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WIR SICHERN INTERNATIONALISIERUNG,
BESCHAFTIGUNG UND WACHSTUM

Deutsche und europdische Produkte und Dienstleistungen stehen weltweit fir Qualitdt und Zuverldssigkeit. Dieses
Potenzial in Wachstum umzusetzen ist unser Auftrag. Mit maBgeschneiderten Finanzierungen begleiten wir verlasslich
deutsche und europdische GroBunternehmen und Mittelsténdler durch alle Projektphasen, sowohl in Industrie- als auch
in Schwellenldnder. Unsere Finanzierungen in den Bereichen Exportwirtschaft, Klimaschutz, Infrastruktur und Rohstoff-
sicherung basieren auf tiefem Branchenverstdndnis und Strukturierungskompetenz, unser internationales Netzwerk ist
tragfédhig: Die Starkung der Marktposition unserer Kunden im globalen Wettbewerb ist unsere Motivation, Wachstum
und Sicherung der inldndischen Beschidftigung unser Ziel - seit nahezu 60 Jahren.
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/" Kennzahlen der KfW IPEX-Bank

KREDITVOLUMEN DES GESCHAFTSFELDES DER
EXPORT- UND PROJEKTFINANZIERUNG

2011
Kreditvolumen des Geschéaftsfeldest) nach Geschaftssparten Mrd. EUR
Schifffahrt 14,4
Luftfahrt und Schienenverkehr 1,9
Energie und Umwelt 10,5
Transport- und soziale Infrastruktur 7.3
Grundstoffindustrie 7.2
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit, Telekom 6,6
Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance 2.1
LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital 1.1

1) Verantwortet durch die KfW IPEX-Bank GmbH

KENNZAHLEN DER KFW IPEX-BANK GMBH

2011 2010
Bilanzkennzahlen®) Mrd. EUR  Mrd. EUR
Bilanzsumme 46,4 45,5
Kreditvolumen 29,4 29,5
Eventualverbindlichkeiten 2,2 2.1
Unwiderrufliche Kreditzusagen 5,5 58
Treuhandvermdgen 22,6 21,8
Geschaftsvolumen
(Bilanzsumme, Eventualverbindlichkeiten, Unwiderrufliche Kreditzusagen) 54,2 53,4
Bilanzielles Eigenkapital 2,6 2,6
Bilanzielle Eigenkapitalquote (in %) 5,6 57
Ergebnisse Mio. EUR  Mio. EUR
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertung 258 250
Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis -34 -33
Jahresiiberschuss 30 145
Ergebnis des Geschaftsfeldes Export- und Projektfinanzierung
(Segmentbericht Konzernabschluss KfW Bankengruppe) 623 889
Zahl der Mitarbeiter (inkl. Geschaftsfiihrung) B3]l 530

1) In Abstimmung mit der zusténdigen Aufsichtsbehorde kehrt die KfW IPEX-Bank GmbH im Geschéftsjahr 2011 zum Bilanzausweis des fiir die KfW im Rahmen einer Erméachti-
gungstreuhand betreuten E&P-Fordergeschafts (Treuhandvermégen und Treuhandverbindlichkeiten) zuriick. Zur besseren Vergleichbarkeit wurden die Vorjahreszahlen entspre-
chend angepasst.
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LIEBE LESERINNEN UND LESER,

hinter uns liegt ein erfolgreiches Jahr 2011. Im Hinblick auf seine herausfordernden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben wir uns auf unsere

Stérken und unseren Auftrag konzentriert: die deutsche und europdische Exportwirtschaft durch leistungsfahige Finanzierungen im globalen Wettbewerb

zu unterstiitzen. Der Erfolg hat dabei unseren langfristigen und auf Nachhaltigkeit ausgerichteten Geschéftsansatz bestatigt. Wir sind stolz, dass wir mit

unserer Arbeit nicht nur zum Erhalt und Ausbau der inldndischen Wirtschaftskraft und Beschaftigung, sondern dariiber hinaus auch zur Verbesserung der

6kologischen Lebensbedingungen beitragen konnten - sowohl in Deutschland als auch in den Zielldndern der Exporte.

Die weltwirtschaftliche Aufschwungdynamik der letzten Jahre hat inzwi-
schen an Kraft verloren. Vielfach wird beftirchtet, dass die fragile Finanz-
marktsituation und die fortdauernden Struktur- und Schuldenprobleme in
der Eurozone negativ in die Realwirtschaft ausstrahlen, die sich bis zuletzt
jedoch noch sehr robust gezeigt hat. Zusatzlich dirften die Refinanzierungs-
schwierigkeiten der Banken anhalten und mit Blick auf kiinftige Regulie-
rungsanforderungen weitere Anpassungen ihrer Portfoliostruktur nach sich
ziehen. Gerade mit Blick auf das noch solide Wachstum der Schwellenldnder,
die wichtige Absatzmérkte der heimischen Exportwirtschaft sind, rechnen
wir mit einer unverdndert hohen Nachfrage fiir unsere mittel- und langfris-
tigen Finanzierungen.

Deutsche und europdische Unternehmen sind vor allem im globalen Wett-
bewerb auf starke Banken angewiesen, die mit ihren Finanzierungen real-
wirtschaftliche Investitionsprojekte Uberhaupt erst méglich machen.

Die Zusammenarbeit zwischen Finanz- und Exportwirtschaft ist deswegen
elementar fiir die Wirtschaftskraft und den Wohlstand unseres Landes. Die
deutsche Industrie - vom GroBunternehmen bis hin zum Mittelstand - ist
und bleibt auch in Zukunft stark exportorientiert, und gerade angesichts der
Krise erscheint die anhaltende internationale Nachfrage nach deutschen

Gutern umso wertvoller. Die Ausfuhren aus Deutschland konnten nach einem
Anstieg um tber 11% im Jahr 2011 erstmals die Marke von 1 Bio. EUR (iber-
schreiten und machen derzeit fast 10% des Welthandels aus. Dass unser
Land von schwerwiegenden wirtschaftlichen Riickgdngen verschont geblie-
ben ist, haben wir vor allem der Exportwirtschaft zu verdanken, von der fast
die Halfte unserer Wirtschaftsleistung abhdngt.

In diesem Umfeld ist es Ziel der KfW IPEX-Bank, ihre Marktposition als
fuhrender Spezialfinanzierer zu starken. Als Strukturierungsexperte mit
Branchen-Know-how, langjéhriger Erfahrung und fundierten Marktkennt-
nissen leisten wir einen wichtigen Beitrag zum weltweiten unternehme-
rischen Erfolg unserer Kunden. Aufgrund unserer regionalen Prasenz in den
flir die deutsche und europdische Exportwirtschaft wichtigsten Auslands-
mérkten und als Teil der international vernetzten KfW Bankengruppe stehen
wir den Unternehmen als verldsslicher Partner fiir anspruchsvolle Finan-
zierungen weltweit zur Seite - von der Konzeptionsphase der Projekte bis
zum Abschluss der Kreditvertrage und dariiber hinaus. Neben der Unter-
stiitzung der Exportwirtschaft stehen die Finanzierungen von Umwelt- und
Klimaschutzprojekten, von Transportmitteln und Infrastrukturprojekten sowie
von Vorhaben zur Versorgung der deutschen Industrie mit Rohstoffen im
Fokus unserer Arbeit.

.Die Art und Weise, wie unsere langjahrige Erfahrung und hand-

werkliche Prazision bei der Entwicklung und Strukturierung

anspruchsvoller Projekt- und Exportfinanzierungen zum Einsatz

kommen, gleicht der Arbeitsweise einer Manufaktur. Mit unseren

maBgeschneiderten Losungen tragen wir zuverldssig dazu bei,

dass viele Vorhaben iiberhaupt erst realisiert werden konnen."

Harald D. Zenke
Sprecher der Geschaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank
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In besonderer Weise sehen wir uns dazu verpflichtet, jene Projekte und Ex-
portvorhaben zu unterstiitzen, die sich positiv auf Umwelt und Klima aus-
wirken. Grundlage der Umwelt- und Sozialpriifung aller von uns finanzierten
Projekte ist unsere inzwischen seit (iber elf Jahren bestehende Umwelt- und
Sozialrichtlinie. Im Hinblick auf die globale Dimension unserer Arbeit und die
damit verbundene internationale 6kologische, soziale und wirtschaftliche
Verantwortung ist die KfW IPEX-Bank langjdhriges Mitglied der ,Equator

Principles Financial Institutions" (EPFI).

Dank des groBen Einsatzes unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, unse-
res langfristigen Ansatzes sowie einer vorausschauenden Risikopolitik konn-
ten wir unserem Auftrag im Jahr 2011 auBerordentlich erfolgreich gerecht
werden. Das Neuzusagevolumen fiir das Berichtsjahr betrug 11,4 Mrd. EUR.
Hinzu kamen 2,0 Mrd. EUR an Darlehen zur Refinanzierung von Banken
aus dem Schiffs-CIRR. Die hochsten Zusagen wurden mit 2,1 Mrd. EUR in
der Sparte Energie und Umwelt erreicht, gefolgt von Schifffahrt sowie Luft-
fahrt und Schienenverkehr mit jeweils 2,0 Mrd. EUR. Ursachen fiir diese
positive Zusagenentwicklung waren zum einen die hohe Investitionsneigung
der Unternehmen, zum anderen die relative Zuriickhaltung von Banken und

anderen Kapitalmarktteilnehmern in einzelnen Segmenten.

Der Erfolg des vergangenen Jahres spiegelt sich auch in unserem wirtschaft-
lichen Ergebnis wider. Das Betriebsergebnis vor Steuern der KfW [PEX-Bank
GmbH betrug 224 Mio. EUR. Das von uns verantwortete Geschéaftsfeld Ex-
port- und Projektfinanzierung hat im Jahr 2011 mit 623 Mio. EUR im mehr-
jahrigen Vergleich weit Gberdurchschnittlich zum Konzernergebnis der KfW
beigetragen. Das Geschiftsfeld ist damit weiterhin ein wesentlicher Ertrags-
bringer der KfW Bankengruppe und tragt aktiv zur Sicherstellung der lang-
fristigen Forderfahigkeit der KfW bei.

In unserem Kurs sehen wir uns auch durch die Ergebnisse einer von einem

Marktforschungsinstitut durchgefiihrten Kundenbefragung bestatigt: Sowohl

bei der Gesamtzufriedenheit als auch bei der Kundenloyalitdt wurden uns

(X

Christian K. Murach

Christiane Laibach
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sehr hohe Werte bescheinigt - gerade auch im Hinblick auf vergleichbare
Untersuchungen. In der Kundenwahrnehmung sind die Merkmale ,Verlass-
lichkeit",
qualitat” der KfW IPEX-Bank deutlich positiv ausgepragt.

.Fachkompetenz” und ,Branchenexpertise” sowie die ,Beratungs-

Im Ruckblick auf das vergangene Jahr mdchten wir Michael Ebert, der zum
31.03.2011 sein Amt als Mitglied der Geschaftsfiihrung der KfW IPEX-Bank
niederlegte, unseren herzlichen Dank fiir die gute Zusammenarbeit ausspre-
chen. Mit seinem Wechsel in die KfW Bankengruppe tibernahm er dort die
Funktion des Chief Compliance Officer und die Leitung des Bereichs Compli-
ance. Gerne blicken wir auf die gemeinsame Zeit zuriick und wiinschen ihm
fur die neue Herausforderung im Mutterkonzern unserer Bank personlich
alles Gute und weiterhin viel Erfolg.

Unser Ziel bleibt fir die Zukunft, in einem weiterhin anspruchsvollen kon-
junkturellen und von Wettbewerb gepragten Umfeld unsere Marktposition
als erfahrener und leistungsfahiger Spezialist sowie verldsslicher Partner in
der Projekt- und Exportfinanzierung dauerhaft zu starken.

Auch im bereits begonnenen Jahr 2012 werden wir uns auf Finanzierungen
zur Unterstiitzung der deutschen und européischen Exportwirtschaft, zur
Weiterentwicklung wirtschaftlicher und sozialer Infrastruktur sowie von Vor-
haben des Umwelt- und Klimaschutzes und der Rohstoffsicherung Deutsch-
lands konzentrieren.

Entscheidende Voraussetzung fiir all dies sind die Einsatzbereitschaft und
das Engagement sowie die groBe Expertise und Erfahrung unserer Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter. Diese zu erhalten, zu fordern und auszubauen
ist uns in besonderer Weise ein Anliegen. Die Vereinbarkeit von Familie
und Beruf hat dabei einen hohen Stellenwert, was die mehrfache Aus-
zeichnung als familienfreundliches Unternehmen durch die Hertie-Stiftung
unterstreicht.

e @@

Markus Scheer Harald D. Zenke
(Sprecher)
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/ Harald D. Zenke
(Sprecher)

/ Markus Scheer

/ Christiane Laibach

/ Christian K. Murach
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VERTRAUENSVOLLE ZUSAMMENARBEIT IN

EINEM ERFOLGREICHEN JAHR

Das Geschéftsjahr 2011 war gepragt von einer vertrauensvollen Zusammenarbeit mit der Geschaftsfihrung. Sie hat den Aufsichtsrat aus seiner Sicht

fortlaufend, zeitnah und umfassend Gber alle wesentlichen Entwicklungen der KfW IPEX-Bank GmbH unterrichtet.

Wir haben die Geschéftsfiihrung bei der Leitung des Unternehmens regel-
maBig tiberwacht und uns mit ihr beraten. Wir waren in Entscheidungen von
wesentlicher Bedeutung fiir das Unternehmen eingebunden und haben, so-
weit erforderlich, nach umfassender Beratung und Priifung in entsprechen-
den Féllen unsere Zustimmung zu den jeweiligen Geschéaften erteilt.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr fanden insgesamt vier ordentliche Aufsichts-
ratssitzungen statt. Die Geschaftsfiihrung berichtete jeweils tiber die laufen-
de Geschéftsentwicklung, Gber aktuelle Themen sowie tber die Neuge-
schaftsplanung und stellte die entsprechenden Risiko- und Performance-
berichte sowie die Quartalsabschliisse vor.

In der ersten Sitzung am 23.03.2011 haben wir den Jahresabschluss fiir das
vergangene Geschaftsjahr gepriift und der KPMG AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft - vorbehaltlich der Bestellung als Abschlusspriifer durch den
Gesellschafter - den Priifungsauftrag fiir das Geschéftsjahr 2011 erteilt. Wir
verabschiedeten den Bericht des Aufsichtsrats sowie erstmals den Corporate
Governance Bericht mit der Entsprechenserkldrung. Ferner empfahlen wir
dem Gesellschafter, die in Zusammenhang mit dem Projekt Steuerung des
Geschiftsfeldes E&P der KFW erforderlichen Anderungen der Geschaftsord-
nung fir die Geschaftsfiihrer zu beschlieBen. Weitere Empfehlungen betra-
fen die Verlangerung der Geschéaftsfiihrervertrage von Herrn Murach und
Herrn Scheer um weitere fiinf Jahre sowie die auf Basis der Gesamtzieler-
reichung ermittelte leistungsorientierte Tantieme der Geschéaftsfiihrung fiir
das vergangene Geschéaftsjahr. Wir nahmen den ab April 2011 geltenden
gednderten Geschaftsverteilungsplan der Geschaftsfiihrung zur Kenntnis.
Zusatzlich stimmten wir im Wege eines Vorratsbeschlusses der einzelfallbe-
zogenen Kreditaufnahme der KfW IPEX-Bank GmbH bei der EIB zu und nah-
men das Ergebnis der Effizienzpriifung des Aufsichtsrats sowie die Berichte

des Kredit-, Présidial- und Priifungsausschusses zur Kenntnis.

In der Sitzung am 01.07.2011 wurden wir Giber die mit der BaFin abgestimm-
te Bilanzierung des Treuhandgeschéftes auf der Bilanz der KfW IPEX-Bank

GmbH informiert und erérterten den Stand des Projektes Aufbau der Perso-
nalkapazitaten und dessen Auswirkungen auf die Zusammensetzung unseres
Gremiums durch das Erfordernis der Einflihrung eines drittelmitbestimmten
Aufsichtsrats sowie den geplanten Erwerb von Anteilen an einer neu zu griin-
denden strategischen Beteiligung. Zusatzlich diskutierten wir verschiedene
Sonderthemen, wie etwa den positiven Verlauf der Nachschaupriifung be-
treffend den Internal Ratings-Based Approach (IRBA) und der Priifung der
Einlagensicherung des VOB. Wir nahmen das im Umlaufverfahren einstimmig
gefasste Ergebnis betreffend den Erwerb von Geschéftsanteilen an der stra-
tegischen Beteiligung AKA Ausfuhrkredit GmbH, den Bericht zur strategi-
schen Beteiligung Railpool GmbH sowie die Berichte des Kreditausschusses
und des Priifungsausschusses zur Kenntnis, ebenso wie den Bericht des

Wertpapier-Compliance-Beauftragten.

In der Sitzung am 23.09.2011 befassten wir uns neben den regelmaBig erér-
terten Themen der Ertrags- und Risikolage und der Geschéftsentwicklung mit
der Risikovorsorge und der Planung fiir das Geschaftsjahr 2012 sowie den
Auswirkungen von Basel Ill auf die Eigenkapitalstruktur der KfW IPEX-Bank
GmbH. Ferner wurde uns die Idee der Griindung eines Unternehmensbeirats
vorgestellt. Wir nahmen die Prasentation der Geschaftsflihrung zum geplan-
ten Kapazitatsaufbau und zu den damit verbundenen Auswirkungen auf
GroBe und Zusammensetzung des Aufsichtsrats zur Kenntnis und unterstiitz-
ten die Geschaftsfiihrung bei der Planung und Umsetzung dieses Vorhabens.
Nach der Erlduterung der Fragebdgen betreffend die Effizienzpriifung des
Aufsichtsrats gemaB PCGK nahmen wir die Berichte des Priifungs- und Kre-

ditausschusses zur Kenntnis.

Nach der Erdrterung der Geschéftsentwicklung, der Risiko- und der Ertrags-
lage wurde in der Sitzung vom 24.11.2011 Gber die nun konkrete Zusammen-
setzung des neu gegriindeten Unternehmensbeirats und das finale Kapita-
lisierungskonzept berichtet und diskutiert. Daneben war die Sitzung von der
Diskussion dber die Konzerngeschéftsfeldplanung 2012 sowie lber die Ge-
schéfts- und Risikostrategie 2012 geprégt. Es wurde tber den aktuellen



Stand der strategischen Beteiligung an der Railpool GmbH ebenso wie Gber
eine Kundenbefragung und das Vergiitungssystem der KfW IPEX-Bank GmbH
berichtet. Ferner stellte der Sektor ,Energie und Umwelt" die wesentlichen
Eckpunkte seiner Strategie, seines Portfolios sowie seiner Risiko- und Markt-
situation vor. Es fanden Diskussionen zu den Berichten des Prifungs- und
des Kreditausschusses statt, und zusatzlich beschlossen wir die Mittelauf-
nahme der Bank fiir das Geschéftsjahr 2012. Ferner wurden die Zielverein-
barungen der Geschéftsfiihrung diskutiert und es wurde dariiber berichtet,
dass derzeit die Auswertung der Fragebdgen betreffend die Effizienzpriifung
des Aufsichtsrats fiir das laufende Berichtsjahr durchgefiihrt wird.

Im Laufe des Berichtsjahres fanden im Aufsichtsrat verschiedene personelle
Verdnderungen statt: Herr Dr. Schroder schied mit Wirkung zum 31.03.2011
aus dem Aufsichtsrat aus, seine Nachfolge trat Herr Loewen mit Wirkung
zum 01.07.2011 an. Herr Staatssekretdr Dr. Pfaffenbach ist zum 31.05.2011 aus
dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Sein Nachfolger wurde Herr Staatssekretar
Homann, der mit Wirkung zum 01.07.2011 das Mandat Gbernommen hat.
Der Aufsichtsrat dankt den ausgeschiedenen Mitgliedern fiir ihr Engagement

und die geleistete Arbeit.

GemaB dem Regelwerk der KfW IPEX-Bank GmbH haben der Présidialaus-
schuss, der Kreditausschuss sowie der Priifungsausschuss im abgelaufenen
Geschaftsjahr die ihnen iibertragenen Aufgaben wahrgenommen. Uber die

Arbeit der Ausschiisse wurde dem Aufsichtsrat regelmaBig berichtet.

Im Berichtsjahr sind keine Interessenkonflikte bei Abstimmungen inner-
halb des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse aufgetreten.

Der Priifungsausschuss hat die Ergebnisse der Jahresabschlusspriifung in
seiner Sitzung am 19.03.2012 erdrtert und zustimmend zur Kenntnis genom-
men und den Jahresabschluss und den Lagebericht dem Aufsichtsrat zur
Billigung empfohlen. Grundlage der Erérterung war der Bericht (Teilpri-
fungsbericht Il) der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft iiber die

/" Geschiftsjahr 2011 " Bericht des Aufsichtsrats /9

Priifung des am 14.02.2012 von der Geschaftsfiihrung aufgestellten Jahres-
abschlusses zum 31.12.2011 und des Lageberichts fiir das Geschiftsjahr 2011.
KPMG hat am 01.03.2012 einen uneingeschrinkten Bestdtigungsvermerk
erteilt.

Nach der abschlieBenden Priifung durch den Aufsichtsrat stimmten wir in
unserer ersten ordentlichen Sitzung am 19.03.2012 dem Ergebnis der Ab-
schlusspriifung zu und billigten den Jahresabschluss und den Lagebericht.
Wir haben der Gesellschafterversammlung den Jahresabschluss zur Feststel-
lung empfohlen.

Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Vorschlag der Geschaftsfiihrung an, den
Jahreslberschuss in Hohe von 30,1 Mio. EUR in die Gewinnriicklagen

einzustellen.

Wir danken der Geschéaftsfiihrung und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
fur ihren Einsatz und ihre Leistungen im vergangenen Geschaftsjahr 2011.

Frankfurt am Main, den 19. Mérz 2012
Fiir den Aufsichtsrat

/7

Dr. Norbert Kloppenburg
Vorsitzender
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LEISTUNGSFAHIGE FINANZIERUNGEN FUR EINE ERFOLGREICHE ZUKUNFT IM
GLOBALEN WETTBEWERB

Damit die Exportwirtschaft ihr Potenzial voll entfalten kann, brauchen die Unternehmen neben dem Zugang zu den

weltweiten Markten auch einen verldsslichen Finanzierungspartner fiir ihr spezielles Geschaft. Wie zum Beispiel die P+S
Werften, die im Auftrag der gronlidndischen Reederei Royal Arctic Line A/S flinf eisgingige Transportschiffe fertigen.
Die auf den Werften in Stralsund und Wolgast gebauten Arctic-Spezialschiffe sind fiir den Linieneinsatz auch zwischen den
entlegenen Siedlungen entlang der gronléndischen Kiiste bestimmt. Die Exportfinanzierung der KfW IPEX-Bank fiir die gronlandische
Reederei tragt somit nicht nur zur Beschaftigungssicherung in einer innovativen Branche in Deutschland und zur Modernisierung der

maritimen Infrastruktur bei. Sie gewéhrleistet auch die ganzjdhrige Versorgung der grénldndischen Bevolkerung mit Bedarfsgiitern.
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FUHREND IN DER EXPORT- UND PROJEKTFINANZIERUNG

Die KfW IPEX-Bank bietet der deutschen und europdischen Exportwirtschaft maBgeschneiderte Losungen. Ihr tiefes Branchen-Know-how und ihre Struk-

turierungskompetenz sichern den Kunden eine hervorragende Marktposition im internationalen Wettbewerb. Nicht nur fiir GroBunternehmen und deren

Abnehmer, sondern auch fiir den Mittelstand als wichtige Séule unseres Wirtschaftssystems.

Mit leistungsféhigen Finanzierungen tragt
die KfW IPEX-Bank zum Erhalt der Wettbe-
werbsfahigkeit und der Internationalisierung
der deutschen und europdischen Export-

unternehmen bei.

Ausfuhren sichern Wirtschaftskraft
und Beschiftigung

Die deutsche Exportwirtschaft stellt unbeein-
druckt von allen Turbulenzen durch Staatsschul-
denkrise und Nachlassen der Dynamik des welt-
weiten Wirtschaftswachstums neue Rekorde auf:
Die Ausfuhren stiegen 2011 um Gber 11 9% und
haben im Gesamtjahr erstmals die Marke von
1 Bio. EUR Uberschritten. Auf das Konto unserer
Exportwirtschaft geht nicht nur fast die Halfte
der inlandischen Wirtschaftsleistung, sondern
auch etwa 10% des gesamten Welthandels.
Dass Deutschland derzeit fast unberiihrt von
konjunkturellen Einbriichen bleibt, ist vor allem

dem AuBenhandel zu verdanken. Er sichert

nicht nur bestehende Arbeitspldtze, sondern
schafft zusdtzliches Wachstum und treibt Inno-

vationen voran.

Fiir das Jahr 2012 geht der Bundesverband GroB-
handel, AuBenhandel, Dienstleistungen (BGA) trotz
allgemeiner Abschwéchung der Weltkonjunktur
von einem erneuten Zuwachs der Exporte um min-
destens 6% auf gut 1,1 Bio. EUR aus. Auch nach
einer aktuellen Umfrage des Deutschen Industrie-
und Handelskammertages (DIHK) rechnet die Aus-
fuhrwirtschaft trotz konjunktureller Unsicherhei-
ten auch 2012 wieder mit einem Zuwachs, vor
allem bei den Exporten in die ,BRIC"-Staaten Bra-
silien, Russland, Indien und China. Dort legten
bereits 2011 die Ausfuhren tberdurchschnittlich

VERLASSLICHE LIQUIDITAT SCHAFFT SICHERHEIT
FUR ANSPRUCHSVOLLE PROJEKTE

Verspatete Zahlungen oder unverschuldete Verzgerungen im Projektplan reichen bereits aus, um Unternehmen in existenzge-
féhrdende Liquiditdtsprobleme zu bringen. Denn gerade Exportgeschafte bekommen aufgrund ihrer globalen Dimension haufig
eine ganz eigene, meist schwer zu berechnende Dynamik. Die Exportwirtschaft ist deswegen in einer immer schneller zusammen-
wachsenden Weltwirtschaft auf verldssliche und finanzstarke Partner angewiesen, die den Projekterfolg sicherstellen. Denn nur
so kénnen sich die Unternehmen von der Planungsphase bis zur Fertigstellung und Ablieferung auf ihr Kerngeschift, die Produk-

tion von Giitern und Erbringung von Dienstleistungen, konzentrieren.

Die KfW IPEX-Bank bietet hier ihren Kunden - vom groB3en, exportorientierten Mittelstandler bis zum Dax-Konzern - maBgeschnei-
derte Finanzierungsldsungen an, die tiber den gesamten Projektverlauf ausreichend Liquiditét sicherstellen. Zum Beispiel mit dem
klassischen Bestellerkredit, bei dem die Bank dem ausléndischen Kaufer deutscher Investitionsgiiter, wie Maschinen und Anlagen,
einen Kredit gewdhrt. Die Auszahlung erfolgt i.d.R. direkt an den deutschen Exporteur. Damit erhélt dieser die fiir Zahlung von
Léhnen und Vorprodukten nétige Liquiditat bereits bei (Teil-)Lieferung. Dabei zeichnen uns unsere Zuverlassigkeit und Finanz-
starke aus. Denn wir verstehen uns im besten Sinne auch als Manufaktur, das Sinnbild fiir Individualitdt und Qualitt. Das garan-
tieren sowohl unser auf Langfristigkeit und Nachhaltigkeit ausgerichtetes Geschédftsmodell als auch die Zugehérigkeit zur
KfW Bankengruppe, die uns zu den WertmaBstiben einer Forderbank verpflichtet.
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Weltweit steht die deutsche und europdische
Herkunft von Waren und Dienstleistungen fiir
Qualitdt und Zuverlidssigkeit. Dieses Potenzial
in Wachstum umzusetzen ist der Auftrag

der KfW IPEX-Bank.

Weltweite Prasenz sichert die Wettbewerbsfahigkeit

pr,

I Linder mit Standorten der
KfW IPEX-Bank,
KfW Entwicklungsbank, DEG

| Niederlassung der KfW IPEX-Bank
Représentanz der KfW IPEX-Bank

zu. Laut DIHK-Umfrage wollen zwei Drittel der
Unternehmen ihre Auslandsgeschafte noch weiter
ausbauen. Dabei zeigen selbst Firmen, die ihre
Produktion ins Ausland verlagert haben, eine
groBere Bereitschaft, auch an ihren deutschen
Standorten weiterhin Personal einzustellen, als
Unternehmen, die sich bislang nur auf das In-
landsgeschaft beschranken.

Starke Partnerschaft von Finanz-
und Realwirtschaft

Die Chancen der Exportwirtschaft lassen sich nur
dann dauerhaft gewinnbringend nutzen, wenn
die Unternehmen neben freiem Handel und Zu-
gang zu Zielmérkten tber verldssliche Finan-
zierungsmaoglichkeiten verfigen. Seit nahezu
60 Jahren begleitet die KfW IPEX-Bank erfolgreich
deutsche und europdische Unternehmen bei ihren
Exportvorhaben. Das Angebot reicht vom klassi-
schen liefergebundenen Exportkredit bis hin zu
komplex strukturierten Finanzierungsmodellen in
lokaler Wéhrung. Eine Ende 2011 durchgefiihrte

Kundenbefragung ergab, dass die Unternehmen
an der KfW IPEX-Bank neben der Branchenkom-
petenz die langjahrige Erfahrung bei Exportfinan-
zierungen, der Finanzierung von Vorhaben des
Umwelt- und Klimaschutzes sowie von Infrastruk-
turprojekten schatzen. Ein weiterer Schwerpunkt
der Leistungen der Bank liegt in der Sicherung der
Versorgung unserer Industrie mit Rohstoffen.

In einer immer weiter durch internationalen Wett-
bewerb bestimmten Weltwirtschaft sind die Un-
ternehmen auf starke und verlassliche Banken
angewiesen, die sie in die auslandischen Markte
begleiten. Die Kernfunktion der Banken liegt hier
darin, mit ihren Finanzierungen realwirtschaft-
liche Investitionsprojekte Gberhaupt erst moglich
zu machen - damit sich die Unternehmen auf
ihre Kernkompetenzen, die Herstellung von Waren
und Dienstleistungen, konzentrieren kénnen. So
sichern die Banken die zuverlassige und zeitnahe
Versorgung mit Liquiditdt und entlasten von Risi-
ken, die die Kreditwirdigkeit des ausldandischen
Importeurs, seiner Handelspartner oder die grenz-
tiberschreitenden Landerrisiken betreffen.

Auslandsstandorte der KfW Bankengruppe (KfW IPEX-Bank, KfW Entwicklungsbank und DEG)



Mit ihren Exportfinanzierungen tragt die
KfW IPEX-Bank sowohl zur Beschéftigungs-
sicherung in Deutschland und Europa als
auch zur Verbesserung der Lebensumstande

in den Ziellandern bei.

Markus Scheer

Marktbank mit gesetzlichem
Auftrag

Die Forderung der Exportindustrie ist Teil des ge-
setzlichen Auftrags der KfW, fuir dessen Erfiillung
die KW IPEX-Bank mit ihrer Verantwortung flr das
Geschéftsfeld Export- und Projektfinanzierung
innerhalb der KfW Bankengruppe zusténdig ist.
Dieser Auftrag besteht in der nachhaltigen Un-
terstitzung und Stirkung der deutschen und
europdischen Wirtschaft vor dem Hintergrund
der fortschreitenden Globalisierung. Als recht-
lich selbststédndiges Konzernunternehmen ver-
bindet die KfW IPEX-Bank dabei die Stérke einer
erfolgreichen Bank mit den WertmaBstdben
eines Forderinstituts, die die Verpflichtung zu
Nachhaltigkeit und gesellschaftlicher Verant-
wortung einschlieBen.

Passgenaue Finanzierungen fiir
vielfaltige Exportprojekte

Mit ihren individuellen Finanzierungslésungen, die
die KfW IPEX-Bank gemeinsam mit ihren Kunden
entwickelt und implementiert, leistet sie auch ei-
nen wichtigen Beitrag zur erfolgreichen Vermark-
tung deutscher und europdischer Schliisseltech-

nologien auf den Weltméarkten. Zum Beispiel mit
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der Beteiligung an der Finanzierung des Kraft-
werksneubaus IPP Qurayyah im Kénigreich Saudi-
Arabien, das mit einer installierten Erzeugungs-
leistung von rund 4 Gigawatt zu den gréBten und
modernsten Gas- und Dampfkraftwerken (GuD)
der Welt zahlt.

Mit einem Exportkredit in Héhe von knapp
100 Mio. EUR unterstiitzt die Bank den Export
deutscher Hochtechnologie und leistet gleich-
zeitig einen Beitrag zum Umwelt- und Klima-
schutz. Denn im Herzen der Anlage arbeiten unter
Beteiligung vieler mittelstandischer Zulieferer in
Deutschland gefertigte hocheffiziente Siemens-
Gasturbinen. Sie sorgen durch hochste Wirkungs-
grade fiir verringerten CO,-AusstoB. Das Projekt
ist auch ein wichtiger Schritt fiir die beteiligten
Unternehmen auf dem Wachstumsmarkt Saudi-
Arabiens.

Die Unterstlitzung zukunftstrachtiger Dienstleis-
tungen verbunden mit der Férderung von Expor-
ten steht bei der Gewdahrung eines Kredits tiber
30 Mio. EUR an das fiihrende russische Leasing-
unternehmen Europlan im Vordergrund. Das Un-
ternehmen ist mit Gilber 28.000 aktiven Leasing-
vertrdgen der groBte herstellerunabhéngige
Leasinggeber fiir Pkws in Russland und ein lang-
jahriger Kunde der KfW IPEX-Bank. Die zweckge-



Zukunftsfahig durch Fokussierung auf strategische Branchen

Grundstoffindustrie

Verarbeitendes Gewerbe

Energie und Umwelt

Handel, Gesundheit,

Telekommunikation

Die Fokussierung der KfW IPEX-Bank als Spezialfinan-
zierer fiir die deutsche und europdische Wirtschaft auf
diejenigen Felder, in denen ihre besonderen Stdrken
liegen, sichert Wettbewerbsvorteile und Marktpositionen
auf den globalen Mdrkten.

Aufgrund fundierter regionaler Marktkenntnisse
und langjahriger Erfahrung ist die KfW IPEX-Bank
bewusst auch in Mérkten aktiv, in denen der

Zugang zu Finanzierungen erschwert ist.

bundene Finanzierung ist fiir die Lieferung von
Autos verschiedener deutscher und europdischer
Hersteller nach Russland vorgesehen. Die von
Europlan erworbenen Fahrzeuge sollen an kleine
und mittlere russische Geschaftskunden sowie an
westliche GroBkunden und ihre russischen Repra-

sentanzen vermietet werden.

Globalisierungschancen auch
fur Mittelstandler

Nicht nur flr international tatige GroBunterneh-
men, sondern auch fir spezialisierte Mittelstand-
ler ist das Ausland ein wichtiger Absatzmarkt: Die
Untersuchung ,Mittelstandler nutzen Globalisie-
rungschancen” der KfW zeigt, dass im Jahr 2010
rund ein Drittel aller deutschen mittelstandischen
Unternehmen exportierten. Bereits heute erzielen

kleine und mittlere Unternehmen (KMU) mit der

Luftfahrt
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Schifffahrt

Schienenverkehr

Transport- und soziale

Infrastruktur (PPP)

Ausfuhr von Waren und Dienstleistungen etwa
10% ihrer Umsdtze - mit steigender Tendenz.
Und auf Sicht der ndchsten Jahre bis 2015 plant
der Untersuchung zufolge mehr als die Halfte
der bereits jetzt auslandsaktiven Mittelstandler,
ihre Auslandstétigkeit zu intensivieren bzw. zu
erweitern.

Diesen wesentlichen Grundpfeiler der Volkswirt-
schaft mit dem passenden Finanzierungsangebot
zu stltzen ist Aufgabe der KfW IPEX-Bank. Heimi-
sche mittelstdndische Unternehmen profitieren
von diesem Geschdftsmodell unmittelbar - denn
hdufig haben sie sich im internationalen Wettbe-
werb eine fiihrende Marktstellung erarbeitet und
produzieren und vermarkten weltweit. Aber auch
indirekt, als Zulieferer fur die global operierenden
GroBunternehmer, ist der Mittelstand in beacht-
lichem MaB Teil der Wertschépfung.
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VERANTWORTUNG FUR EINEN NACHHALTIGEN UMWELT- UND KLIMASCHUTZ

Der Umwelt- und Klimaschutz sowie die Energiewende stehen global weit oben auf der politischen Agenda -

sie zdhlen zu den groBen Herausforderungen des 21. Jahrhunderts. Mit ihren Finanzierungen im Bereich regenerativer
Energieerzeugung leistet die KfW IPEX-Bank einen wichtigen Beitrag, die nationalen, europdischen und globalen Umwelt-

und Klimaschutzziele zu erreichen. Wie zum Beispiel beim Windpark-GroBprojekt zur Erzeugung regenerativer Energie

in der kanadischen Provinz Quebec. Hier finanziert die KfW IPEX-Bank in einem internationalen Konsortium von insgesamt
acht Banken den Bau und Betrieb der Windfarm Seigneurie de Beaupré, deren 126 Windenergieanlagen unter Volllast umgerechnet

rund 150.000 regionstypische Haushalte mit griinem Strom versorgen kénnen.
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Ihre Finanzierungen zur Unterstlitzung

der Energiewende unterstreichen das Verant-
wortungsbewusstsein und Engagement der
KfW IPEX-Bank, die 6kologischen Lebensbe-

dingungen zu verbessern.

Kompetenter Partner mit
langjahriger Erfahrung

Mit ihrer langjdhrigen Erfahrung in der Finanzie-
rung innovativer Zukunftstechnologien im Um-
welt- und Klimabereich steht die KfW [PEX-Bank
ihren Kunden von der ersten Idee bis zum prakti-
schen Einsatz der Technologien als verlasslicher
und kompetenter Partner zur Seite. Allein im letzten
Jahr haben wir Kredite in Hohe von 1,7 Mrd. EUR
fr Investitionen in den Umwelt- und Klimaschutz
vergeben. Dabei sehen wir als Bank, die dem ge-
setzlichen Auftrag der KfW verpflichtet ist, auch
eine besondere Verantwortung darin, einen breit
angelegten Wandel in Wirtschaft und Gesellschaft
unterstlitzend zu begleiten - national, in Europa
und auf globaler Ebene.

Ein Beispiel fir unser Engagement im Umwelt-
schutz ist die Finanzierung der Kokerei-Erweite-
rung bei der Hittenwerke Krupp Mannesmann
GmbH (HKM) in Duisburg mit einem Gesamtinves-
titionsvolumen von etwa 400 Mio. EUR. Die ein-

gesetzte Technik entspricht den neuesten Stan-
dards und erfillt durch beste Umweltwerte die
strengen Anforderungen flr eine Finanzierung
unter Nutzung des ERP-Umwelt- und Energieeffi-

zienzprogramms.

Weitblick bei Umwelt- und Klima-
schutzvorhaben

Mit ihren Aktivitdten im Bereich Umwelt- und
Klimaschutz zahlt die KW IPEX-Bank weltweit zu
den gréBten Finanzierern von Investitionen in
erneuerbare Energien. So beschéftigte sich seit
2003 ein aus Finanzierungsfachleuten und tech-
nischen Sachverstindigen bestehendes Experten-
team damit, dass die technisch anspruchsvolle
und risikoreiche Windenergiegewinnung auf dem
Meer Gberhaupt erst bank- und investitionsfahig
wurde. Ohne die Bereitschaft zu langfristigen In-
vestitionen in die Entwicklung dieses Marktes
waren die Offshore-Projekte in Deutschland lange
nicht so weit fortgeschritten. Dies unterstreicht

BEWAHRTE ANALYSEMETHODEN FUR
ZUKUNFTSWEISENDES RISIKOMANAGEMENT

Die Unwdgbarkeiten der globalen Wirtschaft, die Verdnderung der Wettbewerbssituation auf den eigenen Markten, anhalten-
de Turbulenzen auf den Finanzmarkten sowie die Staatsverschuldung in der Eurozone stellen schwer kalkulierbare Risiken dar
- vor allem fiir die Planung und Realisierung internationaler Projekte und deren Finanzierung. Banken haben hier eine unver-

zichtbare Aufgabe, denn eine ihrer wesentlichen Kompetenzen liegt in der Einschitzung sowie der Ubernahme von Risiken.

Das Management grenziiberschreitender Risiken zahlt zu den Starken der KfW IPEX-Bank. Ahnlich der Arbeitsweise einer
Manufaktur sind Grundlage fiir die Einschdtzung von Risiken unsere bewadhrten und stetig weiterentwickelten Analysemetho-
den ebenso wie unsere tiber Jahrzehnte erworbene Expertise tiber Produkte und Mérkte, in denen wir aktiv sind. Unser Risi-
komanagement umfasst nicht nur die vielfdltigen Landerrisiken, sondern auch weitere externe Faktoren, wie zum Beispiel
politischen Wandel oder potenzielle Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen.

Damit leisten wir einen wichtigen Beitrag zum langfristigen Erfolg der von uns finanzierten Projekte. Denn viele ambitio-
nierte und wegweisende Vorhaben kénnten nicht realisiert werden, wenn die Unternehmen bei der Beurteilung der Kredit-
wirdigkeit des Importeurs sowie angesichts grenziiberschreitender Transferrisiken bei der Zahlungsabwicklung auf sich allein
gestellt blieben.
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Projekt- und Exportfinanzierungen der

KfW IPEX-Bank tragen dazu bei, dass flihrende
Technologien auch auBerhalb Europas zum
Einsatz kommen und damit den weltweiten

Klimaschutz unterstiitzen.

unser Verantwortungsbewusstsein und Engage-
ment, im Rahmen unseres Geschaftsmodells zur
Verbesserung der 6kologischen Lebensbedingun-

gen beizutragen.

Wegweisend bei Windenergie-
Finanzierungen

In der zweiten Jahreshalfte erfolgte mit der Betei-
ligung der KfW IPEX-Bank an der Finanzierung
des Windparks Global Tech | der Start eines der
herausragenden Projekte im Bereich der deut-
schen Offshore-Windenergie. Das Konsortium
aus Geschaftsbanken, der Europdischen Investi-
tionsbank sowie der KfW stellt insgesamt tiber
1 Mrd. EUR Fremdkapital bereit. Der Offshore-
Windpark Global Tech | soll etwa 180 Kilometer
nordwestlich von Bremerhaven und 138 Kilometer
nordlich von Emden in der deutschen Nordsee
errichtet werden. 80 AREVA-Windkraftanlagen
mit einer Leistung von jeweils 5 Megawatt sollen
eine Gesamtleistung von bis zu 400 Megawatt

WISSENSTRANSFER IN FRAGEN DER
AUSSENWIRTSCHAFTSFORDERUNG

Aufgrund ihrer fundierten Kenntnisse in der Exportfinanzierung und der langjahrigen Erfahrung mit Exportkreditgarantien hat

erbringen und damit umgerechnet etwa 445.000

Haushalte mit erneuerbarer Energie versorgen.

Aber auch im Onshore-Bereich ermdglicht die
KfW IPEX-Bank mit ihren Finanzierungen den Bau
und Betrieb wegweisender Windkraftanlagen. Ein
Projekt mit einer Kapazitdt von 271,8 Megawatt
ist die aus insgesamt 126 Windenergieanlagen
bestehende Windfarm Seigneurie de Beaupré in
der Kanadischen Provinz Quebec. Fiir deren Liefe-
rung, Errichtung sowie Betrieb und Wartung ist
das mittelstéandische Unternehmen Enercon, einer
der flihrenden deutschen Windanlagenhersteller,
aus dem niedersachsischen Aurich zustandig. Das
internationale Konsortium aus acht Banken, in
dem die KfW IPEX-Bank fiihrende Rollen tiber-
nimmt, stellt ein Finanzierungsvolumen von um-
gerechnet mehr als 500 Mio. EUR zur Verfligung.
Nach Fertigstellung der Anlage soll der griine
Strom zur Versorgung von rund 150.000 regions-

typischen Haushalten ausreichen.

sich die KfW IPEX-Bank als ein kompetenter und gefragter Gesprachspartner und Ratgeber flir Ministerien und parlamentarische

Ausschiisse etabliert. Unser Know-how als erfahrener Spezialfinanzierer ist im Interministeriellen Ausschuss fiir Ausfuhrgaran-

tien und Ausfuhrbiirgschaften - dem Gremium der Bundesrepublik Deutschland, das tiber die Deckungspolitik und die Uber-

nahme von Exportkreditgarantien entscheidet - gefragt. Diese beratende Sachverstindigentatigkeit erfolgt ehrenamtlich auf

Einladung des Bundes. Dariiber hinaus sind wir im sogenannten Hermes-Expertenkreis fiir Fachfragen des Hermesinstrumen-

tariums vertreten und beraten den Bund in den internationalen Foren der Exportfinanzierung und -versicherung, zum Beispiel

in Arbeitsgruppen des Européischen Rates und der OECD. Auch wenn sich die Bank als Kommunikationsforum flir Unternehmen,

Verbande und Ministerien anbietet, steht der nachhaltige, langfristige Gedanke im Vordergrund: die Sicherung bzw. der Ausbau

der Position der deutschen Wirtschaft im globalen Wettbewerb sowie der Umwelt- und Klimaschutz.

Unsere Erfahrungen im Bereich Offshore-Windenergie konnten wir zum Beispiel bei der Entwicklung des KfW-Programms

.Offshore-Windenergie" einbringen, das gemeinsam mit Umwelt-, Wirtschafts- und Finanzministerium konzipiert wurde.

Fir uns als einer der fiihrenden Projekt- und Exportfinanzierer zdhlt der Ausbau erneuerbarer Energien schon seit vielen

Jahren zu unseren Schwerpunkten.
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Die KfW IPEX-Bank tiberpriift jedes zu
finanzierende Vorhaben hinsichtlich seiner

Umwelt- und Sozialaspekte.

Einhaltung hoher Umwelt- und
Sozialstandards erforderlich

Bei den von der KfW IPEX-Bank unterstiitzten
Projekten und Exportvorhaben spielt neben po-
sitiven Umwelt- und Klimaeffekten auch deren
entsprechende gesellschaftliche Wirkung eine
maBgebliche Rolle. Daher wird jedes Projekt auf

seine Umwelt- und Sozialwirkungen im Zielland

hin Gberprift. Darlber hinaus sind wir seit 2008
den ,Equator Principles Financial Institutions"
(EPFI) angeschlossen. Die inzwischen 75 soge-
nannten Aquator-Banken stehen zur Weiterent-
wicklung der von ihnen vertretenen Standards
in permanentem Dialog, an dem auch wir uns im
Rahmen unseres auf Langfristigkeit und Nach-
haltigkeit angelegten Geschiftsmodells aktiv
beteiligen.

Christiane Laibach

INTERNATIONALE AUSZEICHNUNGEN
FUR STARKE PROJEKTE

Die regelmiBigen Auszeichnungen unserer Projektfinanzierungen als ,Deal of the Year" durch flihrende Fachpublikationen
sind ein eindrucksvoller Beweis fiir die Leistungsfahigkeit der KfW IPEX-Bank bei der Strukturierung und Finanzierung kom-
plexer Projekt- und Exportfinanzierungen. Allein 2011 haben die Jurys der internationalen Magazine Jane's Transport Finance,

Euromoney Project Finance sowie PFl Project Finance International insgesamt 14 Mal Finanzierungen ausgezeichnet, an
denen wir beteiligt sind. Dazu zéhlen beispielsweise die Konsortialfinanzierung einer mit Flugzeugtriebowerken besicherten
Kreditlinie in Hhe von tiber 1 Mrd. USD fiir Rolls-Royce & Partners Finance (,Aircraft Engine Finance Deal of the Year") und Jane’s

die ECA-gedeckte Finanzierung von zwei Airbus-Flugzeugen fiir den Einsatz bei China Southern Airlines (,Aircraft Leasing TRANSPORT
Deal of the Year").

20771 E8aNE

WINN ER

Ein weiteres Projekt, das als ,Infrastructure Deal of the Year" ausgezeichnet wurde, ist der Bau des neuen Wiggins Island
Terminals an der australischen Ostkiiste, dessen Verladeterminals mit einer Kapazitdt von 80 Mio. Tonnen pro Jahr Engpésse

in der Logistikkette fiir Kohletransporte beheben sollen. Unser Engagement dient der Finanzierung von Auftragen an deutsche 20M

und europdische Unternehmen. Weitere der begehrten Auszeichnungen wurden an die KfW IPEX-Bank zum Beispiel fir die

Windpark-Finanzierungen Global Tech | und Meerwind, fir den Kraftwerksneubau IPP Qurayyah im Kdnigreich Saudi-Arabien TRADE FINANCE
Deal of the Year

und ebenso fiir eine Konsortialfinanzierung von zehn Containerschiffen fiir Hapag Lloyd vergeben.
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KFW IPEX-BANK UNTERSTUTZT DIE ENERGIEWENDE

Die Umstellung von der fossilen auf die regenerative Energie-
erzeugung ist der wichtigste Schritt hin zu einer Verbesserung
des Umwelt- und Klimaschutzes - weltweit. Die Energiewen-
de kann damit einen entscheidenden Beitrag zum langfristigen
Erhalt unserer Lebensgrundlagen leisten.

Die KfW IPEX-Bank hat bereits 2003 ein eigenes Team ,Erneu-
erbare Energien” ins Leben gerufen, das Uber wertvolles
Know-how zur Realisierung von Vorhaben des Klima- und
Umweltschutzes und von kommerziell tragfahigen Projektfi-
nanzierungen verfiigt. Die Bank finanzierte zum Beispiel die
Halfte aller Windkraftanlagen in Taiwan mit einer Gesamtka-
pazitdt von insgesamt immerhin Gber 330 Megawatt, darlber
hinaus in Brandenburg eine der groBten Photovoltaikanlagen
der Welt und mit Shams One in Abu Dhabi ihr inzwischen

neuntes Solarthermie-Projekt.

Auch wenn mit einer Verdreifachung des Anteils erneuerbarer
Energien am Strombedarf seit dem Jahr 2000 auf derzeit 17 %
viel erreicht wurde, sind kiinftig noch enorme Anstrengungen
notwendig. Technisch ist der von der Bundesregierung be-
schlossene Atomausstieg nach Expertenmeinung bis 2022
mdglich, ohne dass dabei die Versorgungssicherheit gefdhrdet
ist. Praktisch erfordert dies jahrliche Investitionen in einer
Hohe von rund 25 Mrd. EUR zum Ausbau erneuerbarer Ener-
gien sowie die Steigerung der Energieeffizienz, den Bau zu-
satzlicher Gaskraftwerke und den Ausbau der Netze zum

Transport des Stroms.

Das ist mehr, als Banken bereitstellen kdnnen. Denn trotz um-
fangreicher Initiativen wie zum Beispiel das Kreditprogramm
Offshore-Windenergie, das die Regierung und die KfW mit
Unterstlitzung durch das Know-how der KfW IPEX-Bank kon-
zipiert haben, bedarf es weiterer finanzieller Initiativen, um
allein schon die immensen Investitionsvolumina der geplanten
Offshore-Windanlagen in der Nord- und Ostsee bereitzustel-
len. Deshalb ist es notwendig und sinnvoll, weitere Investo-
rengruppen wie zum Beispiel Versicherungen und Pensions-
fonds an diesen Finanzierungen zu beteiligen. Auf Basis
unserer Expertise bei Risikobewertung und Strukturierung von
Fremdkapitalinvestments kdnnen wir hier als Ankerinvestor
fungieren und unser Engagement und unsere Kompetenz als
Gltesiegel einsetzen, um weitere Investoren an den Finanzie-

rungen zu beteiligen.

In der Vorreiterrolle Deutschlands bei der Energiewende liegt
eine groBe Chance fir die Exportwirtschaft. Denn der Inno-
vationsvorsprung in der Entwicklung umweltfreundlicher
Energiesysteme setzt weltweit nicht nur MaBstabe, sondern
starkt auch die Wettbewerbsposition deutscher Unterneh-
men. Bereits heute besetzt Deutschland einen Spitzenrang
bei Patentanmeldungen zur sauberen Energiegewinnung, den
es zu erhalten und auszubauen gilt. Durch ihre Finanzierun-
gen im Bereich Umwelt und Klima férdert die KfW IPEX-Bank
die ErschlieBung immer neuer Technologien und leistet fir
die Auslastung der Produktionskapazitdten einen unverzicht-
baren Beitrag.
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WIRTSCHAFTLICHE UND SOZIALE INFRASTRUKTUREN SICHERN DIE ZUKUNFT
MOBILER GESELLSCHAFTEN

Infrastrukturen bewegen Guter und verbinden Menschen. Wie bei der Diisseldorfer Rheinbahn AG, die mit der Anschaffung

von insgesamt rund 130 ober- und unterirdisch einsetzbaren Niederflurwagen ihre Fahrzeugflotte modernisiert und damit

das Mobilitdtsangebot verbessern kann. Fiir die Finanzierung eines Teils der neuen U-Bahn-Flotte strukturiert die KfW [PEX-Bank

einen Kredit in Héhe von 23 Mio. EUR, der tiber das KfW-Férderprogramm ,Kommunal investieren” refinanziert wird. Die Finanzierung

von Investitionen in Transportmittel sowie von Projekten und MaBnahmen zum Erhalt und Ausbau wirtschaftlicher und sozialer Infra-
struktur zéhlt zu den Schwerpunktthemen der KfW IPEX-Bank.




Mit ihren Finanzierungen leistet die

KfW IPEX-Bank nicht nur einen entschei-
denden Beitrag zum Ausbau lebenswichtiger
Infrastrukturen, sondern auch zur

weiteren Entwicklung unserer globalisierten
Wirtschaft und Gesellschaft.
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Erhalt und Ausbau von
Infrastrukturen

Mit dem beschleunigten Zusammenwachsen
globaler Méarkte, weiter steigender beruflicher
und privater Mobilitdt sowie der fortschreitenden
globalen Vernetzung werden Infrastrukturen zur
kritischen GréBe fiir die weitere Entwicklung von
Wirtschaft und Gesellschaft. Eine der Kernauf-
gaben der KfW IPEX-Bank besteht in der Finan-
zierung von Investitionen zum Erhalt und Ausbau
von Infrastrukturen.

Dabei geht es sowohl um die wirtschaftliche In-
frastruktur - StraBen-, Schienen-, Energie- und
Datennetze - als auch um die soziale Infrastruk-
tur beim Bau von Krankenhdusern, Schulen und
Verwaltungsgebduden sowie in den Bereichen
Wasserwirtschaft und Entsorgung.

Neben den neuen StraBenbahnen fir die Dis-
seldorfer Rheinbahn ist ein weiteres Beispiel fir
die Finanzierung von Verkehrsinfrastruktur die
2,5 Kilometer lange Autobahnbriicke tber den
Fluss Drau in Kroatien. Unsere Finanzierung er-
mdglicht dem EU-Beitrittsland den Anschluss an
eine der Hauptverkehrsadern Europas. Gleichzei-
tig schlieBt der Briickenbau eine weitere Liicke

il

im paneuropdischen Verkehrskorridor zwischen
Kiew und Venedig.

Dem Engagement im Bereich der sozialen Infra-
struktur ist die Sanierung und der Betrieb von
6ffentlichen Gebduden in Braunschweig zuzuord-
nen: Im Rahmen eines Public-Private-Partnership-
Modells (PPP-Modell) stellen wir tGiber die Bauzeit
von etwa drei Jahren ein Kreditvolumen von ins-
gesamt 67,2 Mio. EUR zur Verfligung, mit dem das
Bauunternehmen Hochtief neun Schulen, drei
Kindergdrten und zwei Sporthallen sanieren sowie
einen Ergdnzungsneubau errichten wird.

Flihrend in der Finanzierung von
Schiffen und Flugzeugen

Als einer der groBten Schiffsfinanzierer weltweit
tragt die KfW IPEX-Bank zur Modernisierung der
maritimen Infrastruktur bei. Mit unseren Finan-
zierungen fordern wir gleichzeitig die Entwick-
lung und Herstellung innovativer Antriebstech-
nologien zur Reduzierung von Treibhausgasen.
Davon profitieren neben den groBen deutschen
und europdischen Werften und Reedereien eben-
so deren kleinere Zulieferer. Auch der Luftfahrt-

branche stehen wir als zuverlédssiger Partner zur

Christian K. Murach



Fir den Erhalt unserer Wirtschaftskraft
und Industriestandorte ist eine verlassliche

Versorgung mit Rohstoffen notwendig.

/ Geschiftsjahr 2011 / Wir sichern Internationalisierung " Infrastruktur / 25

Seite. Die langjahrige Zusammenarbeit mit dem
europdischen Flugzeughersteller Airbus, der un-
ter anderem Produktionsstandorte in Hamburg
und Toulouse betreibt, ist hierflr ein Beispiel.
Zu unseren Kunden zdhlen mehr als 100 Linien-,
Fracht- und Charterfluggesellschaften sowie
Flugzeughersteller und Leasinggesellschaften, die
wir mit unserer langjdhrigen Erfahrung bei an-
spruchsvollen Flugzeugfinanzierungen und der
Absicherung branchenspezifischer Risiken unter-
stutzen.

Forderung der Rohstoff-
versorgungssicherheit

Die Leistungsféahigkeit der deutschen Wirtschaft
ist in hohem MaBe von Rohstoffimporten abhan-
gig. Viele Unternehmen sehen inzwischen die Ver-
sorgung mit den fiir die Produktion in Deutschland
erforderlichen Rohstoffen in ausreichender Menge
und zu wettbewerbsfahigen Konditionen als ein
wesentliches strategisches Risiko. Fehlende Sicher-
heit bei der Versorgung droht zu einem Standort-
nachteil zu werden, der unumkehrbare Produktions-
verlagerungen und Abwanderungen nach sich

ziehen koénnte.

Die KfW IPEX-Bank tragt mit ihren Finanzierun-
gen zur Erhéhung der Versorgungssicherheit der
Bundesrepublik Deutschland beziiglich Rohstof-
fen bei. Gerade in diesem zyklischen Geschaft
profitieren wir von unserer langjdhrigen Erfah-
rung und unserem tiefen Verstdndnis der inter-
nationalen Méarkte und deren Entwicklungen.
Zum Beispiel bei der Beteiligung an einem der
wichtigsten Projekte zur Energieversorgung Eu-
ropas, der Ostsee-Pipeline Nord Stream. Diese
verbindet Westeuropa direkt mit den russischen
Gasfeldern und sichert so langfristig die Gasver-
sorgung von Unternehmen und Privathaushalten.

Die feierliche Inbetriebnahme des ersten, 1.224
Kilometer langen Leitungsstrangs durch zahl-
reiche Staats- und Regierungschefs im November
2011 markierte nicht nur den Abschluss eines am-
bitionierten Bauvorhabens, sondern auch einen
Meilenstein in der Projektfinanzierung. Bei der
Bereitstellung des Fremdkapitalanteils in Hohe
von 3,9 Mrd. EUR konnte die KfW IPEX-Bank so-
wohl durch die Risikoanalyse, Beratung und
Strukturierung als auch in der Rolle des Mandated
Lead Arranger und der Hedging Bank einen wich-

tigen Beitrag leisten.

STRUKTURIERUNGSKOMPETENZ ALS GUTESIEGEL
FUR DIE QUALITAT DER FINANZIERUNGEN

Um sich im globalen Wettbewerb zu behaupten, sind Unternehmen auf leistungsféhig strukturierte Projekt- und Exportfinanzie-
rungen angewiesen. Die KW IPEX-Bank ist hier spezialisiert auf die Entwicklung unternehmensspezifisch passender Lésungen
und die Begleitung der Projekte von der Planungsphase bis zur Fertigstellung sowie dartber hinaus.

Beispiele sind die Finanzierung von hochmodernen und energieeffizienten Kraftwerken, Schiffen mit emissionsarmen Antriebs-
arten, wegweisenden Windkraftanlagen sowie Hightech-Ausriistung fiir Zement- und Stahlprojekte. Haufig kommen bei diesen
Exportgeschéften sogenannte Bestellerkredite zum Einsatz, deren Absicherung mittels Ausfuhrgewahrleistung des Bundes durch
die sogenannten Hermesdeckungen erfolgt.

Die Art und Weise, wie die KfW IPEX-Bank ihre Expertise tber die gesamte Prozesskette einsetzt, sowie der Wille, neue Standards
zu setzen und das Optimum zu erreichen, erinnern an den hohen Qualitdtsanspruch klassischer Manufakturen. Dabei entspricht
es unserem nachhaltigen Geschaftsansatz, auch selbst langfristig involviert zu bleiben und so fiir die anderen Projektbeteiligten
die Tragfahigkeit des Projekts zu dokumentieren. Dies ist wesentliche Voraussetzung, um das Vertrauen und dauerhafte Engage-
ment anderer Investoren zu sichern.
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Ausbau der Prasenz auf
strategischen Markten

Als Teil der KfW Bankengruppe und in Verantwor-
tung fiir das Geschéftsfeld Export- und Projektfi-
nanzierung ist die KfW IPEX-Bank der deutschen
und europdischen Wirtschaft seit nahezu 60 Jah-
ren ein verlasslicher Partner. Unsere Aufgabe, deutsche
und europdische Unternehmen - vom gehobenen
Mittelstand bis zu GroBunternehmen - durch leis-
tungsfihige Finanzierungen in ihrer Wettbe-
werbsfahigkeit und bei der Internationalisierung
zu unterstlitzen, geht zuriick auf den gesetzlichen
Férderauftrag der KfW.

Wir verstehen uns als Motor der Exportwirtschaft
und verfolgen das Ziel, unsere Présenz auf den
strategischen Mérkten weiter auszubauen. Der
Nachhaltigkeit und gesellschaftlichen Verantwor-
tung verpflichtet, basiert unser selbstbewuBter
Auftritt als Marktbank auf den Wertgrundsétzen
des Forderinstituts.

Im Fokus unserer Arbeit stehen mittel- und lang-
fristige Finanzierungen zur Unterstiitzung der
Exportwirtschaft, die Kreditgewdhrung fiir Um-
welt- und Klimaschutzprojekte, die Finanzierung
von Transportmitteln und Infrastrukturprojekten
sowie von Vorhaben zur Sicherung der Versorgung
der deutschen Industrie mit Rohstoffen. Durch
tiefes Branchen-Know-how und Strukturierungs-
kompetenz helfen wir unseren Kunden dabei, sich
im Markt zu positionieren und im internationalen
Wettbewerb durchzusetzen.

Stabile Nachfrage trotz abge-
schwachtem Wachstum

Die Weltkonjunktur hat sich im Verlauf des Jahres
2011 nach einem guten Jahr 2010 abgeschwécht.
Relative Treiber des immer noch positiven Wachs-
tums blieben die Schwellenldnder, im Laufe des
Jahres jedoch mit nachlassender Dynamik. Die
fragile Finanzmarktsituation, eine schwache US-

Konjunktur und fortdauernde Struktur- und

EXPERTISE UND ERFAHRUNG SICHERN MARKTPOSITION

Schuldenprobleme in der Eurozone hatten insbe-
sondere in der zweiten Jahreshélfte negative Aus-
wirkungen auf die insgesamt aber noch recht sta-
bile Realwirtschaft in Deutschland. Diese wuchs im
Gesamtjahr 2011 um 3% und damit das zweite
Jahr in Folge sehr kréftig - namlich gut doppelt so
schnell wie im langfristigen Durchschnitt seit der
Wiedervereinigung.

Insgesamt war die weltweite Nachfrage nach Ma-
schinen, Anlagen und Transportmitteln aus
Deutschland und Europa im Jahr 2011 weiterhin
stabil. In einer wachsenden Zahl von Einzelféllen
stand dem entsprechenden Finanzierungsbedarf
jedoch ein begrenztes Finanzierungsangebot ge-
geniber. Denn das verfligbare Finanzierungsan-
gebot der europdischen Kreditbanken unterlag
weiterhin Restriktionen, die im Zuge der Finanz-
und Staatsschuldenkrise, aus Bilanzbereinigungen
sowie aus Anpassungen in Hinblick auf zukiinftige
Regelungen unter Basel IIl resultierten.

Investitionsbereitschaft flihrt zu
hoher Kreditnachfrage

Die KfW IPEX-Bank konnte 2011 die Stérken, die
in ihrem auf die Schlisselbranchen der heimi-
schen Wirtschaft fokussierten Geschaftsmodell
liegen, voll ausspielen. Vor dem Hintergrund des
beschriebenen Marktumfeldes war die Bank ver-
lasslicher Partner der Exportwirtschaft wie auch
Finanzierungspartner fir Investitionen in Infra-
struktur und Transportmittel, Umwelt- und Klima-
schutzvorhaben sowie in Projekte zur Rohstoff-

versorgung Deutschlands.

Das von uns verantwortete Geschaftsfeld Export-
und Projektfinanzierung erzielte im Jahr 2011 ein
Zusagevolumen von insgesamt 13,4 Mrd. EUR,
davon 2,0 Mrd. EUR an Darlehen zur Refinanzie-
rung von Banken aus dem Schiffs-CIRR. Die Neu-
zusagen aus dem origindren Kreditgeschaft lagen
mit 11,4 Mrd. EUR um 3,17 Mrd. EUR Uber dem ent-
sprechenden Wert des Vorjahres. Die positive Zu-

sagenentwicklung ldsst sich vor allem auf die
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hohe Investitionsbereitschaft der Unternehmen
sowie die relative Zurlickhaltung von Banken und
Kapitalmarktteilnehmern in einzelnen Segmenten

zurtickfiihren.

Wachstumstreiber Energie
und Umwelt

Die KfW IPEX-Bank verfligt liber ausgewiesene
Branchen- und Marktexpertise in den wichtigsten
wirtschaftlichen Schlisselsektoren. Dazu zéhlen
die Grundstoffindustrie, das verarbeitende Gewer-
be, der Handel sowie die Sparten Gesundheit und
Telekommunikation, aber auch die Energiewirt-
schaft und der Umweltsektor. Im Verkehrs- und
Infrastrukturbereich konzentriert sich unsere
Kompetenz auf die Sparten Schifffahrt, Schienen-
und Luftverkehr sowie Transport- und soziale In-
frastruktur. Insbesondere bei der Finanzierung von
Schiffen, Schienenfahrzeugen und Flugzeugen
sowie in der Grundstoffindustrie gehdren wir zu

den fiihrenden Anbietern weltweit.

Im Jahr 2011 leisteten alle unsere Sparten einen
positiven Beitrag zum Geschiftsergebnis. Einer der
wichtigsten Wachstumstreiber bleibt die Ge-
schiftssparte Energie und Umwelt mit Neuzusa-

Neuzusagen nach Geschiftssparten (Angaben in Mrd. EUR)"

2,1
2,0 2,0
2,0

0,5

Gesamt: 11,4 Mrd. EUR?

1) Ohne Bankenrefinanzierung aus dem Schiffs-CIRR
2) Differenzen in der Summe durch Rundungen

gen von 2,1 Mrd. EUR. Beigetragen zu dem sehr
guten Ergebnis haben auch die Zusagen in den
Sparten Schifffahrt sowie Luftfahrt und Schienen-
verkehr mit jeweils knapp 2,0 Mrd. EUR.

Wettbewerbsvorteile durch
weltweites Netzwerk

Uberall auf der Welt steht die deutsche Herkunft
von Waren und Dienstleistungen fiir Qualitdt und
Zuverlassigkeit. Dieses Potenzial durch Finan-
zierungen in Wachstum umzusetzen und die
Exporteure auf dem Weg sowohl in Industrie- als
auch in Schwellenldnder zu begleiten ist unser
Auftrag. Aufgrund unserer umfassenden Kenntnis
regionaler Méarkte sowie unserer langjdhrigen
Erfahrung in der Strukturierung komplexer Ex-
port- und Investitionsvorhaben sind wir bewusst
auch in Mdrkten aktiv, in denen der Zugang zu
Finanzierungen erschwert ist. Darliber hinaus
unterstiitzen wir international ausgerichtete Un-
ternehmen erganzend auch durch Investitions-
und Akquisitionsfinanzierungen in Deutschland.
Zur Unterstlitzung unserer internationalen Akti-
vitaten unterhalten wir Représentanzen in Abu
Dhabi, Bangkok, Istanbul, Johannesburg, Moskau,
Mumbai, New York, S&do Paulo sowie Singapur

Energie und Umwelt

Schifffahrt

Luftfahrt und Schienenverkehr

Grundstoffindustrie

Verarbeitendes Gewerbe, Handel,

Gesundheit, Telekom

Transport- und soziale Infrastruktur
Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance

[ | LBO-Finanzierungen, Mezzanine, Eigenkapital



und verfuigen tber eine Niederlassung in London.
Aufgrund der wachsenden Bedeutung des asiati-
schen Marktes wurde im Jahr 2011 die Représen-
tanz in Singapur neu er6ffnet.

2011 verteilten sich 28% (3,2 Mrd. EUR) unserer
neu zugesagten Kredite auf Deutschland, 35%
(4,1 Mrd. EUR) auf das restliche Europa und 37 %
(4,2 Mrd. EUR) auf Lander auBerhalb Europas. Der
auf nunmehr 28% gestiegene Anteil des Neuge-
schifts in den Emerging Markets verdeutlicht
weiter deren hohe Relevanz fiir die Exportwirt-
schaft. Diese Markte zeigen sich als krisenbestan-
dig und bestétigen sich als realwirtschaftliche
Wachstumstreiber. Deutsche Firmen werden ihr
Geschaft auBerhalb Europas ausbauen und wei-
teres Neugeschift generieren - wir begleiten sie

dabei mit unserem langfristigen Ansatz.

Operativer Erfolg und hoher
Konzernbeitrag

Das von der KfW IPEX-Bank verantwortete Ge-
schaftsfeld Export- und Projektfinanzierung hat
im Jahr 2011 mit 623 Mio. EUR im mehrjahrigen
Vergleich weit tiberdurchschnittlich zum Konzern-
ergebnis der KfW beigetragen. Das Geschéftsfeld
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ist damit weiterhin ein wesentlicher Ertragsbringer
der KfW Bankengruppe und trdgt aktiv zur Sicher-
stellung der langfristigen Forderfahigkeit der KfW
bei. Die rechtlich selbststidndige und eigenstdndig
bilanzierende KfW IPEX-Bank GmbH, in der alle
Marktgeschéfte der Export- und Projektfinanzie-
rung gebindelt sind, weist mit einem Betriebser-
gebnis vor Steuern in Hohe von 224 Mio. EUR eben-
falls ein sehr gutes wirtschaftliches Ergebnis aus.

Breite Diversifizierung des
Kreditportfolios

Das Kreditportfolio der KfW IPEX-Bank ist sowohl
sektoral als auch regional gut diversifiziert und
deckt die wichtigsten deutschen Wirtschaftssek-
toren ab. Die Bank profitierte neben der von ihr
auf Basis ihres Branchen-Know-hows sorgfaltig
vorgenommenen Portfoliosteuerung von der Fort-
setzung der wirtschaftlichen Erholung, was sich
in der deutlichen Reduzierung des Aufwands ftir

Risikovorsorge niederschlégt.
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FAMILIENORIENTIERTE PERSONALARBEIT

Die KfW IPEX-Bank richtet in enger Zusammen-
arbeit mit der KfW ihre Personalpolitik schon seit
Jahren auf die Vereinbarkeit von Beruf und Fami-
lie aus. Neben einem umfassenden Angebot an
Krippen- und Kindergartenplatzen bieten wir un-
seren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern eine
Vielfalt an Teilzeitmodellen und ermdglichen die
Austibung von Fiihrungsaufgaben in Teilzeit, un-
ter anderem Uber Tandemmodelle.

Zur Férderung der Vereinbarkeit von Familie und

positionen in den kommenden Jahren noch weiter
auszubauen. Diese Position beruht auf der Erfah-
rung wie auch Uberzeugung, dass gemischte
Teams auf allen Flihrungsebenen deutlich leis-
tungsstarker und effizienter arbeiten. Dabei wer-
den wie bisher offene Flihrungspositionen unab-
hangig vom Geschlecht nur mit gut geeigneten
Kandidatinnen oder Kandidaten besetzt. Wir sind
davon uberzeugt, dass sich die gesteckten Ziele
in einem ausgewogenen Wettbewerb und unter

Wahrung angemessener Entwicklungschancen

Beruf haben wir im Jahr 2011 umfassende Work-  fiir Frauen und Manner gleichermaBen erreichen
shops mit Fiihrungskréften und Frauen aus allen  lassen.
Bereichen durchgefiihrt. In kommenden Jahren
sollen die dort gewonnenen Erkenntnisse und
1 r Anregungen in konkrete MaBnahmen umgesetzt ~ Personalbestand
audt boatandiamies werden.
Zum Jahresende waren insgesamt 531 Mitarbei-
Im Rahmen unserer aktiven Personalpolitik sind  terinnen und Mitarbeiter in der KfW IPEX-Bank

wir auch bestrebt, den Frauenanteil in Fiihrungs-  beschéftigt. Zur Umsetzung der verabschiedeten

KFW IPEX-BANK ARBEITET BEIM BETRIEBLICHEN
UMWELTSCHUTZ AUF HOCHSTEM NIVEAU

Die ,Westarkade", das 14-stdckige Stammhaus der KfW IPEX-Bank am Frankfurter Hauptsitz der KfW Bankengruppe, ist aufgrund
ihres geringen Energieverbrauchs eines der energieeffizientesten Blirogebdude weltweit. Im Jahr 2011 verlieh ihm der ,Council
on Tall Buildings and Urban Habitat" an der Technischen Universitat Chicago die Auszeichnung ,Bestes Hochhaus der Welt"
Bewertet wurden neben dem Design und der Wirkung des Gebdudes auf die Stadt und ihre Bewohner die technische Innova-
tion und die Energieeffizienz. Wir setzen damit unsere Verantwortung fir Umwelt und Gesellschaft auch im betrieblichen
Umweltschutz um.

Der Primédrenergieverbrauch von 98 Kilowattstunden pro Quadratmeter und Jahr, der in der Westarkade anfallt, unterschreitet
die bisherigen Standardwerte um ein Vielfaches. Die zweischichtige, dynamisch geregelte ,Druckringfassade” des Gebaudes ge-
wahrleistet witterungsunabhéngig eine natirliche Liiftung sowie einen hohen Warmedammwert. Erdwdrmetauscher und die
Nutzung der Abwdrme aus dem Rechenzentrum sind weitere Beispiele fiir die zahlreichen MaBnahmen, deren integriertes Zu-
sammenspiel den auBerordentlich geringen Energieverbrauch des Gebdudes ausmacht.

Dariiber hinaus kompensieren wir unvermeidbare CO,-Emissionen, die zum Beispiel bei Dienstreisen oder der Erstellung von
gedruckten Publikationen anfallen, durch Stilllegung von Emissionszertifikaten. Mit dieser Selbstverpflichtung zdhlen wir zu den
ersten Banken in Deutschland, die ihre CO,-Emissionen vollstandig neutralisieren. Vier neu installierte Stromtankstellen fiir
Elektroautos im Tiefgaragenbereich sowie unzihlige Fahrradstdnder vor dem Gebdude und im Untergeschoss unterstreichen

unser Engagement, notwendige Entwicklungen im Klimaschutz zu unterstiitzen.



Geschéftsstrategie werden wir unsere personellen
Kapazitaten auch im kommenden Jahr noch wei-
ter ausbauen. Durch die nachhaltige Uberschrei-
tung einer Mitarbeiterzahl von 500 wird es in
unserer GmbH im Jahr 2012 zur Einfiihrung eines
mitbestimmten Aufsichtsrats nach dem Drittelbe-

teiligungsgesetz kommen.

Nachfolgemanagement

Das Nachfolgemanagement der KfW IPEX-Bank,
das in Zusammenarbeit mit der KfW entwickelt
wurde, zielt darauf ab, alle Flihrungskrafte auf
Basis einer Standortbestimmung systematisch zu
entwickeln und mégliche Besetzungsengpésse
rechtzeitig zu erkennen. Es dient vorrangig einer
gezielten und bedarfsorientierten Personalent-
wicklung und férdert dartber hinaus die Chan-
cengleichheit aller Beteiligten. Das Nachfolge-

Kennzahlen zum Personalbestand

# Beschiftigte Mitarbeiter

# Teilzeitbeschiftigte

# Durchschnittsalter

# Anteil weiblicher Mitarbeiter

# Anteil mannlicher Mitarbeiter

# Frauenanteil in Flihrungspositionen
# Anteil schwerbehinderter Mitarbeiter

IN MEMORIAM
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management sorgt dafiir, dass wesentliche Infor-
mationen (ber die Personaldichte und die Nach-
folgestrukturen, demografische Verteilungen und
Gleichstellungsaspekte gewonnen werden. Auch
die Flihrungskréfte profitieren vom Nachfolgema-
nagement. lhre Potenziale werden friihzeitig iden-
tifiziert, sodass eine zukunftsorientierte Laufbahn-
planung und eine individuelle Weiterentwicklung
fur kiinftige Aufgaben geférdert werden kann.

Ausweitung der Trainee-Programme

Die Qualifikation junger Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter liegt uns sehr am Herzen. Deshalb
haben wir Ende des Jahres 2011 das Angebot an
Trainee-Positionen wieder deutlich erh6ht. Damit
méochten wir den Absolventen wirtschaftsnaher
Studiengdnge die Mdglichkeit eines gezielten
Training-on-the-Job und Training-off-the-Job

531
12,6%
38,8 Jahre
47,1%
52,9%
24,0%
1,1%

Im Jahr 2011 betrauerten wir den Tod unseres Kollegen und

Schwerbehindertenvertreters Manfred Kohl.

Wir werden unseren Kollegen in dankbarer Erinnerung behalten.

bieten, bei denen die unterschiedlichen Aufgaben,
Projekte und Kreditprozesse der Bank kennenge-
lernt werden.

Vertrauensvolle und konstruktive
Zusammenarbeit

Personalarbeit ist nur dann erfolgreich, wenn Fiih-
rungskrafte mit den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern Uber alle Ebenen und Bereiche hinweg
vertrauensvoll und konstruktiv zusammenarbei-
ten. Der Betriebsrat der KW IPEX-Bank trdgt hier-
zu einen wesentlichen Teil bei. Wir danken deshalb
an dieser Stelle seinen Mitgliedern sowie den Ver-
tretern der Schwerbehinderten. Unser Dank gilt
auch allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die
mit ihrem groBen Engagement und Einsatz zum

Erfolg unserer Bank beigetragen haben.
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STARKER UND VERLASSLICHER PARTNER IM GLOBALEN WETTBEWERB

Im rauen Wind der Globalisierung braucht die Industrie einen leistungsfahigen und verlasslichen Partner. Als
flihrender Projekt- und Exportfinanzierer sichert die KfW IPEX-Bank ihren Kunden mit ihrer langjahrigen Erfahrung
und tiefem Branchen-Know-how eine hervorragende Marktposition im internationalen Wettbewerb. Wie zum Beispiel
bei der Kokerei-Erweiterung der Hiittenwerke Krupp Mannesmann GmbH (HKM) in Duisburg, die bei der Stahlgewinnung
nicht nur groBere Unabhingigkeit von den internationalen Koksméarkten schafft, sondern dem Unternehmen auch zu wichtigen

Auftragen verhilft und durch innovative Technik zum Umwelt- und Klimaschutz beitrigt.
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LAGEBERICHT DER KFW IPEX-BANK GMBH

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft konnte 2011 ihre Erholung fortsetzen. Das globale Brutto-
inlandsprodukt legte preisbereinigt um rund 49 zu. Obwohl der Aufschwung
gegenlber 2010 an Kraft verlor, lag das Wachstum Gber dem Durchschnitt
der letzten zwanzig Jahre. Dabei kamen von der Wirtschaftspolitik Gberwie-
gend bremsende Impulse. In den Entwicklungs- und Schwellenlandern waren
Fiskal- und Geldpolitik restriktiv ausgerichtet, um Uberhitzungstendenzen
entgegenzuwirken, die sich insbesondere in steigenden Inflationsraten
zeigten. Konsolidierungserfordernisse zwangen auch die Staatshaushalte

der Industrieldnder auf Sparkurs.

Wahrend der Jahresbeginn noch von starker Aufwartsdynamik gepragt war,
kiihlte sich die globale Konjunktur im Jahresverlauf spiirbar ab. Hierzu trug
eine Vielzahl von Faktoren bei. So hat zunachst das starke Erdbeben in Japan
im Mérz seine Spuren hinterlassen. Weitere Dampfer erhielt die Weltwirt-

schaft im Sommer durch die Zuspitzung der Schuldenkrise im Euroraum.

Das weltwirtschaftliche Wachstum wurde noch stérker als im Vorjahr von
den asiatischen Schwellenldndern getragen. Die Wirtschaftsleistung expan-
dierte dort mit gegentiber dem Vorjahr kaum vermindertem Tempo. Die
Starke Chinas bleibt eine feste GroBe, hier wuchs das Bruttoinlandsprodukt
mit Uber 9% gewohnt kraftig. Hingegen war die unterdurchschnittliche
Wachstumsperformance in den Industrieldndern enttduschend. In den USA
gewann die Konjunktur am Jahresende zwar wieder etwas an Fahrt, insge-
samt fiel die Dynamik mit einer preisbereinigten Wachstumsrate von 1,7 %
im Gesamtjahr 2011 jedoch wieder hinter das Vorkrisenniveau zuriick. Im
Euroraum zeigte Deutschland weiter Stérke. Straffe Konsolidierungsprogram-
me und die enorme Unsicherheit Gber den Fortgang der Krise belasteten
jedoch erkennbar die Konjunktur in den Staaten mit hohen Staatsschulden
und geringer Wettbewerbsfahigkeit. Insgesamt verzeichnete die Eurozone
eine preisbereinigte BIP-Zuwachsrate in Hohe von rund 1,4 %.

Auch im Jahr 2011 stand das Finanzmarktgeschehen im Zeichen der euro-
pdischen Staatsschuldenkrise. Mit Portugal musste im April 2011 ein weite-
res Euro-Mitgliedsland nach Griechenland und Irland die Hilfen des Euro-
Rettungsschirms in Anspruch nehmen. Zudem machten die anhaltenden
Finanzprobleme Griechenlands ein weiteres Rettungspaket notwendig und
schiirten zugleich die Besorgnis der Marktteilnehmer in Bezug auf die Trag-
fahigkeit der 6ffentlichen Verschuldung in anderen Euro-Lidndern. Vor diesem
Hintergrund kam es ab dem Sommer zu einem deutlichen Anstieg der Risi-
koaufschldge auf spanische und italienische Staatsanleihen. Als Folge davon
gerieten die stark in Staatsanleihen engagierten européischen Banken zu-
nehmend unter Druck, sodass die Europdische Zentralbank in ihrer Rolle als
Krisenbekdmpferin wieder verstarkt gefragt war.

Der USD/EUR-Wechselkurs unterlag im Jahresverlauf 2011 ausgepragten
Schwankungen. Dank einer positiven Konjunkturlage in der Eurozone im
1. Quartal 2011 und der Aussicht auf Leitzinsanhebungen der Notenbank
konnte der Euro zunéchst deutlich an Wert gewinnen und Anfang Mai mit
einem Wert von 1,49 gegeniiber dem US-Dollar seinen Jahreshéchststand
erreichen. Angesichts der Zuspitzung der Staatsschuldenkrise verlor die
europdische Wahrung in der zweiten Jahreshélfte aber deutlich an Boden.
Am Jahresende 2011 lag der USD/EUR-Wechselkurs bei 1,29 und unterschritt
damit deutlich sein Jahresdurchschnittsniveau von 1,39.

Die deutsche Realwirtschaft zeigte sich 2011 trotz der anhaltenden Staats-
schuldenkrise vor allem in der ersten Jahreshélfte stark. Im Gesamtjahr 2011
wuchs sie um 3,0% und damit das zweite Jahr in Folge sehr kraftig - ndm-
lich gut doppelt so schnell wie im langfristigen Durchschnitt seit der Wie-
dervereinigung. Der historische Einbruch im Jahr 2009, als das Bruttoinlands-
produkt krisenbedingt um etwas mehr als 5% schrumpfte, wurde inzwischen
mehr als aufgeholt. Das Niveau der Wirtschaftsleistung war 2011 absolut
und auch pro Kopf der Bevdlkerung wieder héher als vor der Krise im Jahr
2008. Damit ist der deutsche Aufschwung nach 2009 nicht nur im europé-
ischen Vergleich sehr beeindruckend, sondern auch gemessen an anderen
groBen fortgeschrittenen Volkswirtschaften wie den USA und Japan, deren
Wirtschaftsleistung zumindest in der Pro-Kopf-Betrachtung noch nicht wie-
der an das Vorkrisenniveau ankntipfen konnte. Mdglich wurde er, weil
Deutschland ohne groBere Verwerfungen wie etwa Vermdgenspreisblasen
oder tiberschuldete Privathaushalte in die Krise gegangen ist und seine Ex-
porteure im Wesentlichen nur einen sehr kréftigen, aber vergleichsweise
kurzen globalen Nachfrageausfall zu verkraften hatten. Zugleich hat sich
eine neue binnenwirtschaftliche Dynamik entwickelt, sodass die deutsche
Wirtschaft etwas unabhdngiger von den Wechsellagen der globalen Kon-
junktur geworden ist: 2011 trug die Binnennachfrage fast drei Viertel zum
Gesamtwachstum bei. Besonders der private Konsum erholte sich deutlich
und wuchs 2011 um 1,5%; hoher war dessen Anstieg zuletzt vor elf Jahren
gewesen. Er profitierte dabei von einem spiirbaren Zuwachs der verfiigbaren
Einkommen und der sehr giinstigen Entwicklung am Arbeitsmarkt, der 2011
gleich mit zwei Superlativen glanzen konnte: Die Zahl der Erwerbstatigen
tberschritt erstmals die 41-Millionen-Marke und markierte damit einen neu-
en deutschen Allzeitrekord. Gleichzeitig sank die Arbeitslosenquote auf ein
gesamtdeutsches Tief. Die guten Absatzperspektiven im Inland wie auch die
erneut anziehenden Exporte strahlten wie schon 2010 positiv auf die Inves-
titionsbereitschaft der Unternehmen aus. 2011 wuchsen die Unternehmens-
investitionen um 7,2 %, nachdem sie im Jahr davor schon in dhnlicher Gro-
Benordnung zulegen konnten. Die 6ffentlichen Finanzen entwickelten sich
wegen des kraftigen Aufschwungs ausgesprochen positiv: Das deutsche
Staatsdefizit sank im Vorjahresvergleich um 3,3 Prozentpunkte auf 1,09% des
Bruttoinlandsprodukts. Deutschland ist damit eines der ganz wenigen Léander,



die ihr Defizit bereits 2011 wieder unter den Maastrichter Referenzwert
driicken konnten.

Geschaftsentwicklung der KfW IPEX-Bank GmbH

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

Die Weltkonjunktur verzeichnet im Jahr 2011 weiterhin ein positives Wachs-
tum, das sich im Verlauf des Jahres deutlich abgeschwécht hat. Relative
Treiber des Wachstums blieben die Schwellenlander. Die fragile Finanzmarkt-
situation, eine schwache US-Konjunktur und fortdauernde Struktur- und
Schuldenprobleme in der Eurozone hatten insbesondere in der zweiten
Jahreshilfte negative Auswirkungen auf die insgesamt aber noch recht sta-
bile Realwirtschaft in Deutschland. Das verfligbare Finanzierungsangebot
der europdischen Kreditbanken unterlag weiterhin Restriktionen, die im Zuge
der Finanz- und Staatsschuldenkrise, aus Bilanzbereinigungen sowie aus
zuklinftigen Regelungen unter Basel Il resultierten. Insgesamt war die welt-
weite Nachfrage nach Maschinen, Anlagen und Transportmitteln aus
Deutschland und Europa im Jahr 2011 weiterhin stabil. In einer wachsenden
Zahl von Einzelféllen stand dem entsprechenden Finanzierungsbedarf
jedoch ein begrenztes Finanzierungsangebot gegeniiber.

In ihrem Neugeschift konzentrierte sich die KfW IPEX-Bank auf Kreditneh-
mer mit guten Ratings und Finanzierungen mit guter Besicherung sowie auf
die Begleitung von langjahrigen Kunden. Vor dem Hintergrund des beschrie-
benen Marktumfeldes konnte das Neuzusagevolumen im Geschiftsfeld E&P
im Jahr 2011 um 4,1 Mrd. EUR gegeniiber dem Vorjahr gesteigert werden
und betrug insgesamt 13,4 Mrd. EUR. Davon entfallen 7,1 Mrd. EUR auf das
eigene Marktgeschéft der KFW IPEX-Bank (Marktgeschaft) und 4,4 Mrd. EUR
auf das im Rahmen einer Erméchtigungstreuhand fiir die KfW akquirierte
Fordergeschaft (E&P-Férdergeschift). Dariiber hinaus wurden Neuzusagen
in Hohe von 1,9 Mrd. EUR zur Refinanzierung von Banken aus dem Schiffs-
CIRR erteilt.

Wesentliches Element der Geschéaftsstrategie der Bank ist die Prasenz auf
wichtigen internationalen Zielméarkten der deutschen und europdischen
Exportwirtschaft. Dies dient dem Auftrag der Bank, die Exportwirtschaft im
globalen Wettbewerb zu unterstiitzen, Finanzierungen fiir Investitionen in
Infrastruktur und Transportmittel, fiir Umwelt- und Klimaschutzvorhaben
sowie fiir Projekte zur Rohstoffversorgung Deutschlands zu gewéahren. Die
KfW IPEX-Bank verfligt unveréndert tber eine Niederlassung in London.

/" Geschiftsjahr 2011 " Lagebericht / 35

Aufgrund der wachsenden Bedeutung des asiatischen Marktes wurde im
Berichtsjahr neu eine Reprasentanz in Singapur eréffnet. Die Bank unterhalt
damit weltweit insgesamt neun Auslandsreprésentanzen.

Die Liquiditdtsversorgung der Bank war im Berichtsjahr trotz anhaltender
Turbulenzen auf den Finanzmérkten jederzeit gesichert. Die Refinanzierungs-
spreads der KfW IPEX-Bank entwickelten sich im Jahr 2011 parallel zu denen
anderer Geschaftsbanken mit gleichem Rating. In der ersten Jahreshilfte war
eine Seitwartsbewegung zu beobachten. Eingetriibte Konjunktursorgen
verbunden mit Rezessionsdngsten fihrten im August und September dazu,
dass Kreditrisikoprdmien von Finanzinstituten stiegen und sich so die Refi-
nanzierungskosten der Banken entsprechend verteuerten. Im letzten Quartal
des Jahres 2011 sorgte eine verscharfte EU-Staatsschuldenkrise dafir, dass
die Refinanzierungsspreads der Banken abermals anstiegen. Zudem war die-
se Entwicklung auch zahlreichen Ratingherabstufungen von Staaten und
Banken geschuldet. Insgesamt lagen die Refinanzierungskosten der
KfW IPEX-Bank im Jahresdurchschnitt Giber denen des Vorjahres, aber unter-
halb der Niveaus wahrend der weltweiten Finanz- und Wirtschaftkrise Ende
des Jahres 2008 | Anfang 2009.

Das Rating von Aa3 von Moody's wurde im Jahr 2011 erneut bestétigt. Eben-

so war auch das Rating von Standard & Poor's unverdndert bei AA.

Uberblick tiber die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage

Die Bilanzsumme der KfW IPEX-Bank betrdgt zum 31.12.2011 46,4 Mrd. EUR
und ist damit im Vergleich zum Vorjahr um 0,9 Mrd. EUR gestiegen. Dies
resultiert insbesondere aus der Zunahme des Treuhandvermdgens um
0,8 Mrd. EUR. Die Treuhandposition besteht im Wesentlichen aus dem E&P-
Férdergeschéft, das die KfW IPEX-Bank im Rahmen einer Ermdchtigungs-
treuhand fir die KfW betreut. Der Forderungsbestand gegentber Kreditins-
tituten und Kunden ist insgesamt gegeniiber dem Vorjahr nahezu
unverdndert. Die kurzfristigen Geldanlagen in Form von Tages- und Termin-
geldern bei der KfW zur Einhaltung der Liquiditatsverordnung wurden auf-
grund der von der KfW bereitgestellten Liquiditdtslinie weiter reduziert.

Das Geschaftsvolumen, das zusédtzlich zur Bilanzsumme die Eventualver-
bindlichkeiten sowie die Unwiderruflichen Kreditzusagen beinhaltet, ist um
0,8 Mrd. EUR gestiegen. Dabei sind die Unwiderruflichen Kreditzusagen sowie
die Eventualverbindlichkeiten aus Biirgschaften und Garantien weiterhin auf
dem Niveau des Vorjahres.



Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel der Bank betragen zum 31.12.2011 ins-
gesamt 4,5 Mrd. EUR. Die Gesamtkennziffer gemaB Solvabilititsverordnung
steigt gegentiber dem Vorjahr von 17,3% auf 19,3 %. Die Kernkapitalquote
erhéht sich auf 11,3 %.

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertungen konnte auf
dem Niveau des Vorjahres stabilisiert werden. Die wesentlichen Ergeb-
niskom-ponenten sind der Zinslberschuss in Hohe von 250 Mio. EUR
sowie der Provisionsiiberschuss in Héhe von 154 Mio. EUR, die damit um
insgesamt 17 Mio. EUR bzw. 4% gesteigert werden konnten. Der Verwal-
tungsaufwand in Héhe von 137 Mio. EUR setzt sich aus dem Personal-
aufwand in H6he von 68 Mio. EUR und anderen Verwaltungsaufwendun-
gen inkl. Abschreibungen auf Sachanlagen in Héhe von 69 Mio. EUR
zusammen. Das sonstige betriebliche Ergebnis beinhaltet neben den Auf-
wendungen fir die 2011 erstmals gezahlte Bankenabgabe vor allem das

Ergebnis aus der Fremdwadhrungsbewertung.

Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis bewegt sich mit -34 Mio. EUR
insgesamt auf dem niedrigen Niveau des Vorjahres. Die Aufwendungen fiir

die Risikovorsorge im Kreditgeschdft konnten gegentiber dem Vorjahr vor

Entwicklung der Vermdgenslage

Kreditvolumen fiir eigene Rechnung

Das Kreditvolumen (Forderungen an Kunden und Kreditinstitute einschlieB-
lich Avalkrediten und Unwiderruflichen Kreditzusagen) betrdgt per
31.12.2011 insgesamt 29,4 Mrd. EUR und ist damit gegentiber dem Vorjahr

nahezu unverandert.

Kredite fiir eigene Rechnung nach Geschéaftssparten

Geschéaftssparte

Schifffahrt

Luftfahrt und Schienenverkehr

Energie und Umwelt

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit, Telekom"
Grundstoffindustrie

Transport- und soziale Infrastruktur
LBO-Finanzierungen, Mezzanine und Eigenkapital

Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance
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allem aufgrund der Aufldsung pauschaler Risikovorsorge weiter um
26 Mio. EUR auf 7 Mio. EUR reduziert werden. Das Bewertungsergebnis aus
Finanzanlagen beinhaltet im Wesentlichen Abschreibungen auf Beteiligungen
und Wertpapiere des Anlagevermdgens. Hierin enthalten ist die Abschreibung
fiir eine griechische Staatsanleihe auf den Marktwert.

Insgesamt wurde allen erkennbaren Risiken durch angemessene Risikovor-
sorge Rechnung getragen.

Die Bank hat im Geschéftsjahr 2011 erstmals eine Dotierung des Fonds fiir
allgemeine Bankrisiken nach §340g HGB in USD vorgenommen. Vornehm-
liches Ziel ist neben der Stirkung des Kernkapitals der Bank die Stabilisierung
der Solvabilitdtskennziffern gegen Wechselkursschwankungen des USD. Zum
31.12.2011 umfasst diese Bilanzposition 388 Mio. USD, was einem Gegenwert
von 300 Mio. EUR entspricht.

Das Betriebsergebnis vor Steuern betrdgt 224 Mio. EUR. Nach Berlicksichti-
gung der Dotierung des Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gemadB §340¢9
HGB in Hohe von 145 Mio. EUR und Abzug der Ertragsteuern in Héhe von
49 Mio. EUR weist die Bank fiir das abgelaufene Geschéftsjahr einen Jahres-
tiberschuss in Héhe von 30 Mio. EUR aus.

Sonstige Forderungen
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
Avalkredite?

Unwiderrufliche Kreditzusagen?

31.12.2011 31.12.2010  Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
5.733 5.574 159
4.219 3.982 237
3.109 2.899 210
2971 3.421 -450
2.166 2.155 n
2.063 1.924 139
746 842 -96

144

-361

21.575 21.582 -7
2.235 2.105 130
5.540 5.786 -246

1) Inkl. der 2010 gesondert dargestellten Geschdftssparte , Telekommunikation und Medien”
2 Fine Aufgliederung der Betriige nach Geschdftssparten ist im Anhang dargestellt.



Das Gesamtkreditvolumen konnte aufgrund der positiven Entwicklung der
Neuzusagen stabilisiert werden. Im Geschéaftsjahr 2011 hat die Bank im
Geschéaftsfeld E&P Neuzusagen mit einem Volumen von insgesamt
13,4 Mrd. EUR erteilt. Davon entfallen 7,1 Mrd. EUR auf das Marktgeschaft,
was eine Steigerung um 1,7 Mrd. EUR bzw. 31% bedeutet. Im Riickgang der
Sonstigen Forderungen schlégt sich vor allem die weitere Reduzierung der
kurzfristigen Anlagen in Tages- und Termingeldern bei der KfW nieder. Die
Avalkredite beinhalten im Wesentlichen Lieferungs- und Leistungsavale in
Héhe von 1,6 Mrd. EUR sowie Besicherungsavale in Hohe von 0,6 Mrd. EUR.

Die groBten Anteile am gesamten Kreditvolumen entfallen unverandert auf
die Geschéaftssparten Schifffahrt sowie Luftfahrt und Schienenverkehr.

Entwicklung sonstiger wesentlicher Aktiva
Die Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere
der Bank valutieren per 31.12.2011 mit einem Buchwert in Héhe von

Entwicklung der Finanzlage

Refinanzierung

Die Refinanzierung der KfW IPEX-Bank erfolgt wie im Vorjahr nahezu
vollstandig durch Mittelaufnahmen bei der KFW. Uber eine Refinanzierungs-
vereinbarung stellt die KfW der KfW IPEX-Bank Mittel zu marktkonformen
Konditionen zur Verfligung. Als Refinanzierungsinstrumente stehen der Bank
marktiibliche Geld- und Kapitalmarktprodukte zur Verfligung. Refinanzie-
rungsmittel werden in den Wahrungen und Laufzeiten beschafft, die fiir das
Aktivgeschaft bendtigt werden. Die vor allem im zweiten Halbjahr 2011 an-
gestiegenen Refinanzierungskosten konnte die Bank im Kreditneugeschéft
iberwiegend an ihre Kunden weitergeben.

Struktur und Entwicklung der Refinanzierung
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2,1 Mrd. EUR und bewegen sich damit auf dem Niveau des Vorjahres. Der
Abgang von endfilligen Wertpapieren in Héhe von 0,7 Mrd. EUR wurde voll-
standig durch Neuanlagen vor allem in Schuldverschreibungen der KfW
kompensiert. Die Bank ordnet die Wertpapiere Gberwiegend dem Anlagever-
maégen zu (2,0 Mrd. EUR). Auf das Umlaufvermdgen entfallen Wertpapiere
in Héhe von 0,1 Mrd. EUR.

Das Treuhandvermdgen steigt um 0,8 Mrd. EUR auf 22,6 Mrd. EUR an.
Der bei Weitem groBte Anteil davon entfallt mit 22,5 Mrd. EUR auf das fiir
die KfW im Rahmen einer Ermichtigungstreuhand verwaltete E&P-Forder-

geschaft.

Die Beteiligungen valutieren per 31.12.2011 in Héhe von 122 Mio. EUR.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten betragen 18,4 Mrd. EUR
und bewegen sich damit aufgrund des stabilen Kreditvolumens auf dem
Niveau des Vorjahres. Mittel- bis langfristige Schuldscheindarlehen stellen
weiterhin die wichtigste Refinanzierungsquelle dar. Die Aufnahme der Mittel
erfolgt hauptsachlich in Euro und US-Dollar.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden umfassen tiberwiegend kurzfristige

Einlagengeschafte mit Kunden.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten _—_

Kontokorrentkonto (KfW)

Tages- und Termingeldaufnahmen (KfW)

Schuldscheindarlehen und sonstige langfristige Mittelaufnahmen (KfW)
Zinsverbindlichkeiten (KfW)

KfW gesamt

Sonstige

Sonstige Glaubiger?)

Gesamt

31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
2011

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
-22

2.655 4.848 -2.193
15.629 13.538 2.091

126 122 4
18.412 18.532 -120

18.822 18.879 =5/

1) Unter anderem Verbindlichkeiten aus Termingeldaufnahmen (239 Mio. EUR) bzw. Schuldscheindarlehen (87 Mio. EUR) gegeniiber Kunden
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Eigenkapital, Genussrechtskapital, Nachrangdarlehen und Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gema3 §340g HGB

Eigenkapital
davon gezeichnetes Kapital
davon Kapitalriicklage
davon Gewinnrlicklagen
davon Bilanzgewinn
Genussrechtskapital
Nachrangige Verbindlichkeiten
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gema §340g HGB

31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
2.589 2.559 30
2.100 2.100
450 450
9 9
30 0 30
503 487 16
1.345 1.302 43
150 150

T 7] Y™ B

Das gezeichnete Kapital setzt sich zusammen aus dem Stammkapital sowie
einer Stillen Einlage, die keine vertraglich festgelegte Endfalligkeit hat.

Die Kapitalrticklage in Héhe von 450 Mio. EUR sowie die Gewinnriicklage in
Héhe von 9 Mio. EUR bestehen in unverdnderter Héhe. Der Bilanzgewinn fiir
das Geschéftsjahr 2011 betrdgt 30 Mio. EUR.

Das von der KfW Beteiligungsholding GmbH gewahrte Genussrechtskapital
betrigt 650 Mio. USD (503 Mio. EUR). Der Gesamtbestand der Nachrangdar-
lehen liegt bei 1.740 Mio. USD (1.345 Mio. EUR). Der Anstieg des Buchwerts
um 16 Mio. EUR bzw. 43 Mio. EUR ist ausschlieBlich wechselkursbedingt.

Stille Einlage, Genussrecht und Nachrangdarlehen sind so ausgestaltet, dass
sie den aktuell gliltigen Anforderungen des § 10 KWG an die Eigenmittel der
Kreditinstitute gentigen.

Der Fonds fiir allgemeine Bankrisiken valutiert per 31.12.2011 in H6he von
umgerechnet 300 Mio. EUR. Mit dem Ziel der Starkung des Kernkapitals
sowie zur Stabilisierung der Solvabilitdtskennziffern gegen Wechselkurs-
schwankungen hat die Bank den Fonds im Geschéftsjahr 2011 erstmals in
USD dotiert.

Der Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht hat im Dezember 2010 héhere
Anforderungen an die Quantitdt und die Qualitdt des Eigenkapitals von Ban-
ken (Basel I11) beschlossen. Die Umsetzung von Basel Il in der Européischen
Union erfolgt tber die Capital Requirements Directive und die Capital Re-
quirements Regulation (CRD IV-Reformpaket), die am 01.01.2013 in Kraft
treten und ab diesem Zeitpunkt die Anforderungen insbesondere an das
bankaufsichtliche Kernkapital stufenweise substanziell erhdhen.

Vor diesem Hintergrund haben KfW IPEX-Bank und KfW als (mittelbare) Ge-
sellschafterin der Bank im Dezember 2011 ein Biindel von MaBnahmen be-

schlossen, um die Kapitalstruktur der Bank an die kiinftigen regulatorischen
Vorgaben anzupassen. Im Rahmen des Kapitalkonzeptes ist vorgesehen, dass
die KfW tber die KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH eine Zuzahlung in die
Kapitalriicklage der KfW IPEX-Bank vornimmt, die nach Basel IIl als hartes
Kernkapital anerkennungsfahig ist. Im Gegenzug ist geplant, dass die
KfW IPEX-Bank Ergénzungskapital zurtickfiihrt. Die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht hat dem MaBnahmenbiindel am 05.01.2012 zuge-
stimmt. Das Konzept wird dem Verwaltungsrat der KfW in seiner Sitzung am
27.03.2012 zur Beschlussfassung vorgelegt.

Entwicklung sonstiger wesentlicher Passiva

Die Riickstellungen sind im Vergleich zum Vorjahr um 85 Mio. EUR auf
190 Mio. EUR riickldufig. Dies resultiert vor allem aus der Reduzierung
der Riickstellungen im Kreditgeschdft um 81 Mio. EUR auf 71 Mio. EUR
zum 31.12.2011. Darlber hinaus konnten die Steuerriickstellungen
um 25 Mio. EUR auf 10 Mio. EUR verringert werden. Dem entgegen wirkt
in erster Linie der Anstieg der Riickstellungen fiir Verpflichtungen gegen-
tiber Konzernunternehmen um 11 Mio. EUR sowie flir Pensionen und dhn-

liche Verpflichtungen um 5 Mio. EUR.

AuBerbilanzielle Finanzierungsinstrumente

Das Volumen der zur Absicherung von Zinsdnderungs- und Wechselkursri-
siken abgeschlossenen derivativen Geschéfte ist aufgrund der hohen Kun-
dennachfrage nach Zinsfixierungen im Geschéaftsjahr 2011 deutlich um
3,5 Mrd. EUR auf 12,6 Mrd. EUR (+39%) gestiegen. Dabei stellen Zinsswaps
als Kontrakte mit Zinsrisiken mit einem Volumen in Héhe von 12,2 Mrd. EUR
den bei Weitem gréBten Anteil (97 %) am Gesamtvolumen der auBerbilan-
ziellen Finanzierungsinstrumente dar. Darliber hinaus setzt die KfW IPEX-Bank
zur Steuerung von Marktpreisrisiken Zins- und Wahrungsswaps (0,4 Mrd. EUR)

sowie in geringem Umfang auch Devisenswaps und Devisentermingeschafte ein.



Ertragslage

Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Allgemeiner Verwaltungsaufwand

Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen
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01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010 Verdnderung
Mio. EURY Mio. EURY  Mio. EUR %
250 252 -2 -1
154 135 19 14
-137 -127 10 8

Betricbsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertungen ——m-

Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen

Risikovorsorgeergebnis im Kreditgeschéft

Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis gesamt

Betriebsergebnis vor Steuern

Zufiihrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gemiB §340g HGB
Aufwendungen aus Verlustiibernahme

AuBerordentliches Ergebnis

Gesamtergebnis der Geschiftstatigkeit vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

=77
=7 -33 -26 -79
-34 -33 1
224 217 7
- 145 0 145 -
0 -29 -29 -100
0 -9 9 100
79 179 -100 -56
-49 -34

Die KfW IPEX-Bank erzielte im Geschéaftsjahr 2011 ein sehr gutes Betriebs-
ergebnis vor Steuern in Héhe von 224 Mio. EUR.

Die wesentlichen Ertragsquellen der KfW IPEX-Bank sind der Zins- und der
Provisionsiiberschuss, die insgesamt einen Ergebnisbeitrag in Hohe von
404 Mio. EUR liefern. Davon entfallen 250 Mio. EUR auf den Zins- und
154 Mio. EUR auf den Provisionsiiberschuss.

Die Bank erzielt Zinsertrage in Héhe von 674 Mio. EUR, die mit 627 Mio. EUR
(93 %) auf Kredit- und Geldmarktgeschéfte und mit 43 Mio. EUR (bzw. 6%)
auf den Wertpapierbestand entfallen. Die laufenden Ertrége aus Aktien und
Beteiligungen steuern 4 Mio. EUR (bzw. 1%) zum Zinsertrag bei. Die Zinsauf-
wendungen betragen 424 Mio. EUR und entfallen im Wesentlichen auf auf-
genommene Schuldscheindarlehen sowie Geldmarktgeschéfte in Héhe von
246 Mio. EUR. Zudem sind Zinsaufwendungen flir das Genussrechtskapital
in Héhe von 29 Mio. EUR, die Verzinsung der Stillen Einlage in H6he von
36 Mio. EUR sowie fiir nachrangige Verbindlichkeiten in Héhe von
19 Mio. EUR enthalten.

Der Provisionsiiberschuss belduft sich auf 154 Mio. EUR. Dieser wird insbe-
sondere durch die Ertrdge aus Bearbeitungsgebiihren im Kreditgeschéft
(133 Mio. EUR) geprégt, die auch die Vergiitung der KW fir die Betreuung
des E&P-Fordergeschéafts beinhalten. Ertrdge aus Avalprovisionen sind in
Héhe von 22 Mio. EUR berticksichtigt.

Der Verwaltungsaufwand in Hohe von 137 Mio. EUR entfallt zu jeweils 50%
auf die Personalaufwendungen (68 Mio. EUR) und den Sachaufwand
(69 Mio. EUR). Der Sachaufwand inkl. Abschreibungen auf Geschiftsaus-
stattung beinhaltet im Wesentlichen die Aufwendungen fiir Dienstleistungen
in Hohe von 34 Mio. EUR, Biirobetriebskosten in Hohe von 14 Mio. EUR und
Raumkosten in Héhe von 9 Mio. EUR. Mit insgesamt 54 Mio. EUR (78 %)
entféllt der groBte Anteil des Sachaufwands auf Leistungsbeziehungen
mit der KfW.



Verwaltungsaufwand

Lohne und Gehalter
Soziale Abgaben

Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung
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2011 2010 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
57 53 4

6 6 0

Personalaufwand _a—-

Sachaufwand
Verwaltungsaufwand 137 127 10

Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis

Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis betrdgt -34 Mio. EUR und
entféllt mit -27 Mio. EUR auf das Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen
und mit -7 Mio. EUR auf das Risikovorsorgeergebnis im Kreditgeschaft.

Das Bewertungsergebnis aus Finanzanlagen resultiert im Wesentlichen aus
Abschreibungen auf Beteiligungen und Wertpapiere des Anlagevermdgens.
Hierin enthalten ist die Abschreibung der griechischen Staatsanleihe auf
den Marktwert.

Die KfW IPEX-Bank unterscheidet bei der Risikovorsorge im Kreditgeschaft
zwischen Einzelwertberichtigungen und Portfoliowertberichtigungen. Port-
foliowertberichtigungen werden mittels eines Expected-Loss-Konzepts er-
mittelt, wonach flir sdmtliche nicht einzelwertberichtigte Kredite der inner-
halb eines Jahres erwartete Verlust als Risikovorsorge bericksichtigt wird.
Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft wird im Geschaftsjahr 2011 wesentlich
durch Ertrdge aus der Auflésung von pauschaler Risikovorsorge bzw. von
Riickstellungen im Kreditgeschéft und Aufwendungen fiir Wertberichtigun-
gen auf Forderungen geprégt.

NACHTRAGSBERICHT

Vorgédnge von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschafts-
jahres eingetreten sind, liegen nicht vor.

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

Zusammenfassung

Die KfW IPEX-Bank hat im abgelaufenen Geschéftsjahr mit 224 Mio. EUR ein
sehr gutes Betriebsergebnis vor Steuern auf dem Niveau des Vorjahres erzielt.
Der Risikovorsorgebedarf im Kreditportfolio lag durch die sich fortsetzende
Stabilisierung der Risikolage auf sehr moderatem Niveau. Das Ergebnis liegt
damit deutlich tber der Planung der Bank fiir das Jahr 2011.

Nach Beriicksichtigung der Dotierung des Fonds fiir allgemeine Bankrisiken
nach §340g HGB in Hohe von 145 Mio. EUR und Abzug der Ertragsteuern
in Hohe von 49 Mio. EUR weist die Bank einen Jahrestiberschuss in Hohe von
30 Mio. EUR aus.
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NACHHALTIGKEIT

Priifung von Umwelt- und Sozialwirkungen
im Kerngeschaft

Die KfW IPEX-Bank tibernimmt Verantwortung. Im Rahmen ihrer Finanzie-
rungen verfolgt sie auch das Ziel, jene Projekt- und Exportvorhaben zu un-
terstiitzen, die sich positiv auf Umwelt und Klima auswirken. Grundlage ihrer
Umwelt- und Sozialpriifung ist die inzwischen seit tber elf Jahren bestehen-
de Umweltrichtlinie, die zur Nachhaltigkeitsrichtlinie ausgeweitet wurde. Im
Hinblick auf die Globalitét ihres Geschafts und die daraus resultierende inter-
nationale ékologische, soziale und wirtschaftliche Verantwortung schloss sich
die KfW IPEX-Bank im Jahr 2008 den ,Equator Principles Financial Institu-
tions" (EPFI) an. Die inzwischen 75 sogenannten Aquator-Banken stehen iber
die Weiterentwicklung der von ihnen vertretenen ambitionierten Standards
in permanentem Dialog, an dessen Gestaltung sich auch die KfW IPEX-Bank
aktiv beteiligt.

Die selbstauferlegte Umwelt- und Sozialrichtlinie der KfW IPEX-Bank reicht
zum Teil weiter als die geforderten Vorgaben der Aquator-Banken. So wird jeder
einzelne Kreditantrag unter Beurteilung seiner Umwelt- und Sozialaspekte in
eine der drei Kategorien ,A", ,B" oder ,C" eingeordnet: ,A" klassifiziert Vorhaben,
von denen erhebliche, vielfdltige und teilweise nicht umkehrbare Umwelt- und
Sozialauswirkungen ausgehen kénnen, zum Beispiel Projekte mit groBen Ein-
griffen in den Naturhaushalt wie Rohstoffvorhaben oder Stauwerke. ,B" um-
fasst Vorhaben, deren Auswirkungen auf Umwelt und Gesellschaft begrenzter
und i.d.R. durch den Stand der Technik beherrschbar sind; dies trifft auf viele
Industrieprojekte zu. Vorhaben mit vernachldssigbaren oder keinen negativen
Umwelt- und Sozialwirkungen werden in die Kategorie ,C" eingestuft. Von der
vertieften Uberpriifung ausgenommen sind Vorhaben, die in einem EU-Land
oder einem anderen OECD-Land durchgefiihrt werden. Hier wird eine etablier-
te Genehmigungs- und Uberwachungspraxis im Umwelt- und Sozialbereich -
vergleichbar wie in Deutschland - vorausgesetzt.

Zur Einschatzung der Risiken eines Projekts zieht die KfW IPEX-Bank technische
Sachverstdndige der KfW zurate, die eine qualifizierte technische Beurteilung
der Finanzierungsvorhaben vornehmen. In die weitergehende Priifung flieBt
hinsichtlich der Umwelt- und Sozialauswirkungen auch die Expertise des
KfW-Kompetenzcenters Umwelt und Klima ein. In den vertieft zu tiberpriifen-
den Féllen gewéhrt die KfW IPEX-Bank die entsprechende Finanzierung nur
dann, wenn - ggf. durch zusatzliche Auflagen - international akzeptierte Um-
welt- und Sozialstandards und als Spezialfall bei Projektfinanzierungen die

Aquator-Prinzipien eingehalten werden.

Heruntergebrochen auf die in Nicht-OECD-Lidndern abgeschlossenen Kredit-
vertrage entfielen im Jahr 2011 neun Vertrége in die Kategorie ,A", weitere neun
wurden der Kategorie ,B" zugeordnet und 79 entsprachen den Anforderungen
der Kategorie ,C"

Im Jahr 2011 wurden fur Umwelt- und Klimaschutzinvestitionen Kredite in
Héhe von rund 1,7 Mrd. EUR vergeben, das entspricht 13 9% des Gesamtneuzu-
sagevolumens der Bank. Investitionen in Energieerzeugung aus regenerativen
Energietrdgern bildeten den Schwerpunkt dieser Finanzierungen.
Dartiber hinaus finanzierte die Bank thermische Kraftwerke, die durch Einsatz
moderner Technologie hohe Effizienzen aufweisen, und umweltschonende
Transportmittel, wie beispielsweise Schienenfahrzeuge. Dies unterstreicht das
Verantwortungsbewusstsein und Engagement der Bank, zur Verbesserung der
6kologischen Lebensbedingungen beizutragen.

Betrieblicher Umweltschutz

Die KfW IPEX-Bank setzt ihre gesellschaftliche Verantwortung fiir Umwelt und
Nachhaltigkeit auch im betrieblichen Umweltschutz um. Die ,Westarkade", ihr
14-stdckiges Stammhaus am Frankfurter Hauptsitz der KfW Bankengruppe, ist
aufgrund ihres geringen Energieverbrauchs eines der energieeffizientesten
Blirogebdude weltweit. Der Primdrenergieverbrauch von 98 Kilowattstunden
pro Quadratmeter und Jahr unterschreitet die bisherigen Standardwerte um
ein Vielfaches. Bereits seit 2006 werden die noch verbleibenden Emissionen des
Biirobetriebs wie auch von Dienstreisen von der KfW durch die Stilllegung von
Emissionszertifikaten CO,-neutral gestellt. Die KfW IPEX-Bank hat mit ihrer
rechtlichen Selbststandigkeit ab 2008 diese Praktik weitergefihrt.

Das Nachhaltigkeitsmanagement der KfW Bankengruppe formuliert am-
bitionierte Ziele und tiberwacht deren Umsetzung. Die KfW Bankengruppe
dokumentiert dies zentral - auch fiir die KfW IPEX-Bank - in ihrem Nachhal-
tigkeitsbericht.

Zukunftsorientierte Personalpolitik

Die KfW IPEX-Bank benétigt gut ausgebildete und motivierte Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter, die ihre Kunden mit Kompetenz, Serviceorientierung sowie
Professionalitdt Giberzeugen. Ein erfolgs- und leistungsorientiertes Vergiitungs-
system, die Vereinbarkeit von Beruf und Familie - zum Beispiel durch Teil-
zeitarbeit sowie eine Vielzahl von beruflichen und gesundheitlichen Forde-
rungen - sind dabei wichtige Bausteine der Personalpolitik. Die Kennzahlen
hierzu haben sich im Jahr 2011 durchweg leicht verbessert. Der Anteil der
Mitarbeiter in Teilzeit ist im Vergleich zum Vorjahr weiter etwas angestiegen
und betragt rund 13%. Der Anteil der weiblichen Mitarbeiter bewegt sich un-
gefdhr konstant bei rund 47 9%, wobei der Frauenanteil bei den Flihrungskraften
von 219% auf 249% erneut gestiegen ist.



RISIKOBERICHT

Rahmenbedingungen des Risikomanagements
und -controllings

Kern des Geschaftsmodells der KfW IPEX-Bank ist das bewusste und kon-
trollierte Eingehen von Kreditrisiken mit dem Ziel der Erwirtschaftung ange-
messener Ertrdge. Dabei ist die Risikotragféhigkeit jederzeit sicherzustellen.
Eine professionelle und verantwortungsbewusste Risikosteuerung und deren
Integration in die Gesamtbanksteuerung ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor
fir die Bank. Alle wesentlichen Bestandteile des integrierten Systems zur
risikoadjustierten Ergebnissteuerung der Bank werden laufend ausgebaut

und weiterentwickelt.

Unter Risiko versteht die KfW IPEX-Bank die Gefahr ungiinstiger zukiinftiger
Entwicklungen, die sich nachhaltig negativ auf die Vermdgens-, Liquiditats-
und Ertragslage der Bank auswirken.

Im Einzelnen wurden im Geschiftsjahr 2011

& Kreditrisiken,

# Marktpreisrisiken,

# Qperationelle Risiken,

# Lliquiditatsrisiken und

# Beteiligungsrisiken

als fiir die Bank relevante Risikokategorien unterschieden.

Geschafts- und Risikostrategie

Die Geschéftsfihrung der KfW IPEX-Bank legt im Rahmen der Risikostrategie die
risikopolitische Ausrichtung der Bank und damit den Rahmen fiir das Eingehen
und die Steuerung von Risiken fest. Sie bericksichtigt dabei auch deren Kompa-
tibilitat mit den risikopolitischen Rahmenbedingungen der KfW Bankengruppe

fiir den gesamten Konzern.

Die Risikostrategie ist gemaR den Vorgaben der MaRisk (Mindestanforderungen
an das Risikomanagement) konsistent mit der Geschéftsstrategie und bertick-

sichtigt alle fir die Bank wesentlichen Geschaftsbereiche und Risikoarten.

Art und Umfang der Risikonahme sowie der Umgang mit den Risiken leiten
sich aus dem Geschaftsmodell der Bank ab, dessen Eckpunkte in der Geschéfts-
strategie festgelegt sind. Die fir die KW IPEX-Bank bedeutendste Risikoart ist
dabei das Kreditrisiko (insbesondere in Form des Adressenausfallrisikos) ge-
folgt von Marktpreisrisiken (einschlieBlich Spreadrisiko) und Operationellen
Risiken. Liquiditdtsrisiken und strategische Beteiligungsrisiken tragen bei der
KfW IPEX-Bank in deutlich geringerem Umfang zur Gesamtrisikoposition bei.
Zentrale Zielvorgabe fiir die Risikostrategie ist die permanente Sicherstellung
der 6konomischen und regulatorischen Risikotragfihigkeit.
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Organisation der Risikofunktionen

Die Geschéftsflinrung ist oberstes Kompetenz- und Entscheidungsgremium fiir
Fragestellungen der Risikosteuerung und -Gberwachung. Im Rahmen dessen ist
sie insbesondere verantwortlich fiir die Festlegung der Risikostrategie, der Risi-
kostandards und -bewertungsmethoden sowie die Risikosteuerung. Die Risiko-
funktionen der KfW IPEX-Bank umfassen das Risikomanagement, die Zentrale
Analyse, die Restrukturierung, die Risikosteuerung und das Risikocontrolling.
Sie unterliegen einer regelmaBigen, prozessunabhingigen Priifung durch die
Interne Revision und sind bis auf Ebene der Geschéftsfiihrung getrennt von den
Marktbereichen. Damit wird der in den MaRisk geforderten Funktionstrennung
zwischen Markt und Marktfolge aufbauorganisatorisch auf allen Ebenen Rech-
nung getragen.

Das Risikomanagement beinhaltet das 2. Votum, im Rahmen dessen anstehen-
de votierungspflichtige Kreditentscheidungen unter Risikoaspekten beurteilt
werden, sowie die friihzeitige Erkennung und Beurteilung von Risiken im Be-
stand und das Ableiten von MaBnahmen zur Reduzierung von Risiken. Dariiber
hinaus tberpriift und genehmigt das Risikomanagement Ratings fur Projektfi-
nanzierungen von Neu- und Bestandsgeschaften. Das Team Sicherheitenmana-
gement verantwortet als separate Organisationseinheit im Risikomanagement
die ordnungsgemaBe Bestellung und Bewertung aller Sicherheiten, iiberwacht
ihre etwaige Anrechenbarkeit bei der Ermittlung der Risikokennzahlen und ver-
folgt in diesem Zusammenhang auch kontinuierlich die Entwicklung der Sicher-
heitenwerte. Das Team Risikoinstrumente und Risikosteuerung verantwortet die
Risikostrategie, die Pflege und Weiterentwicklung der eingesetzten Tools (Bilanz-
erfassung, Rating, Pricing) sowie die fachliche Auslagerungstiberwachung der
an die KfW ausgelagerten Risikofunktionen. Dartiber hinaus liegt hier die Zu-
standigkeit fir die operative Limitsteuerung sowie fiir die Themenbereiche

Operationelle Risiken und Betriebliches Kontinuitdtsmanagement.

Die Zentrale Analyse verantwortet die regelméBige Analyse und das Rating von
Corporate-Risk und Objektfinanzierungen im Neu- und Bestandsgeschéaft und

erstellt Branchenanalysen.

Die Restrukturierung ist fur die Problemkreditbearbeitung und in bestimmten
Féllen fur die Intensivbetreuung von Engagements zustandig.

Die KfW IPEX-Bank hat eine Reihe von Funktionen und Tatigkeiten im Bereich
Risikosteuerung und -controlling an die KfW ausgelagert. Hierzu zihlen die
Validierung und Weiterentwicklung der Ratingmethodik fiir Adressenausfallri-
siken, die Methodik und das Controlling fiir Marktpreis- und Liquiditétsrisiken
sowie fiir Operationelle Risiken, ferner die Pflege und Weiterentwicklung des
Limitmanagementsystems fiir die KfW IPEX-Bank. Dariiber hinaus sind die Funk-
tionen der Portfoliosteuerung und der Risikoberichterstattung an die KfW aus-

gelagert. Die ausgelagerten Funktionen und Tatigkeiten sind in Service Level



Agreements zwischen der KfW IPEX-Bank und der KfW geregelt. Uber die Aus-
lagerungstiberwachung wird sichergestellt, dass die KFW IPEX-Bank ihrer Ver-
antwortung auch fiir die auf die KfW ausgelagerten Funktionen im Sinne des
§25a Absatz 2 KWG gerecht wird.

Die Interne Revision priift prozessunabhdngig die Wirksamkeit und Angemes-
senheit des Risikomanagementsystems und berichtet unmittelbar an die
Geschiftsfiihrung. Damit leistet sie einen wesentlichen Beitrag zur Sicherstel-
lung der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems. Die Priifungsplanung und

-durchflihrung erfolgt risikoorientiert.

Dem Aufsichtsrat obliegt die regelmaBige Uberwachung der Geschafts-
fihrung. Er ist auch in bedeutende Kredit- und Refinanzierungsentschei-

dungen eingebunden.

Risikotragfahigkeit und regulatorische
Eigenmittelausstattung

Seit 31.12.2010 ist das iiberarbeitete und erweiterte Risikotragfahigkeitskonzept
der KW IPEX-Bank gtiltig. Das Ziel der Uberarbeitung des Risikotragfahigkeits-
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konzeptes der KfW IPEX-Bank war dessen Vereinheitlichung mit dem Risikotrag-
fahigkeitskonzept der KfW Bankengruppe sowie die Umsetzung der verabschie-
deten Anderungen der MaRisk (3. Novelle). Die wichtigsten Eckpunkte des
neuen Konzeptes waren folgende:

1. Die Vereinheitlichung von 6konomischem und regulatorischem Risikode-
ckungspotenzial, wonach das Risikodeckungspotenzial (6konomisch
und regulatorisch) den regulatorisch anrechenbaren Eigenmitteln gemaB
§10 Absatz 1d in Verbindung mit Absatz 2 KWG gleichgestellt wird.

2. Die Integration einer Going-Concern-Perspektive zur Erfiillung der Frihwarn-
funktion im Rahmen der Risikotragfahigkeitsermittlung.

Die Risikotragféhigkeit der KfW IPEX-Bank stellt sich zum 31.12.2011 wie nach-
folgend beschrieben dar. Das Risikodeckungspotenzial der KfW IPEX-Bank be-
tragt 4.502 Mio. EUR. Das Ergdnzungskapital wird zusammen mit anderen
Posten zum Zwecke der internen Steuerung als Zentrale Reserve vorgehalten.
Aus dem Kernkapital wird unter Berlicksichtigung eines Risikopuffers ein Risi-
kobudget fiir das Eingehen von Risiken auf Gesamtbankebene dotiert. Das
Gesamtkapitalbudget wurde im Einklang mit der Geschéaftsstrategie auf die

Risikoarten Adressenausfall-, Marktpreis- und Operationelles Risiko aufgeteilt.

Risikotragfahigkeit: Risikodeckungspotenzial und Risikobudgets per 31.12.2011 (Angaben in Mio. EUR)

1.793
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2.178

[ | Risikodeckungspotenzial 4.502
Zentrale Reserve 1.793
Risikopuffer 225

[ | Operationelles Risikobudget 66
Marktpreisrisikobudget 240
Kreditrisikobudget 2.178

Wie die nachfolgende Ubersicht zeigt, sind die Risikobudgets per 31.12.2011
nicht ausgelastet. Vom gesamten Risikodeckungspotenzial in H6he von
4.502 Mio. EUR sind zum 31.12.2011 1.406 Mio. EUR durch Risikopositionen
belegt. Die Auslastung des Risikodeckungspotenzials auf Gesamtbankebene liegt
somit bei 31%.



Auslastung der Risikobudgets per 31.12.2011 (Angaben in Mio. EUR)
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Als strenge Nebenbedingung zur internen Risikosteuerung sind die regu-
latorischen Kapitalanforderungen zu beriicksichtigen. Zum 31.12.2011 lag
die Gesamtkennziffer bei 19,3 %, sodass die aufsichtsrechtlichen Anforde-

rungen eingehalten sind.

Im Hinblick auf die Kapitalanforderungen nach Basel IIl soll die Kapitalstruk-
tur der KfW IPEX-Bank angepasst werden. Im Kern sehen die MaBnahmen
eine Starkung des Kernkapitals vor, wahrend das Ergédnzungskapital gleich-
zeitig teilweise zurlickgefiihrt wird. Mit der Umsetzung der entsprechenden
MaBnahmen soll im Laufe des Jahres 2012 nach Zustimmung des Kf\W-

Verwaltungsrats begonnen werden.

Kreditrisiken

Das Kreditgeschaft ist das Kerngeschéft der KfW IPEX-Bank. Dementspre-
chend liegt ein wesentlicher Schwerpunkt des gesamten Risikomanagements
auf der Steuerung und Uberwachung darunter subsumierter Risiken. GemaB
konzerneinheitlicher Systematik werden unter das die Kreditrisiken maB-
geblich bestimmende Adressenausfallrisiko die Subrisikoarten klassisches
Kreditrisiko (Kreditrisiko im engeren Sinne), Kontrahentenrisiko, Wertpapier-

risiko, Landerrisiko, Settlementrisiko und Veritatsrisiko subsumiert.

Kreditrisiko im engeren Sinne

Unter Kreditrisiko im engeren Sinne versteht die KfW IPEX-Bank die Gefahr
von (Wert-)Verlusten, wenn Kreditnehmer ihre Zahlungsverpflichtungen, die
sie aufgrund von klassischen Kreditgeschaften (Darlehen, Avale etc.) ihr ge-

gentber haben, nicht erfiillen.

Kontrahentenrisiko

Unter Kontrahentenrisiko versteht die KfW IPEX-Bank die Gefahr von (Wert-)
Verlusten, wenn Kontrahenten ihre Zahlungsverpflichtungen, die sie auf-
grund von Geldhandels-, Derivate- oder Devisengeschéften ihr gegeniiber

haben, nicht erfiillen. Dies schlieBt das Wiedereindeckungsrisiko mit ein.
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176

64 8 Freies Budget

58 ECAP-Bindung

Marktpreisrisiko-
budget

Operationelles
Risikobudget

Wertpapierrisiko

Unter Kontrahentenrisiko verstent die KfW IPEX-Bank die Gefahr von (Wert-)
Verlusten aufgrund von Ausfdllen bei Wertpapieren. Dies umfasst das Risiko,
dass Emittenten ihre Zahlungsverpflichtungen, die sie aufgrund von Schuld-

verschreibungen ihr gegeniiber haben, nicht erfillen (Emittentenrisiko).

Landerrisiko

Das Linderrisiko umfasst bei der KFW IPEX-Bank die Gefahr von (Wert-)
Verlusten, wenn staatliche oder staatsnahe Kreditnehmer, Kontrahenten oder
Emittenten ihre Zahlungsverpflichtungen, die sie zum Beispiel aufgrund ei-
nes Kreditvertrages oder einer Anleihe gegeniiber der KfW IPEX-Bank haben,
nicht erfllen (Sovereign Risk) oder wenn zahlungsfahige privatwirtschaft-
liche Geschéftspartner bzw. Schuldner ihre Zahlungsverpflichtungen in
Fremdwahrung gegentiber der KfW IPEX-Bank aufgrund eines hoheitlichen
Aktes im Sinne einer Devisenbeschrankung nicht erftllen kénnen (Konver-
tierungs- und Transferrisiko) oder wenn im Ausland anséssige privatwirt-
schaftliche Geschéftspartner bzw. Schuldner ihre Zahlungsverpflichtungen

nicht erflillen kdnnen.

Settlementrisiko

Unter Settlementrisiko versteht die KfW IPEX-Bank die Gefahr von Verlusten,
wenn bei Tauschgeschiften nach vollzogener eigener Transaktion die Gegen-
transaktion des Partners ausfallt (Synonyme: Abwicklungsrisiko, Erfiillungs-

risiko).

Veritétsrisiko

Hierunter versteht die KfW IPEX-Bank die Gefahr von (Wert-)Verlusten re-
sultierend aus dem hinsichtlich des Bestandes und der Realisierbarkeit einer
angekauften Forderung bestehenden Risiko, dass der Schuldner der ange-
kauften Forderung nicht gegentber der KfW IPEX-Bank verpflichtet ist, in
vollem Umfang zu leisten.



Messung des Adressenausfallrisikos

Die Bewertung des Adressenausfallrisikos auf Ebene der einzelnen Adresse
bzw. des einzelnen Geschifts erfolgt auf Basis interner Ratingverfahren. Die
Bank wendet hierbei den fortgeschrittenen, auf internen Ratings basierenden
Ansatz (IRBA) an. Zur Nutzung des IRBA sind die folgenden Ratingsysteme
der KfW IPEX-Bank aufsichtsrechtlich zugelassen:

# Unternehmen

# Banken

# Linder

# einfaches Risikogewicht fiir Spezialfinanzierungen (Elementaransatz)

Die IRBA-Ratingsysteme der Bank dienen entsprechend den Vorgaben der
SolvV der separaten Schitzung der zentralen Risikoparameter):

# Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD)

# \Verlustquote bei Ausfall (Loss Given Default, LGD)

# Forderungswert bei Ausfall (Exposure at Default, EAD)

Mit Ausnahme der Spezialfinanzierungen basieren diese Verfahren auf Score-
cards und folgen einer einheitlichen, konsistenten Modellarchitektur. Fir
Spezialfinanzierungen werden verschiedene simulationsbasierte Ratingmo-
dule zur internen Messung des Adressenausfallrisikos eingesetzt, die von
einem externen Anbieter lizenziert wurden. Hier bestimmen im Wesentlichen
die Cashflows aus dem finanzierten Objekt die Risikoeinschédtzung fir eine
Finanzierung. Die Ratingverfahren werden auf Ein-Jahres-Ausfallwahrschein-
lichkeiten kalibriert. Sowohl die Ratings fiir Neukunden als auch die Folge-
ratings flir Bestandskunden werden jeweils unter Beriicksichtigung des Vier-
Augen-Prinzips in der Marktfolge festgelegt.

Durch die Abbildung der Ausfallwahrscheinlichkeiten auf eine konzernweit
einheitliche Masterskala ist die Konsistenz der einzelnen Ratingverfahren
gewdhrleistet. Die Masterskala besteht aus 20 unterschiedlichen 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 Berlick-
sichtigung der jeweiligen Ratingverfahren einem Validierungsprozess unter-
zogen wird.

Zu jedem Ratingverfahren existieren ausfiihrliche Organisationsanweisungen,
die insbesondere die Zusténdigkeiten, Kompetenzen sowie die Kontrollme-
chanismen regeln. Eine Vergleichbarkeit von internen Ratings und externen
Ratings von Ratingagenturen wird durch ein Mapping der externen Ratings
auf die Masterskala sichergestellt.

Durch eine turnusgeméBe Validierung und Weiterentwicklung der Rating-
verfahren wird sichergestellt, dass auf verdnderte Rahmenbedingungen
zeitnah reagiert werden kann. Ziel ist es, bei allen Ratingverfahren kontinu-

ierlich die Trennscharfe zu verbessern.
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Wesentlichen Einfluss auf die Ausfallhohe hat neben dem ausstehenden
Kreditvolumen die Bewertung der Sicherheiten. Im Rahmen der Sicherhei-
tenbewertung flir anrechenbare Sicherheiten wird der zu erwartende Netto-
erlos einer Sicherheitenverwertung im Schadensfall Giber die gesamte Kre-
ditlaufzeit geschitzt. Hierbei werden Sicherheitsabschldge beriicksichtigt,
die bei personlichen Sicherheiten auf der Ausfallwahrscheinlichkeit und
der Verlustquote des Sicherheitengebers basieren. Bei dinglichen Sicher-
heiten sind neben Marktpreisschwankungen vor allem abschreibungsbe-
dingte Wertverluste fiir die Abschldge verantwortlich. Der ermittelte Wert
ist wichtiger Bestandteil der Verlustschatzung (LGD). Die unterschiedlichen
Bewertungsverfahren flr einzelne Sicherheitentypen basieren je nach
Datenverfligbarkeit auf internen und externen historischen Verlustdaten
sowie auf Expertenschatzungen. Die Bewertungsparameter durchlaufen
einen regelméBigen Validierungsprozess. Auf Ebene der einzelnen Sicherhei-

ten ist damit eine verldssliche Bewertung der Sicherheitenlage gewahrleistet.

Das Zusammenwirken der Risikoeigenschaften der Einzelengagements
im Kreditportfolio wird mit Hilfe eines internen Portfoliomodells beur-
teilt. Die Biindelung groBer Portfolioanteile auf einzelne Kreditnehmer
oder Kreditnehmergruppen birgt das Risiko existenzgefdhrdender GroB3-
ausfille. Die Portfoliosteuerung der KfW IPEX-Bank bewertet - basierend
auf dem 6konomischen Kapitalkonzept - Einzel-, Branchen- und Lander-
risikokon-zentrationen. Die Konzentrationen werden primér Gber die
Bindung des 6konomischen Kapitals (ECAP) gemessen. So ist sicherge-
stellt, dass sowohl hohe Volumina und unglnstige Ausfallwahrschein-
lichkeiten als auch unvorteilhafte Korrelationen der Risiken untereinan-

der Berlcksichtigung finden.

Die Geschéftsfiihrung wird mit dem vierteljéhrlich erstellten Risikobericht
tiber die Auslastung des Risikodeckungspotenzials und der Limite sowie die
aktuelle Risikosituation ausfthrlich informiert. Wesentliche Risikoparameter
unterliegen der laufenden Uberwachung und werden dariiber hinaus mo-

natlich an die Geschaftsfiihrung berichtet.

Steuerung des Adressenausfallrisikos

Folgende zentrale Instrumente werden zur Steuerung des Adressenausfall-
risikos in der KfW IPEX-Bank eingesetzt:

Limitmanagement

Hauptziel des Limitmanagementsystems (LMS) ist die Vermeidung von Einzel-
und Konzentrationsrisiken sowie korrelierter Gesamtrisiken. Die Limitierung
erfolgt entlang der Dimensionen KWG-Kreditnehmereinheit (KNE) und Land.
Ergdnzt werden diese durch Branchenlimite fiir ausgewéahlte Branchen.

Limitiert werden die GréBen Nettoexposure und 6konomisches Kapital (fiir

' Im Falle des Elementaransatzes wird anstelle einer Schitzung von PD und LGD eine (transaktionsspezifische) Slotting-Note vergeben, die gemdB den aufsichtsrechtlichen Vorgaben in

ein Risikogewicht tberfiihrt wird.



KNE) bzw. das Maximum aus politischem und wirtschaftlichem Nettoexpo-
sure (fiir Lander) und Nettoexposure (Branche). Die KfW IPEX-Bank hat hier-
fiir zur Vereinheitlichung der Limitierung der Landerrisiken die Landerlimit-
systematik des Konzerns tibernommen. Die Limitierung erfolgt grundsétzlich
auf Basis eines Risikotoleranzwertes. Von den Standardlimiten abweichende
Individuallimite kdnnen unter Berlicksichtigung zusétzlicher Kriterien, zum
Beispiel WirtschaftsgroBe oder Wachstumspotenzial, festgelegt werden.

Risikoleitplanken

Zusatzlich zum LMS wird das Kreditportfolio tiber Risikoleitplanken gesteu-
ert. Hierzu schlédgt das Risikomanagement gemeinsam mit der Portfoliosteu-
erung auf Basis der aktuellen Risikosituation und der geschéaftspolitischen
Zielsetzung konkrete Leitplanken vor. Diese werden durch die Geschaftsfiih-
rung verabschiedet und missen von den Geschaftssparten bei der Geschéfts-
anbahnung berticksichtigt werden. Die Risikoleitplanken kénnen auf alle rele-
vanten Eckdaten des Kreditrisikos (zum Beispiel Laufzeit, Besicherung, Rating)
angewendet werden und sowohl branchen- als auch regionen- oder pro-
duktspezifisch ausgestaltet sein. Dariiber hinaus unterliegt die KfW IPEX-Bank
den auf Ebene des KfW-Konzerns geltenden Portfoliorichtlinien.

Stresstests

Fiir das Kreditrisikomanagement und zur Ergdnzung der Risikoanalyse fiihrt
die KfW IPEX-Bank Stresstests durch, um den Einfluss adverser wirtschaftli-
cher Rahmenbedingungen oder spezifischer Parameter auf bestehende Kre-
ditengagements bzw. auf Teile davon einzuschétzen. Es wird insbesondere
der Einfluss dieser Ereignisse auf die Risikotragfahigkeit der Bank im Hinblick

auf das kontrahierte Portfolio beriicksichtigt.

Dariiber hinaus fuihrt die KfW IPEX-Bank einen risikoartenlbergreifenden
Stresstest durch, in dem die wesentlichen und relevanten Risikoarten in ei-
nem Szenario unter Bertlicksichtigung von Riickkoppelungseffekten model-
liert werden. Den neuen MaRisk-Anforderungen folgend sind auch Diversi-
fikationseffekte sowie Risikokonzentrationen innerhalb und zwischen den

Risikoarten im Rahmenwerk flr Stresstests berticksichtigt.

Portfoliomanagement

Das Portfoliomanagement bietet unter Beriicksichtigung des bestehenden
Marktumfeldes durch gezielte MaBnahmen eine Mdglichkeit zur Risikostreu-
ung des Portfolios und optimiert so die Risikostruktur des Kreditbestandes.
MaBnahmen des Portfoliomanagements werden ergriffen, um den geschéfts-
politischen Spielraum zu erweitern und eine gezielte Steuerung des Kredit-
portfolios zu erméglichen.

Hierfir stehen der KfW IPEX-Bank verschiedene Instrumente zur Verfii-
gung. Das Instrumentarium wird laufend auf Eignung tberpriift und suk-

zessive erweitert.

Portfoliorisiko-Komitee
Zusétzlich zur operativen Zusammenarbeit von Portfoliosteuerung und den

Marktabteilungen besteht ein quartalsweise tagendes Portfoliorisiko-Komi-
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tee (PRK) unter Leitung des fiir die Risikosteuerung verantwortlichen Ge-
schaftsfihrers. Im Rahmen des PRK wird vierteljahrlich tiber die Wahl von
zur Diskussion stehenden RisikoabbaumaBnahmen entschieden und der
Umsetzungsstand von MaBnahmen diskutiert. Ferner werden in diesem
Rahmen mdgliche Risiken im Marktumfeld und Beobachtungen im Bestands-
portfolio erdrtert.

Problemkreditbearbeitung

Im Kreditbestand werden Engagements mit htheren Risiken unterteilt in eine
Watch-List" und eine Liste fiir ,Non-Performing-Loans" (NPL). Die ,Watch-
List" dient dazu, potenzielle Problemkredite friihzeitig zu identifizieren und
ggf. die Problemkreditbearbeitung vorzubereiten. Hierflr steht das Umfeld
des jeweiligen Kreditnehmers unter besonderer Beobachtung. Dabei werden
die wirtschaftlichen Verhdltnisse sowie die liberlassenen Sicherheiten regel-
méaBig Gberprift und dokumentiert sowie Handlungsvorschldge formuliert.
Der Bereich ,Restrukturierungen” ibernimmt die Bearbeitung von Engage-
ments auf der Non-Performing-Loan-Liste und selektiv Einzelfélle auch von
Engagements auf der Watch-List von der betreuenden Kreditabteilung. Dies
garantiert ein friihzeitiges Einschalten von Spezialisten, um ein durchgéngig
professionelles Problemkreditmanagement zu gewdhrleisten. Dariiber hinaus
fuhrt die Bank Engagements auf einer sogenannten Yellow-List, die unter
Risikogesichtspunkten keiner Intensivbetreuung bedirfen, jedoch aufgrund
von Auffalligkeiten enger beobachtet werden.

Es besteht zusétzlich eine eigenstdndige Task Force Restrukturierung KG-
Schiffe, die die Betreuung von cashflowbasierten, non-recourse-strukturierten
Schiffsfinanzierungen auf Basis von Einschiffsgesellschaften (deutsche KG-

Modelle) vornimmt, einschlieBlich deren Restrukturierung und Sanierung.

Adressrisiko-Komitee

Das monatlich tagende Adressrisiko-Komitee unter der Leitung des fiir das
Risikomanagement verantwortlichen Geschaftsfiihrers diskutiert Handlungs-
optionen zum Umgang mit Yellow-List-, Watch-List- und NPL-Féllen und
Uberwacht deren Umsetzungsstand. Im Einzelfall werden ggf. Entscheidun-
gen durch die Geschéftsfiihrung der KfW IPEX-Bank getroffen.
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Struktur des Adressenausfallrisikos

Verteilung des Nettoexposures nach Ratingklassen?) 500

Nettoexposure gesamt: 9,5 Mrd. EUR 6%

450%%

2011 2010

B Investment Grade (M1-M8) 440 46%
Non-Investment (M9-M15) 4500 4400
Watch-List (M16-M18) 6% 7%
Non-Performing-Loans (M19-M20) 50 3%

449

2 pas Nettoexposure fiir performende Kredite Idsst sich als Maximum-Funktion aus wirtschaftlichem und politischem Nettoexposure berechnen.

Die Bonitatsstruktur im Portfolio ist gegeniiber dem Vorjahr leicht verdndert. Die durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit des performenden Portfolios
ist im Geschéftsjahr 2011 moderat von 1,49% auf 1,36% zuriickgegangen. Das Nettoexposure liegt insgesamt bei 9,5 Mrd. EUR. Die Ratingklassen M1-M8
machen dabei einen Anteil von 44 9% aus. Weitere 45% liegen in den Ratingklassen M9-M15. Der Anteil der Watch-List- bzw. NPL-Kredite betrédgt lediglich
6% bzw. 5% des Nettoexposures.

Verteilung des konomischen Kapitals nach Geschiftssparten3)
ECAP gesamt 1.283 Mio. EUR

1%
4%
2011 2010 10%

B schifffahrt 27% 28%

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit, Telekom 14 9% 19% 10%

Grundstoffindustrie 12% 10%

Transport- und soziale Infrastruktur 1% 8%

LBOs, Mezzanine, EK 11% 12%
I Luftfahrt und Schienenverkehr 10% 10% 1% 27 %

Energie und Umwelt 10% 8%

Finanzinstitutionen und Trade Finance 4% 2%

Liquiditatsportfolio 1% 2%

ohne Zuordnung 0% 0% 1%

14%
129%

3) 2011 erfolgte eine teilweise Neustrukturierung der Geschdftssparten. Fiir alle Darstellungen in diesem Bericht werden die Zahlen fiir 2010 auch nach der neuen Struktur dargestellt.

Die vorstehende Ubersicht zeigt die Diversifizierung des Portfolios iiber die einzelnen Geschiftssparten. Die gréBte Bindung des Skonomischen Kapitals
verzeichnen die Geschéftssparten Schifffahrt mit 27 9%, Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit, Telekom mit 149% sowie Grundstoffindustrie mit 12 %.
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Verteilung des 6konomischen Kapitals nach Regionen

ECAP gesamt: 1.283 Mio. EUR 1%
1%
3%
490
6%
2011 2010 7%
| Europa (zzgl. Kaukasus) 420% 410
Deutschland 37% 39%
Nordamerika 7% 7% 37%
Lateinamerika 6% 4%
M Asien 400 40
Nordafrika/Naher Osten 30 30
Sub-Sahara Afrika 1% 1%
Australien und Ozeanien 1% 0%
42 %

In regionaler Hinsicht liegt der Schwerpunkt des Geschéfts in Europa einschlieBlich Deutschland. Hierauf entfallen 79 % des gebundenen ékonomischen
Kapitals fuir das Adressenausfallrisiko. Insgesamt spielen Landerrisiken flr die Bank aufgrund der regionalen Verteilung und der Besicherung eine vergleichs-
weise geringe Rolle.



Risikovorsorge flir Adressenausfallrisiken

Allen erkennbaren Ausfallrisiken des Kreditgeschafts wird durch Bildung
von Risikovorsorge in angemessenem Umfang Rechnung getragen. Die
Einzelwertberichtigungen bzw. Rickstellungen im Kreditgeschaft betra-
gen zum 31.12.2011 407 Mio. EUR und haben sich im Vergleich zum
Vorjahr leicht erhéht. Dabei gab es in einzelnen Geschéaftssparten zum
Teil deutliche Veranderungen.

Der Bestand der Einzelwertberichtigungen bzw. Riickstellungen im Kredit-

geschaft fir Avalkredite sowie Unwiderrufliche Kreditzusagen stellt sich zum
31.12.2011 nach Geschéftssparten wie folgt dar:

Einzelwertberichtigungen

Geschéaftssparte 31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Schifffahrt 221 265 -44

Verarbeitendes Gewerbe,

Handel, Gesundheit, Telekom™" 60 58 2

Luftfahrt und

Schienenverkehr 42 21 21

LBO-Finanzierungen,

Mezzanine und Eigenkapital 38 4 34

Grundstoffindustrie 18 18 0

Energie und Umwelt 17 7 10

Transport- und
soziale Infrastruktur 1 10 1

1 Inkl. der im Jahr 2010 gesondert dargestellten Geschdftssparte , Telekommunikation und
Medien"
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Zum 31.12.2011 gliedert sich die Portfoliowertberichtigung nach Geschéfts-
sparten wie folgt:

Portfoliowertberichtigung

Geschéaftssparte 31.12.2011 31.12.2010 Verédnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Schifffahrt 105 124 -19

Transport- und soziale

Infrastruktur 19 21 -2

Verarbeitendes Gewerbe,

Handel, Gesundheit, Telekom™" 13 20 -7

LBO-Finanzierungen,

Mezzanine und Eigenkapital n 20 -9

Grundstoffindustrie n 19 -8

Energie und Umwelt 10 10 0

Luftfahrt und

Schienenverkehr 9 26 -17

Finanzinstitutionen und

Trade & Commodity Finance 6 6 0

Sonstige 8

2 6

1} Inkl. der im Jahr 2010 gesondert dargestellten Geschdftssparte , Telekommunikation und
Medien”
Im Geschéftsjahr waren Abschreibungen auf Wertpapiere des Anlagebestandes

in Héhe von 15 Mio. EUR sowie auf Beteiligungen in Hohe von 20 Mio. EUR
erforderlich.



Marktpreisrisiken

Aufgrund der geschéftspolitischen Festlegung, keinen Eigenhandel zu be-
treiben und keine kurzfristigen Erfolge durch den Handel zu erzielen, ist die
KfW IPEX-Bank ein Nicht-Handelsbuchinstitut. Das Management der Markt-
preisrisiken wird so vorgenommen, dass Handelsgeschéfte nicht unter die
Definition des § 1a Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 3 KWG fallen und
somit dem Anlagebuch zuzuordnen sind. Die Portfolios besitzen jeweils einen
mittel- bis langfristigen Anlagehorizont. Die Marktpreisrisiken werden grund-
sdtzlich so gesteuert, dass sie fir die KfW IPEX-Bank auf der Basis einer
weitgehend geschlossenen Position eine aus Gesamtrisikosicht mdoglichst
untergeordnete Rolle spielen.

Die fiir die Bank relevanten Marktpreisrisiken sind das Zinsdanderungsrisiko,
das Fremdwdahrungsrisiko sowie das Credit-Spread-Risiko. Das Zinsdnde-
rungsrisiko umfasst dabei die Gefahr von (Wert-)Verlusten aufgrund einer
fiir die KfW IPEX-Bank nachteiligen Anderung der Zinsstruktur. Dementspre-
chend besteht das Fremdwihrungsrisiko aus der Gefahr von (Wert-)Verlusten
aufgrund einer fiir die KFW IPEX-Bank nachteiligen Anderung der Wechsel-
kurse. Das Credit-Spread-Risiko bezeichnet die Gefahr von (Wert-)Verlusten
aus fiir die KfW IPEX-Bank nachteiligen Credit-Spread-Anderungen. Fiir die
KfW IPEX-Bank ist das Credit-Spread-Risiko bei den zur Liquiditadtssteue-
rung gehaltenen aktivischen Wertpapieren von Bedeutung. Das Risiko des
Ausfalls von Emittenten wird nicht dem Credit-Spread-Risiko zugeordnet,
sondern ist Bestandteil des Adressenausfallrisikos.

Zinsanderungs- und Fremdwé&hrungsrisiko

Die Geschéftsfiihrung der KfW IPEX-Bank hat im Rahmen ihrer Marktpreis-
risikostrategie festgelegt, Zinsanderungsrisiken grundsatzlich zu vermeiden.
In geringem Umfang offene Zinspositionen werden lediglich Gber die zur
Liquidititssteuerung gehaltenen festverzinslichen Anleihen (der KfW-Mutter)
im sogenannten Eigenkapitalanlage-Portfolio und im unterjdhrigen Bereich
aufgrund der Makrorefinanzierung von variablen EUR- und USD-Krediten
eingegangen. Das Volumen des Eigenkapitalanlage-Portfolios ist hierbei auf
die Hohe des bilanziellen Eigenkapitals der KW IPEX-Bank beschréankt. Das
Zinsanderungsrisiko wird regelméBig gemessen und anhand eines Risikoli-
mits Giberwacht und gesteuert.

Fiir das Fremdwahrungsrisiko gilt grundséatzlich die Vorgabe, dass keine
Fremdwahrungspositionen zur direkten Erzielung von Ertrdgen aus Wech-
selkursschwankungen eingegangen werden. Bei den im Rahmen der Ge-
schiftstatigkeit mittelbar entstehenden Fremdwéhrungsrisiken werden die
Einzelpositionen vielmehr schon soweit mdglich und wirtschaftlich sinnvoll
durch Refinanzierung oder Hedging geschlossen. Verbleibende Risiken wer-
den auf Makroebene weitgehend eliminiert.

Vor dem Hintergrund von Basel [lII/CRD IV hat die KfW IPEX-Bank begonnen,
Hybridkapitalelemente durch hartes Kernkapital (CET I) zu ersetzen. Neben
einer Einzahlung in die Kapitalriicklage soll zur Kompensation auch die lau-
fende Dotierung des Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gem3B §340g HGB

erfolgen. Diese Zufiihrungen wurden 2011 erstmals in USD vorgenommen
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und sollen kiinftig die regulatorische EK-Absicherung gegen USD-Wahrungs-
kursschwankungen sicherstellen. Im Gegenwert des USD-Kernkapitals kénnen
aktivseitig offene Fremdwéhrungspositionen aufgebaut werden, dies darf
jedoch nur in begrenztem Umfang und ausschlieBlich zum Zweck der Sta-
bilisierung der regulatorischen Kennziffern, nicht jedoch zur Erzielung kurz-
fristiger Ertrdge aus Wechselkursschwankungen erfolgen. Eine derartige
Position ist grundsatzlich nur fir den US-Dollar zuldssig, die Héhe der Posi-

tion wird tiberwacht und durch die Risikostrategie begrenzt.

Fiir die Messung des Zinsdnderungsrisikos wird ein Modell eingesetzt, auf
dessen Basis der Value-at-Risk flir die Zinsrisikoposition fiir ein Konfidenz-
niveau von 99,96 % errechnet wird. Das Fremdwahrungsrisiko wird mittels
eines parametrischen Value-at-Risk-Modells und ebenfalls fir das Konfi-
denzniveau von 99,96 % bestimmt. Risikomindernde Diversifikationseffekte
zwischen dem Zins- und dem Fremdwahrungsrisiko werden nicht bertick-
sichtigt. Aufgrund der Verwendung von zwei getrennten Modellen wird von
der konservativen Annahme einer vollstandig positiven Korrelation der
beiden Risiken ausgegangen. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zinsposition
sowie die gemessenen Zinsdnderungs- und Fremdwé&hrungsrisiken zum
31.12.2011.

Barwert VaR VaR
Zinsposition Zinsdnderungsrisiko  Fremdwahrungsrisiko
(99,96 % /3 Monate (99,96 %/ 3 Monate

Haltedauer) Haltedauer)

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
2.382,9 18,3 3.4

Die Risikowerte fiir das Zinsanderungsrisiko zeigen, dass die KfW IPEX-Bank
aufgrund ihrer geringen offenen Position nahezu immun gegen Zinsdnde-
rungen ist. In dem Worst-Case-Szenario mit einem Konfidenzniveau von
99,969% wiirde der Verlust weniger als 1% des Gesamtbarwertes betragen.

Ebenso ist die Sensitivitdt gegentiber Wechselkursanderungen gering.

Credit-Spread-Risiko im Liquiditatsportfolio

Das Liquiditatsportfolio, das zur Einhaltung der Liquiditatsvorschriften im
Sinne von § 11 KWG in Verbindung mit der Liquiditdtsverordnung gehalten
wird, wies per 31.12.2011 ein Volumen in Héhe von 864 Mio. EUR auf und

beinhaltete 38 Positionen.

Die Emittentenstruktur stellt sich zum Berichtsstichtag wie folgt dar:

Emittent Nominalvolumen

Mio. EUR
Unternehmen 7
Finanzinstitutionen 410
Pfandbriefe 357
auslandische Staaten 90
Summe 864



Das Liquiditatsportfolio ist ein Ablaufportfolio. Aufgrund von Félligkeiten
im Portfolio hat sich das Portfoliovolumen 2011 deutlich reduziert
(-719 Mio. EUR gegeniiber 2010). Zudem ist die durchschnittliche Dura-
tion des Portfolios weiter zurlickgegangen. Mit ihr sank der Spread-BPV‘”
des Portfolios zum Ende des Jahres auf unter 93 TEUR.

Die im Liquiditatsportfolio félligen Finanzmittel wurden in das Eigenkapi-
talanlage-Portfolio reinvestiert. Das Eigenkapitalanlage-Portfolio enthélt
ausschlieBlich in Euro denominierte festverzinsliche Anleihen (der KfW-
Mutter), die als repoféhige Aktiva zur Liquiditatssicherung und zur Erfiillung
der regulatorischen Anforderungen nach § 11 KWG und der Liquiditatsver-
ordnung dienen.

Das Credit-Spread-Risiko im Liquiditdtsportfolio wird mit einer Haltedau-
er von 10 Tagen mit einem Konfidenzniveau von 99,96 % gemessen. Per
31.12.2011 betrug das Credit-Spread-Risiko 4 Mio. EUR (gegeniiber
5 Mio. EUR per 31.12.2010).

Die Wertpapiere des Liquiditatsportfolios sind gegen Zinsdnderungsrisiken
abgesichert. Zinsdnderungsrisiken, die bei unzureichender Absicherung aus
den Positionen des Portfolios theoretisch entstehen kénnten, werden in der
Messung auf Gesamtbankebene, wie im vorangegangenen Abschnitt darge-
stellt, erfasst. Fremdwahrungsrisiken bestehen fiir das Portfolio nicht, da
ausschlieBlich EUR-Positionen gehalten werden.

Liquiditatsrisiken

Beim Liquiditatsrisiko unterscheidet die Bank das Zahlungsunfahigkeitsrisiko
und das Liquiditatsertragsrisiko.

Zahlungsunfdhigkeitsrisiko

Hierunter wird das Risiko gefasst, Zahlungsverpflichtungen nicht, nicht
rechtzeitig undfoder nicht in der erforderlichen Héhe nachkommen zu
kénnen.

Das Risiko der Zahlungsunféhigkeit der KfW IPEX-Bank wird durch die be-
stehende Refinanzierungszusage der KfW wesentlich begrenzt. Die Refinan-
zierungsvereinbarung sichert der KfW IPEX-Bank den jederzeitigen Zugang
zu Liquiditat Gber die KfW. Uber die Refinanzierungsvereinbarung hinaus
verfligt die KfW IPEX-Bank zur Gewahrleistung einer jederzeit ausreichenden
Zahlungsfahigkeit nach § 11 KWG in Verbindung mit der Liquiditatsverord-
nung tber das Liquiditdtsportfolio und das Eigenkapitalanlage-Portfolio, tiber
eine Kreditlinie bei der KfW sowie tber kurzfristige Geldmarktanlagen bei
der KfW.

Damit ist das Risiko der KfW IPEX-Bank unmittelbar mit dem Liquiditatsrisi-
ko der KfW verbunden. Das Risiko einer Zahlungsunféahigkeit wird entspre-
chend durch die KfW gemessen und gesteuert. Der Liquiditdtsbedarf der
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KfW IPEX-Bank wird dabei in der strategischen Refinanzierungsplanung der
KfW auf Konzernebene berticksichtigt. Die operative Messung und Steuerung
der eigenen Liquiditat wird hingegen bei der KfW IPEX-Bank in Eigenverant-
wortung durchgefiihrt.

Die KfW IPEX-Bank misst ihr Zahlungsunféhigkeitsrisiko auf der Basis der
aufsichtsrechtlichen Liquiditatsrisikokennzahl gemaB der Liquiditatsverord-
nung. Die operative Liquiditdtssteuerung wird durch das Treasury der
KfW IPEX-Bank auf Basis einer kurz-, mittel- und langfristigen Liquiditéts-
planung durchgefiihrt. Zusétzlich wird eine tdgliche Prognoserechnung fiir
die Liquiditatskennzahl des ersten Laufzeitbandes (Restlaufzeiten bis zu
1 Monat) erstellt, um die Kennzahl in einem vorgegebenen Zielkorridor zu
steuern. Im Rahmen der Liquiditdtssteuerung entscheidet das KfW IPEX-Bank-
Treasury innerhalb eines Steuerungsrahmens Gber die einzusetzenden MaB-

nahmen zur optimalen Ausgestaltung der Liquiditdtspositionen.

Liquiditdtsertragsrisiko

Zum anderen betrachtet die Bank das Liquiditatsertragsrisiko und versteht
darunter einerseits die Gefahr, dass die tatsdchliche Refinanzierung der Ak-
tivgeschafte zu ungiinstigeren Bedingungen erfolgt als zum Zeitpunkt des
Abschlusses unterstellt. Anderseits wird im Liquiditdtsertragsrisiko die Gefahr
beriicksichtigt, dass eine Wiederanlage der Finanzmittel auBerplanmiBig
getilgter Kredite fiir die Bank nur zu ungiinstigeren Konditionen moglich ist.
Zum Liquiditétsertragsrisiko zéhlt ferner das Risiko aus der Liquiditatsfris-
tentransformation.

Die fur das Liquiditédtsertragsrisiko verwendete MessgréBe ist der Liquiditats-
vermdgenswert (LVW), der den potenziellen Verlust aus sich verschlechternden
Refinanzierungskonditionen der Passivseite einerseits und sich verschlechtern-
den Wiederanlagekonditionen der Aktivseite andererseits tiber einen mehrjéh-
rigen Zeitraum darstellt. Das Liquiditatsertragsrisiko der KfW IPEX-Bank
wird anhand der Schwankungen des LVW gemessen. Dabei werden verschie-
dene Szenarien betrachtet. In der Szenarioanalyse stehen insbesondere die
Ausweitung der Kapitalmarktkonditionen und das Risiko aus auBerplanméa-

Bigen Kredittilgungen im Mittelpunkt.

Operationelle Risiken

Das Operationelle Risiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten, die infolge der
Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Systemen und
Menschen oder von externen Ereignissen eintreten. Diese Definition schlieBt
Rechtsrisiken mit ein. Reputationsrisiken und strategische Risiken sind nicht be-
inhaltet. Aufsichtsrechtliche Anforderungen an das Risikomanagement ergeben
sich aus dem Standardansatz fiir Operationelle Risiken, den die KfW IPEX-Bank
bei der Berechnung des regulatorischen Kapitals fiir Operationelle Risiken
zugrunde legt, sowie den Mindestanforderungen an das Risikomanagement
MaRisk.

4 Der Spread-BPV gibt an, wie groB der Wertverlust des Portfolios ausfiillt, wenn sich die Credit-Spreads aller Anleihen gleichzeitig um 1 bp ausweiten. Der Verlust wird in Euro angegeben.



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

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

# Geschéftsfiihrung der KW IPEX-Bank als OpRisk-Entscheidungs- und
Steuerungsgremium,

# KfW IPEX-Bank-Koordinator fiir Operationelle Risiken und Betriebliches
Kontinuitdtsmanagement als zentral verantwortliche Stelle fiir das
Thema OpRisk,

# Einbindung der Internen Revision als unabhangige Kontrolle.

Zu den wesentlichen Instrumenten der OpRisk-Steuerung gehéren das Risk
Assessment, das Friihwarnsystem und die OpRisk-Ereignis- und MaBnah-
mendatenbank.

Im Rahmen des jahrlichen Risk Assessments erfolgt eine systematische Er-
fassung und Bewertung der Operationellen Risiken. Auf dieser Grundlage
wird das OpRisk-Profil der KfW IPEX-Bank ermittelt.

Dariiber hinaus existiert ein System zur laufenden Erhebung und Messung
von OpRisk-Indikatoren. Primére Ziele sind die Vermeidung von Verlusten
aus OpRisk und die Identifizierung ungiinstiger Entwicklungstrends. Die In-
dikatoren adressieren verschiedene OpRisk-Themenbereiche und flieBen in

die quartalsweise Risikoberichterstattung zum OpRisk ein.

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

von Verlustdaten.

Abgeleitete MaBnahmen zur Vermeidung, Minderung oder Abwélzung eines
erkannten OpRisk werden in einer MaBnahmendatenbank erfasst. Dies dient
der Dokumentation und ermdglicht dartiber hinaus eine Uberwachung der

Umsetzung der entsprechenden MaBnahmen.

Die Operationellen Risiken sind in das Risikotragfdhigkeitskonzept und in das
risikoartentibergreifende Stresstesting der KfW IPEX-Bank integriert.

Die Finanzholding-Gruppe, die neben der KfW IPEX-Bank aus der Railpool
Holding GmbH & Co. KG sowie der Movesta Development Capital Beteili-
gungsgesellschaft besteht, wird wesentlich von der KfW IPEX-Bank domi-
niert. Aufgrund der eng gesetzten Tatigkeitsrahmen haben die Beteiligungen
insgesamt nur eingeschrankte wirtschaftliche Bedeutung, sodass zusdtzliche
operationelle Risiken auf Gruppenebene nicht erkennbar sind.
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Beteiligungsrisiken

Unter Beteiligungsrisiken versteht die KW IPEX-Bank die Gefahr von (Wert-)
Verlusten, die mit der mittel- bis langfristigen Bereitstellung von Eigenkapi-
tal an Dritte verbunden ist (zum Beispiel (Wert-)Verluste aufgrund von Divi-
dendenausfall, Nachschussverpflichtungen oder VerduBerungsverlusten).
Risiken aus Beteiligungen, bei denen unternehmens- bzw. geschaftspolitische
Ziele im Vordergrund stehen, werden als strategische Beteiligungsrisiken
klassifiziert. Zur Sicherstellung eines addquaten Risikocontrollings und
-managements wird darliber hinaus zwischen wesentlichen und unwesent-
lichen strategischen Beteiligungen differenziert. Beteiligungen, die einen
Jkreditnahen" bzw. ,kreditsubstituierenden” Charakter aufweisen, werden als
operative Beteiligungen eingestuft.

Im Rahmen der Risikotragfahigkeit werden Beteiligungsrisiken gegenwdrtig
in die Betrachtung in der Form integriert, dass sie unter das 6konomische
Kapitalbudget fir die Risikoart Adressenausfallrisiko subsumiert werden.
Dessen Auslastung wird im Rahmen der Risikoberichterstattung tiberwacht.
Uber diese Risikoart erfolgt auch die Einbindung in das Stresstesting. Dieses
Vorgehen wird gewdhlt, da strategische Beteiligungen aktuell pauschal auf
Basis des Verlustpotenzial tiber den PD/LGD-Ansatz beriicksichtigt werden.
Eine Durchschau auf Einzelrisikoebene (zum Beispiel Adressenausfallrisiko,
Marktpreisrisiko, Operationelles Risiko etc.) der einzelnen Beteiligungsunter-
nehmen erfolgt nicht. Operative Beteiligungen werden aufgrund ihres kre-
ditnahen bzw. subsumierenden Charakters ebenfalls wie Adressenausfall-
risiken gemessen und gesteuert.

Unter der Voraussetzung vorliegender substanzieller geschéfts- und risiko-
strategischer Bedeutung wird fiir wesentliche strategische Beteiligungen
(aktuell erfallt nur das Engagement in der Railpool GmbH das Kriterium der
Wesentlichkeit) perspektivisch eine differenziertere Risikobetrachtung ange-
strebt.

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 Risiken gentigen den ge-
setzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen, entsprechen den Markt-

standards und werden laufend weiterentwickelt.

Die organisatorische und prozessuale Ausgestaltung der Risikosteuerung ge-
wiahrleistet die Umsetzung und Einhaltung der KfW IPEX-Bank-Risikostrategie.

Die Risikotragfahigkeit der Bank war im abgelaufenen Geschaftsjahr jederzeit
gegeben. Ebenso wurden die requlatorischen Kapitalanforderungen durch-
gangig eingehalten.



PROGNOSEBERICHT

Die Lage der Weltwirtschaft ist duBerst fragil. Die Industrielander leiden un-
ter den Auswirkungen der Staatsschuldenkrise. Dabei haben sich die Ent-
wicklungen in der Europdischen Wahrungsunion zu einer breiten Vertrau-
enskrise ausgeweitet, die nicht nur das Finanzsystem infiziert hat, sondern
auch auf die Realwirtschaft auszustrahlen beginnt. Die Entwicklung der
Weltwirtschaft im Jahr 2012 wird entscheidend davon abhangen, ob es der
Politik gelingen wird, die Schuldenkrise nachhaltig einzuddammen.

Die Schwellenldnder werden voraussichtlich weiter mit kréftiger Dynamik
zulegen kdnnen. Zwar sind auch sie nicht vollstdndig immun gegen ein
Nachlassen der Nachfrage aus den Industrielandern. Da aber die Binnen-
nachfrage wie auch der regionale Handel fiir die Schwellenlander an Bedeu-
tung gewonnen hat und die wirtschaftspolitischen Handlungsspielrdume
vergleichsweise komfortabel sind, diirften die negativen Folgen fiir die
Wachstumsdynamik begrenzt bleiben. In den Industrieldndern sollte trotz
Staatsschulden- und Finanzkrise eine Rezession vermieden werden konnen
und sich ein moderates Wachstum in etwa auf Vorjahresniveau ergeben.
Dabei dirften im Jahr 2012 die USA eine dynamischere Entwicklung nehmen
als die europdischen Volkswirtschaften. Insgesamt sollte die Weltwirtschaft
2012 in dhnlichem Umfang wachsen wie im Vorjahr.

Der erwarteten Konjunkturentwicklung stehen Belastungsfaktoren und Ri-
siken gegenlber. Die Prognose steht unter der Annahme, dass in einem
iiberschaubaren Zeitrahmen ein glaubwiirdiger Ansatz zur Uberwindung der
Eurokrise gefunden wird, sodass wieder mehr Zukunftsvertrauen bei Unter-
nehmen, Verbrauchern und an den Finanzmdrkten einkehren kann. Unter
diesen Bedingungen kommen Deutschlands fortbestehende Starken - wett-
bewerbsfahige Unternehmen mit einer global interessanten Angebotspalet-
te hochwertiger Kapitalgiiter, robuster Arbeitsmarkt, vergleichsweise solide
Staatsfinanzen - wieder vermehrt zum Tragen und der Abschwung wird im
Verlauf des Jahres 2012 tiberwunden. Sollte sich aber keine tberzeugende
Perspektive zur Kriseneinddmmung abzeichnen, diirfte der Schwécheein-
bruch tiefer und langer ausfallen.

Auf Basis des konjunkturellen Marktumfeldes rechnet die Bank mit einer
unverdndert hohen Nachfrage nach mittel- und langfristigen Finanzierun-
gen. Gute Chancen sieht sie dabei sowohl in der Finanzierung im Bereich
Energie und Umwelt als auch bei Projekten zum Zwecke der deutschen Roh-
stoffsicherung sowie bei Engagements in den Sparten Grundstoffe sowie
Trade und Commodity Finance. Das Neugeschaft im Bereich der Asset-Finan-
zierungen (Schiffe, Schienenfahrzeuge, Flugzeuge) setzt die Bank auf bishe-
rigem Niveau selektiv und mit guter Besicherung fort. Regional stehen dabei
vor allem die Markte im Fokus, die eine besondere Rolle fiir die deutsche
Exportwirtschaft spielen. Hierzu zdhlen neben den européischen Staaten vor
allem die Schwellenldnder in Asien und Lateinamerika.
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Die Bank wird sich auch im kommenden Jahr auf Finanzierungen zur Unter-
stiitzung der deutschen und europdischen Exportwirtschaft und die Entwick-
lung der wirtschaftlichen und sozialen Infrastruktur fokussieren. AuBerdem
stellt sie Kredite fiir Vorhaben des Umwelt- und Klimaschutzes und der Roh-
stoffsicherung Deutschlands bereit. Daneben wird sie mittelstdndischen
Exporteuren besondere Aufmerksamkeit widmen.

Unter Berlicksichtigung der obigen Rahmenbedingungen rechnet die
KfW IPEX-Bank fiir das Jahr 2012 im Geschéftsfeld Export- und Projektfinanzie-
rung mit einem Neugeschaftsvolumen in Hohe von 11,4 Mrd. EUR im origi-
naren Kreditgeschaft. Fiir das Jahr 2013 wird ein Neugeschaftsvolumen in
etwa dhnlicher Hohe bzw. unter giinstigen Marktbedingungen leicht dariiber
erwartet. Diese Planung ist mit einer tiblichen Prognoseunsicherheit behaf-
tet, die sich aus der Unvorhersehbarkeit wesentlicher Einflussfaktoren ergibt,
die fur den Geschéftsverlauf bestimmend sind.

Diese Unsicherheit gilt auch fiir die Ergebniserwartung fiir das Jahr 2012,
deren Entwicklung wesentlich von der Hohe der erforderlichen Risikovorsor-
ge abhdngen wird.

Erklarung zur Unternehmensfihrung

Die KfW IPEX-Bank erkennt die Grundsdtze des Public Corporate Governance
Kodex des Bundes (PCGK) an. Die Entsprechenserkldrung zur Einhaltung der
Empfehlungen des PCGK enthilt der Corporate Governance Bericht der
KfW IPEX-Bank.
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JAHRESABSCHLUSS DER KFW IPEX-BANK GMBH 2011
BILANZ DER KFW IPEX-BANK ZUM 31. DEZEMBER 2011

Aktiva

—_

N

w

~

=<}

9.

. Barreserve

a) Kassenbestand

b) Guthaben bei Zentralnotenbanken
darunter: bei der Deutschen Bundesbank
¢) Guthaben bei Postgiroamtern

. Forderungen an Kreditinstitute

a) téglich fillig
b) andere Forderungen

. Forderungen an Kunden

darunter: durch Grundpfandrechte gesichert
darunter: Kommunalkredite

Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere

aa) von offentlichen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
ab) von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
b) Anleihen und Schuldverschreibungen

ba) von &ffentlichen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
bb) von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
¢) Eigene Schuldverschreibungen

Nennbetrag

. Aktien und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere
Beteiligungen
darunter: an Kreditinstituten

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

. Treuhandvermdgen

darunter: Treuhandkredite

. Immaterielle Anlagewerte

a) Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte

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

¢) Geschafts- oder Firmenwert

d) geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

10. Sonstige Vermdgensgegenstinde

11.

Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Aktiva

31.12.2011
TEUR TEUR TEUR TEUR
0
0 6
51.140
319.158 370.298
21.205.164
0
56.800
0
0
0 0
0
77.196
77.196
2.003.942 2.081.138
1.715.220
0 2.081.138
0
8.365
122.136
360
0
22.576.450
22.535.834
0
247
0
0 247
395
12.948
16.125

TEUR

112.425

1.913.940

31.12.2010
TEUR TEUR
0 5
315.599
273.157 588.756
20.993.407
0
2.026.365
0 2.026.365
9.140
106.093
21.775.058
0
331
0
0 331
414
2.680
18.467
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Passiva

31.12.2011 31.12.2010
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
a) taglich fillig 167.600 68.434
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 18.279.901 18.447.501 18.499.463  18.567.897
2. Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
a) Spareinlagen 0 0
b) andere Verbindlichkeiten
ba) téglich fallig 8 0
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 373.559 373.567 373.567 311.195 311.195 311.195
3. Treuhandverbindlichkeiten 22.576.450 21.775.058
darunter: Treuhandkredite 22.535.834
Sonstige Verbindlichkeiten 41.709 71216
Rechnungsabgrenzungsposten 27.573 22.159
. Ruckstellungen

ISARCIRE

a) Riickstellungen fiir Pensionen und
dhnliche Verpflichtungen 68.572 63.717

b) Steuerriickstellungen 10.363 35.492
¢) andere Riickstellungen 110.858 189.793 175.926 275.135
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.344.772 1.302.200
. Genussrechtskapital 502.357 486.454
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig 0

9. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 300.000 150.000
10. Eigenkapital

© N

a) eingefordertes Kapital
gezeichnetes Kapital 2.100.000 2.100.000

abzliglich nicht eingeforderter
ausstehender Einlagen 0  2.100.000 0 2.100.000

b) Kapitalriicklage 449.992 449.992
¢) Gewinnriicklagen
ca) gesetzliche Riicklage 0 0

cb) Riicklage fiir Anteile an einem herrschenden
oder mehrheitlich beteiligten Unternehmen 0 0

cc) satzungsmaBige Riicklagen 0 0
cd) andere Gewinnriicklagen 9.410 9.410 9.410 9.410
d) Bilanzgewinn 30.148 2.589.550 0 2559.402

[summe cerpasia | T o Jassome

1. Eventualverbindlichkeiten

a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen
abgerechneten Wechseln 0 0

b) Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und
Gewdbhrleistungsvertragen 2.235.444 2.105.034

¢) Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten
fiir fremde Verbindlichkeiten 0 2.235.444 0 2.105.034

2. Andere Verpflichtungen

a) Ruicknahmeverpflichtungen
aus unechten Pensionsgeschéften 0 0

b) Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen 0 0
¢) Unwiderrufliche Kreditzusagen 5.539.751 5.539.751 5.785.656 = 5.785.656
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER KFW [IPEX-BANK GMBH
VOM 1.JANUAR 2011 BIS 31. DEZEMBER 2011

Aufwendungen

01.01.-31.12.2011

01.01.-31.12.2010

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Zinsaufwendungen 423.583 456.457
2. Provisionsaufwendungen 1.072 924
3. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehilter 56.943 53.452
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 10.853 67.796 10.460 63.912
darunter: fiir Altersversorgung 5.094
b) andere Verwaltungsaufwendungen 69.066 136.862 63.129 127.041
4. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 274 288
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 25.976 25.895
6. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft 5.377 32.514
7. Zufiihrung zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken 144.844 0
8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermdégen behandelte Wertpapiere 28.624 83
9. Aufwendungen aus Verlustiibernahme 0 29.481
10. AuBerordentliche Aufwendungen 0 8.902
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 48.671 33.872
12. Jahresiiberschuss 30.148 144.694

1. Jahresiiberschuss 30.148 144.694
2. Verlustvortrag aus dem Vorjahr 0 (85.450)
3. Einstellungen in andere Gewinnriicklagen 0 (4.092)
4. Wiederauffiillung von stillen Beteiligungen (55.152)

5. Bilanzgewinn

0
N N N XYY N N



Ertrage

. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschiften

b) festverzinslichen Wertpapieren und
Schuldbuchforderungen

N

. Laufende Ertrage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren
b) Beteiligungen
¢) Anteilen an verbundenen Unternehmen
3. Provisionsertrage
4. Sonstige betriebliche Ertriage
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01.01.-31.12.2011

TEUR TEUR TEUR

627.480

42.659

917

2974
0

TEUR

670.139

3.891
154.887
16.514

01.01.-31.12.2010

TEUR TEUR

647.867

36.397

919

23.253
0

TEUR

684.264

24.172
135.574
16.141
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ANHANG

Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften

Der Einzelabschluss der KfW IPEX-Bank GmbH wurde entsprechend den Bestimmungen des Handels-
gesetzbuches (HGB), der Verordnung Gber die Rechnungslegung der Kreditinstitute (RechKredV) sowie
dem GmbH-Gesetz 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 Vermégensgegen-
stande werden mit den Anschaffungskosten bzw. dem Nennbetrag oder einem niedrigeren beizulegenden

Wert unter Beriicksichtigung des Niederstwertprinzips angesetzt.

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

Wertpapiere des Anlagevermdgens werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet; sofern
dauerhafte Wertminderungen bestehen, erfolgt eine Abschreibung. Bei Vorliegen einer Bewertungs-
einheit erfolgt eine Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Dem Handelsbestand sind keine Wertpapiere zugeordnet.

Die Beteiligungen werden mit den Anschaffungskosten angesetzt. Bei dauerhaften Wertminderungen

erfolgt eine Abschreibung.

Die Sachanlagen werden mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmé-
Bige Abschreibungen entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer, ausgewiesen. Zu- und Ab-
gdnge von Anlagegegenstanden des laufenden Jahres werden gemafB den steuerlichen Vorschriften
zeitanteilig abgeschrieben. Fiir Geringwertige Wirtschaftsglter mit Anschaffungskosten tiber 150 EUR
und bis 1.000 EUR wird ein Sammelposten eingerichtet, der Gber 5 Jahre linear abgeschrieben wird.
Fir simtliche Vermdgensgegenstiande erfolgen die gesetzlichen Wertaufholungen gemaB § 253
Absatz 5 HGB.

Die Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erflillungsbetrag bilanziert.

Die Fremdwahrungsumrechnung erfolgt unter Berlicksichtigung des §256a HGB in Verbindung mit
§340h HGB.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden nach versicherungsmathe-
matischen Grundsatzen gemaB dem Anwartschaftsbarwertverfahren ermittelt. Die Berechnung erfolgt
auf Grundlage der ,Richttafeln 2005 G" von Prof. Dr. Klaus Heubeck sowie unter Verwendung folgender

versicherungsmathematischer Annahmen:
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31.12.2011

in % p.a.

RechnungszinsfuB3 514
Anwartschaftsdynamik? 1,00 bis 3,00
Rentendynamik? 1,00 bis 2,50
Fluktuationsrate3) 0 bis 4,00
Lohn- und Gehaltssteigerungen” 1,00 bis 3,00

') Differenzierung nach Tarifeinstufung
2) pifferenzierung nach Versorgungsordnungen
3) Die Fluktuationsrate wird gemdB einer Altersstaffel in den Berechnungen beriicksichtigt.

Die KfW IPEX-Bank Gbt die Wahlrechte gemadB §274 Absatz 1 HGB dahingehend aus, dass ein sich
insgesamt ergebender Aktiviiberhang von latenten Steuern nicht ausgewiesen wird. Dabei wurden
passive latente Steuern in Héhe von 1 Mio. EUR mit aktiven latenten Steuern verrechnet. Die pas-
siven latenten Steuern gehen auf Ansatz- bzw. Bewertungsunterschiede bei dem Ausweis von Be-

teiligungen zuriick.

Die anderen Riickstellungen werden in Hohe ihres voraussichtlichen Erflllungsbetrags ausgewiesen.
Sofern deren Restlaufzeit ein Jahr (ibersteigt, erfolgt eine Abzinsung.

Den Risiken aus dem Kreditgeschaft wird ausreichend Rechnung getragen. Der Bestand der Risikovor-
sorge im bilanziellen Kreditgeschéft setzt sich aus erfolgswirksam gebildeten Einzelwertberichtigungen
(die Hohe entspricht der Differenz zwischen dem Buchwert des Kredits, dem Barwert der erwarteten
Ruickfliisse aus Zins- und Tilgungsleistungen sowie den Zahlungsstromen aus Sicherheiten) und Port-
foliowertberichtigungen fir nicht einzelwertberichtigte Forderungen zusammen. Zudem werden fiir
Eventualverbindlichkeiten und Unwiderrufliche Kreditzusagen sowohl bei individuell festgestellten
Risiken (Einzelrlckstellungen) als auch fiir individuell noch nicht identifizierte Wertminderungen

(Portfoliortickstellungen) Ruckstellungen fiir die Risikovorsorge gebildet.

Rechnungsabgrenzungsposten werden fiir Ausgaben und Einnahmen vor dem Abschlussstichtag ge-
bildet, soweit sie Aufwand bzw. Ertrag flr eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellen.

In Abstimmung mit der zustdndigen Aufsichtsbehorde kehrt die KfW IPEX-Bank im Geschéftsjahr 2011
zum Bilanzausweis des flr die KFW im Rahmen einer Erméachtigungstreuhand betreuten E&P-Forder-
geschifts (Treuhandvermogen und Treuhandverbindlichkeiten) zuriick, das im vergangenen Geschafts-
jahr nicht in der Bilanz aufgeflihrt wurde. Zur besseren Vergleichbarkeit werden die Vorjahreszahlen

entsprechend angepasst.
Konzernzugehorigkeit
Ein Konzernabschluss ist nicht zu erstellen. Die KfW IPEX-Bank wird in den Konzernabschluss der

KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main, einbezogen. Der Konzernabschluss nach IFRS wird in deutscher

Sprache im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht.
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Angaben zu Aktiva

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

Restlaufzeitengliederung der Forderungen

Restlaufzeit mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist

téglich fallig bis mehr als mehr als mehr als anteilige Gesamt
3 Monate 3 Monate 1 Jahr 5 Jahre Zinsen
bis 1 Jahr bis 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Forderungen an
Kreditinstitute 51.140 45.180 192.560 48.936 21.386 11.096 370.298
(per 31.12.2010) 315.599 80.925 92.714 69.372 21.328 8.818 588.756
Forderungen an
Kunden 0 902.731 2.709.480 10.716.954 6.780.699 95.300 21.205.164
(per 31.12.2010) 837.442 2.005.930 11.395.426 6.666.766 87.843 20.993.407
51.140 947.911 2.902.040 10.765.890 6.802.085 106.396 21.575.462
(per 31.12.2010) 315.599 918.367 2.098.644 11.464.798 6.688.094 96.661 21.582.163

oo _____|______o ¢ 3 s 3 1] 10

Forderungen an

Kreditinstitute Kunden Gesamt
darunter an: TEUR TEUR TEUR
Gesellschafter 0 0 0
Verbundene Unternehmen 53.210 73.108 126.318
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 0 43.114 43.114
Nachrangige Vermbgensgegenstande 0 105.786 105.786

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Borsennotierte/borsenfahige Wertpapiere
31.12.2011 31.12.2010
TEUR TEUR
Borsennotierte Wertpapiere 2.081.138 1.996.404
Nicht borsennotierte Wertpapiere 0 29.961

Borsenfahige Wertpapiere 2.081.138 2.026.365

Der Posten ,Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere" in Héhe von
2.081 Mio. EUR (Vorjahr: 2.026 Mio. EUR) enthalt Wertpapiere der KfW als verbundenes Unternehmen
in Héhe von 839 Mio. EUR (Vorjahr: 50 Mio. EUR). Es befinden sich Wertpapiere in Hohe von
588 Mio. EUR (Vorjahr: 757 Mio. EUR) im Bestand, die in dem auf den Bilanzstichtag folgenden Jahr
fallig werden. Dariiber hinaus sind nachrangige Wertpapiere gemafB §4 RechKredV in Hohe von
15 Mio. EUR enthalten.
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Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

31.12.2011 31.12.2010

TEUR TEUR
Borsennotierte Wertpapiere 8.365 0
Nicht borsennotierte Wertpapiere 0 9.140

Borsenfahige Wertpapiere 8.365

Im Posten ,Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere” wird ein Genussschein ausgewiesen,
der nachrangig gemaB §4 RechKredV sowie seit 2011 bérsennotiert ist. Die Bewertung erfolgt nach
dem strengen Niederstwertprinzip.

Anlagevermdgen

Verdnderungen Restbuchwert Restbuchwert
2011 31.12.2011 31.12.2010
TEUR TEUR TEUR
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -775 8.365 9.140
davon einbezogen in Bewertungseinheiten i.S.d. §254 HGB -775 8.365 9.140
Beteiligungen 16.043 122.136 106.093
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 133.281 2.016.471 1.883.190
davon einbezogen in Bewertungseinheiten i.S.d. §254 HGB -387.329 660.990 1.048.319
Anschaffungs-/ Zuginge Abginge Umbuchungen  Zuschreibungen Abschreibungen/ Rest- Rest-
Herstellungskosten Wertberichtigungen buchwert buchwert
Gesamt 20M 31.12.201 31.12.2010
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Immaterielle
Anlagewerte 421 0 0 0 0 174 84 247 331
Sachanlagen? 1.406 178 81 0 0 1.109 190 394 414

1.827 178 81 0 ol 1283 274 641

') EinschlieBlich Kursdifferenzen
2) Davon zum 31.12.2011: - Gesamtbetrag der Betriebs- und Geschdftsausstattung 394 TEUR
- Gesamtbetrag der im Rahmen der eigenen Tdtigkeiten genutzten Grundstiicke und Gebdude 0 TEUR

Sowohl Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere als auch Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, wurden

dem Anlagevermdgen zugeordnet.

Fir im Anlagevermdgen gehaltene Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
erfolgte eine Bewertung gemaB gemildertem Niederstwertprinzip. Dadurch konnten bei diesen Wert-
papieren bis auf drei Ausnahmen, bei denen eine dauerhafte Wertminderung vorliegt, Abschreibungen

in Hohe von 37 Mio. EUR vermieden werden, da eine Erholung bis zum Félligkeitstermin erwartet wird.

Der Buchwert der zum gemilderten Niederstwert bilanzierten Wertpapiere betrdagt 742 Mio. EUR, der
beizulegende Zeitwert dieser Wertpapiere (unter Einbeziehung der zugehorigen Swaps) entsprechend
705 Mio. EUR.

Der Buchwert der nicht zum Niederstwert bewerteten borsenfahigen Wertpapiere betrdgt insgesamt
2.016 Mio. EUR.
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Angaben zum Anteilsbesitz
Angaben gemaB §285 Nr. 11 HGB

Name und Sitz der Gesellschaft Anteil am Kapital Eigenkapital Jahresiiberschuss
in % TEUR TEUR

1. Movesta Development Capital Beteiligungsgesellschaft mbH, Diisseldorf) 50,0 2.429 -196

2. Railpool GmbH, Miinchen 50,0 1.993 845

3. Railpool Holding GmbH & Co. KG, Miinchen 50,0 1.195 -5.038
TUSD TUSD

4. | Canas Leasing Ltd., Dublin, Irland? 50,0 0 0

5. Freighter Leasing S.A., Luxemburg" 22,2 13.969 10.123

6. Sperber Rail Holdings Inc., Wilmington, USAY 100,0 373 -330

7. 8F Leasing S.A., Luxemburg? 22,2 2) 2)

1) Es liegen nur Daten per 31.12.2010 vor.
2) Die Gesellschaft wurde 2011 gegriindet, es liegt noch kein Jahresabschluss vor.

Die in der Position Beteiligungen enthaltenen borsenfahigen Wertpapiere in Hohe von 20 Mio. EUR
sind nicht borsennotiert.

Treuhandvermogen

31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
TEUR TEUR TEUR

Forderungen an Kreditinstitute
a) téglich fallig 0 0 0
a) andere Forderungen 1.280.648 1.407.809 -127.161
Forderung an Kunden 21.255.186 20.333.594 921.592
Beteiligungen 40.616 33.655 6.961

In Abstimmung mit der zustdndigen Aufsichtsbehorde kehrt die KfW IPEX-Bank im Geschéftsjahr 2011
zum Bilanzausweis des fiir die KfW im Rahmen einer Ermachtigungstreuhand betreuten E&P-Forder-
geschifts (Treuhandvermdgen und Treuhandverbindlichkeiten) zuriick, das im vergangenen Geschifts-
jahr nicht in der Bilanz aufgefiihrt wurde. Zur besseren Vergleichbarkeit werden die Vorjahreszahlen
entsprechend angepasst.

Das in Héhe von 22,6 Mrd. EUR (Vorjahr: 21,8 Mrd. EUR) bilanzierte Treuhandvermdgen beinhaltet in
Hohe von 22,5 Mrd. EUR (Vorjahr: 21,8 Mrd. EUR) das E&P-Fordergeschaft. Dariiber hinaus entfallen
31 Mio. EUR (Vorjahr: 21 Mio. EUR) auf das von der KfW IPEX-Bank fiir Dritte (auBerhalb des Konzerns)
treuhdnderisch verwaltete Kreditgeschéft, das sich im zivilrechtlichen Eigentum der KfW [PEX-Bank
befindet.
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Sonstige Vermdgensgegenstinde

Die Sonstigen Vermdgensgegenstinde in Hohe von 13 Mio. EUR (Vorjahr: 3 Mio. EUR) betreffen tiber-
wiegend Forderungen an die Finanzverwaltung aus Steuervorauszahlungen und -erstattungsanspriichen
in Hohe von 12 Mio. EUR (Vorjahr: 1 Mio. EUR).

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Der Aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet insbesondere gezahlte Zinsvorauszahlungen (Up-
front Payment) aus Swaps in Héhe von 8 Mio. EUR (Vorjahr: 11 Mio. EUR) und abgegrenzte Disagien
aus Schuldscheindarlehen mit der KfW in Hohe von 4 Mio. EUR (Vorjahr: 2 Mio. EUR). Dartiber hinaus
sind dort noch abgegrenzte Hermesentgelte in Héhe von 4 Mio. EUR (Vorjahr: 4 Mio. EUR) ausgewiesen.
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Angaben zu Passiva

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und gegeniiber Kunden

Fristenstruktur der aufgenommenen Mittel

Restlaufzeit mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist

taglich fallig bis mehr als mehr als mehr als anteilige Gesamt
3 Monate 3 Monate 1 Jahr 5 Jahre Zinsen
bis 1 Jahr bis 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kreditinstituten 167.600 3.534.657 3.632.937 8.642.563 2.343.332 126.412 18.447.501
(per 31.12.2010) 68.434 5.085.403 2.901.772 8.700.749 1.689.443 122.096 18.567.897
Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kunden - andere
Verbindlichkeiten 8 207.851 68.585 16.354 75.364 5.405 373.567
(per 31.12.2010) 129.798 91.649 14.963 71.969 2.816 311.195
167.608 3.742.508 3.701.522 8.658.917 2.418.696 131.817 18.821.068
(per 31.12.2010) 68.434 5.215.201 2.993.421 8.715.712 1.761.412 124.912 18.879.092

oo | 2 9o sl ] 00

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten Kunden Gesamt
darunter an: TEUR TEUR TEUR
Gesellschafter 0 0 0
Verbundene Unternehmen 18.412.064 0 18.412.064
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 0 0

Treuhandverbindlichkeiten
31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fillig 0 0 0
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 22.552.885 21.761.024 791.861
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) Spareinlagen 0 0 0
b) andere Verbindlichkeiten
ba) téglich fallig 0 0 0
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 23.565 14.034 9.531
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Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Héhe von 42 Mio. EUR (Vorjahr: 71 Mio. EUR) betreffen im Wesent-
lichen die noch ausstehenden Zinszahlungen fiir das Genussrechtskapital der KfW Beteiligungsholding
GmbH flir 2011 in Héhe von 32 Mio. EUR, die erst 2012 féllig sind. Darliber hinaus enthalten sie den
Ausgleichsposten aus der Fremdwéahrungsumrechnung von derivativen Sicherungsgeschéften in Héhe
von 6 Mio. EUR (Vorjahr: 9 Mio. EUR), anteilige Zinsen fiir nachrangige Verbindlichkeiten in Hohe von
3 Mio. EUR (Vorjahr: 2 Mio. EUR) sowie Verbindlichkeiten gegeniiber der Finanzverwaltung in Héhe von
1 Mio. EUR (Vorjahr: 1 Mio. EUR).

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die KfW hat der KfW IPEX-Bank Nachrangdarlehen in Héhe von unverdndert 1.740 Mio. USD gewdhrt,

die vertraglich wie folgt ausgestaltet sind:

Zinssatz Félligkeit
3-Monats-USD-LIBOR +0,85% p.a., Aufschlag erhéht sich um 0,5% auf +1,35% p.a., 31.12.2017
wenn die KW IPEX-Bank das Darlehen nicht zum 31.01.2013 kiindigt

3-Monats-USD-LIBOR +0,85% p.a. 31.12.2017
3-Monats-USD-LIBOR +0,85% p.a., Aufschlag erhdht sich um 0,5% auf +1,35% p.a., 31.12.2019

wenn die KfW IPEX-Bank das Darlehen nicht zum 28.02.2015 kiindigt

3-Monats-USD-LIBOR +3,2% p.a., Aufschlag erhéht sich um 1,0% auf +4,2% p.a., 24.10.2018
wenn die KW IPEX-Bank das Darlehen nicht zum 30.10.2013 kiindigt

Die Zinszahlungen erfolgen vierteljahrlich zu unterschiedlichen Zinszahlungsterminen. Aus den
Nachrangdarlehen resultieren keine vorzeitigen Rickzahlungsverpflichtungen fir die KfW [PEX-Bank.
Die Bedingungen der Nachrangigkeit dieser Mittel entsprechen den Anforderungen des § 10 Absatz 5a
des Kreditwesengesetzes.

Die Zinsaufwendungen fiir Nachrangdarlehen im Jahr 2011 belaufen sich auf umgerechnet 19 Mio. EUR
(Vorjahr: 21 Mio. EUR).

Die nachrangigen Verbindlichkeiten bestehen ausschlieBlich gegentber der KfW als verbundenem

Unternehmen.
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Genussrechtskapital

Die KfW Beteiligungsholding GmbH hat der KfW IPEX-Bank am 01.04.2009 Genussrechtskapital in Héhe
von 650 Mio. USD (502 Mio. EUR) gewdhrt. Das Genussrecht ist am 31.12.2018 fallig und wird mit dem
12-Monats-USD-LIBOR zuziiglich eines Aufschlags von 5,4 % verzinst. Der Aufschlag erhéht sich um
1,0% auf 6,4 %, sofern die KfW IPEX-Bank das Genussrecht nicht zum 31.12.2014 kiindigt.

Das Genussrecht erfillt die Voraussetzungen des § 10 Absatz 5 KWG und kann damit den aufsichts-

rechtlichen Eigenmitteln als Ergdnzungskapital zugerechnet werden.

Die Genussrechtsgldubigerin hat einen dem Gewinnanteil der Gesellschafter vorgehenden Zinsanspruch.
Der Zinsanspruch mindert sich bzw. entféllt, soweit sich durch eine Ausschiittung ein Jahresfehlbetrag
ergeben wiirde. Die Riickzahlung erfolgt - vorbehaltlich einer Teilnahme am Verlust - zum Nennbetrag.

Fir das Jahr 2011 beliefen sich die Zinsaufwendungen fiir das Genussrechtskapital auf insgesamt
29 Mio. EUR.

Riickstellungen

Neben den Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen in Héhe von insgesamt 69 Mio. EUR
(Vorjahr: 64 Mio. EUR) und Steuerriickstellungen in Héhe von 10 Mio. EUR (Vorjahr: 35 Mio. EUR) werden
zum 31.12.2011 andere Riickstellungen in Héhe von 111 Mio. EUR (Vorjahr: 176 Mio. EUR) ausgewiesen.
Letztere betreffen insbesondere Riickstellungen fiir Kreditrisiken in Hohe von 71 Mio. EUR, Verpflichtungen
gegentiber Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern in Hohe von 18 Mio. EUR sowie Verpflichtungen aufgrund

der Archivierung von Geschéftsunterlagen in Héhe von 6 Mio. EUR.

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Im Passiven Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 28 Mio. EUR (Vorjahr: 22 Mio. EUR) sind im
Wesentlichen Disagien aus Forderungsankdufen von insgesamt 23 Mio. EUR (Vorjahr: 18 Mio. EUR)
sowie noch nicht ergebniswirksam vereinnahmte Zinsvorauszahlungen (Upfront Payment) aus Swaps
in Hohe von 4 Mio. EUR (Vorjahr: 3 Mio. EUR) enthalten.



Weitere vermerkpflichtige Angaben zu Passiva

Eventualverbindlichkeiten

Geschiftssparte

Energie und Umwelt

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit, Telekom®
Luftfahrt und Schienenverkehr

Schifffahrt

Grundstoffindustrie

Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance
Transport- und soziale Infrastruktur
LBO-Finanzierungen, Mezzanine und Eigenkapital
Gesamt

1) Inkl. der 2010 gesondert dargestellten Geschdftssparte , Telekommunikation und Medien”
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31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
861 564 297

392 429 -37

287 344 -57

230 270 -40

162 199 -37

144 121 23

128 137 -9

31 41 -10

Die im Geschéaftsjahr 2011 neu valutierenden Biirgschaften und Garantien belaufen sich auf
799 Mio. EUR. Dem gegentiiber stehen Abgdnge von insgesamt 669 Mio. EUR.

Unwiderrufliche Kreditzusagen

Geschéaftssparte

Energie und Umwelt

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit, Telekom®
Transport- und soziale Infrastruktur

Schifffahrt

Luftfahrt und Schienenverkehr

Grundstoffindustrie

Finanzinstitutionen und Trade & Commodity Finance
LBO-Finanzierungen, Mezzanine und Eigenkapital

Gesamt

1 Inkl. der 2010 gesondert dargestellten Geschdftssparte , Telekommunikation und Medien”

31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1.018 975 43

982 1.577 -595

867 648 219

753 921 -168

691 780 -89

609 583 26

324 89 235

296 213 83

Der Bestand an Unwiderruflichen Kreditzusagen belduft sich zum 31.12.2011 auf insgesamt
5.540 Mio. EUR. Den Risiken aus diesen Geschaften wird durch die Bildung von Portfolio- bzw. Indivi-

dual-Rickstellungen Rechnung getragen.
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Vermerkpflichtige Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Geografische Markte gemal §34 Abs. 2 Nr. 1 RechKredV

Im Geschéftsjahr 2011 gliedern sich die Ertrdge auf di

Frankfurt

TEUR

Zinsertrage 648.338

Laufende Ertrdge aus

a) Aktien und anderen nicht

festverzinslichen Wertpapieren 917

b) Beteiligungen 2974
¢) Anteilen an verbundenen

Unternehmen 0

Provisionsertrage 150.390

Sonstige betriebliche Ertrige 12.268

e Standorte Frankfurt am Main und London wie folgt auf:

31.12.2011 31.12.2010 Verianderung

London Gesamt  Frankfurt London Gesamt  Frankfurt London Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
21.801 670.139 668.833 15.431 684.264 -20.495 6.370 -14.125
0 917 919 0 919 -2 0 -2
0 2.974 23.253 0 23.253 -20.279 0 -20.279
0 0 0 0 0 0 0 0
4497 154.887  132.256 3318 135574 18.134 1.179 19.313

4.246 16.514 15.370 16.141 -3.102 3.475

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen unverdndert zum Vorjahr 26 Mio. EUR. Sie be-
inhalten im Wesentlichen unrealisierte Kursverluste aus der Fremdwahrungsbewertung in Héhe von
19 Mio. EUR sowie die Aufwendungen fiir die Bankenabgabe in Héhe von 5 Mio. EUR, die im Jahr 2011

erstmals zu zahlen war.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe von 17 Mio. EUR (Vorjahr: 16 Mio. EUR) betreffen im
Wesentlichen unrealisierte Kursgewinne aus der Fremdwéahrungsbewertung in Héhe von 14 Mio. EUR
sowie Ertrdge flr erbrachte Dienstleistungen fiir Konzernunternehmen in Héhe von 1 Mio. EUR.
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Position Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von 49 Mio. EUR (Vorjahr: 34 Mio. EUR)

setzt sich zusammen aus Korperschaftsteuer/Kapitalertragsteuer zuziiglich Solidaritatszuschlag
in Hohe von insgesamt 25 Mio. EUR und Gewerbesteuer in Héhe von 24 Mio. EUR.
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Sonstige vermerkpflichtige Angaben
Vermdgensgegenstande und Schulden in fremder Wahrung

Die auf ausldndische Wahrung lautenden Vermogensgegenstande und Schulden sowie die am Bilanz-
stichtag nicht abgewickelten Kassageschéafte sind zu den Devisenmittelkursen vom 31.12.2011 in EUR
umgerechnet worden.

Aufwendungen und Ertrdge aus der Wahrungsumrechnung wurden unter Beachtung des Imparitéts-

prinzips im sonstigen betrieblichen Ergebnis beriicksichtigt.

Termingeschafte wurden unter Beachtung der Vorschriften zur besonderen Deckung bzw. zur Deckung
in der gleichen Wahrung umgerechnet. Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung ergaben
sich nicht.

Zum 31.12.2011 betragt der gemaB §340h in Verbindung mit §256a HGB umgerechnete Gesamtbetrag
der auf Fremdwihrung lautenden Vermdgensgegenstiande 24,6 Mrd. EUR (Vorjahr: 23,9 Mrd. EUR),
davon entfallen auf Forderungen an Kunden 12,6 Mrd. EUR sowie auf Treuhandvermégen 11,7 Mrd. EUR.
Die Vorjahreszahl wurde aufgrund der besseren Vergleichbarkeit an die gednderte Bilanzierung des
E&P-Fordergeschafts der KfW angepasst.

Der Gesamtbetrag der auf Fremdwahrung lautenden Verbindlichkeiten belduft sich auf 25,0 Mrd. EUR
(Vorjahr: 24,0 Mrd. EUR), davon entfallen auf die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
10,8 Mrd. EUR sowie auf Treuhandverbindlichkeiten 11,7 Mrd. EUR.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Im Rahmen von Beteiligungsfinanzierungen bestehen Einzahlungsverpflichtungen in Hohe von insge-
samt 58 Mio. EUR (Vorjahr: 48 Mio. EUR).

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Die Angabe des vom Abschlusspriifer berechneten Gesamthonorars erfolgt im Konzernanhang der
KfW Bankengruppe.
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Bewertungseinheiten

Nachfolgend sind die in Bewertungseinheiten gegen Zinsanderungsrisiken abgesicherten Volumina der
Grundgeschafte von Wertpapieren des Anlagevermégens und der Liquiditdtsreserve zum Abschluss-
stichtag aufgefiihrt.

Nominalwert Buchwert Beizulegender Zeitwert
31.12.2011  31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010  31.12.2011  31.12.2010
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Anlagevermdgen

Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 643 1.023 661 1.048 666 1.070

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere n n 8 9 9 10
Liquiditatsreserve

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Die KfW IPEX-Bank setzt Derivate grundsétzlich nur zur Absicherung offener Positionen ein.

Das Wahlrecht, 6konomische Sicherungsbeziehungen als Bewertungseinheit bilanziell nachzuvollzie-
hen, wird ausschlieBlich bei Wertpapieren des Eigenbestandes als designierte Grundgeschafte ausge-
uibt. Die bilanzielle Abbildung der wirksamen Teile der gebildeten Bewertungseinheiten erfolgt mittels

der Einfrierungsmethode.

Fir Wertpapiere des Anlagevermdgens werden Mikro-Bewertungseinheiten gebildet, indem festver-
zinsliche Wertpapiere und Absicherungsgeschifte (Zinsswaps) zusammengefihrt werden.

Die kompensatorische Wirkung der Grund- bzw. Sicherungsgeschafte wird durch einen ,critical term
match” nachgewiesen. Der ,critical term match” stellt die retrospektive und prospektive Kompensation
von Wertschwankungen durch Identitdt wertbeeinflussender Parameter der Grund- und Sicherungs-
geschéfte sicher.

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

Neben den Bewertungseinheiten nach §254 HGB flieBen im Rahmen der wirtschaftlichen Absicherung
von Zinsanderungsrisiken im Bankbuch die hierfiir eingesetzten derivativen Finanzinstrumente und die
zinstragenden Grundgeschifte in die Aktiv-Passiv-Steuerung ein. Die KfW IPEX-Bank steuert den Markt-
wert aller zinstragenden Geschafte im Bankbuch als Gesamtheit. Zum 31.12.2011 wurde ein positiver
Barwert ermittelt.
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Derivatebericht

Die KfW IPEX-Bank setzte im Wesentlichen zur Absicherung von Zinsdanderungs- und Wechselkurs-
risiken folgende Termingeschafte bzw. derivative Produkte ein:

1. Zinsbezogene Termingeschifte/derivative Produkte
# /insswaps

2. Wihrungsbezogene Termingeschafte/derivative Produkte
# Zins- und Wahrungsswaps

# Devisenswaps

# Devisentermingeschafte

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

In der folgenden Darstellung basiert die Berechnung der Marktwerte fiir alle Kontraktarten auf

der Marktbewertungsmethode. Die positiven und negativen Marktwerte der Derivate zum 31.12.2011
werden offengelegt.

Derivative Geschifte — Darstellung der Volumina

Nominalwerte Marktwerte positiv.  Marktwerte negativ
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2011
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Kontrakte mit Zinsrisiken

Zinsswaps 12.164 8.622
e e e e

Kontrakte mit Wahrungsrisiken

Zins- und Wahrungsswaps 380 152 3 17

Devisenswaps 51 283 1 1

Devisentermingeschafte
——_—n
Aktien- und sonstige Preisrisiken

Kreditderivate
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Derivative Geschifte - Fristengliederung nach Nominalvolumen

Zinsrisiken Wiahrungsrisiken Kreditderivate
31.12.2011  31.12.2010 31.12.2011  31.12.2010  31.12.2011  31.12.2010

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Restlaufzeiten

bis drei Monate 253 188 32 254 0 0
mehr als drei Monate bis zu einem Jahr 637 1.024 42 88 0 0
mehr als ein Jahr bis zu flinf Jahren 5.546 4.447 321 80 0 0
mehr als fiinf Jahre 5.728 2.963 0 0

Derivative Geschifte - Kontrahentengliederung

Nominalwerte Marktwerte positiv. Marktwerte negativ
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2011
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Kontrahenten
OECD-Banken 8.405 6.940 21 714
Banken auBerhalb OECD 0 0 0 0
sonstige Kontrahenten 4.192 2134 417 5

offentliche Stellen

Kredite im fremden Namen und fiir fremde Rechnung

Die Kredite im fremden Namen und fir fremde Rechnung (Verwaltungskredite) valutieren zum
31.12.2011 in Héhe von 7.981 Mio. EUR (Vorjahr: 6.998 Mio. EUR). Zudem werden Avale in Héhe von
33 Mio. EUR (Vorjahr: 36 Mio. EUR) verwaltet.

31.12.2011 31.12.2010 Verdnderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Marktgeschaft 3.208 3.210 -2
E&P-Fordergeschaft!) 4.773 3.788

') Darunter 580 Mio. EUR Refinanzierungen fiir Schiffs-CIRR-Finanzierungen fremder Banken (Vorjahr: 319 Mio. EUR)

Diese betreffen Konsortialkredite, bei denen die KfW IPEX-Bank als Konsortialfiihrer fiir Rechnung der
tbrigen Konsorten die buchhalterische Abwicklung der Kredite vornimmt.



Mitarbeiterinnen
Mitarbeiter

auBertariflich Eingestufte
tariflich Eingestufte
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Personalbestand

Der durchschnittliche Personalbestand ohne Auszubildende und Geschiftsfihrung (einschlieBlich

Aushilfen) wurde fiir das Geschéftsjahr 2011 aus den Quartalsendstinden ermittelt.

2011 2010 Verdnderung
248 246 2
279 280 -1
446 455 -9

T A B B

Jahresvergiitung"

Harald D. Zenke (Sprecher der Geschaftsfiihrung)
Michael Ebert?)

Christiane Laibach

Christian K. Murach

Markus Scheer

Beziige und Kredite an Mitglieder der Geschaftsfiihrung
und des Aufsichtsrats

Die Gesamtbeziige der Geschéftsfiihrung im Geschéaftsjahr 2011 betrugen 1.973 TEUR. Einzelheiten zur
Verglitung der Geschiftsfiihrung fiir das Geschiftsjahr 2011 ergeben sich aus der nachfolgenden Tabelle:

Gehalt Variable Vergiitung Sonstige Gesamt
Beziige3)

TEUR TEUR TEUR TEUR
353 - Ul 423
163 108 9 280
353 45 21 418
353 45 27 424

1) Aus rechentechnischen Griinden konnen in der Tabelle Rundungsdifferenzen auftreten.

2) Ausgeschieden am 31.03.2011

3) Die Sonstigen Beziige bestehen im Wesentlichen aus Dienstwagennutzung, doppelter Haushaltsfiihrung, Aufwendung fiir Versicherungsbeitrcdge sowie darauf entfallende Steuern.
Zudem erhalten die Geschdftsfihrer Arbeitnehmerleistungen nach dem Sozialgesetzbuch.

Die Beziige des Aufsichtsrats betrugen insgesamt 122 TEUR (brutto). Zudem wurden Sitzungsgelder in
Hohe von 52 TEUR (brutto) gezahlt. Sie setzen sich strukturell wie folgt zusammen: Die Jahresvergiitung
fiir die Mitgliedschaft im Aufsichtsrat betrdgt 22 TEUR (netto) sowie fiir den Vorsitz 28 TEUR (netto),
hinzu kommen Sitzungsgelder in Hohe von je 1 TEUR fir die Sitzungen im Aufsichtsrat, Kredit-,
Présidial- sowie Priifungsausschuss, jeweils anteilig bei nur unterjdhriger Mitgliedschaft. Die Vergii-
tungen fir Mitglieder des Vorstands der KfW, die auf Grundlage von §9 Absatz 1 des Gesellschafts-
vertrags der KfW IPEX-Bank Mitglied des Aufsichtsrats sind, wurden mit Wirkung zum 01.07.2011 bis
auf Weiteres ausgesetzt.

Fur Pensionsverpflichtungen gegeniber friheren Mitgliedern der Geschéftsfiihrung und ihren Hinter-
bliebenen sind zum 31.12.2011 5.258 TEUR zurtickgestellt.

An ehemalige Mitglieder der Geschaftsflihrung wurden im Geschaftsjahr Einmalzahlungen in Héhe von
581 TEUR geleistet.

Zum 31.12.2011 bestanden keine Kredite an die Mitglieder der Geschéftsfiihrung.
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Der Aufsichtsrat

Dr. Norbert Kloppenburg
(Vorstandsmitglied der KfW)
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Dr. Hans Bernhard Beus
(Staatssekretdr Bundesministerium der Finanzen)

Jochen Homann
(Staatssekretar Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie)
ab 01.07.2011

Bernd Loewen
(Vorstandsmitglied der KfW)
ab 01.07.2011

Dr. Bernd Pfaffenbach
(Staatssekretdr Bundesministerium fir Wirtschaft und Technologie)
bis 31.05.2011

Dr. Jiirgen Rupp
(Vorstandsmitglied RAG Aktiengesellschaft)

Dr. Ulrich Schroder
(Vorstandsvorsitzender der KfW)
bis 31.03.2011

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



Die Geschéaftsflihrung

Harald D. Zenke
Béblingen
(Sprecher der Geschiftsfiihrung)

Michael Ebert
Mainz
(Mitglied der Geschiftsfiihrung bis 31.03.2011)

Christiane Laibach
Frankfurt am Main

Christian K. Murach
Sulzbach (Taunus)

Markus Scheer
Hofheim am Taunus

Frankfurt am Main, den 14. Februar 2012

(X

Christian K. Murach

vy

Christiane Laibach

. ~
Markus Scheer ( _Harald D. Zenke
(Sprecher)
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BESTATIGUNGSVERMERK

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und den Lagebericht der KfW IPEX-Bank GmbH,
Frankfurt am Main, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2011 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstel-
lung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der
Geschéaftsflihrung der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beur-
teilung liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buch-

fihrung und Gber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach §317 HGB un-
ter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméaBiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss un-
ter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung
und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlequng der Prii-
fungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschaftsta-
tigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der

Frankfurt am Main, den 1. Médrz 2012

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

AR

Wirtschaftsprifer
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Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber mdégliche Fehler be-
rlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems so-
wie Nachweise flr die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss
und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsdtze und der wesentlichen Einschatzungen
der Geschéftsfiihrung sowie die Wirdigung der Gesamtdarstel-
lung 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 geflihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonne-
nen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der KfW IPEX-Bank GmbH. Der Lagebericht steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und

Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

=

Schweitzer
Wirtschaftspriifer

Mock
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CORPORATE GOVERNANCE BERICHT

Als Mitglied der KfW Bankengruppe hat sich die
KfW IPEX-Bank GmbH verpflichtet, verantwortli-
ches und transparentes Handeln nachvollziehbar
zu machen. Geschéftsfiihrung und Aufsichtsrat
der KfW IPEX-Bank GmbH erkennen die Grund-
sdtze des Public Corporate Governance Kodex des
Bundes (PCGK) fiir die KfW IPEX-Bank GmbH an.
Erstmals am 23.03.2011 wurde eine Entsprechens-
erkldrung zur Einhaltung der Empfehlungen des
PCGK abgegeben. Eventuelle Abweichungen wer-

den seitdem jahrlich offengelegt und erldutert.

Die KfW IPEX-Bank GmbH operiert seit dem
01.01.2008 als rechtlich selbststandige 100-prozen-
tige Tochtergesellschaft der KfW Bankengruppe.
In ihrem Regelwerk (Gesellschaftsvertrag, Geschafts-
ordnung fiir den Aufsichtsrat und Geschéftsord-
nung fir die Geschaftsfiihrer) sind die Grundziige
des Systems der Steuerung und Kontrolle durch ihre
Organe festgelegt.

Zur Umsetzung des PCGK hat die KfW IPEX-Bank
GmbH im Sommer 2010 ihr Regelwerk Gberarbei-
tet und die Empfehlungen und Anregungen des
PCGK in den Gesellschaftsvertrag, die Geschaftsord-
nung firr den Aufsichtsrat und die Geschéftsordnung
fur die Geschaftsfiihrer eingearbeitet. Das gednder-
te Regelwerk ist am 13.07.2010 in Kraft getreten.

Entsprechenserklarung

Die Geschéaftsfiihrung und der Aufsichtsrat der
KfW IPEX-Bank GmbH erklaren: ,Seit der letzten
Entsprechenserkldrung vom 23.03.2011 wurde und
wird den von der Bundesregierung am 01.07.2009
verabschiedeten Empfehlungen zum Public Corpo-
rate Governance Kodex des Bundes - mit Ausnahme
der nachstehenden Empfehlungen - entsprochen."

Selbstbehalt D&0-Versicherung:

Der bestehende D&O-Versicherungsvertrag zwischen
der KfW und dem Versicherer ist eine Konzernversi-
cherung und schlieBt die Mitglieder der Geschéfts-
fiihrung und des Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank

GmbH in ihren Versicherungsschutz ein. Der beste-

hende D&O-Versicherungsvertrag sieht - in Abwei-
chung von Ziffer 3.3.2 des Kodex - keinen Selbst-
behalt vor. Die zukilnftige Ausgestaltung wird
derzeit gepriift.

Delegation auf Ausschiisse:

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank
GmbH sind mit Ausnahme des Kreditausschusses
lediglich vorbereitend fiir den Aufsichtsrat tatig. Der
Kreditausschuss trifft - abweichend von Ziffer 5.1.8
des Kodex - abschlieBende Kreditentscheidungen
uber Finanzierungen, die ein bestimmtes Limit Giber-
steigen. Dies ist aus Praktikabilitdts- und Effizienz-
griinden geboten. Die Verlagerung von Kreditent-
scheidungen auf einen Kreditausschuss entspricht
dem (iblichen Vorgehen bei Banken. Sie dient der
schnelleren Entscheidung und Biindelung des Sach-

verstands im Ausschuss.

Kreditvergabe an Organmitglieder:

Die KfW IPEX-Bank GmbH darf gemaB der seit Som-
mer 2010 geltenden Fassung der Geschaftsordnung
fiir den Aufsichtsrat den Mitgliedern des Aufsichts-
rats keine individuellen Kredite gewahren. Die Ge-
schaftsflihrer-Dienstvertrdge enthalten diesbeziig-
lich zwar keine Verbotsklausel, gewdhren jedoch
auch keinen ausdriicklichen Rechtsanspruch. Aus
Griinden der Gleichbehandlung gilt das Verbot je-
doch - in Abweichung von Ziffer 3.4 des Kodex -
nicht flr die Inanspruchnahme von Férderkrediten,
die im Rahmen von KfW-Programmen zur Verfu-
gung gestellt werden. Aufgrund der Standardisie-
rung der Kreditvergabe und des Prinzips der Durch-
leitung durch Hausbanken besteht bei Programm-

krediten keine Gefahr von Interessenkonflikten.

Zusammenwirken von
Geschaftsflihrung und Aufsichtsrat

Geschaftsfiinrung und Aufsichtsrat arbeiten zum
Wohl der KfW IPEX-Bank GmbH eng zusammen.
Mit dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats halt die
Geschéftsfiihrung, insbesondere ihr Sprecher, re-
gelmédBig Kontakt. Die Geschaftsfiihrung erdrtert

mit dem Aufsichtsrat wichtige Fragen der Unter-

nehmensfiihrung und -strategie. Bei wichtigem
Anlass informiert der Vorsitzende des Aufsichts-
rats den Aufsichtsrat und beruft erforderlichenfalls
eine auBerordentliche Sitzung ein.

Die Geschiftsfiihrung hat den Aufsichtsrat im Be-
richtsjahr umfassend tber alle fur die KW IPEX-Bank
GmbH relevanten Fragen des Unternehmens, insbe-
sondere betreffend die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage, die Risikolage, das Risikomanagement
und das Risikocontrolling und die allgemeine Ge-
schaftsentwicklung unterrichtet sowie die strategi-

sche Ausrichtung mit dem Aufsichtsrat erdrtert.

Geschaftsflihrung

Die Geschaftsfiihrer fiihren die Geschafte der
KfW IPEX-Bank GmbH mit der Sorgfalt einer ordent-
lichen Geschaftsperson nach MaBgabe der Gesetze,
des Gesellschaftsvertrages, der Geschaftsordnung
fur die Geschéaftsfuihrer sowie der Beschliisse der

Gesellschafterversammlung und des Aufsichtsrats.

Im Berichtsjahr hat sich die Zustdndigkeit der Mit-
glieder der Geschéaftsfiihrung durch die Berufung
von Herrn Harald D. Zenke zum 01.01.2011 sowie
durch das Ausscheiden von Herrn Michael Ebert aus
der Geschéftsfiihrung der KfW IPEX-Bank GmbH
zum 31.03.2011 aufgrund der Riickverlagerung der
Abteilungen Controlling und Bilanzen aus dem Be-
reich Finanzen in die KW wie folgt gedndert:

# Herr Harald D. Zenke
Sprecher der Geschéftsflihrung und Leiter des
Bereichs Produkte & Stab und (seit 01.04.2011)
des Bereichs IT/Organisation
# Herr Michael Ebert
(bis 31.03.2011): Leiter des Bereichs Finanzen
& IT/Organisation
# Frau Christiane Laibach
Leiterin des Bereichs Finanzen (seit 01.04.2011)
und Risikosteuerung
# Herr Christian K. Murach
Leiter des Bereichs Transportsektoren & Treasury
# Herr Markus Scheer

Leiter des Bereichs Industriesektoren



Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung sind dem
Unternehmensinteresse der KfW IPEX-Bank GmbH
verpflichtet, diirfen bei ihren Entscheidungen per-
sonliche Interessen nicht verfolgen und unterliegen
wahrend ihrer Tatigkeit fur die KfW IPEX-Bank
GmbH einem umfassenden Wettbewerbsverbot.
Die Mitglieder der Geschéaftsflihrung mussen auf-
tretende Interessenkonflikte dem Gesellschafter
gegeniiber unverziglich offenlegen. Im Berichts-

jahr ist kein derartiger Fall aufgetreten.

Aufsichtsrat

Die KfW IPEX-Bank GmbH hat einen fakultati-
ven Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat berdt und
Uberwacht die Geschaftsflihrung bei der Leitung
des Unternehmens.

Nach dem Gesellschaftsvertrag der KfW IPEX-Bank
GmbH gehoren dem Aufsichtsrat sechs Mitglieder
an: zwei Vertreter der KfW, zwei Vertreter des
Bundes - davon ein Vertreter des Bundesministe-
riums der Finanzen und ein Vertreter des Bundes-
ministeriums fiir Wirtschaft und Technologie -
und zwei Vertreter der Industrie. Der Vorsitz im
Aufsichtsrat wird von einem Vertreter der KfW
wahrgenommen, Herrn Dr. Norbert Kloppenburg.
Im Berichtsjahr war im Aufsichtsrat keine Frau
vertreten.

Mitglied des Aufsichtsrats darf nicht sein, wer
bereits fiinf Kontrollmandate bei einem unter der
Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht stehenden Unternehmen ausiibt.
Die vom Bund vorgeschlagenen Mitglieder sollen
i.d.R. nicht mehr als drei Mandate in Uberwa-
chungsorganen ausiiben. Ferner sollen die Mit-
glieder des Aufsichtsrats keine Organ- oder Be-
raterfunktion bei wesentlichen Wettbewerbern
der Gesellschaft austiben. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats sind diesen Empfehlungen im Be-
richtszeitraum nachgekommen. Interessenkon-
flikte sollen dem Aufsichtsrat gegeniiber offen-
gelegt werden. Im Berichtszeitraum ist kein
solcher Fall aufgetreten.

Im Berichtsjahr hat ein Aufsichtsratsmitglied an
weniger als der Halfte der Aufsichtsratssitzungen
teilgenommen.
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Ausschiisse des Aufsichtsrats
Um seine Beratungs- und Uberwachungstitigkeit
effizienter wahrnehmen zu kénnen, hat der Auf-

sichtsrat drei Ausschiisse gebildet.

Der Présidialausschuss ist fiir Personalangelegen-
heiten und die Grundsdtze der Unternehmensfiih-
rung sowie - soweit erforderlich - fiir die Vorbe-

reitung der Aufsichtsratssitzungen zustandig.

Der Kreditausschuss ist zusténdig firr die Be-
handlung von Kreditangelegenheiten.

Der Priifungsausschuss ist fir Fragen der Rech-
nungslegung und des Risikomanagements zu-
stdndig sowie flr die Vorbereitung der Erteilung
des Priifungsauftrages und die Festlegung der
Prifungsschwerpunkte im Rahmen der Jahresab-
schlusspriifung. Er erortert die Quartalsberichte
sowie den Jahresabschluss in Vorbereitung auf

die Sitzungen des Gesamtaufsichtsrats.

Die Vorsitzenden der Ausschisse berichten dem
Aufsichtsrat regelméaBig. Der Aufsichtsrat hat das
Recht, die den Ausschiissen GUbertragenen Kom-

petenzen jederzeit zu andern und zu widerrufen.

Uber die Arbeit des Aufsichtsrats und seiner
Ausschiisse im Berichtsjahr informiert der Auf-
sichtsrat in seinem Bericht. Eine Ubersicht tiber
die Mitglieder des Aufsichtsrats und seiner Aus-
schisse findet sich auf der Internetseite der
KfW IPEX-Bank GmbH.

Gesellschafter

Am Grundkapital der KfW IPEX-Bank GmbH ist
die KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH zu
100% beteiligt. Die Gesellschafterversammlung
ist flir alle Angelegenheiten zustdndig, die nicht
einem anderen Organ durch Gesetz oder Gesell-
schaftsvertrag zur ausschlieBlichen Zusténdigkeit
iberwiesen sind, insbesondere fiir die Feststellung
des Jahresabschlusses und die Verwendung des
Jahresergebnisses oder Bilanzgewinns, die Festle-
gung des Betrags, der fiir die leistungsbezogene
variable Vergutung innerhalb der Gesellschaft zur
Verfligung steht, fir die Bestellung und Abberu-

fung der Mitglieder des Aufsichtsrats und der Ge-
schiftsfihrung, fiir deren Entlastung sowie fiir

die Bestellung des Abschlusspriifers.

Aufsicht

Die KfW IPEX-Bank GmbH unterliegt seit ihrer
Ausgriindung in vollem Umfang dem Kredit-
wesengesetz (KWG). Die BaFin hat der Bank mit
Wirkung zum 01.01.2008 eine Zulassung als
IRBA-Bank fir die Ratingsysteme Corporates,
Banken, Lander und Spezialfinanzierungen (Ele-
mentaransatz) erteilt. Fiir die Berechnung der
regulatorischen Eigenkapitalunterlegung fir
Operationelle Risiken verwendet die Bank den
Standardansatz. Aufgrund der Sondersituation
der KfW (Aufsicht: BMF) besteht unterhalb der
KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH eine bank-
aufsichtlich relevante Finanzholding-Gruppe, die
sich aus der KfW IPEX-Bank GmbH (iibergeord-
netes Unternehmen) sowie der Railpool GmbH &
Co. KG und der MD Capital Beteiligungsgesell-
schaft mbH als nachgeordnete Unternehmen
zusammensetzt.

Einlagensicherung

Die BaFin hat die KfW IPEX-Bank GmbH mit Wir-
kung zum 01.01.2008 der gesetzlichen Entschi-
digungseinrichtung des Bundesverbandes Offent-
licher Banken Deutschlands GmbH zugeordnet.
Die Bank ist darliber hinaus Mitglied im freiwilli-
gen Einlagensicherungsfonds des Bundesverban-
des Offentlicher Banken Deutschlands.

Transparenz

Die KfW IPEX-Bank GmbH stellt auf ihrer Inter-
netseite alle wichtigen Informationen zur Gesell-
schaft und zum Jahresabschluss zur Verfuigung.
Die Unternehmenskommunikation informiert
zudem regelmaBig tiber aktuelle Unternehmens-
entwicklungen. Die jahrlichen Corporate Gover-
nance Berichte unter Einschluss der Entspre-
chenserkldrungen zum PCGK werden dauerhaft



auf den Internetseiten der KfW IPEX-Bank GmbH
und der KfW veroffentlicht.

Risikomanagement

Risikomanagement und Risikocontrolling sind
zentrale Aufgaben der Gesamtbanksteuerung in
der KfW IPEX-Bank GmbH. Die Geschaftsfiihrung
setzt Uber die Risikostrategie den Rahmen der
Geschéftsaktivitdten in Bezug auf Risikobereit-
schaft und Risikotragfahigkeit. Dadurch wird
sichergestellt, dass die KfW IPEX-Bank GmbH ihre
besonderen Aufgaben bei einem angemessenen
Risikoprofil nachhaltig und langfristig erfillt. In
monatlichen Risikoberichten an die Geschéafts-
fiihrung wird die Gesamtrisikosituation der Bank
umfassend analysiert und - falls erforderlich -
Anpassungen vorgenommen. Der Aufsichtsrat
wird Uber die Risikosituation regelmaBig aus-

fuihrlich informiert.

Compliance

Die Einhaltung regulatorischer Vorgaben und
selbst gesetzter Verhaltensstandards (Compliance)
ist Teil der Unternehmenskultur der KfW IPEX-Bank
GmbH. Im Rahmen der Compliance-Organisation
existieren in der KfW IPEX-Bank GmbH insbeson-
dere Systeme fiir den Datenschutz sowie zur
Pravention von Interessenkonflikten, Insiderge-
schaften, Geldwésche, Terrorismusfinanzierung
und sonstigen strafbaren Handlungen. Entspre-
chend bestehen verbindliche Regelungen und
Prozesse, die die gelebten WertmaBstdbe und
die Unternehmenskultur beeinflussen und kon-
tinuierlich entsprechend den gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen so-
wie den Marktanforderungen angepasst wer-
den. Fur die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
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KfW IPEX-Bank GmbH finden regelmdBig Com-
pliance- und Geldwascheschulungen als Présenz-

schulungen statt.

Rechnungslegung und
Abschlusspriifung

Der Gesellschafter der KfW IPEX-Bank GmbH hat
am 28.03.2011 die KPMG AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft als Abschlusspriiferin fir das
Geschéftsjahr 2011 bestellt. Der Aufsichtsrat hat
daraufhin am 05.08.2011 KPMG den Priifungs-
auftrag erteilt und mit dem Abschlusspriifer die
Priifungsschwerpunkte festgelegt. Mit dem Ab-
schlusspriifer wurde vereinbart, dass der Vorsit-
zende des Priifungsausschusses tiber wahrend der
Priifung auftretende mégliche Ausschluss- oder
Befangenheitsgriinde unverziglich unterrichtet
wird, soweit diese nicht umgehend beseitigt wer-
den. Ergdnzend wurde vereinbart, dass er den
Ausschussvorsitzenden (iber gesonderte Feststel-
lungen und etwaige Unrichtigkeiten der Entspre-
chenserklarung zum PCGK unverziglich infor-
miert. Eine Unabhédngigkeitserkldrung des

Wirtschaftspriifers wurde eingeholt.

Effizienzprifung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat Gberprift regelmaBig die Effizi-
enz seiner Tatigkeit. Die Selbstbeurteilung des
Aufsichtsrats flr das Jahr 2011 wurde anhand
strukturierter Fragebdgen durchgefiihrt. Alle
sechs Mitglieder haben sich an der Effizienzpri-
fung beteiligt. Das Gesamtergebnis der Befragung
ist als positiv zu bewerten. Verbesserungsmog-
lichkeiten wurden von Aufsichtsrat und Ge-
schiftsfiihrung aufgegriffen. An ihrer Umsetzung
und Uberwachung wird kontinuierlich von den
Beteiligten gearbeitet.

Zusammenfassung der Gesamtbeziige der Geschéftsfiihrung und der Aufsichtsratsmitglieder

Mitglieder der Geschaftsfiihrung (einschlieBlich frithere Geschaftsfiihrungsmitglieder)

Aufsichtsratsmitglieder

Vergiitungsbericht

Der Verglitungsbericht beschreibt die Grundstruk-
tur der Vergiitungssystematik von Geschaftsfiih-
rung und Aufsichtsrat und stellt die individuellen
Vergltungen fir die Geschadftsfiihrung und den
Aufsichtsrat dar. Der Verglitungsbericht ist Be-

standteil des Anhangs zum Jahresabschluss.

Verglitung der Geschéaftsfiihrung

Das Vergiitungssystem fiir die Geschaftsfiihrung
der KfW IPEX-Bank GmbH zielt darauf ab, die
Mitglieder der Geschéaftsfiihrung entsprechend
ihren Aufgaben- und Verantwortungsbereichen
angemessen zu vergliten und die individuelle
Leistung sowie den Erfolg des Unternehmens
zu bericksichtigen.

Die Vergiitung der Geschaftsfiihrung setzt sich
zusammen aus einem festen jahrlichen Grund-
gehalt sowie einer variablen, leistungsorientier-
ten Tantieme. Altvertrdge mit Abschlussdatum
vor 2010 beinhalten zusitzlich die Vergiitungs-
komponente einer fixen Tantieme. Auf diese wird
bei Vertragsabschlissen seit 2010 verzichtet. Alle
seit 2010 neu abgeschlossenen Vertrdge entspre-
chen §25a Absatz 5 KWG in Verbindung mit der
Institutsvergiitungsverordnung. Die Festsetzung
der variablen, leistungsorientierten Tantieme er-
folgt auf Basis einer zu Beginn eines jeden Jahres
zwischen dem Gesellschafter nach Anhérung des
Aufsichtsrats und der Geschéftsfiihrung abzu-
schlieBenden Zielvereinbarung. Diese enthélt
neben finanziellen, quantitativen und qualitati-
ven Zielen auf Ebene des gesamten Unterneh-
mens auch individuelle Ziele fir jedes Mitglied
der Geschiftsfihrung. Die tber die Zielerrei-
chung bemessene leistungsorientierte Tantieme
wird zu 509 direkt ausbezahlt. Die verbleiben-

2011 2010 Verédnderung

TEUR TEUR TEUR

2.554 1.833 +721
150 199



den 509% werden als vorldufiger Anspruch zu-
rlickgestellt und auf ein sogenanntes ,Bonuskon-
to" eingezahlt. Sie kommen erst in den drei
Folgejahren zu jeweils gleichen Teilen zur Aus-
zahlung, sofern die finanziellen Unterneh-
mensziele nicht wesentlich verfehlt werden. In
den Folgejahren sind Malusbuchungen in Abhén-
gigkeit von der Geschaftsentwicklung bis hin
zum vollstdndigen Entfall samtlicher vorldufiger

Anspriiche moglich.

Zusténdigkeit

Der Gesellschafter berdt tiber das Vergltungssys-
tem fiir die Geschéftsfiihrung einschlieBlich der
Vertragselemente und tberprift es regelmaBig.
Er beschlieBt das Verglitungssystem nach Anhé-
rung des Aufsichtsrats. Die letzte Uberpriifung
der Angemessenheit fand im Rahmen der Ver-
handlung der Neuvertrdge fiir die Geschaftsfiih-
rung im Jahr 2010 statt.

Die folgende Ubersicht stellt die Gesamtvergiitung,
getrennt nach fixen und variablen Vergltungsbe-
standteilen und Sonstigen Bezligen, sowie die
Zuflihrung zu den Pensionsriickstellungen fiir die

einzelnen Geschaftsflihrungsmitglieder dar.

Vertragliche Nebenleistungen
Zu den Sonstigen Beziigen zdhlen im Wesentli-
chen die vertraglichen Nebenleistungen. Die
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Geschéftsfihrer der KfW IPEX-Bank GmbH haben
Anspruch auf einen Dienstwagen zur dienstli-
chen und privaten Nutzung. Die durch die priva-
te Nutzung des Dienstwagens veranlassten Kosten
werden entsprechend den geltenden Steuervor-
schriften von den Mitgliedern der Geschéaftsfih-
rung getragen. Fir dienstlich veranlasste Zweit-
wohnungen werden im Rahmen der steuerlichen
Vorschriften die Kosten einer doppelten Haus-
haltsflihrung erstattet.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung sind in ei-
ner Gruppenunfallversicherung versichert. Zu-
dem erhalten die Geschaftsfiihrer Arbeitgeber-
leistungen nach dem Sozialgesetzbuch. Fiir die
Mitglieder der Geschaftsfiihrung besteht im Hin-
blick auf die mit der Organtatigkeit verbundenen
Risiken eine Vermdgensschaden-Haftpflichtver-
sicherung (sogenannte D&O-Versicherung) und
eine ergdnzende Vermdgensschaden-Rechts-
schutzversicherung. Die Versicherungen sind als
Gruppenversicherung ausgestaltet. Die D&O-
Versicherung dient dem Schutz vor Vermégens-
schaden, die bei der Austibung der Tatigkeit als
Geschaftsfuhrer der KfW IPEX-Bank GmbH ent-
stehen kdnnen. Ein Selbstbehalt ist derzeit nicht
vereinbart. Mitglieder der Geschaftsfiihrung der
KfW IPEX-Bank GmbH sind im Rahmen ihrer Té-
tigkeit auch in die als Gruppenversicherung ab-

geschlossene Spezial-Strafrechtsschutzversiche-
rung fiir Beschiftigte einbezogen.

Ferner wiren unter den Sonstigen Bezligen auch
Vergutungen fir die Auslibung von Konzern-
mandaten aufzunehmen. Ubersteigt die Summe
der Mandatsvergitungen eines Geschéaftsfihrers
den Betrag von 25.000 EUR, so sind 50% des
UberschieBenden Betrages an die KfW IPEX-Bank
GmbH abzuflihren. Bei Geschaftsfiihrer-Dienst-
vertrdgen, die seit 2010 abgeschlossen werden,
steht Mitgliedern der Geschéaftsfiihrung die Ver-
glitung aus Mandaten in vollem Umfang persén-
lich zu. In den Jahren 2011 und 2010 haben die
Mitglieder der Geschiftsfiihrung keine Vergl-

tungen aus Konzernmandaten erhalten.

Den Mitgliedern der Geschéftsfiihrung ist es wie
allen Mitarbeitern freigestellt, an der Deferred
Compensation, einer betrieblichen Zusatzversor-
gung durch Entgeltumwandlung, teilzunehmen,

sofern sie generell angeboten wird.

Als vertragliche Nebenleistungen werden auf der
Basis eines Sicherheitskonzeptes die Kosten fiir
SicherheitsmaBnahmen an von Mitgliedern der
Geschiftsfiihrung bewohnten Immobilien in ange-
messenem Umfang Gibernommen. Diese Sicher-

heitsleistungen sind als Sachaufwand ausgewiesen.

Jahresvergiitung der Geschiftsfiihrung und Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen in den Jahren 2011 und 2010 in TEUR"

Harald D. Zenke
(Sprecher der Geschaftsfiihrung)

Michael Ebert
(bis 31. Mérz 2011)

Heinrich Heims
(Sprecher der Geschiftsfiihrung bis 12.08.2010)

Christiane Laibach

Christian K. Murach

Markus Scheer

Jahr  Gehalt Variable Sonstige

Verglitung Beziige
201 353 - 7
2010 - - -
201 163 108 9
2010 395 - 26
2011 - - 5812
2010 338 - 15
20M 353 45 21
2010 338 - 10
201 353 45 27
2010 338 - 16
201 353 45 29

2010 3

Gesamt «Bonus- Zufiihrung zu den
konto"  Pensionsriickstellungen

423 - 3N
280 - 247
421 - 149
581 = 125
353 - -132
418 45 18
348 - 86
424 45 146
354 - 167
427 45 125

38 - 19 357 - 86
:

1) Aus rechnerischen Griinden kénnen in der Tabelle Rundungsdifferenzen auftreten.
2) Sonstige Leistungen fiir den Fall des vorzeitigen Ausscheidens



Die vertraglichen Nebenleistungen unterliegen,
soweit sie nicht steuerfrei gewdhrt werden kén-
nen, als geldwerter Vorteil der Versteuerung
durch die Mitglieder der Geschaftsfiihrung.

Zum Jahresende bestanden keine Kredite an die
Mitglieder der Geschéaftsfiihrung.

Ruhegehaltsanspriiche und sonstige
Leistungen fiir den Fall des vorzeitigen
Ausscheidens

Die Mitglieder der Geschaftsflihrung haben nach
dem Ausscheiden aus der KfW IPEX-Bank GmbH
einen Anspruch auf Ruhegehaltszahlungen. Die
Versorgungszusagen orientieren sich sowohl fir die
Versorgung der Geschaftsflihrungsmitglieder als
auch der Hinterbliebenen an den Grundsétzen fir
die Anstellung von Vorstandsmitgliedern bei den
Kreditinstituten des Bundes in der Fassung von
1992. Im Geschéftsjahr 2011 wurden keine Ruhe-

gehilter an ehemalige Geschaftsflihrer gezahlt.

Vergiitung der Aufsichtsrite fiir 2011 in EUR

Mitglied

Dr. Kloppenburg

Dr. Schroder

Herr Loewen

Sts. Dr. Beus?

Sts. Dr. Pfaffenbach?)
Sts. Herr Homann?
Dr. Rupp

Herr Stupperich
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Fir Pensionsverpflichtungen gegentiber enema-
ligen Mitgliedern der Geschaftsfiihrung und ihrer
Hinterbliebenen wurden zum Ende des Ge-
schéaftsjahres 2011 5.258 TEUR zuriickgestellt
(Vorjahr: 2.556 TEUR).

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine
jahrliche Verglitung, deren Hohe von der Gesell-
schafterversammlung beschlossen wird. Durch
Gesellschafterbeschluss vom 14.04.2010 wurde
die Vergltungsregelung aus den Jahren 2008 und
2009 fiir 2010 und die Folgejahre fortgeschrie-
ben. Danach betrdgt die jahrliche Verglitung eines
Aufsichtsratsmitglieds 22.000 EUR und die des
Aufsichtsratsvorsitzenden 28.600 EUR.

Bei unterjahriger Mitgliedschaft erfolgt die Ver-
gutung anteilig.

Mitgliedszeitraum 2011 Jahresvergiitung
01.01. - 31.12. 14.300
01.01. - 31.03. 5.500
01.07. - 31.12. -
01.01. - 31.12. 22.000
01.01. - 31.05. 9.167
01.07. - 31.12. 11.000
01.01. - 31.12. 22.000
01.01. - 31.12. 22.000

Ferner erhalten die Aufsichtsratsmitglieder fir
die Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Aus-
schiisse ein Sitzungsgeld von jeweils 1.000 EUR
netto. Darliber hinaus haben die Mitglieder des
Aufsichtsrats einen Anspruch auf die Erstattung
der ihnen entstandenen Reisekosten und sonsti-
gen Auslagen in angemessener Hohe.

Mit Wirkung zum 01.07.2011 haben die Mitglie-
der der KfW im Aufsichtsrat der KfW [PEX-Bank
GmbH entsprechend einem grundsatzlichen und
unbefristeten Beschluss des Vorstands der KfW
zum Verzicht auf Verglitung fiir konzerninterne
Mandate erstmals fiir den Rest des Geschéftsjah-
res 2011 auf die Vergiitung sowie auf Sitzungs-

gelder verzichtet.

Einzelheiten zur Verglitung der Aufsichtsrate fir
die Geschéftsjahre 2011 und 2010 ergeben sich
aus den nachfolgenden Tabellen; Reisekosten

und sonstige Auslagen wurden gegen Nachweis

Sitzungsgelder?) Gesamt
5.000 19.300

1.000 6.500

11.000 33.000

2.000 11.167

1.000 12.000

12.000 34.000

12.000 34.000

'} Pauschal 1.000 EUR netto je Sitzungsteilnahme

2) Auf diesen Betrag findet die Bundesnebentitigkeitsverdienstverordnung Anwendung.

Vergiitung der Aufsichtsrite fiir 2010 in EUR

Mitglied

Dr. Kloppenburg

Dr. Schroder

Sts. Dr. Beus?)

Sts. Herr Gatzer?
Sts. Dr. Pfaffenbach?)
Dr. Rupp

Herr Stupperich

Mitgliedszeitraum 2010 Jahresvergiitung
01.01. - 31.12. 28.600
01.01. - 31.12. 22.000
04.03. - 31.12. 18.334
01.01. - 31.01. 1.834
01.01. - 31.12. 22.000
01.01. - 31.12. 22.000
01.01. - 31.12. 22.000

Sitzungsgelder?) Gesamt
14.000 42.600

5.000 27.000

12.000 30.334

0 1.834

4.000 26.000

14.000 36.000

14.000 36.000

1) Pauschal 1.000 EUR netto je Sitzungsteilnahme

2 Auf diesen Betrag findet die Bundesnebentdtigkeitsverdienstverordnung Anwendung.



erstattet und sind in der Tabelle nicht berlick-
sichtigt. Die angegebenen Betrédge sind Nettobe-
trdge und wurden alle abgerufen. Pensionsver-
pflichtungen fiir Mitglieder des Aufsichtsrats
bestehen nicht.

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichts-
jahr keine Verglitungen fiir persdnlich erbrachte

Leistungen erhalten.

Frankfurt, den 19. Mérz 2012

Die Geschiftsfiihrung

Der Aufsichtsrat
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Im Berichtsjahr wurden keine direkten Kredite an
Mitglieder des Aufsichtsrats gewéhrt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind im Hinblick
auf die mit der Organtatigkeit als Aufsichtsrat
verbundenen Risiken in die Vermdgensschaden-
Haftpflichtversicherung (sogenannte D&O-Ver-
sicherung) und eine ergdnzende Vermogensscha-

den-Rechtsschutzversicherung der KfW einbezogen.

Die D&O-Versicherung dient dem Schutz vor Ver-
mogensschaden, die bei der Austibung der Tatigkeit
als Aufsichtsrat entstehen kdnnen. Ein Selbstbehalt
ist nicht vereinbart. Mitglieder des Aufsichtsrats
der KfW IPEX-Bank GmbH sind im Rahmen ihrer
Tatigkeit auch in die als Gruppenversicherung
von der KfW abgeschlossene Spezial-Strafrechts-

schutzversicherung fir Beschéftigte einbezogen.
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