps
in Hohe von 40 Mio. EUR abgeschlossen, bei denen

wir als Sicherungsgeber agieren.

2008
Mio. EUR
1.210,8
-979,7
231,
17,6
0,1
-110,0
1.5
240,3
S5
=378
-230,4
9,9

0,0

0,0

919
-4,8

Jahresiiberschuss

" Saldo aus Zinsertragen aus Kredit- und Geldmarktgeschiften, festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen sowie laufende Ertrige aus Beteiligungen.
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Wichtigste Ertragsquelle ist der Zinstiberschuss, der
aufgrund des gewachsenen Kredit- und Wertpapier-
portfolios einen Ergebnisbeitrag von 231,1 Mio. EUR
leistet. Die Zinsertrdge resultieren zu 85 % bzw.
1.029,4 Mio. EUR aus Kredit- und Geldmarktgeschaf-
ten sowie mit 176,1 Mio. EUR aus Wertpapieren. Die
Zinsaufwendungen betragen 979,7 Mio. EUR und
entfallen im Wesentlichen auf aufgenommene
Schuldscheindarlehen sowie Geldmarktgeschafte
(864,6 Mio. EUR). Zudem sind Zinsaufwendungen flir
nachrangige Verbindlichkeiten in Hohe von 47,5 Mio.
EUR fiir die Nachrangdarlehen enthalten. Der Provi-
sionsiiberschuss belauft sich auf 117,6 Mio. EUR und

Verwaltungsaufwand

Léhne und Gehilter

Soziale Abgaben

Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung
Personalaufwand

Andere Verwaltungsaufwendungen

Abschreibungen auf Geschaftsausstattung
Sachaufwand

beinhaltet das Nettoergebnis aus Bearbeitungs-
gebiihren im Kreditgeschaft (100,5 Mio. EUR) und
Avalprovisionen (17,1 Mio. EUR).

Der Verwaltungsaufwand betrdgt 110,0 Mio. EUR.
Hierbei machen die Personalaufwendungen mit
49,1 Mio. EUR 45% des Gesamtaufwandes aus.
Der Sachaufwand (inklusive Abschreibungen) belduft
sich auf 60,9 Mio. EUR und beinhaltet im Wesent-
lichen die Aufwendungen fiir Dienstleistungen in
Hohe von 31,0 Mio. EUR, Biirobetriebskosten in Héhe
von 12,6 Mio. EUR, Raumkosten in Hohe von 6,9 Mio.
EUR sowie Reisekosten in Hohe von 3,5 Mio. EUR.

2008
Mio. EUR
42,7

4,5

19

49,1
60,7

0,2

60,9

Verwaltungsaufwand 110,0
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RISIKOVORSORGE UND BEWERTUNGSERGEBNIS

Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis wird
wesentlich durch die Abschreibungen und Wertbe-
richtigungen auf Forderungen und Wertpapiere, Zu-
flihrungen zu Rickstellungen im Kreditgeschaft
sowie Auflésungen von Wertberichtigungen und
Rickstellungen im Kreditgeschaft geprdgt. Die
KfW IPEX-Bank unterscheidet bei der Risikovorsorge
im Kreditgeschaft grundsatzlich zwischen Einzel-
wertberichtigungen und Portfoliowertberichtigun-
gen. Portfoliowertberichtigungen werden mittels
eines Expected-Loss-Konzepts ermittelt, wonach fiir
samtliche nicht einzelwertberichtigten Kredite der
innerhalb eines Jahres erwartete Verlust als Risiko-
vorsorge beriicksichtigt wird.

ZUSAMMENFASSUNG

Die KfW IPEX-Bank kann auf ein erfolgreiches Ge-
schéftsjahr zurlickblicken. Das sehr gute operative
Ergebnis wird allerdings beeintrachtigt durch die
Folgen der Finanzmarktkrise sowie der allgemeinen
konjunkturellen Eintriibung.

NACHTRAGSBERICHT

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

(Stand 24. Februar 2009)

Im Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis wurde im
Geschaftsjahr insgesamt ein Aufwand von 230,4 Mio.
EUR ausgewiesen, davon entfallen 137,9 Mio. EUR auf
die Risikovorsorge im Kreditgeschaft sowie 92,5 Mio.
EUR auf Abschreibungen und Bewertungen des Wert-
papierbestands.

Weitere Informationen zur Risikovorsorge im Kre-
ditgeschaft und zum Bewertungsergebnis sind im
Risikobericht enthalten.

Trotz erheblicher Risikovorsorge im Kreditgeschaft
und Belastungen aus der Bewertung des Liquiditats-
portfolios konnten wir im Jahr 2008 ein leicht posi-
tives Ergebnis erzielen.
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RISIKOBERICHT

RAHMENBEDINGUNGEN DES RISIKOMANAGEMENTS UND -CONTROLLINGS

Kern der Risikostrategie der KfW IPEX-Bank ist das
bewusste und kontrollierte Eingehen von Risiken mit
dem Ziel der Erwirtschaftung angemessener Ertrage.
Dabei ist die Gewahrleistung einer jederzeitigen
Risikotragfahigkeit sicherzustellen. Ein professionel-
les und verantwortungsbewusstes Risikomanagement
und dessen Integration in die Gesamtbanksteuerung
ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor fiir die Bank. Alle
wesentlichen Bestandteile des integrierten Systems
zur risikoadjustierten Ergebnissteuerung der Bank
werden laufend ausgebaut und weiterentwickelt.

Unter Risiko verstehen wir die Gefahr unglinstiger
zukiinftiger Entwicklungen, die sich nachhaltig

GESCHAFTS- UND RISIKOSTRATEGIE

Die Geschaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank legt im
Rahmen ihrer Gesamtverantwortung die risikopoliti-
schen Grundsatze der Bank in der Risikostrategie fest
und beriicksichtigt dabei auch deren Kompatibilitat
mit den risikopolitischen Rahmenbedingungen der
KfW Bankengruppe fiir den gesamten Konzern.

Die Risikostrategie ist gemaB den Vorgaben der
MaRisk (Mindestanforderungen an das Risiko-

negativ auf die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage
der Bank auswirken kénnen. Im Einzelnen werden

® Adressenausfallrisiken,
® Marktpreisrisiken und
m operationelle Risiken

als fiir die KfW IPEX-Bank relevante Risikokategorien
unterschieden.

Liquiditatsrisiken sind aufgrund der konzerninternen
Refinanzierung bei der KfW fiir die KfW IPEX-Bank
von untergeordneter Bedeutung.

management) konsistent mit der Geschiftsstrategie
und berticksichtigt alle fiir die Bank wesentlichen
Geschaftsbereiche und Risikoarten. Neben einer
Ubergreifenden, fiir die Gesamtbank geltenden
Risikostrategie hat die Geschaftsfihrung der
KfW IPEX-Bank eigene Risikostrategien fiir Adressen-
ausfallrisiken, Marktpreisrisiken und operationelle
Risiken verabschiedet.

Gesamtrisikostrategie

Teilrisikostrategie
Adressenausfallrisiko

Teilrisikostrategie
Marktpreisrisiko

Teilrisikostrategie
Operationelles Risiko
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Art und Umfang der Risikonahme sowie der Umgang
mit den Risiken leiten sich aus unserem Geschaftsmo-
dell ab, dessen Eckpunkte in der Geschaftsstrategie
festgelegt sind. Die fiir die KfW IPEX-Bank bedeu-
tendsten Risikoarten sind dabei die Adressenausfall-
risiken sowie die Marktpreisrisiken (einschlieBlich

ORGANISATION DES RISIKOMANAGEMENTS

Die Geschéaftsfiihrung ist oberstes Kompetenz- und
Entscheidungsgremium fiir das Risikomanagement
und -controlling betreffende Fragestellungen. Im
Rahmen dessen ist sie insbesondere verantwortlich
fiir die Festlequng der Risikostrategie, der Risiko-
standards und -bewertungsmethoden sowie die
Risikosteuerung. Die Risikofunktionalitdten der
KfW IPEX-Bank umfassen das Risikomanagement,
das Risikocontrolling und das Kreditmanagement.
Diese unterliegen einer regelméBigen, prozessunab-
hdngigen Priifung durch die Interne Revision.

Die Marktbereiche sind bis zur Ebene der Geschafts-
flihrung getrennt von den Funktionen Risikoma-
nagement, Risikocontrolling und Rechnungswesen
sowie Kreditmanagement (Marktfolge). Damit wird
der in den MaRisk geforderten Funktionstrennung
zwischen Markt und Marktfolge aufbauorganisato-
risch auf allen Ebenen Rechnung getragen.

Das Risikomanagement umfasst die Organisations-
einheiten ,Zweites Votum®”, ,Portfoliosteuerung”,
.Preis- und Risikoinstrumente” sowie ,Grundsatz-
fragen und Methodik". Aufgabe der Einheit ,Zweites
Votums" ist es, anstehende votierungspflichtige Kre-
ditentscheidungen unter Risikoaspekten zu beurtei-
len. In der Einheit ,Portfoliosteuerung” erfolgt die
Steuerung unseres Kreditportfolios unter Risiko-/
Rendite-Abwagungen. Die Organisationseinheit
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Spreadrisiko). Operationelle Risiken spielen im Ver-
gleich hierzu eine eher nachgeordnete Rolle.

Zentrale Rahmenbedingung fiir die Risikostrategie
ist die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit.

.Preis- und Risikoinstrumente” pflegt die eingesetz-
ten Risiko- und Preisinstrumente und verfolgt deren
Weiterentwicklung. Die Einheit ,Grundsatzfragen und
Methodik" ist fiir die methodische Betreuung der
Rating- und Pricingverfahren sowie des Risikokenn-
zahlensystems fiir das Adressenausfallrisiko wie auch
fiir die Klarung aufsichtsrechtlicher Grundsatzfragen
in Bezug auf das Adressenausfallrisiko zusténdig.

Das Risikocontrolling umfasst die Verantwortung fiir
die Methodik, Messung und Uberwachung des Markt-
preisrisikos und Spreadrisikos sowie die Bericht-
erstattung hierliber an die Geschaftsfiihrung. Dem
Risikocontrolling obliegt auch die Berichterstattung
tiber Geschafte mit erhdhten Adressenausfallrisiken
(Watch-List und Bericht tiber Non-Performing Loans),
die Berichterstattung uiber die Ertrags- und Risiko-
planung der Bank sowie gemeinsam mit dem Risiko-
management die Erstellung des vierteljahrlichen
Risikoberichts.

Das Kreditmanagement ist fiir die ganzheitliche Be-
treuung des Kreditbestands zustandig. Die wichtigsten
Aufgaben der risikomédBigen Engagementbetreuung
liegen im Herbeifiihren und Umsetzen von Kreditfol-
geentscheidungen inklusive Erstvotierung von risiko-
relevanten Kreditfolgeentscheidungen, in der Durch-
flihrung des jdhrlichen Ratings der Kreditnehmer
sowie in der Sicherheitenpriifung und -bewertung.
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Die Interne Revision priift prozessunabhéngig die
Wirksamkeit und Angemessenheit des Risikomanage-
mentsystems und berichtet unmittelbar an die Ge-
schaftsfiihrung. Damit leistet sie einen wesentlichen
Beitrag zur Sicherstellung der Wirksamkeit des inter-
nen Kontrollsystems. Die Priifungsplanung und
-durchfiihrung erfolgt risikoorientiert.

Die KfW IPEX-Bank lagert Funktionen und Tatigkei-
ten im Bereich Risikomanagement und -controlling
teilweise auf die KfW aus. Die ausgelagerten Funktio-

nen und Tatigkeiten sind in Service Level Agreements
zwischen der KfW IPEX-Bank und der KfW geregelt.
Uber die Auslagerungsiiberwachung stellen wir si-
cher, dass wir unserer Verantwortung auch fiir die
auf die KfW ausgelagerten Funktionen im Sinne des
§25a Abs. 2 KWG gerecht werden.

Dem Aufsichtsrat obliegt die regelmaBige Uberwa-
chung der Geschéftsfiihrung. Er ist auch in bedeu-
tende Kredit- und Refinanzierungsentscheidungen
eingebunden.

RISIKOTRAGFAHIGKEIT UND REGULATORISCHE KAPITALANFORDERUNGEN

Die KfW IPEX-Bank hat im Rahmen ihres Risikotrag-
fahigkeitskonzepts ihr Risikodeckungspotenzial de-
finiert, ein Risikobudget fiir das Eingehen von Risiken
auf Gesamtbankebene festgelegt und in Einklang mit
der Geschaftsstrategie das Risikobudget auf die ein-
zelnen Risikoarten und Geschaftsfelder allokiert.

Die Geschaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank hat das
Kernkapital als maximal verfiigbares Risikodeckungs-

Risikotragfahigkeit zum 31.12.2008
Angaben in Mio. EUR

3.000

2.000

1.000

potenzial festgelegt. Darauf aufbauend wird unter
Beriicksichtigung eines Risikopuffers auf Gesamt-
bankebene ein Risikobudget fiir das Eingehen von
Risiken bestimmt. Der Risikopuffer wird auf Basis von
Stresstests ermittelt. Das ermittelte Risikobudget
wird im Einklang mit der Geschéaftsstrategie auf die
drei Risikoarten Adressenausfall-, Marktpreis- und
operationelles Risiko aufgeteilt.

[l Risikodeckungspotenzial 2.700
B Ppuffer 1.151
[ | Operationelles Risiko 35
[ | Marktpreisrisiko 305
] Adressenausfallrisiko 1.184
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Die vorstehende Ubersicht zeigt, dass die Geschafts-
fiihrung 1.151 Mio. EUR bzw. 44 % des Risikopoten-
zials im Puffer reserviert hat, um auch bei einem
deutlichen Anstieg der Gesamtrisikoposition der
Bank jederzeit die Risikotragfahigkeit zu gewahr-
leisten. GemaB der Geschaftsstrategie wird mit
1.184 Mio. EUR bzw. 44 % der groBte Teil des ver-
bleibenden Risikobudgets fiir das Eingehen von
Adressenausfallrisiken bereitgestellt, fiir Marktpreis-
risiken mit 305 Mio. EUR bzw. 11 9% ein ebenfalls
nennenswertes Budget. Mit 35 Mio. EUR bzw. 1%
des Risikodeckungspotenzials spielt das operationelle

ADRESSENAUSFALLRISIKEN

Das Kreditgeschaft ist das Kerngeschaft der KfW
IPEX-Bank. Dementsprechend liegt ein wesentlicher
Schwerpunkt des gesamten Risikomanagements auf
der Steuerung und Uberwachung der Adressenaus-
fallrisiken. Innerhalb des Adressenausfallrisikos wird
differenziert nach den Risikoarten Kreditrisiko, Lan-
derrisiko und Beteiligungsrisiko.

Kreditrisiko

Bestandteile des Kreditrisikos sind neben den klassi-
schen Risiken das Emittenten-, das Kontrahenten-
und das Wiedereindeckungsrisiko.

Unter Kreditrisiko im klassischen Sinne verstehen wir
die Gefahr von potenziellen finanziellen Verlusten
bzw. entgangenen Gewinnen, die bei Ausfall oder
Verschlechterung der Bonitat des Kreditnehmers ent-
stehen konnen. Unter dem Emittentenrisiko ist ana-
log dazu die Gefahr der Bonitatsverschlechterung
bzw. des Ausfalls eines Emittenten von Wertpapieren
zu verstehen.
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Risiko eine untergeordnete Rolle. Als strenge Neben-
bedingung zur internen Risikosteuerung sind die
regulatorischen Kapitalanforderungen zu beriick-
sichtigen. Die KfW IPEX-Bank hat als neu gegriin-
detes Institut in den ersten drei Geschaftsjahren eine
erhdhte Gesamtkennziffer gem. Solvabilitatsverord-
nung (Solw) von 12% anstelle von 8% einzuhalten.
Wir haben die erforderlichen Prozesse implemen-
tiert, um die Einhaltung dieser Anforderung sicher-
zustellen. Zum 31. Dezember 2008 lag die Gesamt-
kennziffer bei 14,05 %.

Das Kontrahenten- und Wiedereindeckungsrisiko
liegt in potenziellen finanziellen Verlusten im Fall der
Nichterfiillung von schwebenden Geschiften durch
den Kontrahenten, falls ein Neuabschluss am Markt
nur zu ungiinstigeren Bedingungen (positiver Markt-
wert) als beim urspriinglichen Geschift durchgefiihrt
werden konnte.

Landerrisiko

Das Landerrisiko umfasst die Risiken, die aufgrund
von Devisenbeschrinkungen eines Landes (Transfer-
risiko) oder der Zahlungsunfahigkeit oder -unwillig-
keit staatlicher Schuldner oder Garanten (Sovereign
Risk) zu einem finanziellen Verlust fiir die KfW IPEX-
Bank fiihren kdnnen. Dieses Risiko wird getrennt von
der Bonitat des Schuldners betrachtet.

Anteilseignerrisiko (Beteiligungsrisiko)

Unter dem Beteiligungsrisiko verstehen wir die
Gefahr von finanziellen Verlusten aus der Bereitstel-
lung von Eigenkapital an Dritte. Im Vergleich zu
Kreditrisiken spielen die Beteiligungsrisiken in der
KfW IPEX-Bank derzeit eine untergeordnete Rolle.



60

MESSUNG DES ADRESSENAUSFALLRISIKOS

Die Bewertung des Adressenausfallrisikos auf Ebene

der einzelnen Adresse bzw. des einzelnen Geschafts

erfolgt auf Basis interner Ratingverfahren. Wir wen-

den hierbei den fortgeschrittenen, auf internen Ra-

tings basierenden Ansatz (IRBA) an. Zur Nutzung des

IRBA sind die folgenden Ratingsysteme der KfW [PEX-

Bank aufsichtsrechtlich zugelassen:

u Corporates

® Banken

= Lander

= einfaches Risikogewicht fiir Spezialfinanzierungen
(Elementaransatz).

Unsere IRBA-Ratingsysteme dienen entsprechend
den Vorgaben der SolvV der separaten Schitzung der
zentralen Risikoparameter?:
m Ausfallwahrscheinlichkeit

(Probability of Default, PD)
m Verlustquote bei Ausfall

(Loss Given Default, LGD)
u Forderungswert bei Ausfall

(Exposure at Default, EAD).

Mit Ausnahme der Spezialfinanzierungen basieren
diese Verfahren auf Scorecards und folgen einer ein-
heitlichen, konsistenten Modellarchitektur. Fiir Pro-
jektfinanzierungen wird ein cashflowbasiertes Rating-
verfahren herangezogen. Hier bestimmen die
Cashflows aus dem finanzierten Objekt die Bonitat.
Die Ratingverfahren werden auf Ein-Jahres-Ausfall-
wahrscheinlichkeiten kalibriert. Sowohl die Ratings
fiir Neukunden als auch die Folgeratings fiir Bestands-
kunden werden jeweils unter Berlicksichtigung des
Vier-Augen-Prinzips in den Kreditmanagementabtei-
lungen (Marktfolge) festgelegt.

Durch die Abbildung der Ausfallwahrscheinlichkeiten
auf eine konzernweit einheitliche Masterskala ist die
Konsistenz der einzelnen Ratingverfahren gewéahr-
leistet. Die Masterskala besteht aus 20 unterschied-
lichen Klassen, die sich zusammenfassen lassen in die
vier Gruppen Investment Grade, Non-Investment
Grade, Watch-List und Default. Fiir jede Masterskala-
Klasse wird eine mittlere Ausfallwahrscheinlichkeit
zugrunde gelegt, die unter Beriicksichtigung der je-
weiligen Ratingverfahren einem Validierungsprozess
unterzogen wird. Zu jedem Ratingverfahren existie-
ren ausflhrliche Organisationsanweisungen, die ins-
besondere die Zustindigkeiten, Kompetenzen sowie
die Kontrollmechanismen regeln. Eine Vergleichbar-
keit von internen Ratings und externen Ratings von
Ratingagenturen wird durch ein Mapping der exter-
nen Ratings auf die Masterskala sichergestellt.

Durch eine turnusgemaBe Validierung und Weiterent-
wicklung der Ratingverfahren wird sichergestellt, dass
auf verdnderte Rahmenbedingungen zeitnah reagiert
werden kann. Ziel ist es, bei allen Ratingverfahren
kontinuierlich die Trennschérfe zu verbessern.

Wesentlichen Einfluss auf die Ausfallhéhe hat neben
dem ausstehenden Kreditvolumen die Bewertung
der Sicherheiten. Im Rahmen der Sicherheitenbe-
wertung flir anrechenbare Sicherheiten wird der zu
erwartende Nettoerlds einer Sicherheitenverwertung
im Schadensfall Giber die gesamte Kreditlaufzeit ge-
schitzt. Hierbei werden Sicherheitsabschldge be-
riicksichtigt, die bei persdnlichen Sicherheiten auf
Ausfallwahrscheinlichkeit und Verlustquote des
Sicherheitengebers basieren. Bei dinglichen Sicher-
heiten sind neben Marktpreisschwankungen vor

U Im Fall des Elementaransatzes wird anstelle einer Schiatzung von PD und LGD eine (transaktionsspezifische) Slotting-Note vergeben, die gemiB den

aufsichtsrechtlichen Vorgaben in ein Risikogewicht tiberfiihrt wird.
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allem abschreibungsbedingte Wertverluste fiir die
Abschlage verantwortlich. Der ermittelte Wert ist
wichtiger Bestandteil der Verlustschitzung (LGD).
Die unterschiedlichen Bewertungsverfahren fiir ein-
zelne Sicherheitentypen basieren je nach Datenver-
fligbarkeit auf internen und externen historischen
Verlustdaten sowie auf Expertenschdtzungen. Die
Bewertungsparameter durchlaufen einen regelma-
Bigen Validierungsprozess. Auf Ebene der einzelnen
Sicherheiten ist damit eine verldssliche Bewertung
der Sicherheitenlage gewahrleistet.

Das Zusammenwirken der Risikoeigenschaften der
Einzelengagements im Kreditportfolio wird mithilfe
eines internen Portfoliomodells beurteilt. Die Biin-
delung groBer Portfolioanteile auf einzelne Kredit-
nehmer oder Kreditnehmergruppen birgt das Risiko
existenzgefahrdender GroBausfélle. Das Risikoma-

STEUERUNG DES ADRESSENAUSFALLRISIKOS

Folgende zentrale Instrumente werden zur Steuerung
des Adressenausfallrisikos in der KfW IPEX-Bank ein-
gesetzt:

Limitmanagement

Hauptziel des Limitmanagement-Systems (LMS) ist
die Vermeidung von Einzel- und Klumpenrisiken
sowie korrelierter Gesamtrisiken. Die Limitierung er-
folgt entlang der Dimensionen Kreditnehmereinheit,
Land und kiinftig auch Branche. Limitiert werden die
GroBen Nettoexposure und 6konomisches Kapital auf
Basis einer einheitlichen Verlustobergrenze.

Risikoleitplanken
Zusatzlich zum LMS wird das Kreditportfolio liber
Risikoleitplanken gesteuert. Hierzu schlagt das Risi-
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nagement der KfW IPEX-Bank bewertet - basierend
auf dem dkonomischen Kapitalkonzept - Einzel-,
Branchen- und Lénderrisikokonzentrationen. Die
Konzentrationen werden primér liber die Bindung
des 6konomischen Kapitals (ECAP) gemessen. So ist
sichergestellt, dass sowohl hohe Volumina und un-
glinstige Ausfallwahrscheinlichkeiten als auch un-
vorteilhafte Korrelationen der Risiken untereinander
Beriicksichtigung finden.

Die Geschaftsfiihrung wird mit dem vierteljahrlich
erstellten Risikobericht tiber die Auslastung des
Risikodeckungspotenzials und der Limite sowie
die aktuelle Risikosituation ausfiihrlich informiert.
Wesentliche Risikoparameter unterliegen der lau-
fenden Uberwachung und werden dariiber hinaus
monatlich an die Geschéftsfiihrung berichtet.

komanagement auf Basis der aktuellen Risikosituation
und der geschéftspolitischen Zielsetzung konkrete
Leitplanken vor. Diese werden durch die Geschafts-
flihrung verabschiedet. Diese Leitplanken konnen
auch Bestandteil von Strategien fiir einzelne Indus-
triesektoren oder Produkte sein, die zwischen den
jeweiligen Marktabteilungen und dem Risikoma-
nagement erarbeitet werden.

Die Risikoleitplanken kénnen auf alle relevanten
Eckdaten des Kreditrisikos (z. B. Laufzeit, Besiche-
rung, Rating) angewendet werden. Eine branchen-
und produktspezifische Ausgestaltung ist moglich.
Eine Uberpriifung erfolgt auf jahrlicher Basis, wobei
auch unterjahrige Anpassungen mdglich sind. Un-
abhingig von den durch die Geschaftsfiihrung der
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KfW IPEX-Bank verabschiedeten Risikoleitplanken
unterliegen wir den auf Ebene des KfW-Konzerns
geltenden Portfoliorichtlinien.

Stresstests

Um auf einen moglichst deutlichen Anstieg der Aus-
fallrisiken vorbereitet zu sein, wird im Rahmen von
Stresstests ein moglicher ECAP-Mehrbedarf fiir be-
stimmte Szenarien ermittelt. Auf diese Weise kdnnen
die Auswirkungen diverser (extremer) Ereignisse auf
die Risikostruktur des Kreditportfolios und die 6ko-
nomischen Risikokennzahlen untersucht werden.
Stressszenarien werden durch die Verdnderung fol-
gender Risikoparameter modelliert:
Ausfallwahrscheinlichkeiten

= Verlustquoten
= Exposure at Default
m Korrelationen

Aktives Portfoliomanagement

Das aktive Portfoliomanagement bietet durch geziel-
te MaBnahmen eine Mdglichkeit zur Risikostreuung
des Portfolios und optimiert so die Risikostruktur des
Kreditbestands. MaBnahmen des Portfoliomanage-
ments werden ergriffen, um den geschaftspolitischen
Spielraum zu erweitern und eine gezielte Steuerung
des Kreditportfolios zu ermdglichen.

Hierfiir stehen der KfW IPEX-Bank verschiedene Ins-
trumente auf Einzelgeschafts- und Portfolioebene
zur Verfligung. Hierzu zahlt der Risikotransfer in bei-
de Richtungen lber den Banken- (Syndizierungen
tiber den Primir- und Sekundarmarkt), Versiche-
rungs- (z.B. PRI, ECA) und/oder Kapitalmarkt (Single
Name CDS). Das Instrumentarium wird laufend auf
Eignung Gberpriift und sukzessive erweitert.

Die Initiative fir das aktive Portfoliomanagement
geht vom Risikomanagement aus.

Portfoliorisikokomitee

Zusatzlich zur operativen Zusammenarbeit von Risi-
komanagement und den Marktabteilungen besteht
ein quartalsweise tagendes Portfoliorisikokomitee
(PRK) unter Leitung des fiir das Risikomanagement
verantwortlichen Geschaftsfiihrers. Im Rahmen des
PRK wird vierteljahrlich tiber die Wahl von zur Dis-
kussion stehenden RisikoabbaumaBnahmen entschie-
den und der Umsetzungsstand von MaBBnahmen
diskutiert. Ferner werden in diesem Rahmen mdogli-
che Risiken im Marktumfeld und Beobachtungen im
Bestandsportfolio erdrtert.

Problemkreditbearbeitung

Im Kreditbestand werden Engagements mit hoheren
Risiken unterteilt in eine ,Yellow-List", eine ,Watch-
List" und eine Liste fiir ,Non-Performing Loans"
(NPL). Die ,Watch-List" dient dazu, potenzielle Pro-
blemkredite friihzeitig zu identifizieren und ggf. die
Problemkreditbearbeitung vorzubereiten. Hierfiir
steht das Umfeld des jeweiligen Kreditnehmers unter
besonderer Beobachtung. Dabei werden die wirt-
schaftlichen Verhaltnisse sowie die liberlassenen
Sicherheiten regelmaBig tberpriift und dokumentiert
sowie Handlungsvorschldage formuliert. Je nach Sta-
tus des Problemkredits libernimmt der Bereich
.Restrukturierungen” die Bearbeitung der Problem-
kredite komplett von der betreuenden Kreditabtei-
lung. Dies garantiert ein friihzeitiges Einschalten von
Spezialisten, um ein durchgédngig professionelles Pro-
blemkreditmanagement zu gewéahrleisten.

MaBnahmen zum Umgang mit Watch-List- und NPL-
Féllen werden im monatlich tagenden Adressrisiko-
komitee diskutiert und entschieden. Im Einzelfall
missen gegebenenfalls Entscheidungen durch
die Geschaftsfiihrung der KfFW IPEX-Bank getroffen

werden.
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STRUKTUR DES ADRESSENAUSFALLRISIKOS

Verteilung des wirtschaftlichen Nettoexposures nach Ratingklassen

Nettoexposure gesamt: 14,0 Mrd. EUR

BEE OO

Infolge der Verschidrfung der Finanzmarktkrise und
der allgemeinen Eintriibung der Konjunktur hat die
KfW IPEX-Bank insbesondere im 4. Quartal eine Ver-
schlechterung der Ratingstruktur im Portfolio ver-
zeichnet. Insgesamt kann die Bonitatsstruktur des
Portfolios zum Jahresende jedoch als gut bezeichnet

Investment Grade (M1-M8) 63%
Non Investment Grade (M9-M15) 340
Watch-List (M16-M18) 30
Non-Performing Loans (M19-M20) 1%

werden. Das wirtschaftliche Nettoexposure liegt ins-
gesamt bei 14,0 Mrd. EUR. Die Ratingklassen M1-M8
machen dabei einen Anteil von 63 9% aus. Weitere
349 liegen in den Ratingklassen M9-M15. Der Anteil
der Watch-List- und NPL-Kredite betrégt lediglich
3% bzw. 1% des wirtschaftlichen Nettoexposures.

Verteilung des 6konomischen Kapitals nach Geschaftssparten

ECAP gesamt: 995,0 Mio. EUR

" Hierunter fallen im Wesentlichen Wertpapiere des Liquiditats-
portfolios, die keiner Geschéftssparte zugeteilt sind.

EEEREEROOOOOCO

Die vorstehende Ubersicht zeigt eine gute Diversifi-
zierung des Portfolios tiber die einzelnen Branchen.
Die gréBte Bindung des 6konomischen Kapitals ver-

Grundstoffindustrie 18%
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 17 %
Schifffahrt 169%
Telekommunikation und Medien 10%
LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital 9%
Schienen- und StraBenverkehr 9%
Hifen, Flughafen, Immobilien, Bauindustrie/PPP 5%
Ubrige? 500
Energie und Umwelt 5%
Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance 4%
Luftfahrt 30

zeichnen die Geschaftssparten Grundstoffindustrie
mit 18 %, Verarbeitendes Gewerbe, Handel und
Gesundheit mit 17 % sowie Schifffahrt mit 16 %.
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Verteilung des 6konomischen Kapitals nach Regionen

ECAP gesamt: 995,0 Mio. EUR

In regionaler Hinsicht liegt der Schwerpunkt des
Geschifts in Europa einschlieBlich Deutschlands.
Hierauf entfallen 799% des gebundenen 6konomi-
schen Kapitals auf das Adressenausfallrisiko. Insge-

RISIKOVORSORGE FUR ADRESSENAUSFALLRISIKEN

Allen erkennbaren Ausfallrisiken des Kreditgeschafts
wird durch Bildung von Risikovorsorge in angemes-
senem AusmaB Rechnung getragen. Vor dem Hin-
tergrund der Finanzmarktkrise haben wir die Risiko-
vorsorge im abgelaufenen Geschiftsjahr deutlich
verstarkt. Die Einzelwertberichtigungen bzw. Riick-
stellungen im Kreditgeschaft betragen zum 31. De-
zember 2008 126,7 Mio. EUR nach 15,7 Mio. EUR

Geschéftssparte
Schienen- und StraBenverkehr

Grundstoffindustrie

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit

[l Deutschland 14%
] Ubriges Europa 65%
[ Asien 7%
[ Lateinamerika 6%
[ Nordamerika 5%
B Afrika 2%
M Australien und Ozeanien 1%

samt spielen Landerrisiken fuir die Bank aufgrund
der regionalen Verteilung und der Besicherung eine
vergleichsweise geringe Rolle.

zum 31. Dezember 2007. Gleichzeitig wurde die pau-
schale Risikovorsorge fiir nicht einzelwertberichtigte
Kredite auf 105,8 Mio. EUR aufgestockt.

Der Bestand der Einzelwertberichtigungen bzw. Riick-
stellungen im Kreditgeschaft fiir Avalkredite sowie
unwiderrufliche Kreditzusagen stellt sich zum 31.
Dezember 2008 nach Geschaftssparten wie folgt dar:

31.12.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
56,2 0,0 56,2

39,2 1.9 37,2

31,3 13,7 17,6
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Fiir nicht einzelwertberichtigte Kredite werden auf
Basis eines Expected-Loss-Konzepts Portfoliowertbe-
richtigungen sowie Portfolioriickstellungen (fiir Avale

Geschéaftssparte

Grundstoffindustrie

Schifffahrt

Verarbeitendes Gewerbe, Handel und Gesundheit
LBO-Finanzierungen, Mezzanine und Eigenkapital”
Finanzinstitutionen und Trade Finance”

Schienen- und StraBenverkehr

Energie und Umwelt

Telekommunikation und Medien

Héfen, Flughafen, Immobilien, Bauindustrie [PPP
Luftfahrt

7 4,5

U neue Geschaftssparte in 2008

Zusatzlich sind neben der Risikovorsorge im Kredit-
geschaft Abschreibungen auf Wertpapiere des Anla-

MARKTPREISRISIKEN

Da die KfW IPEX-Bank keinen Eigenhandel betreibt,
resultieren ihre Marktpreisrisiken ausschlieBlich aus
dem Anlagebuch. Die fiir uns relevanten Marktpreis-
risiken sind das Zinsanderungsrisiko sowie das Wah-
rungsrisiko.

Im Rahmen der Liquiditatssteuerung werden festver-
zinsliche Wertpapiere gehalten. Neben dem allge-
meinen Zinsanderungsrisiko unterliegen die Renditen
dieser Papiere einem spezifischen Risiko, dem so-
genannten Spreadrisiko (auch Bonitétsverinderungs-
risiko genannt). Das Risiko des Ausfalls des Emitten-
ten wird nicht mit dem Spreadrisiko gemessen,
sondern ist Bestandteil des Kreditrisikos (Adressen-
ausfallrisiko).
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und offene Zusagen) gebildet, die sich nach Geschafts-
sparten wie folgt aufgliedern:

31.12.2008 31.12.2007 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
20,7 13,6 70
20,5 239 -3.4

20,1 14,0 6,0

8,3 0,0 8,3

8,2 0,0 8,2

8,0 14,7 -6,7

6,7 6,2 0,5

58 6.9 -1,2

50 41 0,9

2, -1.8

gebestands in Héhe von 20,1 Mio. EUR vorgenommen
worden.

Zinsanderungs- und Fremdwé&hrungsrisiko

Die Geschéaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank hat im
Rahmen ihrer Marktpreisrisikostrategie festgelegt,
Zinsanderungsrisiken grundsatzlich zu vermeiden
und keine Fristentransformation zu betreiben. Die
Einhaltung dieser Vorgabe wird wochentlich durch
das Risikocontrolling Giberwacht. Monatlich wird das
Risiko eines Barwertverlusts mittels Value-at-Risk-
Verfahren gemessen.

Fiir die Zinsdnderungsrisikomessung wird ein Modell
eingesetzt, auf dessen Basis der Value at Risk fiir die
Euro- und die US-Dollar-Zinsposition mit einem Kon-
fidenzniveau von 99,96 % errechnet wird. Das Fremd-
wahrungsrisiko wird mittels eines parametrischen
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Value-at-Risk-Modells und ebenfalls mit einem Kon-
fidenzniveau von 99,96 % errechnet. Risikomindernde
Diversifikationseffekte zwischen dem Zins- und dem
Fremdwahrungsrisiko werden nicht berticksichtigt.
Aufgrund der Verwendung von zwei getrennten Mo-

dellen wird von der konservativen Annahme einer
vollstidndig positiven Korrelation der beiden Risiken
ausgegangen. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zins-
position sowie die gemessenen Zinsanderungs- und
Fremdwéahrungsrisiken zum 31. Dezember 2008.

Barwert VaR Zinsanderungsrisiko VaR Fremdwéahrungsrisiko

Zins- und Wihrungsposition (99,96 %/3 Monate Haltedauer) (99,96 %/3 Monate Haltedauer)
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

2.302,0 9,2 19,2

Die Risikowerte fiir das Zinsanderungsrisiko zeigen,
dass die KfW IPEX-Bank aufgrund ihrer geschlosse-
nen Position nahezu immun gegen Zinsdnderungen
ist. Selbst im Worst Case (99,96 %-Szenario) wiirde
der Verlust weniger als 1% ihres Gesamtbarwertes
betragen. Ebenso ist die Sensitivitdt gegeniiber
Wechselkursdnderungen gering, nimmt jedoch mo-
derat zu. Dies liegt zum einen an der steigenden Vo-
latilitdt der Wechselkurse und zum anderen an dem
kontinuierlich wachsenden Geschaftsumfang in
US-Dollar, das zu einem wachsenden Volumen an

Emittent

Finanzinstitutionen
Pfandbriefe
auslandische Staaten
Unternehmen

Bund

vertraglich unbedingten Margen fiihrt, die gemaB
Marktpreisrisikostrategie nicht abgesichert werden.

Spreadrisiken im Liquiditdtsportfolio

Das zur Einhaltung der Liquiditatskennziffer nach
Liquiditatsverordnung (LiqV) vom Treasury gesteuer-
te Liquiditatsportfolio wies per 31. Dezember 2008
ein Volumen in Hohe von 3.337 Mio. EUR auf und
beinhaltete 129 Positionen. Die Emittentenstruktur
stellt sich zum Berichtsstichtag wie folgt dar:

Nominalvolumen
Mio. EUR

1.977

775

382

153

50

Um der sich seit September 2008 deutlich verschar-
fenden Finanzmarktkrise Rechnung zu tragen, wurde
hauptséchlich in vergleichsweise risikoarme Wertpa-
piere investiert und das Portfoliovolumen in der
zweiten Jahreshilfte weitgehend konstant gehalten.
Es wurden vornehmlich Bonds mit kurzen Restlauf-
zeiten gekauft, wodurch die Sensitivitat des Portfo-

lios gegeniiber Spreadausweitungen reduziert wer-
den konnte. So sank der Spread-BPV? des Portfolios
zum Ende des Jahres auf ca. 6.000 EUR.

Jedoch konnten diese MaBnahmen die stark anstei-
gende Volatilitdt der Wertpapiermarkte im letzten
Drittel des Jahres, die zudem mit einer zunehmenden

2 Der Spread-BPV gibt an, wie groB der Wertverlust des Portfolios ausfallt, wenn sich die Credit-Spreads aller Anleihen gleichzeitig um 1 bp ausweiten.

Der Verlust wird in Euro angegeben.
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Illiquiditdt und damit fehlenden Preisstellung ein-
herging, nicht kompensieren. Mit der Verschirfung
der Kreditkrise erhohte sich das relative Risiko von
0,28% (31. August 2008) auf 0,70% (31. Dezember
2008) des Portfoliovolumens. Fiir das wochentliche
Reporting wird das Spreadrisiko mit einer angenom-
menen Haltedauer von 10 Tagen auf dem Konfidenz-
niveau von 99,96 % gemessen. Per 31. Dezember
2008 betrug das Spreadrisiko 23,5 Mio. EUR.

Zinsrisiken, die aus den Positionen des Portfolios
entstehen, sind in der Messung auf Gesamtbank-
ebene, wie im vorangegangenen Abschnitt darge-
stellt, erfasst. Wahrungsrisiken bestehen fiir das
Portfolio nicht, da ausschlieBlich Euro-Positionen
gehalten werden.

Die Wertpapiere der Liquiditatsreserve werden nach
dem strengen Niederstwertprinzip bewertet. Die
Marktwertabschreibungen® bzw. realisierten Verluste
belaufen sich im Geschaftsjahr 2008 auf 73,7 Mio. EUR.
Der groBte Anteil resultiert dabei mit 67,3 Mio. EUR
aus Marktwertabschreibungen.

Liquiditatsrisiken

Die KfW IPEX-Bank hat den Umgang mit Liquiditats-
risiken in einem eigenen Risikogrundsatz festgelegt.
Beim Liquiditatsrisiko unterscheiden wir zwischen
dem Risiko, Zahlungsverpflichtungen bei Falligkeit
aufgrund mangelnder Liquiditdt nicht bzw. nicht
termingerecht begleichen zu kdnnen (Liquiditatsri-

OPERATIONELLE RISIKEN

Operationelles Risiko ist nach SolvwV ,die Gefahr von
Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder
des Versagens von internen Verfahren und Systemen,
Menschen oder von externen Ereignissen eintreten”.
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siko im engeren Sinne), und dem Risiko, aufgrund
von unzureichender Markttiefe oder Marktstérungen
Geschafte nicht oder nur mit Verlust auflésen bzw.
glattstellen zu kénnen (Marktliquiditatsrisiko).

Die jederzeitige Zahlungsfahigkeit ist durch die Refi-
nanzierungsvereinbarung mit der KfW sichergestellt,
in der sich die KfW verpflichtet, der KW IPEX-Bank
jederzeit die erforderlichen Mittel zu marktgerechten
Konditionen zur Verfiigung zu stellen. Unsere Liqui-
ditatserfordernisse sind bereits in der Refinanzie-
rungsplanung der KfW auf Konzernebene enthalten.
Das Liquiditétsrisiko im engeren Sinne kann damit als
prinzipiell ausgeschaltet betrachtet werden.

Uber die Refinanzierungsvereinbarung hinaus verfiigt
die KfW IPEX-Bank zur Gewahrleistung einer jeder-
zeit ausreichenden Zahlungsbereitschaft nach § 11
KWG in Verbindung mit der LiqV tiber ein Wertpa-
pierportfolio. Die Wertpapiere dieses Liquiditatsport-
folios werden der handelsrechtlichen Liquiditatsre-
serve (§ 340f Abs. 1 Satz 1 HGB) zugeordnet.

Die operative Liquidititssteuerung erfolgt durch das
Treasury der KfW IPEX-Bank auf Basis einer kurz-,
mittel- und langfristigen Liquiditatsplanung. Zusatz-
lich wird eine tagliche Prognoserechnung fiir die
Liquiditatskennzahl des ersten Laufzeitbandes (Rest-
laufzeiten bis zu 1 Monat) erstellt, um die Kennzahl
in einem vorgegebenen Zielkorridor zu steuern.

Da Reputationsrisiken im Wesentlichen auf operati-
onellen Risiken beruhen, werden sie in der KfW
IPEX-Bank im OpRisk-Managementprozess mit
berticksichtigt.

39 Der Wertansatz in der Bilanz wird teilweise auf Basis einer Modellbewertung vorgenommen; vgl. Angaben im Anhang.
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Organisatorische Kernelemente des OpRisk-Manage-
ments sind:

= die konzeptionelle Trennung in zentrales OpRisk-
Controlling und dezentrale OpRisk-Management-
Einheiten,

m die Etablierung eines OpRisk-Entscheidungs- und
Steuerungsgremiums in Form der Geschaftsfiihrung
der KfW IPEX-Bank,

= die Einbindung der Internen Revision als unabhén-
gige Kontrolle in den gesamten OpRisk-Prozess.

Die OpRisk-Strategie bildet den Rahmen fiir den
Umgang mit operationellen Risiken in der KfW IPEX-
Bank. Sie orientiert sich an den Vorgaben der KfW
und biindelt bankinterne und aufsichtsrechtliche
Richtlinien und Anweisungen. Die Strategie verfolgt
die Ziele, Risiken transparent zu machen, sie zu steu-
ern und das regulatorische Kapital zu deren Unter-
legung zu berechnen.

Ziel der OpRisk-Steuerung ist die weitgehende Ver-
meidung signifikanter Verluste, die Verbesserung des
Risikoprofils durch das Aufzeigen potenzieller Pro-
blembereiche sowie die Optimierung der Geschafts-
ablaufe unter Kosten-Nutzen-Aspekten. Anforde-
rungen an das Risikomanagement ergeben sich auch
aus dem Standardansatz fiir operationelle Risiken,
den wir bei der Berechnung des regulatorischen
Kapitals fiir operationelle Risiken zugrunde legen.

ZUSAMMENFASSUNG

Das bewusste Eingehen und Steuern von Risiken ist
wesentlicher Bestandteil der Gesamtbanksteuerung
der KfW IPEX-Bank. Die Methoden und Systeme zur
Identifikation, Messung und Uberwachung der Risi-
ken gentigen den gesetzlichen und aufsichtsrecht-

Zu den wesentlichen Instrumenten der OpRisk-
Steuerung gehoren das Risk Assessment, das Friih-
warnsystem und die OpRisk-Ereignisdatenbank.
Das jahrliche Risk Assessment ist eine strukturierte
Einschdatzung operationeller Risiken, bei der auf
Basis eines Risikomodells das jeweilige Profil eines
OpRisk-Segments ermittelt wird. Die steuerungsre-
levanten Informationen werden der Geschaftsfiih-
rung vorgelegt und dienen als Entscheidungsvorlage
flr die Risikosteuerung.

Das Friihwarnsystem ist ein System zur Erhebung
und Messung von Risikoindikatoren aus dem Bereich
der operationellen Risiken auf Gesamtbankebene.
Es dient als Instrument sowohl zum Management
und zur Steuerung von Risiken als auch als Manage-
ment-Informationssystem. Im Laufe des Jahres 2009
soll ein Prozess zur regelmiBigen Uberwachung
etabliert werden.

Mithilfe der Ereignisdatenbank werden Schéiden
ursachenbezogen erfasst, die aufgrund von opera-
tionellen Risiken entstanden sind. Die Auswertung
der dezentral erfassten Daten erfolgt sowohl zentral
als auch dezentral und ermdoglicht auch Ad-hoc-
Analysen des Risikoprofils der Bank.

lichen Anforderungen und entsprechen den Markt-
standards. Die organisatorische und prozessuale
Ausgestaltung der Risikosteuerung gewéhrleistet eine
Umsetzung und Einhaltung unserer Risikostrategie.
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Die Risikotragfahigkeit der Bank war im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr jederzeit gegeben. Ebenso wurden
die regulatorischen Kapitalanforderungen durchgan-
gig eingehalten. Mit Blick auf die Finanzmarktkrise
und die allgemeine Eintriibung der Konjunktur haben
wir im abgelaufenen Jahr die Risikovorsorge deutlich
verstarkt und somit allen erkennbaren Risiken Rech-
nung getragen.

PROGNOSEBERICHT

Die Weltwirtschaft befindet sich weiterhin im zykli-
schen Abschwung, der durch die Finanzmarktkrise
noch immer deutlich verstarkt und beschleunigt
wird. Negative Vermogenseffekte, reduzierte Finan-
zierungsmoglichkeiten und ein massiver Vertrauens-
verlust belasten die weltweite Nachfrage. Sowohl in
Industrie- wie auch in Schwellenlandern ist mit
einer weiteren konjunkturellen Abschwéchung
zu rechnen. Die von zahlreichen Regierungen und
Notenbanken eingeleiteten MaBnahmen zur Sta-
bilisierung der Finanzmérkte und zur Belebung
der Konjunktur werden nach Einschdatzung der
KfW IPEX-Bank friihestens ab dem zweiten Halbjahr
2009 zu einer gewissen Stabilisierung beitragen. Wir
erwarten fiir 2009 und 2010 ein deutlich niedrigeres
Wachstum der Weltwirtschaft als im Schnitt der
letzten Jahre, in wichtigen Regionen auch eine Sta-
gnation oder sogar Rezession. Fiir das Neugeschaft
2009 und 2010 erwartet die Bank ein Volumen von

jeweils maximal 8 Mrd. EUR.

Aufgrund des hohen Offenheitsgrades der deutschen
Volkswirtschaft und der ausgepragten Abhédngigkeit
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Das Risikomanagementsystem der KfW |IPEX-Bank
wird auch im kommenden Jahr weiter ausgebaut. Die
etablierten Systeme und Verfahren zur Risikomes-
sung und -steuerung werden weiter optimiert.

vom Export leidet Deutschland sehr stark unter dem
nachlassenden Wachstum der Weltwirtschaft. Neben
den unmittelbaren Auswirkungen auf die Exporte
wird dies auch die inldndische Investitionstatigkeit
belasten. Aufgrund wechselseitiger Abhangigkeiten
zwischen Realwirtschaft und Finanzsektor unterliegt
die weitere Entwicklung vor dem Hintergrund der
aktuellen Finanzmarktkrise weiteren Unsicherheiten -
sowohl national wie auch international gesehen.
Krisen der Realwirtschaft wiirden eine weitere Zu-
spitzung auf den Finanzmérkten auslsen und die
Gefahr einer flichendeckenden Unterversorgung der
Wirtschaft mit Krediten nach sich ziehen.

Aufgrund der schwierigen gesamtwirtschaftlichen
Lage rechnen wir in 2009 mit steigendem Risikovor-
sorgebedarf im Kreditgeschaft. Die KfW IPEX-Bank
wird jedoch mit der fiir 2009 beschlossenen weite-
ren Starkung des Eigenkapitals diese Risiken abde-
cken und als nachhaltiger Finanzierungspartner
weiterhin zur Verfligung stehen kdnnen.
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JAHRESABSCHLUSS DER KFW IPEX-BANK GMBH 2008
BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2008

Aktiva
31.12.2008 31.12.2007"
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Barreserve
Kassenbestand 5 4
2. Forderungen an Kreditinstitute
a) téglich fillig 229.865 487.784
b) andere Forderungen 1.523.623 1.753.488 1.231.531  1.719.315
3. Forderungen an Kunden 22.229.281 14.415.921
darunter: Kommunalkredite 33.589
4. Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
a) Geldmarktpapiere
von anderen Emittenten 43.225 43.225 0 0
b) Anleihen und Schuldverschreibungen
ba) von 6ffentlichen Emittenten 437.893 19.609
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 437.893
bb) von anderen Emittenten 3.357.895 3.795.788 1.946.324  1.965.933
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank  2.806.658 3.839.013 0 1.965.933
5. Beteiligungen 72.388 45.259
6. Treuhandvermégen 25.288.160 26.781.903
darunter: Treuhandkredite 25.251.811
7. Immaterielle Anlagewerte 7 8
8. Sachanlagen 685 721
9. Sonstige Vermdgensgegenstinde 88.449 6.491
10. Rechnungsabgrenzungsposten 19.385 3.091

Sumedernin | Jooaman] | |ssosseus]

) Erlduterungen zu den Vergleichszahlen siehe Anhang



GESCHAFTSJAHR 2008 | JAHRESABSCHLUSS | BILANZ

71

Passiva
31.12.2008 31.12.2007"
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) tiglich fallig 75.345 12.034
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 23.664.689 23.740.034 14.681.495 14.693.529
2.Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
andere Verbindlichkeiten
mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 165.931 165.931 165.931 15.075 15.075 15.075
3. Treuhandverbindlichkeiten 25.288.160 26.781.903
darunter: Treuhandkredite 25.251.811
4. Sonstige Verbindlichkeiten 7.547 1.406
5. Rechnungsabgrenzungsposten 54.325 1.483
6. Riickstellungen
a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 42088 38831
b) Steuerriickstellungen 6 7
¢) andere Riickstellungen 37.352 79.446 37.459 76.297
7. Nachrangige Verbindlichkeiten 1.250.269 1.018.953
8. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 150.000 150.000
9. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 2.100.000 1.750.000
b) Kapitalriicklage 449.992 449.992
¢) Gewinnrticklagen
andere Gewinnricklagen 8 8 8 8
d) Jahresiiberschuss 5.149 2.555.149 0 2.200.000

Summederpssn | e ||| sassnis)

1. Eventualverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und

wp w 2.054.337 2.054.337 865.233 865.233
Gewahrleistungsvertragen

2. Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 8.348.149 8.348.149 9.731.993 9.731.993
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
1. JANUAR 2008 - 31. DEZEMBER 2008

Aufwendungen
2008 2007"
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Zinsaufwendungen 979.715 602.840
2. Provisionsaufwendungen 3.816 1.262
3. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehilter 42.721 37.850
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 6.377 49.098 4.453 42.303
darunter fiir Altersversorgung 1.859
b) andere Verwaltungsaufwendungen 60.682  109.780 50.515 92.818
4. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 209 190
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 19 88

6. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forde-
rungen und bestimmte Wertpapiere sowie Zufiihrungen 210.249 50.079
zu Riickstellungen im Kreditgeschaft

7. Zufiihrungen zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 0 28.904

8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteili-
gungen, Anteile an verbundenen Unternehmen und wie 20.081 1
Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren

9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4.778 442
10. Jahresiiberschuss 5.149 96.544

[Summe derputwendungen 1] || waw]

) Erliuterungen zu den Vergleichszahlen siehe Anhang
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Ertrage
2008 2007"
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1.Zinsertrége aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 1.029.380 739.667
b) ;iﬁf;é';;;'}f:;”ﬂ\ﬁsgep:p'ere” und 176.140 1.205.520 42974 782.641
2. Laufende Ertrdge aus Beteiligungen 5.342 5.342 2.340 2.340
3. Provisionsertriage 121.414 61.652
4. Nettoertrag aus Finanzgeschiften 93 130
5. Sonstige betriebliche Ertrige 1.427 26.405

sumedererige T || sw]
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ANHANG

VORBEMERKUNG

Die KfW IPEX-Bank GmbH wurde am 16. Marz 2007
mit einem Stammkapital in H6he von 6,5 Mio. EUR
gegriindet, um die von der Europdischen Kommission
geforderte Ausgliederung des Wettbewerbsgeschafts
im Geschéftsfeld Export- und Projektfinanzierung aus
der KfW vorzubereiten. Die KfW IPEX-Bank GmbH
hat im Rumpfgeschaftsjahr 2007 keinen operativen
Geschaftsbetrieb geflihrt und kein eigenes Personal
eingestellt. Die vorgezogene Griindung wurde voll-
zogen, um die rechtlichen Grundlagen fir verschie-
dene MaBnahmen im Zusammenhang mit der Aus-
griindung zu schaffen.

Der Teilbetrieb ,KfW IPEX-Bank", der bis zum 31. De-

zember 2007 als rechtlich unselbststandige Einheit in

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSVORSCHRIFTEN

Der Einzelabschluss der KfW IPEX-Bank GmbH wurde
entsprechend den Bestimmungen des Handelsgesetz-
buches (HGB), der Verordnung iiber die Rechnungs-
legung der Kreditinstitute (RechKredV) sowie des
GmbH-Gesetzes 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 Vermogensgegen-
stande wurden mit den Anschaffungskosten bzw.
dem Nennbetrag oder einem niedrigeren beizulegen-
den Wert unter Beriicksichtigung des Niederstwert-
prinzips angesetzt.

Die Wertpapiere der Liquiditatsreserve wurden nach
dem strengen Niederstwertprinzip bewertet. Sofern
diese Wertpapiere zur Absicherung von Zinsrisiken mit
derivativen Finanzinstrumenten zu einer Bewertungs-

der KfW gefiihrt wurde, ist mit Wirkung zum 31. De-
zember 2007/1. Januar 2008 als Sacheinlage von der
KfW in die KfW IPEX-Bank GmbH eingebracht wor-
den. Zur Herstellung der Vergleichbarkeit sind
im Bilanzformblatt sowie im GuV-Formblatt Werte
der KfW IPEX-Bank GmbH zum 31. Dezember 2007
um die Werte des Teilbetriebs erweitert worden.
Aufgrund der im Verlauf des Jahres 2007 erfolgten
Festlegung des sogenannten Startportfolios der
KfW IPEX-Bank ist bei einzelnen GuV-Posten nur eine
eingeschrankte Vergleichbarkeit mit den Werten des
Geschaftsjahres 2008 gegeben. Der interne Jahres-
abschluss des Teilbetriebs fiir das Geschaftsjahr 2007
wurde mit einem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk des Wirtschaftspriifers versehen.

einheit zusammengefasst werden, erfolgte - soweit
kompensierende Effekte bei Grund- und Sicherungs-
geschaft bestanden - eine Bewertung zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten.

Durch die Finanzmarktkrise ist fiir viele festverzins-
liche Wertpapiere der Handel auf aktiven Markten
entfallen. Insbesondere flir von Banken emittierte
Anleihen, Anleihen einiger 6ffentlicher Emittenten
sowie auch bestimmte Unternehmensanleihen exis-
tierte seit dem 3. Quartal 2008 ein Umfeld mit einer
nur eingeschrankten Marktliquiditat. Dies fiihrte
dazu, dass die zum Bilanzstichtag beobachteten Bor-
sen- oder Marktpreise zum Teil erhebliche Illiquidi-
tatsabschldge beinhalten.

Fiir diese nicht auf aktiven Méarkten gehandelten
Wertpapiere kann deshalb der beizulegende Wert
nicht aus Borsen- oder Marktpreisen abgeleitet
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werden, da diese nicht mehr den tatsachlichen 6ko-
nomischen Wert abbilden. Deshalb wurde fiir die
betreffenden Wertpapiere ein Bewertungsmodell zur
Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes verwen-
det. Mithilfe der Discounted-Cashflow-Methode
werden die zukilinftigen erwarteten Zahlungsstrome
auf den Barwert diskontiert. Dabei werden die Ver-
anderung von Bonitdten und risikolosen Zinssatzen
sowie die allgemeine Markteinengung aufgrund ge-
ringer Liquiditat beriicksichtigt. Die Modellbewer-
tung wurde erstmalig zum 31. Dezember 2008 aus-
schlieBlich fur Wertpapiere der Liquiditatsreserve
angewendet.

Wertpapiere des Anlagevermdgens wurden nach dem
gemilderten Niederstwertprinzip bewertet. Bei Vor-
liegen einer Bewertungseinheit erfolgte eine Bewer-

tung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Dem Handelsbestand sind keine Wertpapiere zuge-
ordnet. Es erfolgten keine Umwidmungen zwischen
den Wertpapierbestéanden.

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskos-
ten angesetzt.

Die Sachanlagen wurden mit ihren Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméaBige
Abschreibungen entsprechend der voraussichtlichen
Nutzungsdauer, ausgewiesen. Zu- und Abgange von
Anlagegegenstinden des laufenden Jahres wurden
gemaB den steuerlichen Vorschriften zeitanteilig ab-
geschrieben. Fiir Geringwertige Wirtschaftsgiiter mit
Anschaffungskosten tiber 150 EUR und bis 1.000 EUR
wurde ein Sammelposten eingerichtet, der iiber finf

Jahre linear abgeschrieben wird.

Fiir sdmtliche Vermdgensgegenstinde erfolgte die
gesetzliche Wertaufholung gemaB § 280 Abs. 1 HGB.
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Die Verbindlichkeiten wurden mit ihrem Riickzah-
lungsbetrag bilanziert.

Die Fremdwdhrungsumrechnung erfolgte unter Be-
riicksichtigung des § 340h HGB.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Ver-
pflichtungen wurden nach versicherungsmathema-
tischen Grundsitzen auf Grundlage der ,Richttafeln
2005 G" von Prof. Dr. Klaus Heubeck ermittelt. Bei
den Berechnungen wurde fiir die KfW IPEX-Bank das
Teilwertverfahren mit einem RechnungszinsfuB von
39 bzw. 6% angewendet. Die anderen Rickstellun-
gen wurden in Hohe ihrer voraussichtlichen Inan-
spruchnahme ausgewiesen.

Den Risiken aus dem Kreditgeschaft wurde ausrei-
chend Rechnung getragen. Der Bestand der Risiko-
vorsorge im bilanziellen Kreditgeschaft setzt sich aus
erfolgswirksam gebildeten Einzelwertberichtigungen
(die Hohe entspricht der Differenz zwischen dem
Buchwert des Kredits, dem Barwert der erwarteten
Riickfliisse aus Zins- und Tilgungsleistungen sowie
den Zahlungsstrémen aus Sicherheiten) und Portfo-
liowertberichtigungen (basierend auf Expected-Loss-
Modell-Rechnungen) fiir nicht einzelwertberichtigte
Forderungen zusammen. Zudem werden fiir Eventu-
alverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusa-
gen sowohl bei individuell festgestellten Risiken
(Einzelwertberichtigungen) als auch fir individuell
noch nicht identifizierte Wertminderungen Riickstel-
lungen fiir die Risikovorsorge gebildet.

Rechnungsabgrenzungsposten werden fiir Ausgaben
vor dem Abschlussstichtag und Einnahmen vor dem
Abschlussstichtag gebildet, soweit sie Aufwand bzw.
Ertrag flir eine bestimmte Zeit nach dem Abschluss-
stichtag darstellen.
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WESENTLICHE UNTERSCHIEDE ZWISCHEN IFRS UND HGB

Die im Jahresabschluss der KW IPEX-Bank angewen-
deten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des
deutschen Handelsgesetzbuches unterscheiden sich
von den im Konzernabschluss der KfFW Bankengrup-
pe angewendeten IFRS-Vorschriften. Es bestehen
folgende wesentliche Unterschiede:

Derivate, die der Sicherung von Marktpreisrisiken
dienen, werden nach den handelsrechtlichen Rech-
nungslegungsvorschriften grundsatzlich nicht bilan-
ziell bewertet. Es erfolgt eine Offenlegung der Markt-
werte im Anhang. IAS 39 fordert im Vergleich dazu
eine ergebniswirksame Zeitwertbewertung von Deri-
vaten, auch wenn diese Bestandteil von Sicherungs-
beziehungen sind. Werden Derivate nachweislich zur
Absicherung verwendet, ist gemaB IAS 39 unter be-
stimmten Voraussetzungen ein sogenanntes Hedge
Accounting zuldssig. Dies ermdglicht es, mit Derivaten
abgesicherte Grundgeschéfte ergebniswirksam zu
bewerten und damit die Ergebnisschwankungen aus
Sicherungsderivaten weitgehend zu kompensieren.

Im Gegensatz zum handelsrechtlichen Jahresab-
schluss der KfW IPEX-Bank erfolgt nach IFRS eine
Bewertung von Riickstellungen fiir Pensionen nach
dem Anwartschaftsverfahren (Projected Unit Credit
Method) unter der Beriicksichtigung kiinftiger
Gehaltstrends und der Korridor-Regelung (IAS 19).

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Ein Konzernabschluss ist nicht zu erstellen. Die
KfW IPEX-Bank GmbH wird in den Konzernabschluss
der KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main, einbe-

Nach der Regelung des IAS 39 wiren die festverzins-
lichen Wertpapiere der KfW IPEX-Bank grundsatzlich
der Kategorie ,available for sale” zuzuordnen. Ande-
rungen des beizulegenden Zeitwerts der dieser Kate-
gorie zugeordneten Wertpapiere werden erfolgsneu-
tral in einem gesonderten Posten des Eigenkapitals
ausgewiesen.

Die Amortisation von Agien und Disagien sowie Be-
arbeitungsgebiihren mit Zinscharakter erfolgt nach
IFRS unter der Verwendung der Effektivzinsmethode.
Nicht nach der Effektivzinsmethode zu amortisierende
Bearbeitungsgebiihren werden im Provisionsertrag
vereinnahmt.

Im handelsrechtlichen Abschluss der KfW IPEX-Bank
erfolgt hingegen eine lineare Amortisierung von Agi-
en und Disagien, wahrend Bearbeitungsgebiihren
zum Zeitpunkt der Zahlung erfolgswirksam verein-
nahmt werden.

GemaB §248 Abs. 2 HGB erfolgt abweichend zu
IAS 38 keine Aktivierung selbst erstellter Vermdgens-
gegenstande des Anlagevermdgens zu Herstellungs-
kosten.

zogen. Der Konzernabschluss nach IFRS wird in deut-
scher Sprache im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht.
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ANGABEN ZU AKTIVA

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
Restlaufzeitengliederung der Forderungen

téglich

fallig bis 3

Monate

TEUR TEUR

Forderungen an Kreditinstitute 229.865 917.895
(per 31.12.2007) 487.784 913.968
Forderungen an Kunden 0 792.832
(per 31.12.2007) 495.260

Restlaufzeit

77

229.865| 1.710.727 | 3.044.174 | 11.074.096 | 7.725.809 198.098 | 23.982.769

(per 31.12.2007)

in %

487.784
1,0

1.409.228
7.1

darunter an:

Gesellschafter

verbundene Unternehmen

Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Nachrangige Vermdgensgegenstande

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Borsennotierte/bdrsenfahige Wertpapiere

Borsennotierte Wertpapiere

Nicht borsennotierte Wertpapiere

anteilige Gesamt
mehr als mehr als mehr als Zinsen
3 Monate 1 Jahr bis 5 Jahre
bis 1 Jahr 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
350.092 184.786 28.860 41.990 1.753.488
102.194 192.843 5.593 16.933  1.719.315
2.694.082 10.889.310  7.696.949 156.108 22.229.281
1.633.471 6.895.437  5.288.896 102.857 14.415.921
1.735.665  7.088.280  5.294.489 119.790 16.135.236
12,7 46,2 32,2 0,8 100,0
Forderungen an

Kredit- Kunden Gesamt

institute
TEUR TEUR TEUR
0 0 0
1.062.149 0 1.062.149
0 42.195 42.195
0 114.966 114.966
31.12.2008 31.12.2007
TEUR TEUR
3.704.476 1.954.505
134.537 11.428

Borsenfahige Wertpapiere 3.839.013 1.965.933

Der Posten ,Schuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere" enthalt keine Wertpapiere
an verbundene Unternehmen oder Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht. Es befinden

sich Wertpapiere in Hohe von 935.545 TEUR im Be-
stand, die in dem auf den Bilanzstichtag folgenden

Jahr féllig werden.



Anlagevermogen
Anlagespiegel

Beteiligungen

Wertpapiere des
Anlagevermdogens

Verande- Rest- Rest-
rungen”  buchwert buchwert
2008 31.01.2008 31.12.2007
TEUR TEUR TEUR
27.129 72.388 45.259
376.226 501.472 125.246

sme 1T | aosass| srsaso| 1mosos)

Anschaf- Zuginge  Abginge Umbu-
fungs-/ chungen
Herstel-
lungs-
kosten?
TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle Anlagewerte 45 1 0 0
Sachanlagen? 1.072 170

T I

" einschlieBlich Kursdifferenzen

2 davon zum 31. Dezember 2008: - Gesamtbetrag der Betriebs- und Geschiftsausstattung 685 TEUR
- Gesamtbetrag der im Rahmen der eigenen Tétigkeit genutzten Grundstiicke und Gebaude 0 TEUR

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere, die dazu bestimmt sind, dauernd dem
Geschaftsbetrieb zu dienen, und somit grundsatzlich
bis zur Endfélligkeit gehalten werden sollen, wurden
den Wertpapieren des Anlagevermdgens zugeordnet.
Es erfolgte eine Bewertung gemaB gemildertem
Niederstwertprinzip; dadurch konnten Abschreibun-

Zuschrei- Abschreibungen/ Rest- Rest-
bungen Wertberichtigungen  buchwert  buchwert
Insgesamt 2008 31.01.2008 31.12.2007

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

0 39 2 7 8

0 0 0 557 207 685 721
| o] of o] ses] 209] eo2] 729
- | | -

gen in Hohe von 18,6 Mio. EUR vermieden werden.
Der Bilanzwert der nicht zum Niederstwert bewerte-
ten borsenfahigen Wertpapiere betragt 243,8 Mio.
EUR. Hierin enthalten sind Finanzanlagen, deren Buch-
wert mit 192,5 Mio. EUR um 4,8 Mio. EUR (iber dem
beizulegenden Zeitwert von 187,7 Mio. EUR liegt.



GESCHAFTSJAHR 2008 |

ANHANG

Angaben zum Anteilsbesitz der Beteiligungen
Angaben gem. § 285 Nr. 11 HGB

Name und Sitz der Gesellschaft

1. aucip.automotive cluster investment platform GmbH & Co. KG
2. Railpool GmbH
3. Railpool Holding GmbH & Co. KG

4. Canas Leasing Ltd.
5. Freighter Leasing S.A.

" Das Unternehmen befindet sich in der Anlaufphase, es liegt noch kein Jahresabschluss vor.

Die Beteiligung an der HOCHTIEF AirPort Capital
GmbH & Co. KGaA, Essen, in Hohe von 19.440 TEUR
ist gemaB §340a Abs. 4 Nr. 2 HGB als Beteiligung an
einer groBen Kapitalgesellschaft zu qualifizieren.

Treuhandvermégen

Forderungen an Kreditinstitute
a) tiglich fillig
b) andere Forderungen
Forderungen an Kunden
Beteiligungen
Aktien

79

Anteil am Eigenkapital Jahres-
Kapital tiberschuss

in % TEUR TEUR

24,8 95 1

50,0 1) 1)

50,0 N "

in % TUSD TUSD

50,0 " "

22,2 16.417 1.120

Die in der Position Beteiligungen enthaltenen bor-
senfihigen Wertpapiere in Hohe von 19.440 TEUR
sind nicht bdrsennotiert.

31.12.2008 31.12.2007 Verénderung
TEUR TEUR TEUR TEUR

0 0 0
1.831.578 1.831.578 2.045.998 -214.420
23.420.233 24.675.095 -1.254.862

10.378 9.701 677

25.971 51.109 -25.138

Das Treuhandvermdgen umfasst im Wesentlichen das
von der KfW IPEX-Bank GmbH treuhénderisch ver-
waltete Geschift aus dem Geschiftsfeld E&P der

KfW. Der Riickgang des Treuhandvermdgens ist auf
Tilgungen zuriickzufiihren.
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SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

Die Sonstigen Vermdgensgegenstidnde betreffen
tiberwiegend Forderungen an die Finanzverwaltung
aus Steuervorauszahlungen und -erstattungsansprii-
chen (44.275 TEUR) sowie den Ausgleichsposten aus

AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Der Aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet
insbesondere gezahlte Zinsvorauszahlungen (Upfront

der Fremdwdhrungsumrechnung von Derivaten
(43.241 TEUR), die fiir die Steuerung der Fremdwéh-
rungsposition eingesetzt werden.

Payment) aus Swaps in Héhe von 13.135 TEUR und
abgegrenzte Hermesentgelte in Hohe von 5.470 TEUR.
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ANGABEN ZU PASSIVA

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden
Fristenstruktur der aufgenommenen Mittel

Restlaufzeit

tég_”c.h mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist antfrilige Gesamt
fallig Zinsen

bis 3 mehr als mehr als mehr als
Monate 3 Monate 1 Jahr bis 5 Jahre
bis 1 Jahr 5 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 75345 4.921.029 3.022.929 11.221.584  4.199.272 299.875 23.740.034
(per 31.12.2007) 12.034  1.284.791 3.565.924 6.522.563 3.179.395 128.822 14.693.529
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
- andere Verbindlichkeiten 0 137.585 642 5.129 12.122 10.453 165.931
(per 31.12.2007) 12.119 2.201 15.075
(per 31.12.2007) 12.034  1.296.910 3.565.924 6.523.166  3.179.547 131.023  14.708.604
in % 0,3 21,2 12,6 47,0 17,6 1.3 100,0

Verbindlichkeiten

gegeniiber
Kredit- Kunden Gesamt
instituten
TEUR TEUR TEUR
darunter an:
Gesellschafter 0 0 0
verbundene Unternehmen 23.728.445 0 23.728.445
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 3.477 3.477
Treuhandverbindlichkeiten
31.12.2008 31.12.2007 Verdnderung
TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) tiglich fillig 0 0 0
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 25.283.177 25.283.177 26.780.197 -1.497.020
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) Spareinlagen 0 0
b) andere Verbindlichkeiten
ba) téglich fillig 0 0 0
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 4.983 4.983 1.705 3.278
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SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im We-
sentlichen anteilige Zinsen fiir nachrangige Verbind-
lichkeiten in Hohe von 5.794 TEUR sowie Verbind-

NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN

Die KfW hat der KfW IPEX-Bank GmbH Nachrang-
darlehen in Hohe von insgesamt 1.740 Mio. USD

lichkeiten gegeniiber der Finanzverwaltung aus
abzufiihrender Lohnsteuer in Hohe von 1.288 TEUR.

(1.250 Mio. EUR) gewihrt, die vertraglich wie folgt
ausgestaltet sind:

Betrag in Mio. Wihrung Zinssatz Falligkeit
1. 500 USD  3-Monats-USD-LIBOR + 0,85% p.a., Aufschlag erh6ht sich um 31.12.2017
0,5% auf + 1,35% p.a., wenn die IPEX das Darlehen nicht zum
31.01.2013 kiindigt
2. 500 USD  3-Monats-USD-LIBOR + 0,85% p.a. 31.12.2017
3. 500 USD  3-Monats-USD-LIBOR + 0,85% p.a., Aufschlag erhoht sich um 31.12.2019
0,5% auf + 1,35% p.a., wenn die IPEX das Darlehen nicht zum
28.02.2015 kiindigt
4. 240 USD 3-Monats-USD-LIBOR + 3,29% p.a., Aufschlag erhéht sich um 24.10.2018

1,0% auf + 4,2% p.a., wenn die IPEX das Darlehen nicht zum

30.10.2013 kiindigt

Die Zinszahlungen erfolgen vierteljdhrlich zu unter-
schiedlichen Zinszahlungsterminen. Aus den Nach-
rangdarlehen resultieren keine vorzeitigen Riickzah-
lungsverpflichtungen fiir die KfW IPEX-Bank. Die
Bedingungen der Nachrangigkeit dieser Mittel ent-
sprechen den Anforderungen gem.§ 10 Abs. 5a KWG.

Die Zinsaufwendungen fiir Nachrangdarlehen in
2008 belaufen sich auf 47,5 Mio. EUR.

Die nachrangigen Verbindlichkeiten bestehen aus-
schlieBlich gegeniiber der KfW als verbundenem
Unternehmen.
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RUCKSTELLUNGEN

Neben den Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche gen in Héhe von 37.358 TEUR ausgewiesen. Darin
Verpflichtungen in Hohe von insgesamt 42.088 TEUR  enthalten sind 23.643 TEUR fiir unwiderrufliche
werden zum 31. Dezember 2008 weitere Riickstellun-  Kreditzusagen und Eventualverbindlichkeiten.

PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Im Passiven Rechnungsabgrenzungsposten sind im  wirksam vereinnahmte Zinsvorauszahlungen (Up-
Wesentlichen Disagien aus Forderungsankiufen von front Payment) aus Swaps in Héhe von 3.273 TEUR
insgesamt 47.505 TEUR sowie noch nicht ergebnis- enthalten.

WEITERE VERMERKPFLICHTIGE ANGABEN ZU PASSIVA
EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Biirgschaften und Gewahrleistungsvertrage

31.12.2008 31.12.2007

TEUR TEUR
Energie und Umwelt 527.907 222.278
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 374.718 246.148
Schienen- und StraBenverkehr 355.690 38.755
Schifffahrt 264.622 156.020
Grundstoffindustrie 215.308 93.341
Finanzinstitutionen und Trade Finance 135.485 n.a.
Héfen, Flughafen, Immobilien, Bauindustrie/PPP 66.051 62.505
Telekommunikation und Medien 59.802 7.572
LBO-Finanzierungen, Mezzanine und Eigenkapital 54.754 n.a.
Luftfahrt 0 38.614

Im Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten aus Blirg- Die 2008 neu valutierenden Biirgschaften und
schaften und Gewéahrleistungsvertragen in Hohe Garantien belaufen sich auf 1.384,8 Mio. EUR.
von 2.054,3 Mio. EUR sind Credit Default Swaps in Demgegeniiber stehen Abgidnge von insgesamt
Hohe von 40,0 Mio. EUR enthalten, bei denen die 195,7 Mio. EUR.

KfW IPEX-Bank als Sicherungsgeber auftritt.



84

ANDERE VERPFLICHTUNGEN

Unwiderrufliche Kreditzusagen

31.12.2008 31.12.2007

Barkredite Biirgschaften Gesamt Barkredite Biirgschaften Gesamt

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Schifffahrt 2.620.911 187.686 2.808.597 3.840.412 109.144 3.949.556

Grundstoffindustrie 814.474 194.688 1.009.162 1.046.667 147.592 1.194.259
Verarbeitendes Gewerbe, Handel und

Gesundheit 1.153.038 110.182 1.263.220 1.125.402 45.743 1.171.145

Energie und Umwelt 818.572 113.256 931.828 998.139 79.060 1.077.199

Schienen- und StraBenverkehr 529.928 213.078 743.006 785.541 27.304 812.845

Luftfahrt 607.174 1.117 608.291 787.723 4.599 792.322

Flug- und Seehéfen, Bauwirtschaft 275.663 181.442 457.105 486.993 46.944 533.937

Telekommunikation und Medien 323.819 8.825 332.644 185.762 14.968 200.730

Finanzinstitutionen und Trade Finance 10.189 1.131 11.320 n.a. n.a. n.a.

LBO-Finanzierungen, Mezzanine,
Eigenkapital 172.485 10.491 182.976 n.a.

a n.a. n.a.
7.326.253 1.021.896 8.348.149 9.256.639 475.354 9.731.993

Die unwiderruflichen Kreditzusagen in Héhe von
8.348,1 Mio. EUR entfallen mit 7.326,3 Mio. EUR auf
Barkredite und mit 1.021,9 Mio. EUR auf Avale.

VERMERKPFLICHTIGE ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
GEOGRAFISCHE MARKTE

Auf eine geografische Aufgliederung der Gesamtbe- in London befand sich im Geschaftsjahr im Aufbau.
trage von Ertragspositionen gemaB § 34 Abs. 2 Nr. 1 Operatives Geschaft wurde nicht getatigt. Zudem liegt
RechKredV wurde zum 31. Dezember 2008 verzichtet. bei der KfW IPEX-Bank eine zentrale Vertriebsorgani-
Die zum 1. Oktober 2008 gegriindete Niederlassung sation ohne regionale Aufteilung vor.

SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe von 0,6 Mio. EUR sowie Auflésungen aus Riickstellungen
1,4 Mio. EUR betreffen im Wesentlichen Ertrage fiir in Héhe von 0,4 Mio. EUR.
erbrachte Dienstleistungen fiir die KfW in Hohe von
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STEUERN VOM EINKOMMEN UND VOM ERTRAG
Die Position Steuern vom Einkommen und vom Er- (849 TEUR), anzurechnendem Solidaritétszuschlag

trag setzt sich zusammen aus Korperschaftsteuer (46 TEUR) sowie Gewerbesteuer (3.882 TEUR).

SONSTIGE VERMERKPFLICHTIGE ANGABEN
VERMOGENSGEGENSTANDE UND SCHULDEN IN FREMDER WAHRUNG

Die auf auslandische Wahrung lautenden Vermo-
gensgegenstande und Schulden sowie die am Bilanz-
stichtag nicht abgewickelten Kassageschafte sind zu
den Devisenmittelkursen vom 31. Dezember 2008 in
Euro umgerechnet worden.

Aufwendungen und Ertrdge aus der Wahrungsum-
rechnung wurden unter Beachtung des Imparitéts-
prinzips im Nettoertrag aus Finanzgeschiften beriick-

sichtigt.

SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Im Rahmen von Beteiligungsfinanzierungen beste-
hen Einzahlungsverpflichtungen in Héhe von insge-
samt 72,5 Mio. EUR.

Termingeschafte wurden unter Beachtung der Vor-
schriften zur besonderen Deckung bzw. zur Deckung
in der gleichen Wahrung umgerechnet. Auswirkun-
gen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ergaben
sich nicht.

Zum 31. Dezember 2008 betrdgt der gemaB § 340h
Abs. 1 HGB umgerechnete Gesamtbetrag der auf
Fremdwahrung lautenden Vermdgensgegenstande
sowie Schulden jeweils 26,8 Mrd. EUR (davon entfal-
len auf Treuhandvermdgen bzw. -verbindlichkeiten
jeweils 14,0 Mrd. EUR).
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DERIVATEBERICHT

Die KfW IPEX-Bank setzt im Wesentlichen zur Absi-
cherung von Zinsdnderungs- und Wechselkursrisiken
folgende Termingeschafte bzw. derivative Produkte
ein:

1. Zinsbezogene Termingeschifte/
derivative Produkte
u Zinsswaps

2. Wihrungsbezogene Termingeschafte/
derivative Produkte
® Zins- und Wahrungsswaps
® Devisenswaps
® Devisentermingeschifte

3. Kreditderivate
® Credit Default Swaps

Zins- und wahrungsbezogene Derivate werden zu
Sicherungszwecken abgeschlossen. Die laufenden
Ergebnisse aus Swap-Geschidften werden zeitanteilig
abgegrenzt.

Die von der KfW IPEX-Bank als Sicherungsgeber ab-
geschlossenen Credit Default Swaps werden mit ih-
rem Nominalbetrag als Eventualverbindlichkeiten
unter der Bilanz berlicksichtigt.

In der folgenden Darstellung, die an die Anforderun-
gen des § 285 Nr. 18 HGB angepasst ist, basiert die
Berechnung der Marktwerte fiir alle Kontraktarten
auf der Marktbewertungsmethode. Die positiven und
negativen Marktwerte der Derivate zum 31. Dezem-
ber 2008 werden offengelegt.
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Derivative Geschifte — Darstellung der Volumina

Nominalwerte Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Kontrakte mit Zinsrisiken

Zinsswaps 7.481 3.327 104 346
Gesamt 7.481 3.327 104 346

Kontrakte mit Wahrungsrisiken
Zins- und Wahrungsswaps 270 236 52 8
Devisenswaps 39 3 2 1
Devisentermingeschéfte 109 121 3 3
Gesamt 418 360 57 12

Kreditderivate

Derivative Geschifte — Fristengliederung

Zinsrisiken Wiahrungsrisiken Kreditderivate
31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007
Mio. EUR ~ Mio. EUR ~ Mio. EUR ~ Mio. EUR ~ Mio. EUR  Mio. EUR
Restlaufzeit

bis drei Monate 95 22 42 63 0
mehr als drei Monate bis zu einem Jahr 567 212 207 31 0
mehr als ein Jahr bis zu fiinf Jahren 3.798 1.699 107 204 40 0
mehr als fiinf Jahre 3.021 1.394 0

oot T s el sl o)

Derivative Geschifte - Kontrahentengliederung

Nominalwerte Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Kontrahenten
OECD-Banken 6.606 3.267 61 359
sonstige Kontrahenten 1.333
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KREDITE IM FREMDEN NAMEN UND FUR FREMDE RECHNUNG

Die Kredite im fremden Namen und fiir fremde Rech-
nung (Verwaltungskredite) valutieren zum 31. De-

Wettbewerbsgeschaft
E&P - Fordergeschaft

zember 2008 in Hohe von 5.089,3 Mio. EUR. Zudem
werden Avale in Hohe von 42,9 Mio. EUR verwaltet.

31.12.2008 31.12.2007

TEUR TEUR
2.326.149 1.740.778
2.763.151 2.304.655

Diese Kredite betreffen Konsortialkredite, bei denen
die KfW IPEX-Bank als Konsortialfiihrer fiir Rech-

PERSONALBESTAND

Der durchschnittliche Personalbestand von Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern ohne Auszubildende
und Geschiftsfiihrung (einschlieBlich Aushilfen) ist

Mitarbeiterinnen
Mitarbeiter

auBertariflich Eingestufte
tariflich Eingestufte

nung der tbrigen Konsorten die buchhalterische
Abwicklung der Kredite vornimmt.

fiir das Geschéaftsjahr 2008 aus den Quartalsend-
stdnden ermittelt.

2008
219
269

391
97
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BEZUGE UND KREDITE AN MITGLIEDER DER GESCHAFTSFUHRUNG UND DES AUFSICHTSRATS

Die Gesamtbeziige der Geschaftsfiihrung fiir das Geschaftsjahr 2008 ergeben sich aus der nachfol-
Geschéaftsjahr 2008 betrugen 1.331,9 TEUR. Einzel- genden Tabelle:
heiten zur Verglitung der Geschaftsfiihrung fiir das

Jahresvergiitung
Geldbeziige Sachbeziige Gesamt
TEUR TEUR TEUR
Heinrich Heims (Sprecher der Geschiftsfiihrung) 3275 3,1 330,6
Michael Ebert 3275 7.4 3349
Christiane Laibach (seit 21.04.2008) 2350 0,6 235,6
Christian K. Murach” (seit 21.04.2008 ruhendes Mandat) 94,6 3,4 98,0

Markus Scheer 3275 5, 3328

3

U anteilige Vergiitung

Die Beziige des Aufsichtsrats betrugen insgesamt Der Gesamtbetrag der Kredite an die Mitglieder der

198 TEUR. Zudem wurden Sitzungsgelder in Hohe Geschaftsfiihrung betrug zum 31. Dezember 2008

von 64 TEUR gezahlt. 5 TEUR. Die Zinssatze liegen zwischen 2% und
5% p.a.
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MANDATE GESETZLICHER VERTRETER ODER ANDERER MITARBEITER IN AUFSICHTSRATSGREMIEN
VON GROSSEN KAPITALGESELLSCHAFTEN (STAND: 31.12.2008)

Heinrich Heims
ArcelorMittal Eisenhiittenstadt GmbH, Eisenhiittenstadt
Georgsmarienhiitte Holding GmbH, Georgsmarienhitte

Christian K. Murach
Galaxy S.a.r.L.,, Luxemburg (stellvertretendes Aufsichtsratsmitglied)

Gisela von Krosigk
Galaxy S.a.r.L., Luxemburg
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DER AUFSICHTSRAT

Dr. Norbert Kloppenburg
(Mitglied des Vorstands der KfW Bankengruppe)
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Dr. Giinther Braunig
(Mitglied des Vorstands der KfW Bankengruppe)
seit 1.11.2008

Wolfgang Kroh
(Mitglied des Vorstands der KfW Bankengruppe)

Ingrid Matthdus-Maier
(ehem. Sprecherin des Vorstands der KfW Bankengruppe)
bis 30.09.2008

Werner Gatzer
(Staatssekretir Bundesministerium der Finanzen)
seit 27.11.2008

Dr. Axel Nawrath
(Staatssekretir Bundesministerium der Finanzen)
bis 22.10.2008

Dr. Bernd Pfaffenbach
(Staatssekretdr Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie)

Dr. Jiirgen Rupp
(Vorstandsmitglied RAG Aktiengesellschaft)

Karl-Heinz Stupperich
(Vorsitzender des Aufsichtsrats GWE, Gesellschaft fiir wirtschaftliche Energieversorgung)

Kurt F. Viermetz
(Vice Chairman, JP Morgan-Gruppe, New York, im Ruhestand)
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DIE GESCHAFTSFUHRUNG

Heinrich Heims,
Steinbach (Taunus)
(Sprecher der Geschaftsfiihrung)

Michael Ebert,
Mainz

Christiane Laibach,
Frankfurt am Main
seit 21.04.2008

Christian K. Murach,
Sulzbach (Taunus)
vom 21.04.2008 bis 31.12.2008 ruhte die operative Tatigkeit als Geschaftsfiihrer

Markus Scheer,
Hofheim am Taunus

Frankfurt am Main, den 24. Februar 2009
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Heinrich Heims
(Sprecher)
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BESTATIGUNGSVERMERK

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung
haben wir mit Datum vom 03. Méarz 2009 den fol-
genden uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk
erteilt:

Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bi-
lanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lage-
bericht der KfW IPEX-Bank GmbH, Frankfurt am
Main, fir das Geschaftsjahr vom 01. Januar bis 31.
Dezember 2008 gepriift. Die Buchfiihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und den ergdnzenden Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags liegen in der Verantwortung der Ge-
schaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank GmbH. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Priifung eine Beurteilung tber den Jah-
resabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und

durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresab-
schluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungs-
maBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die
Geschéaftstatigkeit und tiber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der KfW IPEX-Bank GmbH sowie
die Erwartungen tber mdégliche Fehler beriicksich-
tigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buch-
flihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Giberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Ein-
schdtzungen der Geschaftsfiihrung sowie die Wiir-
digung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage
fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen ge-
flhrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prii-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags
und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,

Frankfurt am Main, den 03. Marz 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Finanz- und Ertragslage der KfW IPEX-Bank GmbH.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der KfW IPEX-Bank GmbH und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

o i
i 4
AT %1%”5

-"'Christoph Theobald (] ppa. Bjorn Grunwald
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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