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KENNZAHLEN DER KFW BANKENGRUPPE.

Kennzahlen der KfW Bankengruppe
Angaben in Mio. EUR

2004 2005 2006

I.  KfW Mittelstandsbank 13.971,2 15.520,1 22.827,2
Kreditfinanzierungen 9.269,9 10.673,7 10.156,7
darunter: Unternehmerkredit 5.740,6 4.769,4 6.096,2
darunter: Globaldarlehen gewerbliche Wirtschaft 2.764,8 5.353,1 3.643,1
Mezzaninfinanzierungen 618,8 583,1 2.139,6
Beteiligungsfinanzierungen 3441 300,1 280,8
ABS-Mittelstandsportfolio” - - 780,6
Verbriefungen 3.738,4 3.963,2 9.469,5

Il. KfW Forderbank 34.468,9 38.687,5 35.548,1
Wohnwirtschaftliche Investitionen 11.929,5 10.903,6 15.147 4
darunter: Globaldarlehen Wohnungswirtschaft 2.887,0 2.008,0 1.200,0
Bildung 811,6 875,0 1.341,8
Kommunale Infrastruktur 4.195,3 2.770,4 3.211,7
Umweltinvestitionen 2.165,5 4.241,6 4.609,6
Globallinien an Landesforderinstitute 3.936,5 3.625,2 3.596,0
Verbriefungen 11.430,6 16.271,7 7.641,5
Investitionsforderung Deutschland und Europa 48.440,1 54.207,6 58.375,3
Ill. KfW IPEX-Bank 11.914,7 12.148,1 15.000,8
Industrie, Telekommunikation, Rohstoffe 5.180,4 4.939,8 5.595,6
Energie, Umwelt 1.224,2 1.224,8 2.452,6
Transport, Verkehrsinfrastruktur 5.240,4 5.558,0 6.931,9
Sonstiges (AKA-Exportkredite, Zuschiisse) 269,7 4255 20,7

IV. KfW Entwicklungsbank 1.943,9 1.899,7 2.482,8
Haushaltsmittel 1.304,5 1.233,0 1.379,7
KfW-Mittel 620,9 582,6 1.018,5
Mandatarauftrage 18,5 84,1 84,6

V. DEG 562,87 671,82 929,6
Gesamtfordervolumen 62.861,5 68.927,2 76.788,5
davon Kredite? 47.692,5 48.692,3 59.677,5
davon Verbriefungen 15.169,0 20.234,9 17.111,0

Geschéaftsvolumen 426.484 454.201 485.317
Bilanzsumme 328.596 341.143 359.606
Kapital und Riicklagen 11.655 13.599 15.328

Differenzen in den Summen durch Rundung

" Bis 31.12.2005 Ausweis unter Forderkredite/Globaldarlehen.
? Ohne Risikounterbeteiligungen.

? Inkl. Avale, Zuschiisse und ABS-Mittelstandsportfolio.



Die KfW Bankengruppe. Forderer mit vielen Seiten.

Die KfW Bankengruppe gibt weltweit Impulse fiir Wirtschaft,
Gesellschaft und Okologie. Als Banker arbeiten wir jeden Tag
effizient. Als Forderer stehen wir fiir den Sinn und die Nach-
haltigkeit unseres Tuns. Dabei flieBt der Verdienst unserer Ar-
beit zuriick in die Férderung und die langfristige Sicherung
unseres Forderpotenzials. Unsere Kompetenz und Erfahrung
biindeln wir in flinf starken Marken.

Gute Ideen haben viel Kraft. Damit sie diese Kraft auch in
wirtschaftliche Stiarke umsetzen konnen, fordert die KfW
Bankengruppe sie mit liquiden Mitteln. Mit dieser finanziellen
Anschubenergie sorgt die KfW fiir Bewegung und verhilft wirt-
schaftlichen, gesellschaftlichen und 6kologischen Projekten
unterschiedlichster Art zum erfolgreichen Abschluss. Als ein-
fallsreiche Bank férdern wir nicht nur Innovationen, sondern
entwickeln selbst verstarkt neue Finanzierungsinstrumente fiir
unsere Kunden und Partner.
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BRIEF DES VORSTANDS.

e Wrrtanven el e,

2006 war fiir die KFW Bankengruppe ein gutes
Jahr, wir haben viel erreicht! Auch fiir 2007 haben
wir uns einiges vorgenommen. Die KfW wird an
Bewadhrtem festhalten, Erfolgreiches fortsetzen
und gleichzeitig neue Akzente setzen. Kontinu-
itdt und Innovation - die Mischung aus beidem
ist unsere Devise und auch unsere Stérke. Das For-
dervolumen der KfW Bankengruppe ist im Jahr
2006 um 119% auf 76,8 Mrd. EUR gestiegen. Die
Konzernbilanzsumme lag zum 31.12.2006 bei
360 Mrd. EUR - das sind mehr als 5% Steigerung
gegeniiber 2005. Auch das Betriebsergebnis, das
wir 2006 erzielt haben, untermauert eindrucks-
voll unser Selbstverstandnis als Forderbank: Wir
sind stets zugleich nachhaltige Forderer und effi-
ziente Banker.

Das Fordervolumen der KfW Bankengruppe
besteht ganz tiberwiegend aus Krediten und Ver-
briefungen. Besonders gut hat sich unser Kredit-
volumen entwickelt, das auf 59,7 Mrd. EUR an-
stieg. Dies bedeutet gut 11 Mrd. EUR mehr als
im Vorjahr fiir die Forderung des Mittelstands,
des Umwelt- und Klimaschutzes, der Ausbildung
unserer Kinder, der Infrastruktur, der deutschen

22,8 Mrd. EUR haben wir im vergangenen Jahr
zur Férderung des Mittelstands eingesetzt - das
Gesamtvolumen stieg um 479%. 9,5 Mrd. EUR
entfielen auf Verbriefungen. Die Kreditzusagen
allein erreichten ein Zusageplus von 16%. Das
Basisprogramm fiir kleine und mittlere Betriebe -
der KfW-Unternehmerkredit - legte dabei mit
einem Zusagevolumen von 6,1 Mrd. EUR gegen-
tiber 2005 besonders stark zu. Auch die Mezza-
ninfinanzierung bekam deutlichen Aufwind. Mit
2,1 Mrd. EUR wurden fast viermal so viel Mittel
zugesagt wie im Vorjahr. Vor allem das ERP-In-

und europdischen Wirtschaft und nicht zuletzt
fir die Forderung der Entwicklungs- und Trans-
formationslander. Grund fiir den Anstieg sind
zum einen neue Forderprogramme, die wir 2006
auf den Weg gebracht haben. Verantwortlich ist
zum anderen aber auch die gute Konjunktur.
Die Unternehmen investieren wieder, der Auf-
schwung hat endlich den Mittelstand erfasst.

Das Verbriefungsgeschaft konnte mit 17,1
Mrd. EUR erneut erheblich zu unserem Forder-
volumen beitragen.

Mit 9,5 Mrd. EUR wurden nochmals mehr Mit-
telstandskredite verbrieft als in den Vorjahren.
Fiir die Forderbank konnte ein Verbriefungsvo-
lumen von 7,6 Mrd. EUR realisiert werden. Damit
hat die KfW mittlerweile tiber 100 Mrd. EUR an
Kreditrisiken tber ihre Verbriefungsplattformen
an den Kapitalmarkt gebracht. Zusétzlich wurden
aus dem neu geschaffenen ABS-Mittelstandsrah-
men rund 800 Mio. EUR in Mittelstandsverbrie-
fungen investiert, um auch derart die Markt-
schaffung und die Neukreditvergabe gezielt zu
unterstitzen.

novationsprogramm, dessen Zinssatz auch aus
Mitteln des Bundeshaushalts verbilligt wird, er-
reichte hervorragende Zusagezahlen. Das ABS-
Mittelstandsportfolio, mit dem wir in Verbrie-
fungstransaktionen mit Giberwiegend deutschen
Mittelstandsrisiken investieren, erreichte 2006 ein
Volumen von 800 Mio. EUR. Banken, Sparkassen
und Leasinggesellschaften kdnnen sich durch
die unterstiitzten Verbriefungen gezielt von den
Risiken aus ihrem Mittelstandsgeschaft entlas-
ten. So wird Spielraum fiir neue Mittelstands-
kredite geschaffen.



Das Kreditvolumen der KfW Forderbank ist mit
28 Mrd. EUR um rund ein Viertel gegentiber dem
Vorjahr gestiegen. Kraftig zum Plus beigetragen
hat die Forderinitiative ,Wohnen, Umwelt, Wachs-
tum” - kurz WUW -, die wir im Februar im Auftrag
der Bundesregierung gestartet hatten. Ziel der
Initiative ist, durch die energetische Sanierung
im Wohnungssektor den CO,-AusstoB zu verrin-
gern und zugleich die Binnenkonjunktur zu star-
ken. Das heiBt: Wir wollen mehr Wohnqualitat,
mehr Klimaschutz und mehr Beschéftigung er-
reichen. 2006 haben wir rund 260.000 Kredite
tiber 17 Mrd. EUR zugesagt. Mit den aus Mitteln
des Bundeshaushalts und durch die KfW selbst
verbilligten Darlehen wurden Investitionen von
circa 28 Mrd. EUR angestoBen und wurde die

Die KfW IPEX-Bank blieb 2006 auf Erfolgskurs -
sowohl hinsichtlich ihrer Geschaftszahlen als auch
bei der Vorbereitung ihrer rechtlichen Selbststan-
digkeit. Mit 15 Mrd. EUR stieg ihr Neugeschaft
deutlich. Ein Drittel entfiel auf Neuzusagen in
Deutschland, mit je einem weiteren Drittel finan-
zierte sie Investitionsvorhaben in Europa und im
ubrigen Ausland. Fiir die KfW IPEX-Bank hat nun
das letzte Jahr begonnen, in dem sie noch als
nicht selbststandiger Bereich der KfW Banken-
gruppe arbeitet - als Bank in der Bank. Die Vor-
bereitungen auf die rechtliche Eigenstandigkeit
sind 2006 sehr weit vorangeschritten. Die Bank-
lizenz wurde beantragt, ebenso die Zulassung
als IRB-advanced Bank. Ebenfalls sehr gut voran-

CO,-Emission dauerhaft um 1,5 Mio. Tonnen ge-
senkt. Die WUW-Initiative ist damit die wirk-
samste und nachhaltigste MaBnahme zum Kli-
maschutz im Gebiudebereich, die es derzeit in
Deutschland, wenn nicht sogar weltweit gibt.
WUW ist zugleich ein massives Forderprogramm
flr das mittelstandische Bau- und Baunebenge-
werbe. Etwa 400.000 Arbeitspldtze konnten so
flr mindestens ein Jahr gesichert werden.

Highlight in der Bildungsfinanzierung im ver-
gangenen Jahr war der Start des KfW-Studien-
kredits im April. 2006 konnten wir bereits 19.000
Studierende mit dem neuen Angebot unterstiit-
zen. Insgesamt flossen 1,3 Mrd. EUR Fordermittel
in die Aus- und Weiterbildung.

geschritten sind die Vorbereitungen fiir ein ei-
genstandiges Erst-Rating der KfW IPEX-Bank
durch die international fiihrenden Ratingagen-
turen. Dieser komplizierte Vorgang der Griindung
einer eigenstandigen Bank bei laufendem Betrieb
mit hohen Zusagezahlen ist eine ganz besondere
Leistung, auf die wir sehr stolz sind. Aber auch
nach der Ausgliederung in die rechtliche Eigen-
standigkeit wird die KfW IPEX-Bank eine wichtige
Rolle fiir die Bankengruppe behalten. Sie tragt
durch die Begleitung deutscher und europdischer
Kunden bei komplexen Finanzierungen im In- und
Ausland und durch ihren Ergebnisbeitrag zur Er-
fiillung des offentlichen Auftrags der KfW Banken-
gruppe bei.



Brief des Vorstands. )

Unser weiteres internationales Standbein ist die
Finanzielle Zusammenarbeit (FZ) mit Entwicklungs-
und Transformationslandern. 2006 haben wir mit
knapp 2,5 Mrd. EUR Vorhaben mit dem Ziel un-
terstiitzt, die Armut in diesen Lindern nachhal-
tig zu mindern, die Wirtschaft zu fordern und
Strukturen aufzubauen. Das sind 30% und damit
uber eine halbe Milliarde Euro mehr als noch ein
Jahr zuvor. Den Anteil eigener Mittel, die wir zu-
satzlich zu den Mitteln aus dem Bundeshaushalt
in die Forderung einbringen, haben wir stark er-
hoht. Inzwischen stammt fast jeder zweite Euro
flir Vorhaben in den Partnerldndern aus Mitteln
der KfW. Das hohe Volumen kénnen wir realisie-
ren, weil wir als Kreditinstitut tGber das finan-
zielle Potenzial und zugleich die entwicklungs-
politische Kompetenz verfiigen. So kénnen wir
unser Forderpotenzial durch innovative Ansitze
immer wieder stark erweitern. Zugute kommt uns
dabei die enge Zusammenarbeit und gegenseitige
Befruchtung zwischen den einzelnen Teilen der
KfW Bankengruppe. Insgesamt hat die KfW Ent-
wicklungsbank - weit tiber ihr quantitatives For-
dervolumen hinaus - eine groBe Bedeutung fir
die Reputation, den Forderbank-Charakter, die
Innovationskraft und die Leistungsfahigkeit un-
seres Hauses.

Die Refinanzierung der KfW lief 2006 weiter
sehr erfolgreich. Mit tiber 500 Transaktionen auf
den internationalen Kapitalmarkten haben wir
Anleihen in 23 verschiedenen Wahrungen emit-
tiert, unsere Refinanzierung weiter diversifiziert
und damit neue Investorenkreise erschlossen. Die
Mittelaufnahme erreichte 54,2 Mrd. EUR. Unsere
Privatisierungsaktivitditen haben wir mit zwei
Transaktionen fortgefiihrt: Zum einen durch den
Verkauf von rund 4,5% der Telekom-Anteile (191,7

Die KfW Entwicklungsbank unterstiitzt die Bundes-
regierung durch ihre vielseitigen Finanzierungs-
instrumente, lber den Bundeshaushalt hinaus
zusatzliche Mittel fiir die offizielle Entwicklungs-
hilfe (ODA) bereitzustellen: In ihrer Funktion als
Bank und Entwicklungsorganisation in einem kann
sie Haushaltsmittel des Bundes mit KfW-Mitteln,
die auf dem Kapitalmarkt refinanziert wurden,
mischen.

Der Gesamtbetrag der Forderung ist dabei
als ODA-Leistung anrechnungsfahig. Daraus re-
sultiert eine hohere Unterstiitzung fiir die Part-
ner zu attraktiven Konditionen bei gleichzeitiger
Schonung des Bundeshaushaltes.

Unsere Tochtergesellschaft DEG erganzt mit
ihren auf die Erfordernisse privater Unternehmen
zugeschnittenen Finanzierungs- und Beratungs-
leistungen die Produktpalette der KFW Entwick-
lungsbank. Sie hat sich seit ihrer Integration in
die KfW Bankengruppe positiv entwickelt und die
Forderung fiir privatwirtschaftliches Engagement
in Entwicklungs- und Transformationslandern
deutlich ausgebaut. 2006 hat sie gut 918 Mio.
EUR zugesagt, 37 % mehr als im Vorjahr. Gemein-
sam erzielen KfW Entwicklungsbank und DEG
erhebliche entwicklungspolitische Effekte, die zu
einer nachhaltigen Entwicklung in den Partner-
landern beitragen.

Mio. Aktien) an den US-Finanzinvestor Black-
stone im April 2006; diese Transaktion hatte ein
Volumen von 2,68 Mrd. EUR. Zum anderen durch
den Verkauf von rund 73 Mio. Post-Aktien an
institutionelle Investoren im Juli 2006. Das Vo-
lumen von rund 1,5 Mrd. EUR entsprach einem
Anteil am Grundkapital der Post von 6,10%. Wir
halten jetzt also noch rund 16,9% an der Deut-
schen Telekom und 34,1% an der Deutschen Post
(Stand 31.12.2006).



2007 werden wir unser Engagement vor allem in zwei Forderbereichen verstarken:

FORDERUNG DES KLIMASCHUTZES.

Die KfW Bankengruppe fordert seit 20 Jahren
Umweltschutz- und KlimaschutzmaBnahmen.
Mit mehr als 3,7 Mrd. EUR Kreditvolumen fiir
Investitionen in die Nutzung erneuerbarer Ener-
gien war die KfW auch 2006 weltweit einer der
groBten, wenn nicht sogar der groBte Financier
fir erneuerbare Energien. Die Forderinitiative
JNUW" ist ein weiterer Meilenstein auf dem Ge-
biet der Umweltforderung. Wir miissen jedoch
weitere Anstrengungen unternehmen, um den
existenziellen Herausforderungen auf dem Ge-

biet des Klimaschutzes zu begegnen: Deshalb
werden wir die Forderung von Energieeinspa-
rung, Energieeffizienz und CO,-Minderung ver-
starken und die Forderung erneuerbarer Energien
ausbauen. In allen Bereichen der KfW setzen wir
uns aktiv fir den Klima- und Umweltschutz ein.
Die groBen Anstrengungen und Erfolge recht-
fertigen unsere anspruchsvolle Positionierung: Wir
sind schon heute die Umweltbank Nr. 1 in Deutsch-
land und selbstverstandlich CO,-neutral.

KFW-INITIATIVE ,KLEINER MITTELSTAND®.

Die Finanzierungsbedingungen des Mittelstands
sind wieder besser. Profitiert haben jedoch vor-
nehmlich die mittleren und groBen Unternehmen,
kleinere und junge Mittelstandler berichten nach
wie vor von erheblichen Problemen. Gleichzeitig
ist aber vor allem der kleine Mittelstand der Job-
motor in Deutschland. Unsere Aufgabe ist es des-
halb jetzt, die Kleinbetriebe verstarkt zu unter-
stiitzen, so dass sie erfolgreich am Markt agieren
konnen. Hierzu haben wir die KfW-Initiative
.Kleiner Mittelstand" ins Leben gerufen. Ein MaB-
nahmenbiindel soll die Finanzierungssituation
von Griindern und kleinen Mittelstandlern ver-

bessern. Bei all unseren Initiativen arbeiten wir
mit den drei Sdulen des Kreditgewerbes und den
Landesforderinstituten eng, vertrauensvoll und
erfolgreich zusammen.

Fir die KFW Bankengruppe war es schon immer
wichtig, nicht nur die deutsche und européische
Wirtschaft durch geeignete FérdermaBnahmen zu
unterstiitzen, sondern ebenso gesellschaftliche
Entwicklungen voranzutreiben. Das konnen wir,
weil wir breit aufgestellt sind und unterschied-
liche Blickwinkel miteinander vereinen. Diese
Stérke wollen wir auch in Zukunft einbringen.

wia

Dr. Norbert Kloppenburg
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Dr. Peter Fleischer Dr. Peter Klaus

Detlef Leinberger Ingrid Matthdus-Maier (Sprecherin)



VORSTAND, DIREKTOREN UND GESCHAFTSLEITER

DER KFW BANKENGRUPPE.

VORSTAND.

Dr. Glinther Braunig Dr. Peter Fleischer Dr. Peter Klaus Dr. Norbert Kloppenburg Wolfgang Kroh
Detlef Leinberger  Ingrid Matthaus-Maier (Sprecherin)

DIREKTORINNEN UND DIREKTOREN.

Dr. Stefan Breuer Doris Kéhn Wolfgang RoBmeiBl

Dr. Frank Czichowski Werner Moller Dr. Jiirgen Schneider
Helmut Gauges Dr. Hanns-Peter Neuhoff Dr. Bernd Schreiber

Werner Genter Klaus Neumann Dietrich Suhlrie

Dr. Dieter Glider Werner Oerter Klaus Weirich

Dr. Volker GroB3 Christiane Orlowski Bruno Wenn

Rainer Hartje Joachim Rastert Dr. Christian Zacherl
Klaus Kliber Ludolf Rischmdller

MITGLIEDER DER GESCHAFTSLEITUNG KFW 1PEX-BANK.
Michael Ebert ~ Heinrich Heims  Dr. Peter Klaus (Sprecher)  Christian Murach ~ Markus Scheer

In der KfW IPEX-Bank sind die Geschéftsbereiche Projekt- und Unternehmensfinanzierung im Inland und die
internationale Projekt- und Exportfinanzierung zusammengefasst. Seit 1. Januar 2004 arbeitet die KfW IPEX-Bank
als rechtlich unselbststandige Bank in der Bank. Mit Beginn des Jahres 2008 wird sie ein rechtlich selbststan-
diges Tochterunternehmen der KfW Bankengruppe sein, das dem KWG und der Bankenaufsicht unterliegt.

GESCHAFTSFUHRER DER DEG - DEUTSCHE INVESTITIONS-
UND ENTWICKLUNGSGESELLSCHAFT MBH.

Johannes-Jiirgen Bernsen Dr. Michael Bornmann Dr. Winfried Polte (Sprecher)

Die 1962 gegriindete DEG ist seit 2001 eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der KfW Bankengruppe. Die
DEG ist einer der groBten europdischen Entwicklungsfinanzierer fiir langfristige Projekt- und Unterneh-
mensfinanzierungen. Sie finanziert und strukturiert seit mehr als 40 Jahren Investitionen privater Unterneh-
men in Entwicklungs- und Reformlandern.



BERICHT DES VERWALTUNGSRATS.

Peer Steinbriick
Bundesminister der Finanzen

Der Verwaltungsrat hat die Geschaftsfiihrung
und Vermdgensverwaltung der KfW laufend
tiberwacht. Zu diesem Zweck, insbesondere zur
Beschlussfassung tiber die Gewdhrung von Finan-
zierungen und die Ubernahme von Biirgschaf-
ten unter den in Gesetz und Satzung erwdhnten
Voraussetzungen, haben im Laufe des Geschafts-
jahres mehrere Sitzungen des Verwaltungsrats
und seiner Ausschiisse stattgefunden.

In diesen Sitzungen informierte der Vorstand
den Verwaltungsrat jeweils lber die Geschafts-
tatigkeit und aktuelle Entwicklungen in den ein-
zelnen Geschiftsfeldern sowie lber die Vermo-
gens- und Ertragslage des Konzerns.

Der Vorstand berichtete insbesondere tiber
die Aktivitaten der KfW Forderbank, deren Pro-
duktangebot unter anderem um die Forderiniti-
ative ,Wohnen, Umwelt, Wachstum" und den
KfW-Studienkredit erweitert wurde, liber verbes-
serte Bedingungen fiir die durchleitenden Banken,
vor allem bei Krediten fiir den kleinen Mittel-
stand, sowie (iber geplante neue Programme und
Produkte in diesem Segment. Auf Wunsch des Ver-
waltungsrats stellte der Vorstand ferner ausfiihr-
lich die Risikosteuerung in der KfW dar. Weitere
Tagesordnungspunkte waren der formale Be-
schluss tiber die Griindung der KfW IPEX-Bank
sowie die Vorstellung des Nachhaltigkeitsberichts.

Der Kreditbewilligungsausschuss befasste
sich primdr mit den nach Gesetz und Satzung
vorlagepflichtigen Kreditengagements. Darliber
hinaus wurde ihm ein Uberblick tiber die kiinfti-
ge Refinanzierung der im Aufbau befindlichen
KfW IPEX-Bank gegeben, liber neuere Entwick-
lungen in der Mikrofinanzierung als Instrument
der Finanzsektorférderung in Entwicklungs- und
Transformationsldndern berichtet sowie der Ri-
sikobericht der KfW Bankengruppe ausfiihrlich
vorgestellt.

Der Termin fiir die Sitzung des Beirats flr For-
dermaBnahmen in den neuen Bundeslandern
wurde auf Januar 2007 verschoben.

VereinbarungsgemaB habe ich als Bundes-
minister der Finanzen fiir das Jahr 2007 den
Vorsitz im Verwaltungsrat libernommen.

Im Berichtszeitraum schieden Dietrich Aus-
termann, Dr. Ulrich Brixner, Prof. Dr. Hans-Giin-
ter Henneke, Dr. Dietrich H. Hoppenstedt, Prof.
Dr. Wolfgang Methling, Dr. Horst Metz, Margret
Monig-Raane und Heinz Putzhammer aus dem
Verwaltungsrat aus. Der Verwaltungsrat dankt
den bisherigen Mitgliedern fir ihre Mitarbeit
und ihr wertvolles Wirken fiir die Bank. Neu
eingetreten sind Dr. Uwe Brandl, Frank Bsirske,
Prof. Dr. Ingolf Deubel, Heinrich Haasis, Peter
Jacoby, Claus Matecki, Matthias Platzeck und
Dr. Christopher Pleister.

Mit Wirkung zum 1.1.2007 bestellte der Ver-
waltungsrat Herrn Dr. Norbert Kloppenburg zum
Mitglied des Vorstands der KfW.

Die auf Vorschlag des Verwaltungsrats von
der Aufsichtsbehdrde zum Wirtschaftspriifer be-
stellte PricewaterhouseCoopers Aktiengesell-
schaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt
am Main, hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss zum 31.12.2006 gepriift und mit
einem uneingeschriankten Bestdtigungsvermerk
versehen. Der Verwaltungsrat hat den Abschluss
gemaB §9 Absatz 2 des KfW-Gesetzes in seiner
Sitzung am 30.3.2007 genehmigt.

Frankfurt am Main, 30.3.2007

DER VERWALTUNGSRAT

A

Vorsitzender



MITGLIEDER DES VERWALTUNGSRATS.

AUFGABE DES VERWALTUNGSRATS.

Der Verwaltungsrat tiberwacht die Geschaftsfiihrung und Vermdgensverwaltung der KfW. Er genehmigt die groBeren Kreditobligos und

den Jahresabschluss. Der Verwaltungsrat besteht aus 37 Mitgliedern. Vorsitzender ist der Bundesminister der Finanzen, stellvertretender

Vorsitzender der Bundesminister fiir Wirtschaft und Technologie.

Peer Steinbriick
Bundesminister der Finanzen
Vorsitzender

(seit 1.1.2007)
Stellvertretender Vorsitzender
(bis 31.12.2006)

Michael Glos
Bundesminister flir Wirtschaft
und Technologie
Stellvertretender Vorsitzender
(seit 1.1.2007)

Vorsitzender

(bis 31.12.2006)

Dietrich Austermann
Ministerium flir Wissenschaft,
Wirtschaft und Verkehr des
Landes Schleswig-Holstein

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2006)

Dr. Glinter Baumann
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Forderer mit vielen Seiten.

Markten in Verdnderung stellen wir uns durch standigen Wandel -
konzernweit. Unsere Marktkenntnis nutzen wir, um Produkte fiir den
Bedarf von morgen zu entwickeln. In der KfW selbst arbeiten wir
kontinuierlich an der Optimierung unserer Prozesse mit dem Ziel
hochster Transparenz, Flexibilitdit und Kosteneffizienz. Die Dualitat
von Forderauftrag und Ertragsorientierung ist unsere Starke und ein
wichtiger Impulsgeber. Entscheidender Motor unserer Entwicklung ist
aber die Eigeninitiative und Kreativitat unserer Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter. Sie machen uns immer stirker zum strategischen Partner
von Wirtschaft und Politik. Den gréBten Teil unserer Férdermittel re-
finanzieren wir am Kapitalmarkt und der Verdienst unserer Anstren-
gungen flieBt zu 100% zuriick in die Forderung und langfristige Si-
cherung unserer Ziele.

#kFw

BANKENGRUPPE
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Vorstand der KfW Bankengruppe:
Detlef Leinberger, Dr. Peter Klaus, Ingrid Matthius-Maier (Sprecherin), Dr. Norbert Kloppenburg, Wolfgang Kroh, Dr. Giinther Bréunig, Dr. Peter Fleischer
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DER KFW-VORSTAND 1M GESPRACH.

Wie lief das Jahr 2006 fiir die KfW Banken-
gruppe und was ist 2007 von lhnen zu erwarten?
Matthdus-Maier: Wir blicken auf ein duBerst
erfolgreiches Jahr zurlick, das gleichzeitig von
groBen Veranderungen geprdgt war: Zahlreiche
neue Forderaktivitdten sind gestartet, etwa die
iberaus erfolgreiche Forderinitiative ,Wohnen,
Umwelt, Wachstum” Nicht zuletzt dadurch
konnten wir unser Férdervolumen um mehr als
11% auf 76,8 Mrd. EUR deutlich steigern. Davon
profitiert die wirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland. Und dies kommt den Unternehmen
und Menschen zugute, die wir zusitzlich for-
dern konnten.

Auch intern hat sich einiges verdandert: Wir ar-

beiten mit einem neu zusammengesetzten Vor-
standsteam. Gemeinsam engagieren wir uns da-
fiir, unseren Forderauftrag erfolgreich umzu-
setzen: Wirtschaft, Gesellschaft und Umwelt zu
fordern und Impulse fiir innovative Entwicklun-
gen zu geben. Wir werden an Bewdhrtem fest-
halten, Erfolgreiches fortsetzen und gleichzeitig
neue Akzente setzen.

Was heilit das konkret?

Matthaus-Maier: Eine zentrale Herausforderung
der ndchsten Jahre sind der Klimaschutz und die
Energieeinsparung. Die KfW fordert bereits seit
tiber 20 Jahren in Deutschland und weltweit den
gewerblichen Umweltschutz, die CO,-Minderung
in Wohngebauden sowie den Ausbau erneuer-
barer Energien. Damit ist die KfW in Deutsch-

land die Umweltbank Nr. 1! Das Engagement
werden wir in Zukunft noch ausbauen! Denn
nur durch verstarkte Anstrengungen kdnnen wir
dem globalen Klimawandel entgegentreten.

Welche weiteren Forderschwerpunkte stehen
2007 an?
Matthdus-Maier: Zwar haben sich in den ver-
gangenen Jahren die Finanzierungsbedingungen
flr mittelstdndische Unternehmen generell ver-
bessert. Davon haben jedoch vornehmlich die
mittleren und groBen Unternehmen profitiert.
Kleinbetriebe sowie Existenzgriinder und junge
Unternehmen kdmpfen nach wie vor mit gravie-
renden Problemen. Wir werden deshalb den
kleinen Mittelstand verstérkt unterstiitzen und
starten dazu die Initiative ,Kleiner Mittelstand"
Durch innovative und marktkonforme In-
strumente wie die Kreditverbriefung und mez-
zanine Finanzierungsformen haben wir bereits
in der Vergangenheit entscheidende Akzente fiir
die Mittelstandsfinanzierung gesetzt. Wir wollen
auch kiinftig Impulse fiir eine Weiterentwicklung
der Finanzmérkte geben. Selbstverstandlich
halten wir dabei auch kiinftig am bewdhrten
Durchleitungsprinzip fest.

Was beinhaltet die Initiative ,Kleiner Mittel-
stand"?

Dr. Fleischer: Sie setzt mit mehreren MaBnah-
men an den entscheidenden Stellschrauben an:
den hohen Bearbeitungskosten im kleinteiligen
Kreditgeschaft und dem groBen Risiko bei der
Griindungsfinanzierung. Zum Beispiel arbeiten
wir gemeinsam mit der Kreditwirtschaft an einem
KfW-Standardkredit, der die Abwicklungskosten
fiir die durchleitenden Institute reduziert.

Ein weiterer Ansatz: Da das Finanzierungsri-
siko in der Griindungs- und friihen Unterneh-
mensphase besonders hoch ist, wollen wir kiinftig
mehr Risiko libernehmen. Dazu werden wir die



Programme StartGeld und Mikrodarlehen zu-
sammenfassen und die Hausbanken komplett vom
Ausfallrisiko befreien. Schon jetzt haben wir die
Zinsen in diesen Programmen deutlich gesenkt.

Was tut die KfW fiir junge, innovative Techno-
logie-Unternehmen, die besonders schwer an
Finanzierungen kommen?

Leinberger: Diesen Kunden bieten wir ein maB-
geschneidertes Angebot an Eigenkapitalfinan-
zierungen. Im Early-Stage-Bereich mobilisieren
wir Beteiligungskapital etwa mit dem ERP-
Startfonds. Zudem engagieren wir uns fiir den
High-Tech-Griinderfonds, der mit Hilfe eines
neuartigen Public-Private-Partnership-Ansatzes
Beteiligungskapital zur Verfligung stellt. Dane-
ben férdern wir auch die Bereitstellung von Ei-
genkapital fiir den breiten Mittelstand, z.B. mit
dem neuen KfW-Genussrechtsprogramm.

Haben alle Unternehmen aller GréBen gleicher-
maBen Zugang zu modernen Finanzierungsins-
trumenten?

Dr. Brdunig: Die Mittelstandsfinanzierung hat
sich in den letzten Jahren hin zu mehr kapital-

marktbasierten Finanzierungen entwickelt. Davon

profitieren bislang vornehmlich die groBeren
Unternehmen. Das wollen wir dndern.

Wir werden beispielsweise unsere Verbrie-
fungsplattformen fiir Transaktionen mit kleine-
ren LosgréBen zur Verfligung stellen. So wird die
Verbriefung auch fiir kleinere Institute mit klei-
neren Darlehen attraktiv. Wir investieren aber

auch selbst tiber unser ABS-Mittelstandsportfolio

in mezzanine Tranchen ausgewahlter Transaktio-
nen - so werden Markte angestoBen und weiter-
entwickelt.

Gibt es neben der Kreditversorgung andere
Themenfelder, auf denen Sie in Sachen Mittel-
standsforderung Handlungsbedarf sehen?

Dr. Fleischer: Gerade Griinder und kleine Mittel-
stdndler brauchen neben Geld vor allem auch
Beratung.

Diese beiden Themen gehdren fiir uns eng
zusammen. Das zeigen BeratungsmaBnahmen
wie z.B. Startothek, Runder Tisch und Griinder-
coaching. Unsere Anstrengungen in der Beratung
werden wir zukiinftig mit dem neuen Bereich
Information und Beratung noch intensivieren.

2006 stand die Forderinitiative ,WUW" im
Vordergrund, welche Ziele verfolgte sie?
Matthiaus-Maier: Ziel war und ist es, durch die
energetische Sanierung im Wohnungssektor den
CO,-AusstoB zu verringern und zugleich die
Binnenkonjunktur zu starken. Mit anderen Wor-
ten: Wir wollen mehr Wohnqualitét, mehr Klima-
schutz und mehr Beschéaftigung. Und das funktio-
niert: 2006 haben wir Investitionen in Hohe von
rund 28 Mrd. EUR angestoBen, liber 400.000
Arbeitsplatze gesichert und gleichzeitig die
CO,-Emissionen dauerhaft um 1,5 Mio. Tonnen
gesenkt. Dies entspricht mehr als einem Fiinftel
der Reduktion, die die Bundesregierung im Rah-
men des Kyoto-Protokolls fiir den privaten Sektor
zugesagt hat.
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Und mit weiteren Innovationen ist zu rechnen?
Matthdus-Maier: Wir haben das CO,-Gebaude-
sanierungsprogramm zum 1. Januar 2007 verbes-
sert und um eine Zuschussvariante erweitert.
AuBerdem gibt es nun auch spezielle Forder-
mdglichkeiten fiir Kommunen, karitative und
gemeinniitzige Einrichtungen, die ihre Schulen,
Turnhallen oder Kindergérten energetisch sanie-
ren wollen.

Was plant Deutschlands Umweltbank Nr. 1 fiir
das Jahr 20077
Leinberger: Eine Verstarkung der Férderung des

Umwelt- und Klimaschutzes im gewerblichen
Bereich und den Ausbau unserer Programme zur
Energieeffizienz und flr erneuerbare Energien.
Bei den kleineren Unternehmen gibt es ein gro-
Bes Potenzial zur Steigerung der Energieeffizienz.
Unternehmer konnen CO,-Emissionen reduzie-
ren und zugleich erheblich Energiekosten sparen.

Geht die KfW Bankengruppe im Betriebsalltag
mit gutem Beispiel voran?

Leinberger: Die KfW Bankengruppe ist seit 2006
als erste Bank in Deutschland CO,-neutral ge-
stellt! Dank einer umweltschonenden Gebaude-
technik und Baukonzeption haben wir den CO,-
AusstoB stark verringert. Die verbleibenden
30.000 t Emissionen gleichen wir durch den An-
kauf von Emissionszertifikaten aus Klimaschutz-
projekten in Entwicklungslandern mit Hilfe des
KfW-Klimaschutzfonds aus.

Die KfW Forderbank ist auch beim Thema Bil-
dung aktiv, etwa mit dem KfW-Studienkredit.
Warum?

Matthdus-Maier: Im Vergleich zu anderen
OECD-Léandern studieren in Deutschland ver-
gleichsweise wenige junge Menschen - und noch
weniger beenden ihr Studium. Zwei von drei
Studierenden missen jobben, um das Studium
zu finanzieren. Der KfW-Studienkredit ermdg-
licht es Studierenden, sich voll auf die Uni statt
auf ihren Job zu konzentrieren. Und manchem
begabten jungen Menschen er6ffnet er erst die
Mdoglichkeit, ein Studium aufzunehmen.

Sind Sie mit dem Start des Studienkredits zu-
frieden?

Dr. Fleischer: Klares Ja. Von April bis Dezember
haben wir rund 19.000 Studienkredite vergeben.
Diese Nachfrage zeigt uns eindeutig, dass viele
Studierende eine eltern- und BAf6G-unabhingige

Quelle fiir die Finanzierung ihrer Lebenshaltungs-

kosten benotigen. Das Thema der Verschuldung
junger Menschen nehmen wir dabei sehr ernst.
Aus diesem Grund weisen wir zum Beispiel im
KfW-Internet schon zu Beginn deutlich auf die
monatliche Belastung in der Riickzahlungsphase
hin. Wir fordern, dass sich jeder Studierende zu-
nachst fragt: Brauche ich wirklich einen Kredit?
Auch auf glinstigere Bundesprogramme, etwa das
BAf6G oder den Bildungskredit, verweisen wir
ausdriicklich. Studierende konnen sich zudem Uber
unseren Tilgungsrechner dariiber informieren,



welche Verschuldung mit einem Kredit auf sie
zukommen wiirde.

In Entwicklungs- und Transformationsldndern
kennt man die KfW Entwicklungsbank. Welche
Rolle spielt sie?

Kroh: Die KfW Entwicklungsbank ist seit 45 Jah-
ren kompetenter und gefragter Ansprechpartner
des BMZ in Fragen der Armutsminderung, Frie-
denssicherung und Mitgestaltung von Globali-
sierung. Wir arbeiten intensiv mit anderen inter-
nationalen Gebern und den Partnerlandern zu-
sammen. Ein schones Beispiel flir erfolgreiche
Entwicklungszusammenarbeit ist die Mikrofinan-
zierung. Die Verleihung des Friedensnobelpreises
an Professor Yunus und die von der KfW Ent-
wicklungsbank mit insgesamt 24 Mio. EUR ge-
forderte Grameen-Bank in Bangladesch sehen
wir auch als Anerkennung flir unser langjahriges
entwicklungspolitisches Engagement in diesem
Bereich.

Wie begegnet die KfW der Knappheit der Mittel
fiir die Entwicklungszusammenarbeit?

Kroh: 2006 stammte fast jeder zweite Euro, den
wir fiir Vorhaben in den Partnerlandern einge-
setzt haben, aus eigenen Mitteln. Zudem gelingt
es uns immer wieder, das Forderpotenzial mit
Hilfe innovativer Ansatze stark zu erweitern, dies

nicht zuletzt dank der gegenseitigen Befruch-

tung zwischen den verschiedenen Bereichen der

KfW Bankengruppe. Die weltweit erste Verbrie-
fung von Mikrokrediten in Bangladesch im Jahr
2006 ist ein gutes Beispiel fiir diese erfolgreiche
Zusammenarbeit.

Die KfW IPEX-Bank ist international aktiv. Wel-
ches sind ihre Aufgaben?

Dr. Klaus: Zu den vielfdltigen Arbeitsgebieten
zdhlen die internationale Projekt- und Exportfi-
nanzierung, aber auch Unternehmens-, Handels-,
Akquisitions- und Strukturierte Finanzierungen
groBer Projekte weltweit. Das Geschaftsfeld wird
zum 1.1.2008 in eine rechtlich selbststandige Bank
ausgegliedert.

Fiir einen solchen Schritt sind sicher umfang-
reiche Vorbereitungen zu treffen. Wie entwi-
ckelt sich denn lhr Geschift in dieser Phase?
Dr. Klaus: Der Aufbau einer rechtlich selbststén-
digen Bank bei laufendem Geschéaftsbetrieb ist
in der Tat ein duBerst komplexer Prozess, der die
Bank insgesamt stark fordert. Dass wir vor diesem
Hintergrund die Neuzusagen im Jahr 2006 auf
15 Mrd. EUR bei gutem Ertrag steigern konnten,
ist ein groBer Erfolg und dem weit tiberdurch-
schnittlichen Einsatz der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter zu verdanken. Ihr Engagement lasst
uns mit Selbstvertrauen und Zuversicht in die
Zukunft blicken. Deshalb ist mir auch nicht bange,
mich 2007 in den Ruhestand zu verabschieden
und die Verantwortung fiir das Geschaftsfeld in
die Hande meines Nachfolgers zu legen.
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Herr Dr. Kloppenburg, dieser Nachfolger sind
Sie...?

Dr. Kloppenburg: Ja, und ich freue mich schon
sehr auf diese Aufgabe. Im Vorstand der KfW
Bankengruppe werde ich die Zustandigkeit fiir
die KfW IPEX-Bank Gbernehmen, nicht jedoch
die Position des Sprechers der Geschéftsleitung
der KfW IPEX-Bank. Die Doppelfunktion ist kurz
vor der Ausgliederung nicht mehr geboten.

Im letzten Jahr der Ausgliederungsphase liegt

sicher noch ein gutes Stiick Arbeit vor Ihnen?

Dr. Kloppenburg: Das ist absolut richtig. Die Griin-
dung einer Bank ist eine groBe Herausforderung.
Wir liegen aber mit unseren Vorbereitungen sehr
gut im Plan und sind absolut zuversichtlich, dass
wir auch die beiden letzten Meilensteine wie die
im April beginnende IRBA-Priifung und die Ge-
sprache mit den Ratingagenturen gegen Ende
des Jahres erfolgreich abschlieBen werden.

Welche Rolle wird die KfW IPEX-Bank ab 2008
einnehmen?

Matthaus-Maier: Die KW IPEX-Bank wird auch
als eigenstandige Bank ein integraler und unver-
zichtbarer Bestandteil fiir die KfW Bankengruppe
bleiben. Ihr Know-how bildet fiir uns unschitz-
bares Kapital. Uberdies ist die KfW IPEX-Bank als
Ertragsbringer fiir die Erfiillung unseres Forder-
auftrages als KfFW Bankengruppe nicht wegzu-
denken.

Die KfFW Bankengruppe gilt bei Investoren, die
Anleihen erstklassiger Bonitdt suchen, als erste
Wabhl und als innovativer Emittent. Welche Be-
deutung hat die Refinanzierung fiir ihren For-
derauftrag?

Dr. Braunig: Die KfW braucht zur Erflillung ihrer
Forderziele eine langfristig verldssliche Refinan-
zierung. Der jahrliche Kapitalbedarf von um die
55 Mrd. EUR stellt immer wieder eine Heraus-
forderung dar. Wir achten sehr auf eine breite
Aufstellung auf den internationalen Kapital-
markten. Ein Emittent, der Investoren fiir sich
gewinnen mochte, muss flexibel, verlasslich und
innovativ sein und dies glaubwiirdig an die Ka-
pitalmarktteilnehmer vermitteln. Wir arbeiten
vorausschauend und denken langfristig, wenn wir
neue Markte, zum Beispiel in Asien, erschlieBen.

Die KfW Bankengruppe hat mittlerweile rund
3.900 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter - wer-
den es 2007 noch mehr?

Matthdus-Maier: Wir sind tber die Jahre ge-
wachsen, das werden wir nach Bedarf auch weiter
tun. Wir haben heute ein starkes Team, das in
den verschiedenen Geschéftsfeldern hervorragend
arbeitet. Manchmal, gerade bei den vielen Ver-
anderungen, ist der Leistungsanspruch sehr hoch,
aber gleichzeitig engagieren wir uns auch stark,
zum Beispiel fiir die Vereinbarkeit von Familie
und Beruf.

Unsere groBte Starke ist die hohe Identifika-
tion der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit
den Zielen der KfW Bankengruppe. Hier liegt aus
meiner Sicht ein wesentlicher Grundstein unse-
res Erfolgs.
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NEUER STRATEGISCHER AKTIONAR FUR DIE DEUTSCHE TELEKOM.

Der Privatisierungsprozess der Deutschen Telekom AG (DTAG) schreitet voran. Mit der privaten In-
vestment- und Beratungsgesellschaft Blackstone findet die KfW einen weiteren bedeutenden Ak-
tionar mit langfristiger Perspektive. Blackstone hat 4,5% des eingetragenen Aktienkapitals der
Deutschen Telekom AG (191,7 Mio. Aktien) fiir knapp 2,7 Mrd. EUR von der KfW erworben. Durch diese
Transaktion ist der Anteil der KfW an der DTAG am Ende des Jahres auf 16,9 % gesunken, wahrend
der Bund weiterhin 14,8% halt und sich die restlichen Anteile im Streubesitz befinden.

REKORDNACHFRAGE NACH 15-JAHRIGER EURO-BENCHMARK-ANLETHE.

Zum ersten Mal hat die KfW eine 15-jahrige 5-Mrd.-Euro-Benchmark-Anleihe begeben. Vor dem
Hintergrund steigender Nachfrage nach langer laufenden Anleihen, die wiederum auf regulatorische
Anderungen fiir Pensionsfonds und Versicherungen zuriickzufiihren ist, wurde diese Transaktion ein
riesiger Erfolg: Innerhalb eines Tages hat das Orderbuch ein Volumen von 10 Mrd. EUR {iberschritten.

ERSTE KFW-ANLEIHE AUF DEM MALAYSISCHEN KAPITALMARKT.

Mit der Begebung einer 7-jahrigen 500-Mio.-Ringgit-Anleihe wird die KfW erstmals als Emittentin
an einem der aufstrebenden asiatischen Kapitalmarkte in lokaler Wahrung aktiv. Durch ihr Engage-
ment mochte die KfW einen Beitrag zum weiteren Ausbau dieses Kapitalmarktes leisten. Auch fiir
die KfW sind die aufstrebenden asiatischen Kapitalmarkte attraktiv: Mit einem jahrlichen Refinan-
zierungsvolumen von rund 50 Mrd. EUR arbeitet die KfW kontinuierlich an der Diversifizierung ih-
rer Absatzméarkte und an der Verbreiterung ihrer Investorenbasis.

PRIVATISIERUNG DER DEUTSCHEN POST SCHREITET VORAN.

2005 hat die KfW 73,1 Mio. Aktien der Deutschen Post AG (DPAG) in einem Gesamtwert von 1,5 Mrd.
EUR erfolgreich bei institutionellen Anlegern platziert. Dariiber hinaus ist im Januar 2007 die Ende
2003 begebene KfW-Umtauschanleihe auf Aktien der DPAG nahezu vollstandig gewandelt worden. Mit
dem Umtausch wurden rund 55,8 Mio. Aktien der KfW endgiiltig am Markt platziert. Durch diese Trans-
aktion verringert sich der von der KfW gehaltene Anteil an Aktien der DPAG auf rund 30,6%. Damit
einhergehend ist der Anteil von Aktien in privatem Besitz von rund 64,7 % auf rund 69,4% gestiegen.
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EXISTENZGRUNDUNGEN IN ZAHLEN.

Laut ,KfW-Griindungsmonitor 2006" haben 2005 in Deutschland rund 1.390.000 Menschen eine
selbststandige Tatigkeit im Voll- oder Nebenerwerb aufgenommen. Das entspricht gegeniiber dem
Vorjahr einem leichten Riickgang von 40.000. Rund 10% der Griindungsprojekte konnten als innova-
tiv bezeichnet werden. Insbesondere von diesen sind positive Effekte auf wirtschaftliches Wachstum
und Beschiftigung zu erwarten. Zudem zeichnet sich ein Trend zu immer kleineren Griindungspro-
jekten, gemessen am Finanzierungsbedarf und an der Mitarbeiterzahl, ab. Trotz des meist geringen
Finanzierungsbedarfes hatten rund 140.000 Personen und damit 10% aller Existenzgriinder bei ihrem
Schritt in die Selbststandigkeit mit Finanzierungsschwierigkeiten zu kdmpfen. Deshalb ist es wich-
tig, Griindern den Zugang zu Finanzierungsmaglichkeiten offenzuhalten.

MITTELSTAND ALS JOBMOTOR DER WIRTSCHAFT.

Wahrend GroBunternehmen in den Jahren 2003 bis 2005 tiber 100.000 Arbeitsplatze abgebaut haben,
konnte der Mittelstand tiber 400.000 neue Stellen schaffen. Dies wurde im ,KfW-Mittelstandspanel
2006" erhoben. Als entscheidende Triebfeder fiir Neueinstellungen erwiesen sich Investitionen. Damit
bestatigt der deutsche Mittelstand seine herausragende Bedeutung bei der Schaffung neuer Arbeits-
platze. Mittelstdndische Unternehmen werden deshalb weiterhin von der KfW bei der Finanzierung
ihrer Investitionen unterstiitzt.

INGRID MATTHAUS-MAIER NEUE VORSTANDSSPRECHERIN DER KFW.

Ingrid Matthdus-Maier ibernimmt am 1. Oktober 2006 das Amt der Sprecherin des Vorstands in der
KfW Bankengruppe. Damit folgt sie auf Hans W. Reich, der nach 40 Jahren im Unternehmen im Alter
von 65 Jahren aus der KfW Bankengruppe ausscheidet. Matthdus-Maier verantwortet sowohl Stabsbe-
reiche wie Vorstandsstab Recht und Konzernstrategie, Kreditsekretariat, Kommunikation und interne
Revision als auch operative Geschéftsbereiche in der inlandischen Investitionsfinanzierung sowie in
der Finanziellen Zusammenarbeit den Lénderbereich Europa/MENA. Dariiber hinaus ist sie zustandig
flr die Niederlassung Berlin. Matthdus-Maier trat im Juli 1999 in den Vorstand der KfW ein.

KFW BANKENGRUPPE & YOUNG.EURO.CLASSIC - EUROPAISCHER
MUSIKSOMMER BERLIN.

Die KfW Bankengruppe unterstiitzt als einer von drei Hauptsponsoren das einzigartige Musikfesti-
val ,young.euro.classic - Europdischer Musiksommer Berlin“, das sich mittlerweile hervorragend
etabliert hat. Rund 1.500 junge, erstaunlich professionelle Musiker aus verschiedenen Landern tref-
fen alljahrlich im August mit ihren Jugendorchestern zusammen, um miteinander zu musizieren.
Das zweiwochige Festival in Berlin ist ein atmosphéarisches GroBereignis fiir Musiker und Zuhdrer
gleichermaBen.
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KFW MITTELSTANDSBANK.

Der Name ist Programm.

Die KfW Mittelstandsbank biindelt alle Angebote der KfW fiir Griinder,
kleine und mittlere Unternehmen und fordert dadurch gewerbliche In-
vestitionen iiber den gesamten Lebenszyklus eines Unternehmens. Die
Finanzierungsprodukte der Mittelstandsbank sind in die drei Sdulen Kre-
dit-, Mezzanin- und Beteiligungsforderung strukturiert. Ergdnzend zur
Investitionsfinanzierung bietet die KfW Mittelstandsbank entsprechen-
de Information und Beratung an. Bei der Forderung von Investitionen
deutscher Unternehmen im In- und Ausland nimmt die KfW Mittel-
standsbank die Rolle einer Bank hinter Kreditinstituten und anderen Fi-
nanzintermedidren ein, mit denen sie partnerschaftlich zusammenar-
beitet. Die KfW Mittelstandsbank entwickelt ihre Forderinstrumente
stdndig weiter und passt sie den Verdnderungen des Marktes an.

#kFw

MITTELSTANDSBANK
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Wo sich gute Ideen abzeichnen, férdern I
wir sie mit finanziellen Mitteln. -ll- - 3 I

Unternehmerkapital fiir Griinder und Unternehmen

mezzanine Finanzierungsform
Finanzierungsanteile bis zu 50% des Bedarfs
tilgungsfreie Anlaufjahre und moderate Zinsen

Kombination mit anderen Forderprogrammen moglich

Aus welchem Holz ein Unternehmen geschnitzt ist, zeigt sich am deutlichsten an seinen Planen. Denn unternehmerische Visionen bilden immer
noch das groBte Kapital in der Wirtschaft. Die KfW Mittelstandsbank stellt die ndtigen finanziellen Mittel zur Verfligung. Wir unterstiitzen
Unternehmer und solche, die es werden wollen, bei der Umsetzung ihrer Geschaftsidee. Im Kleinen wie im GroBen. Zum Beispiel einen Mobel-
schreiner, der mit der Serienproduktion einer ausgezeichneten Idee in den Startlochern steht. Auf dem Papier stand zunichst nur der grobe
Entwurf. Wenig spéater ein erster Prototyp fir die Fertigung in Kleinserie. Und am Ende die Unterschrift fiir die Bewilligung der Fordergelder.
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Die KfW Mittelstandsbank gibt mit der innovativen Produktfamilie ,Unternehmerkapital” dem Mittelstand ein wichtiges Finanzierungsinstrument
an die Hand. Als Nachrangdarlehen zeichnet es sich dadurch aus, dass der Darlehensgeber im Rang hinter die Forderungen aller anderen Kapital-
geber riickt. In der Regel sind dazu praktisch keine Sicherheiten notwendig. Dadurch verhalt sich das ,Unternehmerkapital” dhnlich wie Eigen-
kapital und verbessert die Bonitat des Unternehmens. Dem Griinder, Freiberufler oder Mittelstandler stehen damit alle Moglichkeiten offen, mit

den passenden Werkzeugen sein Unternehmen finanziell wieder gut in Form zu bringen.




Leuchtende Beispiele fur Kreativitat
ziehen Fordergelder der KfW an.

-
ERP-Startfonds

m Beteiligungskapital fiir junge Technologieunternehmen bis

® Fondskapital 250 Mio. EUR, Laufzeit bis Ende Oktober 2009

m 2006 insgesamt 114 Zusagen in Hohe von 44,6 Mio. EUR
\

50 Beschiftigte und max. 10 Mio. EUR Umsatz o. Bilanzsumme

o

Natiirlich kann man nicht Apfel mit Gliihbirnen vergleichen. Aber in puncto Kreativitit und Wirtschaftlichkeit haben die Vorbilder aus der Natur

den konventionellen Leuchtkdrpern viel voraus. Denn sie iberzeugen vor allem durch ihren geringen Energieverbrauch und hohen Wirkungsgrad.

Das Unternehmen Novaled aus Dresden bringt mit seiner Forschungsarbeit Licht in die zukunftstrachtige Technik der organischen LEDs. Und

entwickelt fiir den schnell wachsenden Markt anspruchsvoller Displays marktreife Produkte. Mit Erfolg, denn zahlreiche Patente fiir die An-

wendungen von morgen haben bei den Dresdner Wissenschaftlern bereits das Licht der Welt erblickt.




Die KfW hat die Aktivitdten des jungen Technologieunternehmens von seiner finanziellen Seite beleuchtet und unterstiitzt die Dresdner mit
liqguiden Mitteln. Denn aufgrund der Ertragslage und der bilanziellen Situation zeichnen sich bereits ab dem kommenden Geschéftsjahr erste
wirtschaftliche Erfolge ab. Bis es so weit ist, stehen den heute insgesamt 70 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern durch ein Beteiligungsmodell
aus dem ERP-Startfonds geniigend Gelder fiir ihre weitere Entwicklungstatigkeit zur Verfligung. Damit das dynamisch wachsende Unternehmen
auch weiterhin mit geniigend Leuchtkraft fiir den Durchbruch am Technologiemarkt ausgestattet ist.



Informationsliicken schlieBen wir mit
einem starken Beratungsnetzwerk.

Beratung a la KfW

m schnell, kompetent und telefonisch: das KfW-Infocenter

m personlich: Gber 50 KfW-Beratungssprechtage/-zentren
vor Ort - deutschlandweit

B Findemaschinen: www.kfw-beraterboerse.de und
www.nexxt-change.org

Unternehmerische Kompetenz hat zwei Seiten: das technische und das kaufmannische Know-how. Da Griinder oft einen praktischen Hinter-
grund haben, ist ihnen das Kaufmannische meist eher fremd. Doch gerade Themen wie Marketing, Finanzierung und Organisation sind wichtig,
will man erfolgreich starten. Hier kann gute Beratung helfen. Die KfW Mittelstandsbank unterstiitzt den Mittelstand deshalb mit einem schlag-
kraftigen Beratungsnetzwerk. Griindern und gestandenen Unternehmern hilft sie bei ihren Ideen, Konzepten und Losungen; auch Unternehmen
in der Krise erhalten Hilfe. Damit wird der Erfolg mittelstindischer Unternehmen nachhaltig gesichert.
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Eine qualifizierte Beratung durch KfW-Mitarbeiter oder freiberufliche Berater, die von der KfW Mittelstandsbank maBgeblich bezuschusst werden,
steht allen Griindern, Freiberuflern und Mittelstdndlern offen. Das Beratungsangebot erstreckt sich von Informationen zu Férdermdglichkeiten
durch die KfW uiber die unternehmensbegleitende strategische Beratung bis hin zur Vermittlung von Wirtschaftskontakten fiir die weitere Ge-
schaftsentwicklung. Damit bietet die KfW Mittelstandsbank das gesamte Spektrum moderner Beratungsdienstleistungen fiir die erfolgreiche
Entwicklung mittelstdndischer Unternehmen.



KfW Mittelstandsbank im Jahr 2006. )

KFW-BERATERBORSE ERFOLGREICH GESTARTET.

Die Online-Beraterbdrse der KfW Mittelstandsbank ist erfolgreich gestartet. Mit dem neuen Service
konnen Griinder und Unternehmer bundesweit nach rund 4.400 registrierten Beratern verschiedener
Disziplinen recherchieren. Rund 4.000 Suchanfragen pro Monat belegen das groBe Interesse von
Griindern und Unternehmen. Das neue Scoring-System, mit dem die Kunden die Beratungsqualitat
beurteilen kdnnen, wird ebenfalls stark genutzt.

STARTOTHEK - WERTVOLLES TOOL FUR DIE GRUNDUNGSBERATUNG.

Die internetbasierte ,Startothek" der KfW Mittelstandsbank hat sich bei Beratern als wertvolles Tool
zur Unterstlitzung ihrer Beratungstatigkeit fiir Start-ups auf dem Weg in die Selbststandigkeit eta-
bliert. Immer mehr Griindungsberater nutzen das Beratungsportal. Bereits ein Jahr nach dem Start
haben rund 650 Nutzer eine Lizenz fiir die Plattform erworben, die einen umfassenden Uberblick
tiber alle geltenden Bestimmungen des Griinderrechts fiir Gewerbe, Handwerk und freie Berufe in
tiber 370 Wirtschaftszweigen bietet.

PILOTPROJEKT MIKROFINANZFONDS DEUTSCHLAND.

Der Mikrofinanzfonds Deutschland, aufgelegt von der KfW in Kooperation mit dem BMWi, BMAS und
der GLS Bank, ist erfolgreich gestartet. Der Fonds richtet sich an junge Unternehmen und Griinder mit
geringem Kapitalbedarf bis 10.000 Euro. Er arbeitet wie ein Garantiefonds und nimmt interessierten
Banken, die an Existenzgriinder oder junge Unternehmen Mikrokredite mit kurzen Laufzeiten ver-
geben, gegen eine Gebiihr das Risiko aus der Kreditvergabe vollstandig ab.

EINE MILLIARDE EURO FUR DEN MITTELSTAND.

Die Deutsche Bank und die KfW haben ein Globaldarlehen tiber 1,0 Mrd. EUR unterzeichnet. Mit
diesem Globaldarlehen sollen dem Mittelstand zusétzliche finanzielle Impulse gegeben werden. Im
vergangenen Jahr hat die KW Bankengruppe auf diesem Weg rund 2,0 Mrd. EUR an deutsche Ge-
schaftsbanken ausgereicht. Damit setzen beide Institute ihre erfolgreiche Kooperation zur Forde-
rung mittelstdndischer Unternehmen fort.

ERSTE OSTEUROPAISCHE SYNTHETISCHE
VERBRIEFUNGSTRANSAKTION ABGESCHLOSSEN.

Die KfW Mittelstandsbank hat zusammen mit der Raiffeisen Bank Polska und der tschechischen
Raiffeisenbank a.s., Tochter der zum RZB-Konzern gehérenden Raiffeisen International Bank-Hol-
ding AG, die erste synthetische Verbriefungsaktion abgeschlossen. Die Transaktion wurde durch Dresd-
ner Kleinwort und die Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG (RZB) arrangiert. Das Volumen des kom-
binierten Portfolios betrdgt 450 Mio. EUR. Damit wurden insgesamt 1.256 polnische und tschechische
mittelstdndische Unternehmen mit einer durchschnittlichen Darlehenshéhe von 360.000 EUR bedient.
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FORDERVOLUMEN DER KFW MITTELSTANDSBANK
IST 2006 KRAFTIG GEWACHSEN.

Rund 3,5 Mio. Unternehmen in Deutschland zah-
len zum Mittelstand. Sie stemmten laut KfW-
Mittelstandspanel allein im Jahr 2006 ein Inves-
titionsvolumen von 168 Mrd. EUR und sind der
Jobmotor der deutschen Wirtschaft: Zwischen
2003 und 2005 entstanden in kleinen und mitt-
leren Betrieben 400.000 neue Arbeitsplatze,
wahrend die GroBunternehmen und der 6ffentli-
che Dienst per saldo 100.000 Jobs abgebaut ha-
ben. 500.000 weitere Neueinstellungen wollte der
Mittelstand nach KfW-Erhebungen im vergan-
genen Jahr vornehmen. Die entscheidende
Triebfeder fiir neue Jobs sind Investitionen. Da In-
vestitionen nur durchgefiihrt werden, wenn aus-
reichend finanzielle Mittel bereitstehen, kommt
der KfW-Mittelstandsférderung eine besondere
Bedeutung zu: Sie sichert den Zugang kleiner und
mittlerer Unternehmen zu giinstigen Krediten,
mezzaninen Finanzierungen und Beteiligungs-
kapital.

Im Jahr 2006 hat die KfW Mittelstandsbank
ein Fordervolumen von insgesamt 22,8 Mrd. EUR
erreicht und das Vorjahresvolumen um mehr als
7 Mrd. EUR iibertroffen. Mit konjunkturellem
Riickenwind investierten die Mittelstandler im ver-
gangenen Jahr wieder verstarkt, die Nachfrage

nach Investitionsfinanzierungen aus den KfW-
Forderprogrammen stieg deutlich. Allein der KfW-
Unternehmerkredit mit seiner Basisforderung fir
Existenzgriindungen, freie Berufe sowie fiir kleine
und mittlere Unternehmen konnte mit einem Zu-
sagevolumen von 6,1 Mrd. EUR gegeniiber 2005
um liber 28% zulegen. Das mit dem neuen ERP-
Innovationsprogramm ausgeweitete und ver-
besserte mezzanine Finanzierungsangebot der
KfW Mittelstandsbank wurde sehr stark nachge-
fragt: Das Zusagevolumen hat sich mit 2,1 Mrd.
EUR gegentiber dem Vorjahr (0,6 Mrd. EUR) mehr
als verdreifacht.

Besonders erfreulich entwickelten sich die
Garantien und Verbriefungen der KfW. Das Volu-
men wuchs um mehr als die Halfte auf 9,5 Mrd.
EUR. Mit Investitionen in das ABS-Mittelstands-
portfolio in Héhe von 0,8 Mrd. EUR leistete die
KfW Mittelstandsbank einen zusatzlichen Beitrag
zur Weiterentwicklung des Verbriefungsmarktes.
Kleine und mittlere Unternehmen profitieren
indirekt von den KfW-Verbriefungsaktivitaten:
Verbriefungen entlasten Banken von Risiken aus
Mittelstandskrediten, die Risiken werden an den
Kapitalmarkt transferiert. Das Kreditinstitut er-
halt so Spielraum fiir die Vergabe neuer Darlehen.
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Zusagen der KfW Mittelstandsbank” nach Bundeslindern 2006

Alte Lander

4

\\\ g

Neue Linder

\."'" y,
N— _

" Differenzen in den Summen durch Rundung.
?0hne Globaldarlehen an Geschaftsbanken/Verbriefungen.
?Keinem Bundesland zuordenbar.

Bundesland Volumen in Mio. EUR”

Baden-Wiirttemberg
Bayern
Bremen
Hamburg
Hessen
Niedersachsen
" Nordrhein-Westfalen
I Rheinland-Pfalz
% Saarland
M Schleswig-Holstein

Alte Lander gesamt

Berlin
Brandenburg
Mecklenburg-Vorpommern
Sachsen

I Sachsen-Anhalt

W Thiiringen
Neue Lénder gesamt

Sonstige”

Gesamt

2.413
1.365
98
133
539
685
1.971
429
61
291
7.984

104
m
76
222
74
190
776
173

8.934

\
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HOHES WACHSTUM BEI FORDERKREDITPROGRAMMEN -
WENIGER GLOBALDARLEHEN AN GESCHAFTSBANKEN IN DEUTSCHLAND.

In der Kreditfinanzierung der KfW Mittelstands-
bank wurde mit Zusagen tber 10,2 Mrd. EUR das
Ergebnis des Vorjahres nur knapp verfehlt. Dies
lag vor allem an den mit 3,6 Mrd. EUR geringeren
Zusagen bei den Globaldarlehen an Geschéfts-

banken, die im Jahr 2005 mit insgesamt 5,4 Mrd.
EUR auBergewdhnlich hoch ausgefallen waren.
Dem gegentiiber stand ein Anstieg des Volumens
der Forderkreditprogramme um 22 % im Vergleich
zum Vorjahr.

RISIKOGERECHTES ZINSSYSTEM GUT AM MARKT ETABLIERT.

Bei Einzelkrediten bewdhrte sich das risikoge-
rechte Zinssystem, das die KfW bei den gewerb-
lichen KfW- und ERP-Kreditprogrammen im Jahr
2005 eingefiihrt hat. Es sorgt dafiir, dass Banken
und Sparkassen die KfW-Kredite kosten- und ri-
sikodeckend an mittelstandische Unternehmen
ausreichen konnen und Forderkredite fiir einen
groBen Kreis mittelstandischer Unternehmen zu-
ganglich sind.

Die Kreditinstitute nutzen inzwischen das
gesamte Spektrum der Preisklassen des risiko-
gerechten Zinssystems. 379% aller Zusagen der

KfW Mittelstandsbank wurden dabei zu einem
Zinssatz bewilligt, der mit dem friiheren Ein-
heitszinssystem nicht abgedeckt werden konnte.
Fast 200 aller Unternehmen erhielten mit dem
neuen System sogar Darlehen zu einem glinsti-
geren Zins.

Zahlreiche Landesforderinstitute haben das ri-
sikogerechte Zinssystem der KfW mittlerweile fiir
ihre eigenen Landesprogramme ibernommen. Die
Resonanz der Kreditinstitute auf das risikoge-
rechte Zinssystem gestaltet sich durchweg positiv.
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KLEINSTKREDITE FUR UNTERNEHMENSGRUNDUNGEN UND JUNGE UNTERNEHMEN.

Ein bedeutendes Forderfeld der KFW Mittelstands-
bank ist die Unterstiitzung von Existenzgriindern
und jungen Unternehmen. Sie bendtigen vor al-
lem kleinvolumige Kredite, die sich fiir die Kre-
ditinstitute hdufig nicht rechnen. Darlehen an
Kleinstgriindungen und junge Unternehmen sind
zudem bearbeitungsaufwendig und mit hdheren
Ausfallrisiken behaftet. Dieses Unternehmens-
segment bildet jedoch die Grundlage fiir kiinftig
wachsende mittelstdndische Unternehmen und
entscheidet deshalb mit Giber die Entwicklung der
deutschen Wirtschaft. Die KfW engagiert sich
aus diesem Grund besonders fiir die Kunden-
gruppe der Griinder und Jungunternehmen durch
Kompensation der in diesem Segment bestehen-
den Nachteile der Banken in Form von Risiko-

tibernahmen und der Gewdhrung erhdhter Be-
arbeitungsgebiihren fiir die Banken.

In den Spezialprogrammen fiir Existenzgriin-
der mit kleinem Kapitalbedarf, Mikro-Darlehen
und StartGeld, hat die KfW Mittelstandsbank
2006 108 Mio. EUR zugesagt. Eine noch effek-
tivere Forderung von Kleinstgriindungen ist fiir
die Zukunft geplant: Zum Jahresstart 2007 wur-
den die Zinssatze in den beiden Spezialprogram-
men bereits erheblich - um circa 309% - gesenkt.
Mittelfristig will die KfW die Programme biin-
deln, zu einem neuen Produkt zusammenfassen
und den durchleitenden Banken eine vollstindige
Befreiung vom Ausfallrisiko anbieten. Dies soll
den Zugang von Existenzgriindern zu Finanz-
mitteln noch einmal erheblich verbessern.

MIKROFINANZFONDS DEUTSCHLAND.

An einem innovativen Pilotprojekt zur Risikoent-
lastung in der Griindungsfinanzierung hat sich
die KfW Mittelstandsbank bereits im September
2006 beteiligt: Gemeinsam mit dem Bundesmi-
nisterium fiir Wirtschaft und Technologie (BMWi),
dem Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales
(BMAS) und der GLS Bank hat sie den Mikrofi-
nanzfonds Deutschland ins Leben gerufen. Der
Mikrofinanzfonds arbeitet wie ein Garantiefonds
und nimmt Banken, die an Existenzgriinder und
junge Unternehmen Mikrokredite von bis zu
10.000 EUR mit kurzen Laufzeiten (circa zwei
Jahre) vergeben, das Kreditausfallrisiko zu 100 %
ab. Die Vergabe eines Kleinstkredits wird dabei
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eng mit der Griindungs- und Unternehmensbe-
ratung verknipft.

Der betreuende Berater identifiziert und beur-
teilt Geschaftsideen und empfiehlt erfolgverspre-
chende Vorhaben den Banken zur Kreditvergabe.
Dabei beteiligt sich die Beratungseinrichtung am
Ausfallrisiko des Kredites. Sie Gbernimmt vor-
rangig 20% der Haftung der von ihr empfohle-
nen Mikrokredite. Die Beteiligung eines Beraters
reduziert die Kosten der Kreditbearbeitung bei
der Bank, da er bei der Vorbereitung der Kredit-
vergabe, der laufenden Betreuung sowie der
eventuellen Schadensverfolgung die Bank ent-
lastet.



ZUSATZLICHES MEZZANINANGEBOT STARKT INNOVATIONSTATIGKEIT.

Eine hohe Innovationsdynamik eréffnet nicht nur
neue Ertrags- und Absatzchancen, sondern hat
auch einen positiven Einfluss auf die Investitions-
tatigkeit. Sie ist fiir Deutschland - als rohstoff-
armes und zugleich export- und technologie-
orientiertes Land - ein entscheidender Wettbe-
werbsfaktor. Der Starkung der Innovationskraft
des Mittelstandes kommt daher eine besondere
Bedeutung zu.

Hier besteht groBer Handlungsbedarf. Denn
Analysen der KfW zeigen, dass zum einen die in-
landischen Innovationsaktivitaten nachlassen und
zum anderen die internationale Konkurrenz im
Wettbewerb deutlich aufholt. Um die geringe -
und zudem riicklaufige - Innovationstatigkeit von
Unternehmen zu fordern, hat die KfW gemein-
sam mit der Bundesregierung das bestehende ERP-
Innovationsprogramm neu gestaltet. Es bietet nun

mezzanine Mittel in Form von Nachrangdarlehen
flr Innovationsfinanzierungen an. Mit dieser neu-
en Finanzierungsstruktur tragt es den hohen Ri-
siken von Innovationsprojekten Rechnung und
setzt mit sehr glinstigen Zinssatzen gleichzeitig
Anreize zur Durchflihrung innovativer Vorhaben.

Das Programm startete im Dezember 2005
und wurde vom Markt sehr gut aufgenommen.
Das urspriinglich fiir 2006 geplante Zusagevolu-
men von 650 Mio. EUR wurde bereits im April
erreicht. Im Gesamtjahr 2006 beliefen sich die
Zusagen auf 1,6 Mrd. EUR.

Bei den Mezzaninfinanzierungen der KfW Mit-
telstandsbank, zu denen auch die Programmfami-
lie Unternehmerkapital zéhlt, stiegen die Zusagen
insgesamt von 0,6 Mrd. EUR im Vorjahr auf 2,1
Mrd. EUR im Jahr 2006 an und betrugen damit das
3,5fache des Vorjahres.
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BETEILIGUNGSFINANZIERUNG - UNTERSTUTZUNG VON
HOCHTECHNOLOGIEGRUNDUNGEN UND VERBESSERUNG DER
EIGENKAPITALAUSSTATTUNG VON MITTELSTANDISCHEN UNTERNEHMEN.

Die Beteiligungsfinanzierungen der KfW Mittel-
standsbank erreichten im vergangenen Jahr 2006
ein Gesamtvolumen von rund 281 Mio. EUR und
lagen damit knapp unter dem Vorjahresniveau
von 300 Mio. EUR. Die Beteiligungsforderung
wurde in den vergangenen Jahren im Friihphasen-
bereich deutlich ausgebaut: Der 2004 eingefiihrte
ERP-Startfonds und der 2005 von Bundesregie-
rung, KfW und Industrieunternehmen gestar-
tete ,High-Tech-Griinderfonds" unterstiitzen die
flr das Innovationssystem besonders wichtigen
Hochtechnologiegriindungen. Im Berichtsjahr
hat der High-Tech-Griinderfonds 59 Zusagen tber
28,5 Mio. EUR und der ERP-Startfonds 104 Zu-
sagen Uber 44,6 Mio. EUR erteilt.

Zu den KfW-Fondsaktivitaten zur Forderung
technologischer Unternehmen gehort auch ein
neuer Fonds, der in erster Linie der Verwertung
der Forschungsergebnisse der Fraunhofer-Gesell-

schaft (FhG) dient. Die KfW ist dabei als Ankerin-
vestor tatig geworden. In der Folge konnten wei-
tere Privatinvestoren angeworben werden, so dass
der Fonds nun insgesamt lber circa 51 Mio. EUR
Kapital verfiigt.

Im Dezember 2006 wurde das KfW-Genuss-
rechtsprogramm als Erweiterung des regionalen
Fondsansatzes im Rahmen der Initiative ,Eigen-
kapital fir den breiten Mittelstand" eingefiihrt.
Das Programm wird iber Beteiligungsgesellschaf-
ten angeboten. Die KfW beteiligt sich an Finan-
zierung und Risiko mit bis zu 50 %. Das KfW-Ge-
nussrechtsprogramm richtet sich an mittelstan-
dische Unternehmen mit einem Kapitalbedarf
zwischen 0,5 und 5 Mio. EUR, die ihre Eigenka-
pitalausstattung liber die Aufnahme von Genuss-
rechtskapital mit handelsbilanziellem Eigenka-
pital- und steuerlichem Fremdkapitalcharakter
verbessern wollen.

ERFOLGSMODELL DER MITTELSTANDSFORDERUNG:
KOOPERATIONEN ZWISCHEN KFW UND LANDESFORDERINSTITUTEN
IM RAHMEN VON GLOBALDARLEHEN AUS DEM UNTERNEHMERKREDIT.

Die KfW hat sich grundsétzlich zum Ziel gesetzt,
die Transparenz und Konsistenz in der Forder-
landschaft zu steigern, Synergien zwischen Bun-
des- und Landesforderung zu erzeugen und die
Effizienz im Bereich der Refinanzierung zu ver-
bessern. Die KfW arbeitet deshalb mit allen Lan-
desforderinstituten zusammen. Diese Form der
Kooperation hat sich inzwischen zum Erfolgsmo-
dell entwickelt, da sie fiir alle Seiten entschei-
dende Vorteile miteinander verkniipft.

Die KfW vergibt im Rahmen dieser Koopera-
tionen Globaldarlehen an Landesforderinstitute.
Dafiir missen die Forderschwerpunkte und Ziel-
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gruppen mit dem Kreditprogramm des Landes-
forderinstituts libereinstimmen. Zusétzlich leisten
die Lander einen betrachtlichen eigenen For-
derbeitrag, der z.B. in Form einer zusatzlichen
Zinsverbilligung ausfallen kann. So lassen sich
Bundes- und Landesférderung biindeln und es
entsteht ein Fordermehrwert, der den mittel-
standischen Unternehmen zugutekommt. Bis-
lang wurden zwischen 14 Landesforderinstituten
und der KfW Mittelstandsbank Globaldarlehens-
vertrdge mit einem Volumen von insgesamt 11,7
Mrd. EUR abgeschlossen, davon 3,4 Mrd. EUR im
Jahr 2006.



GLOBALDARLEHENSGESCHAFT MIT GESCHAFTSBANKEN IN DEUTSCHLAND
UND WESTEUROPA AUF ERFREULICH GUTEM NIVEAU.

Das Globaldarlehensgeschaft in Deutschland ent-
wickelt sich weiterhin erfreulich. Es hat mittler-
weile eine Darlehenssumme von insgesamt 9,6
Mrd. EUR erreicht. Im Durchschnitt der vergan-
genen Jahre wurden dem Mittelstand in Deutsch-
land Uber die Vergabe von Globaldarlehen an
Geschaftsbanken rund 1,9 Mrd. EUR pro Jahr zur
Finanzierung von Investitionen zugesprochen. Das
im Jahr 2006 abgeschlossene Globaldarlehens-

volumen von rund 2,0 Mrd. EUR bestatigt den
positiven Trend.

In Westeuropa wurden im vergangenen Jahr
Globaldarlehen Gber rund 1,4 Mrd. EUR zuge-
sagt. Dazu hat neben dem Neukundengeschaft
vor allem der Ausbau der Geschiftsbeziehungen
mit den westeuropdischen Partnerbanken beige-
tragen.

GLOBALDARLEHEN AN KLEINE UND MITTLERE UNTERNEHMEN IN
MITTEL- UND OSTEUROPA WEITERHIN STARK NACHGEFRAGT.

Seit lber zehn Jahren refinanziert die KfW ver-
schiedene Forderprogramme lokaler Banken in
Mittel- und Osteuropa mit Globaldarlehen. Da-
durch trégt sie zur Entwicklung des lokalen Fi-
nanzsektors bei und hilft insbesondere kleinen
und mittleren Unternehmen in diesen Landern,
die Herausforderungen beim Zusammenwachsen
des europdischen Marktes zu bewaltigen. Insge-
samt wurden im Jahr 2006 320 Mio. EUR zuge-
sagt. Davon entfielen 270 Mio. EUR auf den

Mittelstand. Die regionalen Schwerpunkte lagen
dabei in den Landern der EU-Osterweiterung. Ins-
besondere die baltischen Linder, Polen und Un-
garn fielen ins Gewicht. Neben der Refinanzie-
rung von klassischen Investitionskrediten fiir die
lokale mittelstandische Wirtschaft gewinnt die
Refinanzierung von anderen Finanzinstrumen-
ten, wie etwa Leasing, zunehmend an Bedeu-
tung.

FINANZIERUNGSFAZILITAT DER EU FUR KLEINE
UND MITTLERE UNTERNEHMEN.

Die Fazilitat kleiner und mittlerer Unternehmen
in der EU bildet einen wichtigen Bestandteil des
KfW-Angebots fiir den Mittelstand in Mittel- und
Osteuropa. Die Kooperation mit der Europdischen
Kommission und der Entwicklungsbank des Euro-
parates (CEB) besteht seit dem Jahr 2000. Sie
verfolgt das Ziel, Kreditangebote lokaler Banken
flr kleine und mittlere Unternehmen in der Bei-
trittsregion nachhaltig zu verbessern. Zu diesem

Zweck werden Globaldarlehen der KfW/CEB mit
Zuschiissen der EU-Kommission verkniipft. Ins-
gesamt wurden bisher mehr als 45 Projekte in
Hohe von 693 Mio. EUR mit Zuschissen von lber
79 Mio. EUR abgeschlossen. Damit wurde die Fa-
zilitdt in den zehn neuen EU-Mitgliedstaaten in
kurzer Zeit erfolgreich umgesetzt. Zukiinftige
Aufgaben liegen nun in den Beitritts- bzw. Kan-
didatenldndern Bulgarien, Ruménien und Kroatien.
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NEUES EU-PROGRAMM FUR MIKROKREDITE.

Unter dem EU-Forderprogramm ,Preparatory
Action Plan" konnte die KfW 2006 ein erstes
Projekt realisieren. Das im Jahr 2005 von EU-
Kommission, CEB und KfW aufgelegte Forder-

programm zielt auf eine verbesserte Kreditver-
sorgung von Klein- und Kleinstunternehmen,
insbesondere mit Mikrokrediten.

EINBINDUNG EUROPAISCHER FORDERMITTEL IN KREDITPROGRAMME
DER KFW FUR KLEINE UND MITTLERE UNTERNEHMEN.

Im Januar 2007 hat die neue 7-jdhrige Forderpe-
riode der EU begonnen. Ein wesentliches Ziel der
EU bildet die Forderung von innovativen, jungen
Unternehmen. Die KfW hat in Expertengespra-
chen in Briissel gemeinsam mit Forderbanken aus
West- und Osteuropa darauf hingewirkt, dass die
europdischen Forderprogramme auf wirkungs-
volle Weise mit nationalen Férderprogrammen

flr kleine und mittlere Unternehmen verkniipft
werden. Die KfW nutzt beispielsweise eine Riick-
garantie des Europiischen Investitionsfonds (EIF),
um Kredite an Existenzgriinder und kleine Un-
ternehmen zu vergeben. Im Zuge der Umsetzung
europaischer Forderprogramme arbeitet die KW
eng mit der EU-Kommission, der Europdischen
Investitionsbank und dem EIF zusammen.

VERBRIEFUNGEN.

Die Verbriefungsaktivitaiten der KfW Mittel-
standsbank spiegeln die Entwicklung des Ver-
briefungsmarktes in Deutschland wider. Sowohl
hinsichtlich des Volumens als auch hinsichtlich
der verbrieften Produkte zeigt sich dieser weiter
in einer dynamischen Verfassung. Die Mittel-
standsfinanzierung, die neben den gewerblichen
Immobilienkrediten mit rund 30% den Schwer-
punkt der deutschen Verbriefungsaktivitdten
ausmacht, geht aus diesem Trend als eindeuti-
ger Gewinner hervor. Es zeigt sich, dass die Ver-
briefungsaktivititen und die anziehende Kre-
ditvergabe an den Mittelstand miteinander in
Beziehung stehen. Deutschland hat sich mitt-
lerweile zu einem wichtigen Akteur im europi-
ischen Verbriefungsmarkt entwickelt.

Seit Beginn der Verbriefungsaktivititen hat
die KfW Mittelstandsbank in 23 Transaktionen
rund 79.000 Kredite liber ein Gesamtvolumen
von 36 Mrd. EUR unterstiitzt. Einen wichtigen Er-
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folgsfaktor der PROMISE-Plattform bildet weiter-
hin die stabile Performance der bisherigen Trans-
aktionen. Sie hat in den letzten Jahren trotz eines
teilweise schwierigen konjunkturellen Umfelds
ein hohes MaB an Widerstandsfahigkeit gezeigt.

Die Verbriefungsaktivitaten unter der KfW
Mittelstandsbank erreichten im Berichtsjahr mit
9,5 Mrd. EUR (nach 3,9 Mrd. EUR 2005) den ab-
soluten Spitzenwert seit der Einflihrung der
PROMISE-Plattform Ende 2000. Im Vordergrund
stand die Verbriefung deutscher Mittelstandsri-
siken, die von deutschen Banken an den Kapi-
talmarkt transferiert wurden. Dadurch konnten
Kapazitaten fiir die Vergabe weiterer Kredite er-
schlossen werden. Zu den wichtigsten Transaktio-
nen zahlte im Berichtsjahr ,ROOF CEE 2006-1" -
die erste synthetische Multiseller-Transaktion fiir
Mittelstandskredite in Mittel- und Osteuropa
tiberhaupt.



Die KfW stellt nicht nur standardisierte Ver-
briefungsplattformen bereit, sondern unterstiitzt
auch die Ausreifung der Verbriefungsmarkte.
Letzteres erreicht sie vor allem durch ihr Enga-
gement bei der True Sale International GmbH
(TSI) sowie durch eigene Investitionen in mezza-
nine Tranchen ausgewdhlter Transaktionen im
Rahmen ihres ABS-Mittelstandsportfolios.

Neben der synthetischen Verbriefung liefert
das ABS-Mittelstandsportfolio den zweiten zen-
tralen Baustein - seit dem Programmstart Ende
2005 hat die KfW in elf Transaktionen insgesamt
685 Mio. EUR investiert.

Diese Aktivitaten sind deshalb wichtig, weil
sich Asset-backed Securities (ABS) mittlerweile
zu einem zentralen Baustein der Mittelstandsfi-
nanzierung entwickelt haben. Der ABS-Markt
wachst von Jahr zu Jahr. Bei der Nutzung des
internationalen Kapitalmarktes fiir die Kredit-
versorgung des Mittelstandes liegt Deutschland
gemeinsam mit Spanien mittlerweile an der eu-
ropdischen Spitze. So stammten im Jahr 2006

allein zwdlf von insgesamt 20 Mittelstandsver-
briefungen aus Deutschland. Aus Sicht der KfW
ist die zu beobachtende Veranderung in der Mit-
telstandsfinanzierung uneingeschrankt zu begrii-
Ben. Denn sie erganzt das Hausbankprinzip um
kapitalmarktbasierte Finanzierungen. Auf diesem
Weg erhdlt der Mittelstand Zugang zu einem
groBeren Kreditangebot und besseren Konditio-
nen. So steht den Mittelstandlern bereits jetzt
eine Vielzahl neuer und ausdifferenzierter Finan-
zierungsangebote zur Auswahl, wie die Aufle-
gung verschiedener Genussrechtsprogramme be-
legt. Die KfW hat sich zum Ziel gesetzt, fiir eine
weitere Reifung des Marktes zu sorgen, damit
der gesamte Mittelstand von den neuen Finan-
zierungsformen profitiert. Derzeit richten sich
viele Angebote insbesondere an den gehobenen
Mittelstand. Unternehmen mit einer vergleichs-
weise schlechten Bonitat konnen kaum die Chan-
cen nutzen, die ihren tatsichlichen Entwicklungs-
moglichkeiten entsprechen. Die KfW arbeitet
weiter an der ErschlieBung dieses Potenzials.
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Forderung der deutschen und europdischen Wirtschaft durch die KfW Mittelstandsbank
Zusagen in Mio. EUR”

Programme 2005 2006 Finanziert werden
Fordervolumen KfW Mittelstandsbank 15.520,1 -
1. Forderkredite KW Mittelstandsbank 11.556,9 12.577.1
a) Kreditfinanzierung 10.673,7 10.156,7
darunter Unternehmerkredit 4.769,4 6.096,2 Investitionsfinanzierung von Griindern und

kleinen und mittleren Unternehmen

Globaldarlehen gewerbliche Wirtschaft 5.353,1 3.643,1 Globaldarlehen an Banken zur Finanzierung

in Deutschland und Europa kleiner und mittlerer Unternehmen
KfW-Akquisitionsfinanzierung 134,0 71,7  Finanzierungen von Unternehmensiibernahmen
StartGeld und Mikrodarlehen 124,0 107,6 Finanzierung von Existenzgriindungen und

Kleinunternehmen

ERP-Programme 282,6 227,1 Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur,
marktnahe Forschung und Entwicklung sowie
Markteinfiihrung von Innovationen, Ausstattung
von Biirgschaftsbanken

b) Mezzanine Finanzierung 583,1 2.139,6
darunter Unternehmerkapital 511,6 506,2 Eigenkapitaldhnliche Mittel zur Unterstiitzung von
Existenzgriindungen und kleinen und mittleren
Unternehmen
ERP-Innovationsprogramm 71,5 1.633,5 Eigenkapitaldhnliche Mittel zur Unterstiitzung von
Innovationsvorhaben kleiner und mittlerer
Unternehmen
c) Beteiligungsfinanzierung 300,1 280,8
darunter KfW-Risikokapitalprogramm 108,5 141,8 Beteiligungen an Unternehmen durch
(Beteiligungsfondsfinanzierung) KfW-kofinanzierte Venture-Capital-Fonds
KfW-Private-Equity-Programm 56,6 18,6 Finanzierungen von Unternehmensiibernahmen
ERP-Programme 13,3 120,5 Beteiligungskapital fiir Hightech-Start-ups
sowie kleine und mittlere Unternehmen
2. ABS-Mittelstandsportfolio 780,6 Investitionen in Verbriefungstransaktionen
von Mittelstandskrediten
3. Garantien und Verbriefungen 3.963,2 9.469,5 Absicherung und Verbriefung
KfW Mittelstandsbank von Mittelstandskrediten
Verbriefungen 3.934,8 9.442,4
Garantien 28,3 27,2

\ ! Differenzen in den Summen durch Rundung.
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FINANZIERUNGSBERATUNG.

Die KfW Bankengruppe unterstiitzt mittelstan-
dische Betriebe in allen unternehmerischen Pha-
sen mit einem umfassenden Informations- und
Beratungsangebot und sorgt damit gleichzeitig
fuir eine nachhaltige Wirkung ihrer Finanzierungs-
forderung. Denn Investitionsvorhaben lassen sich
nur umsetzen, wenn entsprechende finanzielle
Mittel verfligbar sind. Darum missen Unterneh-
men, Multiplikatoren wie z.B. die Kammern und
Verbande sowie die Vertriebspartner aus der Kre-
ditwirtschaft kontinuierlich Gber Finanzierungs-
moglichkeiten informiert werden. Die KW Mit-
telstandsbank bietet darum aktuelle Informatio-
nen zu ihren Finanzprodukten auf praktisch allen
Kanalen.

Zu einem zentralen Informationsmedium hat
sich dabei das Internetangebot der KfW Mittel-
standsbank entwickelt. Es liefert unter www.kfw-
mittelstandsbank.de eine komplette und vor allem

schnelle Information rund um die Finanzierungs-
und Beratungsprodukte. Mehr als eine Million
Nutzer haben im virtuellen Griinderzentrum prak-
tische Tipps fiir den Weg in die Selbststandigkeit
abgerufen oder in der Rubrik ,Kredite" ausfiihr-
liche Finanzierungsbeispiele zu den Kreditpro-
grammen der KfW Mittelstandsbank abgefragt.

Individuell und auf den jeweiligen Einzelfall
zugeschnitten berdt die KfW Mittelstandsbank
Interessenten telefonisch im Infocenter - im
vergangenen Jahr fast 80.000 Mal. Gut 2.000
Kunden nutzten die Mdglichkeit, sich in den Be-
ratungszentren an den KfW-Standorten in Ber-
lin, Bonn und Frankfurt personlich beraten zu
lassen. Zu den KfW-Beratungssprechtagen bei
Kooperationspartnern vor Ort (u.a. Kammern,
Landesforderinstitute, Wirtschaftsforderungsge-
sellschaften) kamen im Berichtsjahr rund 2.500
Jungunternehmen.
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BERATUNG ZU FRAGEN DER UNTERNEHMENSENTWICKLUNG.

Mit Hilfe professioneller Berater kdnnen kleinere
und mittlere Unternehmen ihre Entwicklung po-
sitiv beeinflussen und damit ihren Zugang zu Fi-
nanzierung sowie deren Konditionen verbessern.
Deshalb bezuschusst die KfW den Einsatz von
freiberuflichen Beratern. 2006 nutzten rund 800
Griinder und junge Unternehmen das KfW-Griin-
dercoaching und holten sich so Expertise beim
Start in die Selbststandigkeit ins Haus. Unterstiit-
zung fiir mittelstandische Firmen und Freiberufler

in der Krise bieten die Runden Tische, bei denen
die Ansatzpunkte fiir einen Turnaround identifi-
ziert werden. Allein im vergangenen Jahr nah-
men 3.000 Firmen dieses Angebot in Anspruch.
Durch die Turnaround-Beratung der KfW Mittel-
standsbank kann der Erfolg des Runden Tisches
nachhaltig gesichert werden. Im Berichtsjahr be-
antragten fast 1.000 Unternehmen diese Bera-
tung, um so vom Know-how professioneller Un-
ternehmensberater profitieren zu konnen.

SPEZIELLE BERATUNGSANGEBOTE.

Die Beratungsleistungen der KfW Mittelstands-
bank werden ergdnzt durch zielgruppenorien-
tierte Angebote wie die KfW-Beraterborse und
die Startothek. Beratung zu speziellen Themen
rundet das Portfolio ab. Hierzu zéhlt z.B. Bera-
tung zu Fragen der Unternehmensnachfolge auf
der Internetplattform www.nexxt-change.de. Auch
das Deutsche Eigenkapitalforum, eine Plattform
flir innovative und wachstumsstarke Unterneh-
men, die Beteiligungskapitalgeber suchen, ist hier
zu nennen.
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Dariiber hinaus engagiert sich die KfW Mittel-
standsbank auch in der Weiterbildung von Mit-
arbeitern aus Banken, Kammern und Beratungs-
unternehmen. In den verschiedenen Seminarreihen
der KfW-Akademie bietet sie Expertenwissen zu
aktuellen Themen aus dem Bereich Mittelstand an.
Im vergangenen Jahr nahmen rund 1.400 Interes-
senten an 26 Akademieveranstaltungen teil.



KFW FORDERBANK.

Engagement hat Kredit.

Das Angebot der KfW Forderbank umfasst die Bereiche Umwelt, Wohnen,
Infrastruktur und Bildung. Es richtet sich an Kommunen, Unternehmen
und Privatpersonen in Deutschland. So stellt die KfW Férderbank Mittel
fir die Schaffung von Wohneigentum, die Sanierung und Modernisie-
rung von Wohngebauden sowie die Nutzung erneuerbarer Energien zur
Verfligung. Dariiber hinaus werden Mittel fiir die Finanzierung von Stu-
dium und beruflicher Fortbildung zur Verfligung gestellt. Im KfW-Um-
weltprogramm und ERP-Umwelt- und Energiesparprogramm werden
Investitionen von kleinen und mittleren Unternehmen geférdert, die
MaBnahmen im Bereich des Umweltschutzes durchfiihren. Im Infra-
strukturbereich werden neben allen kommunalen Investitionen auch
gemeinniitzige Projekte und Trager gefordert.

FORDERBANK



Neue Energiekonzepte fordern wir mit
entsprechenden Finanzierungsmodellen.

Die KfW fordert Ideen mit Modellcharakter. Darum hat sie am 1.2.2006 mit der Bundesregierung die Forderinitiative ,Wohnen, Umwelt, Wachstum"
ins Leben gerufen. Damit werden finanzielle Anreize fiir Immobilienbesitzer und Investoren zum 6kologischen Bauen und Modernisieren gesetzt.
Neben der Wohneigentums- und Infrastrukturférderung unterstiitzen die drei wesentlichen Séulen der KfW-Forderinitiative - das ,CO,-Gebaude-
sanierungsprogramm®” sowie die Programme ,Wohnraum Modernisieren” und ,Okologisch Bauen” - Bauvorhaben mit Erfolg: Bis Ende 2006 hat die
KfW Forderbank insgesamt Darlehen in Hohe von rund 17 Mrd. EUR zugesagt. Genug, um eine starke Idee in groBem MaBstab umzusetzen.




Die KfW-Forderinitiative hat auch beim Energiesparhaus Modell gestanden. Und moderne Technik mit gehobenem Komfort und niedrigem Ener-
gieverbrauch unter einem Dach vereint. Bei der Warmeversorgung sorgen neueste Techniken und Kredite der KfW Férderbank fiir 6konomische
und okologische Effizienz. Wodurch sich die Investitionen wiederum schnell bezahlt machen. Mit einem Verbrauch von 40 kWh pro Quadratmeter
gehort das KfW-Energiesparhaus 40 zu den energetisch wirtschaftlichsten. In NRW sollen so in den nichsten Jahren durch 6ffentliche Mittel 50

gefdrderte Solarsiedlungen entstehen, die sich zum Beispiel durch eine intensive Nutzung erneuerbarer Energie auszeichnen.




Die Forderbank, die umweltfreundlichen
Ideen Riickenwind verleiht.

(KfW-KIimaschutzfonds
seit 2004 am Markt

kostengtinstiger Erwerb von Emissionsgutschriften
zusatzliche Einnahmen fiir Klimaschutz-Projekte

zweite Tranche in Vorbereitung

Die KfW unterstiitzt auch windige Ideen. Denn mit einer durchschnittlichen Geschwindigkeit von fast 10 m/sec herrschen im Windpark Zafarana

wahrhaft stiirmische Bedingungen. An dem Kistenstreifen des Roten Meeres startet nun die vierte Ausbaustufe einer mehrjahrigen deutsch-

dénisch-agyptischen Kooperation, die seit dem Jahr 2000 aus FZ-Mitteln der KfW finanziert wird. Als Betreiber profitiert nicht nur das dgyptische

Ministerium fiir Energie und Elektrizitat, sondern auch die Umwelt. SchlieBlich hat sich der jahrliche CO,-Aussto3 um 168.000 Tonnen reduziert.

Damit bildet die Windkraftanlage einen sturmerprobten Meilenstein fiir die zukiinftige Entwicklung vergleichbarer Projekte mit der KfW.



Durch den Verkauf von 550.000 Emissionsgutschriften an den KfW-Klimaschutzfonds hat sich der Windpark Zafarana 2006 eine zusitzliche Ein-
nahmequelle verschafft. Dadurch werden neue Klimaschutzvorhaben angestoBen und der Hightech-Transfer in Entwicklungslander gefdrdert.
Mit dem Fonds wurde ein Beschaffungsprogramm fiir Emissionszertifikate aufgelegt, mit dem deutsche und europdische Unternehmen ihre Emis-

sionsvorgaben kostengiinstig einhalten kdnnen. Denn steigende CO,-Belastungen und knappe Ressourcen mahnen global zum Umdenken in der

Energiewirtschaft. Und damit dem Denken auch Taten folgen, agiert die KfW Forderbank mit innovativen Instrumenten.




Studienforderung, um in Zukunft
qualifizierte Positionen zu bekleiden.

~

o
KfW-Studienkredit

i seit Programmstart im April 2006 rund 22.000 Darlehenszusagen

= Onlinebeantragung unter www.kfw-foerderbank.de

= einkommens- und vermdgensunabhingig

= Finanzierung der Lebenshaltungskosten im Erststudium
. J

Eine akademische Ausbildung schldgt mit hohen Kosten zu Buche. Damit der Bildungsnachwuchs aber in der Hauptsache dem Studium statt
Nebentétigkeiten zur Sicherung des Lebensunterhalts nachgeht, hat die KfW Forderbank den Studienkredit ins Leben gerufen. Er erméglicht
den angehenden Akademikern eine stirkere Konzentration auf ihre Ausbildung. Kiirzere Studienzeiten und damit ein schnellerer Einstieg in das
Berufsleben zdhlen zu den positiven Nebenerscheinungen. Als nachhaltige Investition in die Ausbildung des akademischen Nachwuchses wurde
der KfW-Studienkredit exakt auf die finanziellen Mdglichkeiten der Studierenden zugeschnitten.




Bildung als Kapital: Seit April 2006 kdnnen Studierende den neuen KfW-Studienkredit beantragen. Unabhdngig von der Fachrichtung und dem

eigenen Einkommen beziehungsweise dem Einkommen und Vermdgen der Eltern kénnen monatliche Betrdge zwischen 100 und 650 EUR gewahlt

werden. Der Kredit ist variabel verzinslich und wird halbjahrlich angepasst. Jedem Darlehensnehmer wird fiir die Dauer von 15 Jahren eine Zins-
obergrenze garantiert, die die notige Planungssicherheit fiir die akademische Ausbildung bietet. Die Riickzahlung beginnt mit dem Eintritt ins Be-
rufsleben, spatestens jedoch 18 Monate nach der letzten Auszahlung. Sie kann lber einen Zeitraum von bis zu 25 Jahren ausgedehnt werden.




KfW Férderbank im Jahr 2006. )

AUSZEICHNUNG DER PREISTRAGER DES KFW-AWARDS 2006.

Die KfW Forderbank hat in Berlin den KfW-Award 2006 verliehen. Der Wettbewerb stand unter dem
Motto: ,Generation 50 plus - Neue Ideen fiir altersgerechtes Wohnen im Eigentum”. Die Einreichun-
gen privater Wohneigentiimer zeigen ein Spektrum an Maglichkeiten, auf die Bedirfnisse des Woh-
nens im Alter zu reagieren. Die Preistrager haben nicht nur bauliche Aspekte beriicksichtigt, sondern
gleichzeitig Losungen entwickelt, wie ihre soziale und familidre Integration in spateren Jahren auf-
rechterhalten werden kann. Im Oktober fand dazu das KfW-Symposium statt. Rund 100 Experten
aus Politik, Verbdnden, Wirtschaft und Medien tauschten Ideen und Visionen aus. Schwerpunkt des
Symposiums waren die Herausforderungen an das Wohnen im Alter. Ein aktuelles Thema: Derzeit
leben nur etwa 59% aller tiber 50-Jahrigen in Wohnformen, die fir ihr Alter geeignet sind, und be-
reits heute ist jeder flinfte Deutsche im Seniorenalter.

ZEHN JAHRE KFW-WOHNEIGENTUMSPROGRAMM.

Mit dem KfW-Wohneigentumsprogramm hat die KfW einen wesentlichen Beitrag zur Erhohung der
Wohneigentumsquote in Deutschland geleistet und gleichzeitig den Stellenwert der Wohnimmobilie
als Baustein der privaten Altersvorsorge erhdht. Seit Programmstart vor zehn Jahren verwirklichten
iber 820.000 Bauherren mit einem Kreditvolumen von tber 40 Mrd. EUR den Traum von den eigenen
vier Wanden. Die Darlehen dienen der langfristigen und zinsglinstigen Finanzierung des Baus oder
Erwerbs von Eigenheimen zur Selbstnutzung in Deutschland.

INVESTITIONSINITIATIVE ZUR STARKUNG DER STADTE.

Der Expertenkreis Stadtentwicklung, bestehend aus nahezu allen maBgeblichen Akteuren auf dem
Gebiet der Stadtentwicklung und gegriindet auf Initiative der KfW, schldgt eine Investitionsinitiative
.Stadte starken” vor. Das Forderangebot von Bund und Landern fiir Investitionen in die Stadtentwick-
lung und den Stadtumbau soll im Rahmen der bestehenden KfW-Programme deutlich aufgestockt
werden. Die Kommunen sollen in die Lage versetzt werden, Herausforderungen, die sich aus der de-
mografischen Entwicklung, strukturellen Problemen und Haushaltsengpéssen ergeben, zu meistern.
Die Forderung dient der Verbesserung der sozialen Situation der Blirger, verbesserter Lebensqualitat
sowie der Wettbewerbsfahigkeit des Wirtschaftsstandorts Deutschland.

VERLEITHUNG DES KFW-ENERGIEEFFIZIENZPREISES 2006.

Die KfW Forderbank hat in Berlin die Preistrager des KfW-Energieeffizienzpreises 2006 gekiirt. Der
zum dritten Mal ausgeschriebene Wettbewerb, dieses Jahr unter dem Motto ,Energetische Moder-
nisierung von gewerblich genutzten Gebduden”, war mit insgesamt 15.000 EUR Preisgeld fiir die
drei Erstplatzierten dotiert. Die siegreichen Unternehmen wurden fiir ihre vorbildlichen Losungen bei
der Realisierung von Energieeinsparpotenzialen im Zuge der Modernisierung gewerblich genutzter
Gebaude ausgezeichnet.
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UBERBLICK.

Die KfW Forderbank vereint unter ihrem Dach
die verschiedensten Forderbereiche. Sie reichen
von der Finanzierung von Wohnraum- und kom-
munalen Infrastrukturinvestitionen Uber die
Unterstlitzung von Umwelt- und Klimaschutz-
mafBnahmen bis hin zur Férderung von Aus- und
Weiterbildung. Das gesamte Forderkreditvolumen
belief sich im Jahr 2006 insgesamt auf 27,9 Mrd.
EUR und lag damit um circa 259% liber dem Ni-
veau des Vorjahres. Vor allem die wohnwirtschaft-
lichen Forderprogramme haben entscheidend zu
diesem Anstieg beigetragen, weil der Bund und
die KfW im Rahmen der neuen Forderinitiative

Infrastrukturprogrammen noch einmal deutlich
verbessern konnten. Insgesamt sind in diesen Pro-
grammen rund 262.000 Kredite tiber 17 Mrd. EUR
vergeben worden. Davon entfielen rund 14 Mrd.
EUR auf wohnwirtschaftliche Investitionen und
3 Mrd. EUR auf den kommunalen Bereich. Hinzu
kamen Zusagen in Héhe von 4,6 Mrd. EUR fiir den
gewerblichen Umweltschutz sowie 1,3 Mrd. EUR
fiir die Unterstiitzung der Bildungsinvestitionen.
Erganzt wurden die Kreditprogramme der KfW
Férderbank durch Globaldarlehen zur allgemeinen
Refinanzierung der Landesforderinstitute in Hohe
von 3,6 Mrd. EUR sowie verschiedene Verbrie-

Wohnen, Umwelt, Wachstum” die Konditionen  fungstransaktionen lber insgesamt 7,6 Mrd. EUR.

im Wohnungsbereich und in den kommunalen

Zusagen der KW Forderbank nach Bundeslandern 2006
Angaben in Mio. EUR"

Bundeslander KfW Forderbank?

Gesamt Umwelt Wohnungs- Infrastruktur
wirtschaft

Baden-Wiirttemberg 3.201 562 2.162 478
Bayern 3.937 836 2.804 297
Bremen 167 9 110 47
Hamburg 713 15 349 349
Hessen 1.447 220 968 259
Niedersachsen 1.941 506 1.238 197
Nordrhein-Westfalen 4.444 414 3.329 702
Rheinland-Pfalz 982 258 611 12
Saarland 188 21 19 49
Schleswig-Holstein 1.088 409 554 65
Alte Lander 18.108 3.309 12.245 2.554
Berlin 777 18 410 349
Brandenburg 718 335 312 70
Mecklenburg-Vorpommern 320 124 159 37
Sachsen 597 109 440 48
Sachsen-Anhalt 81 551 193 67
Thiringen 355 124 188 43
Neue Lander 3.578 1.261 1.703 614

Sonstige? 40

40

" Differenzen in den Summen durch Rundung.
2 Ohne Bildungsfinanzierung, Globaldarlehen an Geschaftsbanken, allgemeine Refinanzierung der Landesforderinstitute und Verbriefungen.

K ?Keinem Bundesland zuordenbar.
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ERFOLGREICHER START DER FORDERINITIATIVE
»WOHNEN, UMWELT, WACHSTUM*.

Gemeinsam mit der KfW hat der Bund im Febru-
ar 2006 die Forderinitiative ,Wohnen, Umwelt,
Wachstum" ins Leben gerufen. Sie ist Bestand-
teil des 25-Mrd.-Euro-Pakets der Bundesregierung
fir mehr Wachstum und Beschaftigung. Neben
der kommunalen Infrastrukturfinanzierung um-
fasst diese Initiative im Kern die wohnwirtschaft-
lichen Programme der KfW, deren Férderkondi-
tionen noch einmal deutlich verbessert wurden.
Dabei galt das Prinzip: je energie- oder ressour-
censparender die MaBnahmen, umso giinstiger
die Kreditkonditionen.

Ziel der Initiative ist es, nicht nur den indi-
viduellen Wohnkomfort von Eigentiimern und
Mietern zu erhdhen, sondern auch einen Beitrag
zum Klimaschutz und zur Beschéaftigungssiche-
rung zu leisten. Dafiir wird der Bund der KfW bis
2009 circa 1 Mrd. EUR jahrlich fir die Zinsver-
billigung von Krediten und Zuschiissen zur Ver-
fligung stellen, die durch eigene Mittel der KfW
erganzt wird. Darliber hinaus verringern sich die
Energiekosten durch die Sanierung von Altbau-
ten erheblich.

Die Forderinitiative entwickelte sich bereits
im ersten Jahr sehr erfolgreich: Die KfW Forder-
bank legte 2006 im Rahmen der Initiative insge-
samt 262.000 Kredite tiber 17 Mrd. EUR heraus.
Damit konnte das Kreditvolumen des Vorjahres
fir SanierungsmaBnahmen und 0kologische
Modernisierung in Wohnungen und kommuna-
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len Einrichtungen um mehr als 34% gesteigert
werden. Mit den Krediten wurden Investitionen
in Hohe von rund 28 Mrd. EUR angestoBen. Da-
durch konnten circa 400.000 Arbeitsplatze fiir
mindestens ein Jahr gesichert werden, wovon
hauptsachlich das mittelstdndisch geprédgte
Bauhaupt- und -nebengewerbe profitierte.

Die Klimaschutzverpflichtungen der Bundes-
regierung sehen vor, dass die CO,-Emissionen
des Verkehrs, des Bereichs Gewerbe, Handel und
Dienstleistungen sowie der privaten Haushalte
von 2008 bis 2012 um insgesamt 7 Mio.t pro Jahr
reduziert werden. Allein durch die 2006 geforder-
ten Investitionen konnte der CO,-AusstoB um
rund 1,5 Mio. t pro Jahr gesenkt werden. Etwa ein
Flinftel der gesamten Reduktion, die im nationalen
Allokationsplan festgelegt wurde, lassen sich so-
mit allein auf KfW-Programme aus dem Berichts-
jahr zurickfiihren. Sie stellen die mit Abstand
wirksamsten und bedeutsamsten MaBnahmen zum
Emissionsschutz bei Gebduden in Deutschland. Die
Forderinitiative wird auBerdem stindig weiterent-
wickelt. So wurden zum 1.1.2007 spezielle Forder-
fenster fiir die energetische Sanierung von Schulen,
Kindertagesstatten, Vereinsheimen und dhnlichen
Einrichtungen eingeflihrt. Private Eigentiimer, die
keinen Kredit bendtigen, kdnnen alternativ zu
einem Forderdarlehen aus dem CO,-Gebdudesa-
nierungsprogramm auch mit einem Zuschuss un-
terstlitzt werden.



FORDERUNG VON ENERGIEEFFIZIENTEN WOHNGEBAUDEN.

Im Rahmen der KfW-Programme ,CO,-Gebéude-
sanierung” und ,Wohnraum Modernisieren" wur-
den insgesamt 150.000 Kredite liber 7,3 Mrd. EUR
fiir die Sanierung bestehender Wohnungen her-
ausgelegt. In dem Anstieg von tiber 150% gegen-
tiber 2005 spiegelt sich die intensivierte Forde-
rung der Initiative ,\Wohnen, Umwelt, Wachstum"
wider. Dariiber hinaus unterstiitzte die KW mit
ihrem Programm ,,Okologisch Bauen" die Errichtung
von 32.500 besonders innovativen und energie-

armen Neubauten. Mit einem Kreditvolumen von
2,2 Mrd. EUR wurde der Vorjahreswert um mehr
als das 5fache libertroffen. Dieser Betrag kam vor
allem der Férderung von Energiespar- und Passiv-
hausern zugute. Sie zeichnen sich dadurch aus,
dass ihr Energieverbrauch deutlich unter den ge-
setzlichen Vorgaben der Energieeinsparverordnung
liegt. Gerade im Bereich der dkologischen Neu-
bauten haben die verbesserten Kreditkonditionen
zu einem erheblichen Nachfrageanstieg gefiihrt.

WOHNEIGENTUMSFORDERUNG.

Wohneigentum entwickelt sich zunehmend zum
wichtigen Instrument der Altersvorsorge. Dariliber
hinaus leisten Wohneigentlimer einen entschei-
denden Beitrag zur Entwicklung ihrer Wohn-
viertel und Stadte. Nicht zuletzt deshalb gehort
die Forderung von selbstgenutztem Wohneigen-
tum seit Jahren zu den zentralen Aufgaben der
KfW Férderbank. Im Jahr 2006 wurden im Wohn-
eigentumsprogramm mehr als 70.000 Kredite mit
einem Volumen von 4,4 Mrd. EUR zugesagt. Der
Riickgang um rund 20% gegeniiber dem Vor-
jahr erklart sich zum einen durch die verbesserte
Forderung fiir besonders energieeffiziente Neu-
bauten: Viele Projekte wurden mit den dafir
mafBgeschneiderten Konditionen des Forderpro-
gramms ,,Okologisch Bauen"” finanziert. Zum an-
deren gab es im Vorjahr einen Sondereffekt, der
zu einer erhohten Nachfrage gefiihrt hat. Der
bevorstehende Wegfall der Eigenheimzulage hat
2005 zu Vorzieheffekten gefiihrt.

Die verstérkte Berticksichtigung dkologischer As-
pekte beim Bau eines neuen Hauses bildet einen
erfreulichen Trend ab. Dariiber hinaus stellt aber
auch die demografische Entwicklung mit einer
immer dlter werdenden Bevolkerung Haus- und
Wohneigentiimer vor neue Herausforderungen.
Dabei geht es nicht nur um die barrierefreie Ge-
staltung einer Wohnung, sondern vor allem auch
um die vielfaltigen individuellen und sozialen
Bediirfnisse, die dltere Menschen an ihr Wohn-
umfeld stellen. Diesem Zukunftsthema hat sich
die KfW unter dem Motto ,Generation 50 plus -
Neue Ideen fiir altersgerechtes Wohnen im Eigen-
tum" im Rahmen ihres jéhrlich stattfindenden
KfW-Awards gewidmet. Ausgezeichnet wurden
wegweisende Neu- oder Umbauvorhaben priva-
ter Wohnungseigentiimer, bei denen intelligente
Losungen flir das Wohnen im Alter realisiert
wurden. Ndhere Informationen zu den Preistra-
gern finden sich auf der Internetseite www.kfw-
foerderbank.de.
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FORDERUNG DER KOMMUNALEN INFRASTRUKTUR.

Eine funktionierende Infrastruktur ist notwendige
Voraussetzung fiir die wirtschaftliche Entwick-
lung eines Landes. Dabei geht es nicht nur um
die technischen Komponenten wie z.B. StraB3en,
OPNV oder Wasser- und Kanalisationsanlagen,
sondern ebenso um soziale Einrichtungen. Bei
der Standortwahl spielt das lokale Angebot an
Kinderbetreuungseinrichtungen, Schulen oder
auch Sportstatten eine mindestens ebenso groB3e
Rolle. Zur Finanzierung kommunaler Infrastruk-
turmaBnahmen bietet die KfW drei Forderpro-
gramme an. Wahrend sich der ,KfW-Kommunal-
kredit" an kommunale Gebietskdrperschaften
richtet, steht das Programm ,Kommunal Inves-
tieren" Unternehmen zur Verfligung, die sich
mehrheitlich in kommunalem Besitz befinden.
Zur Unterstiitzung gemeinniitziger Investoren,
die in die kommunale Infrastruktur investieren,
bietet die KfW Forderbank Kredite im Rahmen
ihres Programms ,Sozial Investieren” an. Im Be-
richtsjahr betrug das Kreditvolumen in den drei
Programmen circa 3,2 Mrd. EUR, mit denen circa
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1.450 Vorhaben mitfinanziert wurden. Damit lag
das Volumen um 16 % tber dem des Vorjahres.

Aufgrund der demografischen Entwicklung,
der Wanderungsbewegungen sowie wirtschaft-
licher und sozialer Probleme in den Stadten ist
der Handlungs- und Investitionsbedarf der
Kommunen in den vergangenen Jahren erheblich
gestiegen. Um eine Bewertung des bestehenden
Finanzierungs- und Forderangebots fir die
Stadtentwicklung vorzunehmen, hat sich auf Ini-
tiative der KfW ein Expertenkreis fiir Stadtent-
wicklung gegriindet. Daran nahmen nahezu alle
maBgeblichen Akteure auf dem Gebiet der Stadt-
entwicklung teil. Die Arbeitsgruppe hat mehrere
Vorschldge erarbeitet, um die Forderung von
Stadtentwicklung und Stadtumbau noch besser
an die zukiinftigen Herausforderungen anzupas-
sen. Der Abschlussbericht des Expertenkreises
mit dem Titel ,Aktuelle und zukiinftige Heraus-
forderungen fiir die Stadtentwicklung und ihre
Forderung” ist im Internet unter www.kfw-foer-
derbank.de abrufbar.



GEWERBLICHER UMWELT- UND KLIMASCHUTZ.

Die KfW unterstiitzt Investoren aus Industrie und
Gewerbe bei der Finanzierung von MaBnahmen
zur Verbesserung des Umwelt-, Klima- und Res-
sourcenschutzes. Dazu wurden das ERP-Umwelt-
und Energiesparprogramm sowie das KfW-Um-
weltprogramm ins Leben gerufen. Die mitfinan-
zierten Vorhaben reichen von MaBnahmen zur
Energieeinsparung tber die Nutzung regenera-
tiver Energiequellen bis hin zu Investitionen zur
Luftreinhaltung, Abwasserreinigung und Abfall-
vermeidung. 2006 belief sich das Kreditzusage-
volumen fiir beide Programme auf insgesamt
4,1 Mrd. EUR. Dies entspricht gegeniiber dem
Vorjahr einem Zuwachs von 219%. Einen maBgeb-
lichen Anteil am Gesamtvolumen stellte der Kli-
maschutz: Rund 900% des Zusagevolumens ent-
fielen auf die Forderung der gewerblichen
Nutzung von erneuerbaren Energien sowie auf
MaBnahmen zur Energieeinsparung. Einen weite-
ren Forderschwerpunkt bildeten Investitionen in
die Abfallwirtschaft. Die gewerblichen Umwelt-
programme dienen aber nicht nur der Verbesse-
rung der Umweltsituation in Deutschland. Sie

helfen den Unternehmen auch, durch eine effi-
zientere Nutzung der Ressourcen die betrieb-
lichen Energie- und Materialkosten zu senken
und so ihre Wettbewerbsfahigkeit zu steigern.

Leider werden in vielen Unternehmen die Ein-
sparungspotenziale bei Energie und Material im-
mer noch unterschatzt. Ein wirksames Instrument,
mit dem die KW bundesweit die Aufmerksamkeit
auf die betrieblichen Energieeinsparmdglichkei-
ten lenkt, stellt der KfW-Energieeffizienzpreis dar.
Der mit insgesamt 15.000 EUR dotierte Preis wird
seit 2004 jahrlich von der KfW Férderbank aus-
geschrieben. Der Wettbewerb zeichnet Unterneh-
men aus, die vorbildliche MaBnahmen zur Senkung
des Energieverbrauchs mit dem Ziel umgesetzt
haben, ihren CO,-AusstoB wesentlich zu mindern,
und die dadurch erhebliche Kosteneinsparungen
realisieren konnten. Der KfW-Energieeffizienz-
preis widmet sich jedes Jahr einem Schwer-
punktthema. 2006 stand der Wettbewerb unter
dem Motto ,Energetische Modernisierung von
gewerblich genutzten Gebduden"

FORDERUNG DER ERNEUERBAREN ENERGIEN ALS QUERSCHNITTSAUFGABE.

Die KfW unterstiitzt den Ausbau der erneuerbaren
Energien mit einer Vielzahl von Forderprogrammen.
Sie haben zum Ziel, den AusstoB klimaschadlicher
Treibhausgase zu senken, neue Arbeitsplatze zu
schaffen und Deutschlands Abhangigkeit vom
Import fossiler Brennstoffe zu reduzieren.

Fiir erneuerbare Energien wurden im Jahr
2006 zinsglinstige Darlehen in Hohe von insge-
samt 3,3 Mrd. EUR zugesagt. Einen wesentlichen

Beitrag zu diesem Erfolg leisteten die gewerb-
lichen Umweltprogramme. Der groBte Teil des
KfW-Fordervolumens entfiel auf die Windkraft
(1,3 Mrd. EUR) und die Photovoltaik (1,2 Mrd.
EUR). Im Vergleich zum Vorjahr entwickelte sich
auch das Zusagevolumen fiir Solarkollektoranla-
gen (+111%), Biogas (+62 %), Biomasse (+42 %)
und Geothermie (+32 %) sehr positiv.
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KFW-KLIMASCHUTZFONDS.

Mit der Verabschiedung der Nationalen Alloka-
tionspléne fir die Jahre 2008 bis 2012 bereiten
sich die Mitgliedsstaaten der EU auf die zweite
Phase des Europdischen Emissionshandels vor. Um
die Zielvorgaben des Kyoto-Protokolls zu erreichen,
missen sich CO,-verursachende Unternehmen auf
anspruchsvollere Emissionsvorgaben einstellen.
Emissionsgutschriften aus Klimaschutzprojekten
in Entwicklungsldndern spielen deshalb eine im-
mer wichtigere Rolle in der CO,-Strategie der
Unternehmen.

Die KfW hat sich mit einem eigenen Klima-
schutzfonds erfolgreich als Kidufer solcher Emis-
sionsgutschriften etabliert. Sie erwirbt dabei die
benotigten Zertifikate treuhdnderisch fiir Unter-
nehmen, die solche Gutschriften im Rahmen des
Europdischen Emissionshandels fiir die Erflillung
ihrer Verpflichtungen nutzen wollen. Die KfW
stellt sich damit als Dienstleister insbesondere
solchen Unternehmen zur Verfiigung, die selbst
keinen Zugang zu Auslandsprojekten zur Kom-
pensation eigener Emissionen haben bzw. keine
eigenen Kapazitaten hierfiir aufbauen wollen.

Die erste Tranche des KfW-Klimaschutzfonds
wurde zum Ende des ersten Quartals 2006 er-
folgreich mit einem Volumen von rund 84 Mio.
EUR geschlossen. Zum Jahresende 2006 waren
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hiervon bereits mehr als die Halfte in Kaufver-
trdge umgesetzt. Damit wurden rund sechs Mil-
lionen vom UN-Klimasekretariat anerkannte Emis-
sionsgutschriften (,Certified Emission Reductions")
erworben. Die Gutschriften flieBen den am KfW-
Klimaschutzfonds beteiligten Unternehmen tber
die Jahre verteilt bis 2012 zu und erweitern so
deren Handlungsspielraum im Emissionshandel.

Die KfW baut ihre Kaufaktivitaten in den kom-
menden Jahren weiter aus. So wurde bereits ein
Kaufprogramm {iber rund 7 Mio. Tonnen an CO,-
Aquivalenten pro Jahr beschlossen. In diesem
Rahmen legt die KfW unter anderem auch eine
zweite Tranche des Klimaschutzfonds auf. Die
KfW unterstiitzt mit ihren Aktivitdten das Klima-
schutzprogramm der Bundesregierung und tragt
dem Interesse der deutschen und europédischen
Wirtschaft Rechnung.

Mit Nutzung der marktwirtschaftlichen In-
strumente des Kyoto-Protokolls leistet die KfW
einen wichtigen Beitrag zur Realisierung der Kli-
maschutzprojekte und trdgt zur nachhaltigen
Entwicklung in den Gastldndern bei. Fiir die Pro-
jekte als solche bedeutet der Zertifikateverkauf
eine zusitzliche Einnahmequelle, ohne die ihre
Realisierung meistens nicht mdglich ware.



BILDUNG - INVESTITION IN DIE ZUKUNFT.

Zur Finanzierung von Lebenshaltungskosten fiir
Studierende hat die KfW im April 2006 den KfW-
Studienkredit gestartet. Mit dem Studienkredit,
der Bildungschancen verbessern und Studien-
zeiten verkirzen soll, wird jungen Menschen die
Finanzierung des Studiums leichter gemacht, ohne
in individuelle Entscheidungen einzugreifen. Denn
die KfW bietet den Studienkredit flichendeckend
sowie unabhangig vom Studienfach und vom Ein-
kommen der Eltern an. Mit einem monatlichen
Auszahlungsbetrag von 100 bis 650 EUR fiir ma-
ximal zehn Semester erganzt er die klassischen
Finanzierungsquellen (Eltern, BAf6G, Stipendien,
Jobben). Studierende haben nun die Méglichkeit,
sich ausschlieBlich auf ihr Studium zu konzen-
trieren, ohne sich durch Nebentatigkeiten ihren
Lebensunterhalt verdienen zu missen. Der KfW-
Studienkredit ist erfolgreich angelaufen. Mit Zu-
sagen Uiber ein Volumen von 505 Mio. EUR mach-
te er bereits im ersten Jahr den groBten Anteil der
KfW-Bildungsfinanzierungen aus. Sowohl in un-
serer Offentlichkeitsarbeit als auch im Antrags-
verfahren wirken wir Beflirchtungen entgegen, der
Studienkredit konne zu einer (iberméBigen Ver-
schuldung junger Menschen fiihren. Potenzielle

Antragsteller werden sowohl auf unserer Inter-
netseite als auch im Kreditantrag selbst explizit
auf das Verschuldungsrisiko hingewiesen. Das ge-
samte Fordervolumen im Bereich Bildungsfinan-
zierung belief sich im Jahr 2006 auf rund 1,3 Mrd.
EUR. Der KfW-Studienkredit trug damit auch ent-
scheidend dazu bei, dass die Kreditzusagen fiir
Bildung im Vergleich zum Vorjahr noch einmal
um rund 44 % gesteigert wurden.

Neben dem Studienkredit gehéren zur An-
gebotspalette der KFW Forderbank auch das so
genannte Meister-BAf6G zur Finanzierung von
MaBnahmen zur Aufstiegsfortbildung, der Bil-
dungskredit fiir Schiiler, Studenten und Auszu-
bildende in fortgeschrittenem Ausbildungssta-
dium sowie die BAf6G-Darlehen. Insgesamt hat
die KfW Forderbank im Laufe der Jahre Bildungs-
kredite in Hohe von rund 5,9 Mrd. EUR zugesagt.
Die Bildungsangebote der KfW haben mehr als
490.000 Schiiler, Studenten und Fachkrifte in
Anspruch genommen. Im Auftrag einiger Bundes-
lander stellt die KfW Forderbank kiinftig auch
ein Angebot zur Studienbeitragsfinanzierung be-
reit. Erste Vertrdge dazu wurden im Berichtsjahr
mit Niedersachsen und Bayern unterzeichnet.
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ZUSAMMENARBEIT MIT LANDESFORDERINSTITUTEN.

Die KfW pflegt seit vielen Jahren eine intensive,
partnerschaftliche und gute Zusammenarbeit mit
den Landesforderinstituten. Die Kooperation er-
streckt sich auf zwei Bereiche:

Zum einen vergibt die KfW Globaldarlehen
auf Basis ihrer Forderprogramme an Landesfor-
derinstitute. So wird die Bundes- und Landesfor-
derung gebiindelt, die Férderlandschaft transpa-
renter und die Attraktivitat der Kredite fiir die
Kunden nochmals gesteigert. Diese programmba-
sierten Globaldarlehen stellen einen wichtigen
Pfeiler der Férderlandschaft dar. Die KfW Forder-
bank refinanziert mit solchen Globaldarlehen in
erster Linie Investitionen in die kommunale In-
frastruktur sowie MaBnahmen zur Bildung von
Wohneigentum. Bislang wurden mit zwdlf Lan-
desforderinstituten Globaldarlehensvertrage mit
einem Volumen von 7,7 Mrd. EUR abgeschlossen.

Zum anderen bietet die KfW seit 2002 den Lan-
desforderinstituten fir Landesforderzwecke -
fiir die keine KfW-Kreditprogramme genutzt
werden - unverbilligte Refinanzierungsmittel in
Form von Globaldarlehen an. Das bringt vor al-
lem kleine Landesforderinstitute in den Genuss
der sehr glinstigen Refinanzierungsbedingungen
der KfW. Die hohe Nachfrage flihrte zu 25 Ver-
tragsabschliissen mit einem Volumen von insge-
samt 13,5 Mrd. EUR. Um die Attraktivitat dieses
Produkts noch weiter zu steigern, wurden im
Jahr 2006 die Vergabebedingungen nach Lauf-
zeiten differenziert. Dies flihrt in den kurzen
Laufzeiten zu glinstigeren Einstandskonditionen
flir die Landesforderinstitute. Die bisherige Reso-
nanz gestaltet sich durchweg positiv.

GLOBALDARLEHEN AN GESCHAFTSBANKEN FUR DEN
PRIVATEN WOHNUNGSBAU MIT FESTEM PLATZ IN DER KFW FORDERBANK.

Auch wenn die Vergabe von Globaldarlehen im
Forderbankgeschaft der KFW noch vergleichsweise
jung ist, stabilisiert sich ihr Volumen in Deutsch-
land auf einem soliden Niveau von durchschnitt-
lich nahezu 1,7 Mrd. EUR pro Jahr. Seit der Markt-
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einfihrung des Produktes im Jahr 2002 wurden
in Deutschland und Westeuropa Globaldarlehens-
vertrage lber ein Gesamtvolumen von tiber 11,3
Mrd. EUR abgeschlossen.



FINANZIERUNGSFAZILITAT DER EU FUR KOMMUNALE INFRASTRUKTUR
IN MITTEL- UND OSTEUROPA.

Die Zusammenarbeit von Européischer Kommis-
sion, CEB und KfW unter der kommunalen Infra-
strukturfazilitat der EU wurde auch im Jahr 2006
erfolgreich fortgesetzt. Ziel dieses Programms ist
es, mit Hilfe von Globaldarlehen der CEB/KfW ei-
nerseits und Zuschiissen aus dem EU-Haushalt
andererseits den Markt fiir die Finanzierung klei-
ner Infrastrukturprojekte in Mittel- und Osteuropa
weiter zu entwickeln. Das gesamte Kreditvolumen,

das unter dieser Fazilitdit gewahrt wurde, betrigt
150 Mio. EUR, wobei die Zuschiisse einen Anteil in
Hohe von 14 Mio. EUR ausmachen.

Dariiber hinaus planen EU-Kommission, CEB
und KfW fiir 2007 ein neues Energieeffizienz-
programm. Es soll die Beitritts- und Kandidaten-
lander darin unterstiitzen, ihre Investitionen in
die Energieeffizienz nachhaltig zu steigern.

VERBRIEFUNGEN.

Die KfW Forderbank hat 2006 insgesamt vier
Transaktionen mit einem Volumen von 7,64 Mrd.
EUR abgeschlossen. Seit Auflegung der Verbrie-
fungsplattform PROVIDE im Jahr 2001 wurden
damit 1,1 Mio. Kredite in 38 Transaktionen mit
einem Gesamtvolumen von 67 Mrd. EUR verbrieft.

Mit der Transaktion ,primus MULTI HAUS
2006" wurden erstmals die Risiken eines Portfolios
von Darlehen an ausschlieBlich ostdeutsche
Wohnungsunternehmen uber die KfW ausplat-
ziert. Die Transaktion folgte den gleichen Stan-
dards, wie sie unter den Plattformen PROVIDE
und PROMISE etabliert sind. Dadurch fiel es den
Ratingagenturen und Investoren wesentlich leich-
ter, die Transaktion zu bewerten. Diese Form der
Standardisierung bringt besonders dann enorme
Vorteile, wenn neue Assetklassen an den Markt
gebracht werden.

Bereits zum dritten Mal unterstiitzte die Forder-
bank 2006 mit ,EPIC II" die Ausplatzierung eines
multinationalen Portfolios von Public-Private-
Partnership-Darlehen. Sie dienen in erster Linie
der Finanzierung von Krankenhdusern, Schulen
und sonstigen Vorhaben im Bereich der 6ffent-
lichen Infrastruktur.

Die Forderung von Transaktionen mit kleine-
ren LosgréBen gehort zu den Kernthemen des
kommenden Jahres. Die KfW verfolgt dabei das
Ziel, schlankere und somit kostenglinstigere
Transaktionen zu ermdglichen, so dass sich Ver-
briefungen auch fiir kleinere Kreditinstitute at-
traktiv gestalten. Wesentlicher Bestandteil blei-
ben dabei die Plattformen fiir die synthetischen
Verbriefungen. Die KfW beabsichtigt jedoch, das
Medium zu flexibilisieren und auch fiir neue As-
setklassen zu 6ffnen.
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Forderung der deutschen und europdischen Wirtschaft durch die KfW Fdrderbank

Zusagen in Mio. EUR"

Programme
Fordervolumen KfW Férderbank
1. Forderkredite KfW Forderbank
a) Umweltschutzinvestitionen
darunter KFW-Umweltprogramm

ERP-Umwelt- und
Energiesparprogramm

Solarstrom Erzeugen/KfW-Programm
zur Férderung erneuerbarer Energien

b) Wohnungswirtschaft

darunter Wohnraum Modernisieren
KfW-Wohneigentumsprogramm
CO,-Gebéudesanierungsprogramm

Okologisch Bauen

Globaldarlehen Wohnungswirtschaft
in Deutschland und Europa

¢) Kommunale Infrastruktur

darunter KfW-Infrastrukturprogramm
KfW-Kommunalkredit/
Sozial Investieren/Kommunal Investieren

Globaldarlehen Infrastruktur Ausland

d) Bildung

e) Globallinien an Landesforderinstitute

2. Verbriefungen KfW Forderbank

! Differenzen in den Summen durch Rundung.

2005
38.687,5
22.415,8

4.241,6

919,5

2.436,1

885,9

10.903,6
1.318,6

5.560,9

1.195,1

3875
2.008,0

2.770,4
2.648,6

120,2

875,0
3.625,2

16.271,7

35.548,1
27.906,6
4.609,6
1.185,2
2.870,5

553,8

15.147,4
3.868,6

4.397,3
3.472,2

2.208,6
1.200,0

21,7
3.166,5

43,8

1.341,8
3.596,0

7.641,5

Finanziert werden

Umweltschutzvorhaben

Umweltschutzvorhaben in Deutschland

Photovoltaik-Anlagen/MaBnahmen zur
Férderung erneuerbarer Energien

Modernisierung und Instandsetzung von
Wohnraum

Bau und Erwerb von selbstgenutztem
Wohneigentum

MaBnahmenpakete zur CO,-Einsparung in
Wohngebéuden des Altbaubestandes
Neubau von Energiesparhdusern

Globaldarlehen an Banken zur Finanzierung
von wohnwirtschaftlichen Investitionen

InfrastrukturmaBnahmen von Kommunen,
gemeinniitzigen Organisationen und kommunalen
Unternehmen

Globaldarlehen an Forder- und Geschaftsbanken
in Europa
Aus- und Weiterbildung

Globaldarlehen zur Refinanzierung der
Landesforderinstitute

Absicherung und Verbriefung von
Hypothekarkrediten
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FINANZIERUNGSBERATUNG.

Im Zentrum des Beratungsangebotes der KfW For-
derbank stehen unsere privaten Kunden und Ge-
schaftspartner. Mit der Erstinformation Gber das
Internet, dem telefonischen Kontakt durch un-
sere Infocenter oder dem persdnlichen Gesprach

in den KfW-Beratungszentren nutzt die KfW alle
Wege, um lber Forderprogramme und Finanzie-
rungsmdoglichkeiten der KfW Férderbank zu in-
formieren.

INTERNETANGEBOTE DER KFW BANKENGRUPPE.

Schon seit Jahren nutzt die KfW das Internet fiir
die stets aktuelle und zielgruppenadédquate Erst-
information ihrer Kunden und Geschéftspartner.
Die gute Akzeptanz der KfW-Internetangebote
spiegelt sich in der erneut gestiegenen Zahl der
Zugriffe wider.

So wurden im Jahr 2006 rund 10,5 Mio. Mal
Internetseiten der KfW aufgerufen, was einem
Anstieg um 35% entspricht. Der Léwenanteil ent-
fiel dabei auf das Internetangebot der KfW For-
derbank, das auch eine Reihe von interaktiven Be-
ratungsdiensten enthalt: 759% aller Seitenabrufe
gab es auf dem Portal www.kfw-foerderbank.de.

Unter dieser Adresse finden die Besucher alle In-
formationen zu den Bereichen Bauen, Wohnen,
Energiesparen, Umweltschutz, Bildung und In-
frastruktur. Neben der groBen Nachfrage nach
den wohnwirtschaftlichen Forderprogrammen
sorgte insbesondere das Interesse am KfW-Stu-
dienkredit flir hohe Zugriffszahlen. Dariiber hin-
aus stehen unter dieser Adresse auch Geschafts-
partnern im KfW-Beraterforum weiterfiihrende
Informationen zur Verfligung.
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KFW-INFOCENTER FUR DIE TELEFONISCHE BERATUNG.

Die Zahl der Beratungsgesprache im Infocenter
der KfW Forderbank erreichte im Jahr 2006 einen
Rekordwert: Insgesamt 630.000 Mal haben die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des Infocen-
ters Fragen der Kunden und Geschéftspartner be-
antwortet. Neben ihrer Freundlichkeit schneidet
insbesondere die fachliche Kompetenz der Mit-
arbeiter im Kundenurteil sehr gut ab, wie eine Be-
fragung von TNS Emnid ergab. Die Beratungs-
qualitdt liegt damit insgesamt deutlich Giber dem
Branchenniveau.

Die auBergewdhnlich starke Resonanz auf die
Forderinitiative ,Wohnen, Umwelt, Wachstum"
bedeutete fiir die Beratungszentren der KfW eine
besondere Herausforderung. So hat sich allein
im Bereich ,Wohnbau" mit rund 400.000 telefo-
nischen Beratungen im Jahr 2006 die Anzahl
gegeniiber dem Vorjahr (191.803) mehr als ver-
doppelt. AuBerdem im Fokus mit rund 230.000
Kundenkontakten stand der seit April 2006 an-
gebotene Studienkredit.

PERSONLICHE BERATUNG.

Mit den Beratungszentren in Berlin, Bonn und
Frankfurt bietet die KfW ihren Kunden zusatz-
lich die Mdglichkeit zu einer personlichen Fi-
nanzierungsberatung vor Ort an. Im Berichtsjahr
nutzten 1.700 Kunden die Mdéglichkeit, sich von
KfW-Experten zu den Programmen der KfW For-
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derbank direkt beraten zu lassen. Auch auf Fach-
messen flir Bauen und Wohnen sowie bundesweit
auf Schulungs- und Informationsveranstaltungen
standen Experten der KfW Férderbank zu Einzel-
gesprachen mit Bauwilligen, Architekten, Ener-
gieberatern und Bankberatern bereit.



KFW 1PEX-BANK.

Starke Stellung im internationalen Wettbewerb.

Im Geschaftsfeld Export- und Projektfinanzierung finanziert die KfW
Exporte deutscher und europdischer Unternehmen sowie Unterneh-
mens- und Infrastrukturinvestitionen in aller Welt. Auf diese Weise
fordert sie gemaB ihrer gesetzlichen Aufgabenstellung Vorhaben, die
im deutschen und européischen Interesse liegen. In Umsetzung des
Forderbankenneustrukturierungsgesetzes gliedert die KfW die kom-
merziellen und im Wettbewerb mit anderen Banken stehenden Ge-
schéfte der internationalen Projekt- und Exportfinanzierung in die
KfW IPEX-Bank aus. Diese wird zum 1.1.2008 in der Rechtsform einer
GmbH gegriindet, die sich zu 100% im Besitz der KfW befindet.

Mit mehr als 40 Jahren Markterfahrung ist die KfW IPEX-Bank als
Teil der KfW Bankengruppe ein etablierter Wettbewerber in der inter-
nationalen Unternehmens-, Projekt- und Exportfinanzierung. Als Re-
lationship-Bank setzt sie auf den Aufbau langfristiger Partnerschaften
mit ihren Kunden. Aufbauend auf einem umfassenden Branchen- und
Markt-Know-how entwickelt sie gemeinsam mit ihren Kunden maB-
geschneiderte Finanzierungslosungen fiir internationale Investitions-
vorhaben.

IPEX-BANK



Wie wir mit effizienten Lésungen Unter-
nehmen finanzielle Substanz verleihen.

4 .
KfW IPEX-Bank Nr. 1 in Trinidad und Tobago i\ *-'

langfristige Partnerschaft - 7. Transaktion seit 1991

Ausbau der Wirtschaftsbeziehungen zu Lateinamerika/Karibik i
Sicherung und Schaffung von Arbeitsplatzen auf .
Trinidad und Tobago sowie in Europa

. J

Im internationalen Finanzierungsgeschaft muss die Chemie zwischen den Beteiligten stimmen. Insbesondere wenn es sich um die Finanzierung
einer der gréBten petrochemischen Anlagen der Welt handelt. Die KfW IPEX-Bank lberzeugte die Idee, Erdgas vor der Kiiste des Karibikstaates
Trinidad und Tobago tiber die Zwischenprodukte Ammoniak und Harnstoff zu wichtigen Einsatzstoffen fiir die Industrie in Europa und den USA
weiterzuverarbeiten. Trinidad bietet aufgrund seiner Erdgasvorkommen, seiner investorenfreundlichen Rahmenbedingungen und der Nahe zum

Zielmarkt USA ideale Voraussetzungen fiir die petrochemische Industrie und ist inzwischen der weltweit groBte Methanolexporteur.




W,

Die Anlage wird von der deutschen MAN Ferrostaal AG im Auftrag der Methanol Holdings (Trinidad) Ltd., Point Lisas, Trinidad und Tobago, geplant
und errichtet. Sie soll jahrlich bis zu 1,48 Mio. t. Fliissigdiinger und etwa 60.000 t. Melamin, einen Stoff, der u.a. fiir die Oberflachenveredelung
von Mdbeln verwendet wird, produzieren. Die Finanzierung des jiingsten Komplexes an diesem Standort hat ein Volumen von 1,25 Mrd. USD und ist
damit die groBte Transaktion im Privatsektor des Inselstaats. Sie wurde von der KfW IPEX-Bank als alleinigem Arrangeur strukturiert. Insgesamt hat
die Bank im Jahr 2006 Finanzierungen liber 15 Mrd. EUR zugesagt. Und damit nicht nur fiir die chemische Industrie gute Verbindungen hergestellt.
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Konzepte zum sicheren Schiffsbau stehen
bei der KfW IPEX-Bank hoch im Kurs.

-

KfW IPEX-Bank als Schiffsfinanzierer

H international pramierte Technik vom Werftenstandort Kiel

® hohere Sicherheit in der Seeschifffahrt weltweit
® maBgeschneiderte Finanzierungskonzepte

® langfristige, bewdhrte Kundenbeziehungen

Doppelt halt besser. Diesem Konstruktionsprinzip hat sich ganz besonders die Lindenau Schiffswerft in Kiel verschrieben. Als weltweiter Spezialist
flir Doppelhiillentanker sorgt sie dafiir, dass auf See hohe Sicherheitsstandards an Bord realisiert sind. Durch ihre robusten Eigenschaften mini-
miert die Doppelhiille das Risiko von Olunfillen. Und damit die verheerenden Folgen fiir Natur und Menschen in den betroffenen Regionen.
Doppelt auch der Effekt: Der stark erhdhte Eindringwiderstand schiitzt die Konstruktion von auBen bei Kollisionen vor dem Kollabieren und

verhindert andererseits das Auslaufen der fliissigen Fracht aus dem Inneren.



Die seychellische Reederei Seychelles Petroleum steht hoch im Kurs bei der KfW IPEX-Bank. Als Projekt- und Exportfinanzierer unterstiitzt sie
Anschaffung und Betrieb moderner Doppelhiillentanker mit liquiden Mitteln. Sie leistet damit einen wichtigen Beitrag fiir die Sicherheit auf See.
Doppelter Einsatz, von dem beide profitieren: Seychelles Petroleum und den Kieler Schiffsbauern beschert das Doppelhiillen-Prinzip volle Auf-
tragsbiicher. Denn nach der ,Seychelles Pride" und der ,Seychelles Pioneer" ist bei der Lindenau Werft mit der ,Seychelles Progress” bereits das
dritte Schiff vom Stapel gelaufen, das heute unter der Flagge des Inselstaates auf den Weltmeeren kreuzt. Zwei weitere Tanker sind bereits bestellt.



KfW IPEX-Bank im Jahr 2006. )

AUS 1KB IMMOBILIEN LEASING WIRD MOVESTA LEASE AND
FINANCE GMBH.

Movesta Lease and Finance GmbH - unter diesem Namen firmiert ab sofort die ehemalige IKB Im-
mobilien Leasing GmbH mit Sitz in Disseldorf. Seit tiber 30 Jahren am Markt, wird die Gesellschaft
seit einem Jahr gemeinsam von IKB Deutsche Industriebank und KfW Bankengruppe - vertreten
durch die KfW IPEX-Bank - gefiihrt. Der Gesellschafterwechsel sowie die erweiterte strategische
Ausrichtung machten die Namensanderung erforderlich. Schwerpunkte der Movesta-Aktivitaten sind
die Strukturierung von komplexen Investitionslosungen fiir Immobilien und GroBmobilien.

WASSER UND ENERGIE FUR BAHRAIN.

Die KfW IPEX-Bank finanziert gemeinsam mit anderen Banken den Kauf des Al Hidd Energie- und
Wasserprojekts in Bahrain. Das gasbetriebene Kraftwerk hat eine Gesamtkapazitat von 910 MW, die
bereits vorhandene Meerwasserentsalzungsanlage produziert insgesamt 30 Mio. Gallonen SiiBwas-
ser am Tag. Die neue Anlage soll zusatzlich mehr als 60 Mio. Gallonen taglich férdern. Mit einem
Volumen von 738 Mio. USD ist es das groBte Privatisierungsprojekt in der Geschichte des Landes.
Die Anlage wurde von einem internationalen Konsortium gekauft, das den gewonnenen Strom und
das Wasser tliber eine Laufzeit von 20 Jahren an die Regierung Bahrains zurtickverkaufen wird.

AUSBAU DER INDISCHEN INFRASTRUKTUR.

Die KfW IPEX-Bank stellt der indischen SREI Infrastructure Finance Ltd. ein langfristiges Darlehen von
tiber 25 Mio. USD zur Verfligung. SREI ist Indiens Marktflihrer fiir das Leasing von Infrastrukturbau-
ausriistungen wie Baumaschinen, Bagger oder Trucks, die zum Teil aus europédischer Fertigung stam-
men. Unter seinen Kunden sind viele Mittelstdndler, aber auch einige groBe indische Bauunternehmen.
Die Finanzierung unterstilitzt das Ziel der indischen Regierung, die Infrastruktur beschleunigt auszu-
bauen, um das vorhandene Wachstumspotenzial besser ausschopfen zu kénnen.

REPRASENTANZ IN MOSKAU EROFFNET.

Die KfW IPEX-Bank hat in Moskau eine Reprasentanz erdffnet. Damit unterstreicht sie die steigende
Bedeutung der wirtschaftlichen Beziehungen zwischen der Russischen Foderation und Deutschland
sowie ihres eigenen Russland-Geschifts. Derzeit halt die KfW IPEX-Bank ein Russland-Portfolio von
1,2 Mrd. EUR. In den néchsten Jahren will die Bank dieses verdoppeln. Die neue Reprasentanz soll
dazu beitragen, das Geschaft, insbesondere auch mit dem privaten Sektor, weiter zu intensivieren.

FORTGESETZTE KOOPERATION MIT VNESHECONOMBANK.

Anlasslich des Petersburger Dialogs haben die KfW Bankengruppe und die russische Vnesheconom-
bank die Fortsetzung ihrer Zusammenarbeit mit der Unterzeichnung eines 75-Mio.-Euro-Rahmen-
vertrags besiegelt. Mit den finanziellen Mitteln sollen Kapitalgiiterimporte aus der EU insbesondere
im Zusammenhang mit Infrastrukturvorhaben innerhalb Russlands refinanziert werden.
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EIN WEITERES SEHR ERFOLGREICHES GESCHAFTSJAHR.

In der KfW IPEX-Bank sind alle Geschaftsakti-
vitaten der KfW Bankengruppe gebiindelt, die im
Wettbewerb mit anderen Banken stehen. Auf-
grund des Forderbankenneustrukturierungsge-
setzes aus dem Jahr 2003 gliedert die KfW Ban-
kengruppe diese Geschafte zum 1. Januar 2008
in eine rechtlich selbststdndige Bank aus. Die
KfW IPEX-Bank wird als GmbH ausgegriindet,
bleibt aber zu 100% im Besitz der KfW.

Das Neugeschaft der KfW IPEX-Bank erreich-
te im Jahr 2006 ein Volumen von 15 Mrd. EUR.
Ausschlaggebend fiir dieses im Vergleich zu den
Vorjahren tiberdurchschnittliche Ergebnis waren

vor allem einige groBe Transaktionen, an denen
sich die Bank mit hohen Einzelbeitrdgen beteiligte.
Dazu zdhlen Geschéafte, in denen die KfW [PEX-
Bank als Arranger mit einem groBeren Under-
writing in Vorlage trat. Die zundchst in die eige-
nen Biicher genommenen Neugeschifte werden
noch in erheblichem Umfang syndiziert werden.
Im Neugeschaftsvolumen sind Kredite tiber 1,2
Mrd. EUR enthalten, die treuhdnderisch fiir die
KfW zugesagt wurden. Hierbei handelt es sich
um Transaktionen, die nach dem Foérderbanken-
neustrukturierungsgesetz als Forderkredite ein-
gestuft werden konnen.

DIE VORBEREITUNGEN ZUR RECHTLICHEN SELBSTSTANDIGKEIT SIND
WEITGEHEND ABGESCHLOSSEN.

Bei dynamischem und erfolgreichem Geschafts-
betrieb hat die KfW IPEX-Bank zugleich wichtige
Wegmarken in die rechtliche Selbststidndigkeit
passiert. Sie hat bei der Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungen - der BaFin - die Erteilung
einer Banklizenz beantragt. Parallel dazu hat sie
den Antrag auf Zulassung als IRB-advanced Bank
gemaB Basel Il gestellt. Als IRB-advanced Bank
kann im Vergleich zum Standardansatz die Eigen-
kapitalunterlegung optimiert werden. Hierzu sind
anspruchsvolle interne Bewertungs- und Steue-
rungsinstrumente erforderlich. Diese Instrumente
sind in der Bank selbst erarbeitet worden. Sie wer-
den kontinuierlich validiert und neuen Anforde-
rungen angepasst. Die Priifung zur Zulassung als
IRB-advanced Bank wird durch die Deutsche
Bundesbank und die BaFin im 1. Halbjahr 2007
durchgefiihrt.

Sehr gut vorangeschritten sind auch die Vorbe-
reitungen fiir ein eigenstandiges Erst-Rating der
KfW IPEX-Bank durch die international fiihren-
den Ratingagenturen. Konkrete Gesprache tiber
die Erst-Einstufung werden voraussichtlich im
2. Halbjahr 2007 beginnen. Die KfW IPEX-Bank
ist zuversichtlich, das angestrebte Rating von AA
minus oder A plus zu erlangen.

Die KfW IPEX-Bank als Tochterunternehmen
der KfW Bankengruppe wird nach dem noch
abzuschlieBenden Gesellschaftsvertrag eine Gre-
mienarchitektur besitzen, die aus einer Geschafts-
flihrung und einem Aufsichtsrat besteht. Die
Geschaftsfliihrung besteht aus vier Geschafts-
flhrern. Dem Aufsichtsrat werden neben Vertre-
tern der KfW Bankengruppe Vertreter des Bun-
des und der Wirtschaft angehdoren.
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NEUGESCHAFT: EIN DRITTEL DEUTSCHLAND - EIN DRITTEL EUROPA -
EIN DRITTEL WELTWEIT.

Jeweils rund ein Drittel des Neugeschifts ent-  Grundsétzen, sich in allen Regionen der Welt zu
fallt auf Deutschland, das librige Europa und das  engagieren, die fiir die deutsche und Ubrige
sonstige Ausland. Damit wurde die regionale Ge-  europdische Wirtschaft von Relevanz sind. Zu
schiftsstrategie der KfW IPEX-Bank exakt um- diesem Engagement steht die Bank auch in
gesetzt. In den europdischen Blickwinkel bezient  schwierigen Landern und Méarkten - und auch in
die Bank auch die Tiirkei und Russland ein. Es  schwierigen Zeiten.

gehdrt unverdndert zu den geschaftspolitischen

[ )

Regionale Aufteilung des Neugeschafts

Europa gesamt 35,3%
Deutschland 34,4%
\ / M sonstiges Ausland 30,4%

Insgesamt 15,0 Mrd. EUR

I J

Das inldndische Geschaft mit Neuzusagen von Bei Letzteren handelt es sich vorwiegend um
insgesamt 5 Mrd. EUR wurde durch Unterneh- Liefer- und Leistungsavale sowie um Forfaitie-
mens- und Projektfinanzierungen, aber auch rungen. Der Anteil dieser Produkte am inlandi-
kiirzerfristige Handelsfinanzierungen gepragt. schen Neugeschaft 2006 liegt bei rund 30 %.
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Wesentliche Anteile der Neuzusagen 2006 in Deutschland konzentrierten sich auf den Energie-

sektor und das verarbeitende Gewerbe.

~

~

Entwicklung in den einzelnen Geschéftssparten, Deutschland

Kreditzusagen in Mio. EUR”

Geschiftssparte
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit

Energie, Umwelt

Schifffahrt

Schienen- und StraBenverkehr
Grundstoffindustrie

Flug- und Seehafen
Telekommunikation, Medien

Gesamt  Finanzierungsschwerpunkt
1.680 Automobilbau, Spezialchemie

1.642  Anlagen zur Elektrizitatserzeugung
und -tibertragung, Umwelttechnik

917  Containerschiffe

362 Schienenverkehr

276  Rohstoffprojekte, Chemie, Stahl

235 Flug- und Seehafen-Terminals
73 Mobile Kommunikationssysteme

K ! Differenzen in den Summen durch Rundung.

J

Gemeinsam mit zwei anderen deutschen Banken
arrangierte die KfW IPEX-Bank die Finanzierung
des Steinkohlekraftwerks Duisburg-Walsum, das
ein Gemeinschaftsprojekt der STEAG AG und der
oOsterreichischen EVN AG ist. Im Finanzierungs-
volumen ist dies die groBte Projektfinanzierung,
die es in der deutschen Stromwirtschaft jemals
gegeben hat. Der Bau dieses hocheffizienten
thermischen Kraftwerks leitet die Erneuerung
des deutschen Kraftwerkparks ein. In Anbetracht
der in Deutschland auf absehbare Zeit vorhan-
denen Optionen flir den Stromerzeugungs-Mix
ist das Kraftwerk, das altere Kapazitaten ersetzt,
aufgrund seines hohen Wirkungsgrades auch

unter Gesichtspunkten des Klimaschutzes be-
deutsam.

In Andernach (Rheinland-Pfalz) finanziert die
KfW IPEX-Bank fiir die Investorengruppe GWE den
Bau eines modernen Industrieheizkraftwerkes
mit gekoppelter Warme- und Stromerzeugung.
Energieabnehmer ist der WeiBblechhersteller
Rasselstein GmbH. In der Anlage werden neben
Erdgas insbesondere Ersatzbrennstoffe verfeuert,
die aus aufbereiteten Abfallen gewonnen werden.
Damit konnen Primérenergietrager eingespart
werden, was auch einen Beitrag zur Reduzierung
klimaschadigender Emissionen leistet.
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Im thiringischen Ebeleben finanziert die KfW IPEX-
Bank den Bau einer Biodieselanlage. Die Anlage -
es ist bereits die zweite dieser Art - wird von der
irischen Bioverda Ltd. gebaut und betrieben. Das
Unternehmen mochte sich damit Wachstums-
chancen im Markt fiir nachwachsende Rohstof-
fe sichern. Fiir die regionale Landwirtschaft in
Thiiringen wird damit ein stabiler Absatzmarkt
geschaffen.

Das Auslandsgeschaft der KfW IPEX-Bank hat
weiterhin seinen Schwerpunkt im europdischen
Raum. Seit Jahrzehnten bestehende gute Ge-
schaftsbeziehungen zu Nord- und Lateinamerika
und zu Asien werden deshalb aber nicht weniger
gepflegt. In den letzten Jahren hat die Bank auch
in der Golfregion sehr erfolgreich gearbeitet. In
den Vereinigten Arabischen Emiraten hat sie seit
2001 drei groBe Gaskraftwerke mit integrierten
Meerwasserentsalzungsanlagen finanziert. Bei ei-

ner dieser Transaktionen war die KfW IPEX-Bank
als Mandated Lead Arranger tétig. Im Berichtsjahr
kam ein weiteres Projekt dieser Art — Al Hidd - in
Bahrain hinzu.

In sektoraler Sicht hatten im Auslandsge-
schaft Finanzierungen der Grundstoffindustrie,
der Schifffahrt und des Schienen- und StraBen-
verkehrs einen besonders hohen Anteil.

Im Verkehrssektor hat sich die KfW IPEX-
Bank u.a. wieder bei der Finanzierung der Erneue-
rung des Schienenverkehrsnetzes in Kroatien
beteiligt. Hier hat die Bank im Berichtsjahr die
dritte und letzte Bauphase zur Modernisierung
der Eisenbahnverbindung Zagreb - Split finan-
ziert. Damit wurde ein langjdhriges und erfolg-
reiches Engagement fiir die Verbesserung der
Verkehrsinfrastruktur in Kroatien in den Bereichen
Schiene und StraBe fortgesetzt.

-~

Entwicklung in den einzelnen Geschaftssparten, Ausland

Kreditzusagen in Mio. EUR”

Geschiftssparte
Grundstoffindustrie
Schifffahrt

Schienen- und StraBenverkehr
Luftfahrt

Energie, Umwelt

Flug- und Seehéfen
Telekommunikation, Medien
Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit

Sonstige

Y Differenzen in den Summen durch Rundung.

Gesamt  Finanzierungsschwerpunkt
2.338  Rohstoffprojekte, Chemie, Stahl
1.909  Kreuzfahrt-, Fahr- und Containerschiffe
1.821  Schienenverkehr
949  Airbus-Lieferungen

810  Anlagen zur Elektrizitdtserzeugung und
-libertragung, Umwelttechnik

769  Flug- und Seehafen-Terminals
631  Mobile Kommunikationssysteme
597  Handelsfinanzierungen

21 u.a. mezzanine Finanzierungen

J
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Im Schifffahrtssektor macht sich die anhaltend
starke Nachfrage im Seeverkehr bemerkbar. Der
weltweite Handelsverkehr wéchst nach Berech-
nungen des Internationalen Wahrungsfonds seit
Jahrzehnten im Trend um fast mehr als das Dop-
pelte der Weltproduktion, und die Seeschiff-
fahrt hat hieran den bedeutendsten Anteil. Aber
auch andere Sparten des Seeverkehrs, insbeson-
dere der Touristik-Verkehr, sind gut ausgelastet.
Deutsche und andere europdische Werften sind
daher mit Auftragen gut versorgt, sei es mit Nach-
frage aus dem Container-, Bulker- oder Produk-
tentankerverkehr oder auch des Fahr- und Kreuz-
fahrtschiffsverkehrs. Im Berichtsjahr hat die Bank
u.a. in der Tiirkei furr die Stadt Istanbul den Kauf
von Schnellfdhren fiir den Uberregionalen Ver-
kehr finanziert. Diese Kredite wurden in Koope-
ration mit der Europdischen Investitionsbank ar-
rangiert.

Fir eine Reederei auf den Seychellen hat die
KfW IPEX-Bank den Bau zweier hochmoderner
Doppelwandtanker auf einer deutschen Werft
finanziert.

Die KfW IPEX-Bank ist sich der Risiken aus
volatilen Marktentwicklungen in diesem Ver-
kehrssektor aber sehr wohl bewusst und reagiert
mit einer bedachten Expansionsstrategie.

Bei den Finanzierungen in der Grundstoffin-
dustrie kommt einem groBen Methanol-Projekt
in Trinidad und Tobago, einer Region mit reichen
Offshore-Erdgasvorkommen, besondere Bedeu-
tung zu. Nach einigen bereits finanzierten Vor-
lauferprojekten wurde im Berichtsjahr ein Kredit
zum Bau einer der weltweit gro3ten Anlagen zur
Diingerherstellung auf der Insel Trinidad verge-
ben. Errichtet wird die Anlage von der MAN
Ferrostaal AG.
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AUSLANDSREPRASENTANZEN.

Die KfW IPEX-Bank hat tiber die letzten Jahre in
verschiedenen Regionen, denen sie fiir ihr Aus-
landsgeschaft besondere Bedeutung beimisst,
Repréasentanzen gegriindet.

Im Berichtsjahr wurde ein Auslandsbiiro in
Moskau offiziell er6ffnet. Die Tiirkei-Repréasen-
tanz wurde von Ankara nach Istanbul verlegt. Er-
ganzt wurden die Auslandsvertretungen um ein
Biiro in Mumbai. 2007 wird die KfW IPEX-Bank

eine weitere Auslandsvertretung in der Golfre-
gion einrichten. Mit diesen geschéftsstrategisch
orientierten Auslandsbiiros kdnnen die wichtig-
sten Zielméarkte in Asien, in Nordamerika und
Lateinamerika, Russland, der Tirkei, Indien und
der Golfregion aus der Ndhe bearbeitet werden.
Bestehende Kundenkontakte sind besser zu
pflegen, neue Geschidftsbeziehungen lassen sich
leichter aufbauen.

-

o
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DAS PRODUKTSPEKTRUM ERWEITERN.

Die Produktstrategie wurde zielgerecht umge-
setzt. Wahrend der letzten zwei Jahre hat die
KfW IPEX-Bank ihr Produktangebot vor allem
um kirzerfristige Handelsinstrumente erweitert.

Die KfW IPEX-Bank bleibt aber eine Bank mit
dem Kerngeschdft im mittel- und langfristigen
Kredit. Hier hat sie tiber Jahrzehnte durch maB-
geschneiderte Finanzierungen ihre hohe Kom-
petenz bewiesen. Die Abrundung der Produkt-
palette mit kiirzerfristigen Produkten - vor allem
Avale und Forfaitierungen - dient den Interes-
sen ihrer Kunden, die ergdnzend zur Basisfinan-
zierung insbesondere klassischer Exporttransak-

tionen auch den kurzen Laufzeitenbereich be-
notigen. lhnen wird damit die Finanzierung tiber
alle Kredit- und Garantieinstrumente aus einer
Hand angeboten.

Uber die Movesta Lease and Finance GmbH,
ein Gemeinschaftsunternehmen mit der IKB
Deutsche Industriebank, hat die Bank ihr Pro-
duktangebot auBerdem um Leasingfinanzierun-
gen erganzt. Diese Zusammenarbeit wurde er-
folgreich ausgebaut. So wurde z. B. fiir die English
Welsh and Scottish Railway Ltd. eine gemeinsa-
me Leasingstruktur fiir den Einsatz von rollen-
dem Schienenmaterial realisiert.

-
y
\‘\ //

Insgesamt 15,0 Mrd. EUR

") Differenzen in den Summen durch Rundung.

~

Neugeschaft nach Produktvarianten
Angaben in Mrd. EUR und Prozent”

Strukturierte Finanzierungen 4,3 (28,8%)
Direktkredite 2,8 (18,5%)
Avale 2,6 (17,7%)
Akquisitionsfinanzierungen 1,3  (8,8%)
Projektfinanzierungen 1.2 (8,0%)
Kreditlinien 1,1 (7,2%)
ECA-Exportfinanzierungen 08 (5,4%)
Leasingfinanzierungen 0,7 (4,7%)
@ Mezzanine und Sonstige 0,1 (1,09%)

VERANTWORTUNG FUR UMWELT- UND SOZIALGERECHTE ENGAGEMENTS.

Die KfW IPEX-Bank stellt sich unverdndert ihrer
Verantwortung flir umwelt- und sozialgerechte
Engagements. Sie hatte sich bereits im Jahr 2000
als eine der ersten deutschen Banken eine Um-
weltrichtlinie fiir das internationale Geschaft ge-
geben. Diese Richtlinie wurde in der Folge um
Vorgaben zur Beachtung mdglicher sozialer und
gesellschaftlicher Effekte sowie Aspekte der Nach-
haltigkeit der von ihr finanzierten Projekte ex-

plizit erweitert. Die Richtlinie bestimmt, dass alle
Kreditantrdge fiir Auslandsfinanzierungen einem
.Screening” (Vorpriifung) unterzogen werden, in
dem Umwelt- und Sozialaspekte der zu finanzie-
renden Vorhaben gepriift werden. Im Berichts-
jahr waren dies 215 neu zu genehmigende Kredite.
Es werden drei Kategorien von Vorhaben unter-
schieden:
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Umwelt- und Sozialaspekte in der
Projekt- und Exportfinanzierung
der KfW IPEX-Bank

Anzahl der Projekte insgesamt

m Davon: Projektland EU oder andere OECD-Lénder

! Kategorie A: potenziell erhebliche negative Effekte.
 Kategorie B: potenziell negative Effekte.
? Kategorie C: keine oder geringftigige Effekte.

J

Vorhaben der Kategorien A und B werden unter
Einschaltung der technischen und Umwelt-
sachverstandigen der KfW Bankengruppe vertieft
gepriift, sofern sie nicht in einem EU-Land oder
einem anderen OECD-Land mit etablierter Um-
weltschutzgesetzgebung und -praxis durchge-
flhrt werden. Im Berichtsjahr handelte es sich
hier tiberwiegend um Rohstoffprojekte, thermi-
sche Kraftwerke sowie Projekte der Petrochemie.
In allen vertieft gepriiften Fallen werden interna-
tional akzeptierte Umweltstandards eingehalten.

In die Kategorie C fallen Flugzeuge, Schiffe,
Telekommunikationseinrichtungen sowie Stan-
dardprodukte der Investitionsgiiterindustrien, die
allgemein akzeptierten Standards genligen.

Mit Krediten tiber 2,1 Mrd. EUR hat die KfW
IPEX-Bank Projekte finanziert, die dem Umwelt-
schutz dienen und einen Beitrag zu nachhaltiger
Entwicklung leisten. Dazu gehoren Abfallbehand-
lungsanlagen sowie die erneuerbaren Energien.
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In Brasilien hat sie erneut mehrere Biomasse-
Kraftwerke finanziert, in Taiwan einen zweiten
Windpark. Dieser Windpark wird in lokaler Wah-
rung finanziert. Fiir den Betreiber ist dies wich-
tig, weil die Erlése aus dem Stromverkauf in
lokaler Wahrung anfallen. Da bei Windkraft-An-
lagen von hdheren Betriebsschwankungen aus-
gegangen werden muss, ware bei einer Fremd-
wahrungsfinanzierung der Wechselkurs ein
zusatzliches Risiko fiir den wirtschaftlichen Er-
folg des Projekts. Aber auch im Bereich der nicht
erneuerbaren Energien wurden zahlreiche Vor-
haben finanziert, die Gber ModernisierungsmaB-
nahmen zu einer Effizienzsteigerung fiihren und
damit einen Beitrag zu mehr Nachhaltigkeit leis-
ten kdnnen.

Auf Schienenverkehrsprojekte entfallt mit
1,8 Mrd. EUR der groBte Teil der insgesamt fir
umweltfreundliche oder umweltvertragliche
Vorhaben eingesetzten Finanzierungen.




KFW ENTWICKLUNGSBANK.

Entwicklung wirksam voranbringen.

Die KfW Entwicklungsbank unterstiitzt schwerpunktméaBig den 6ffent-
lichen Sektor in den Entwicklungs- und Transformationsldndern beim
Ausbau der sozialen und wirtschaftlichen Infrastruktur, sowie beim
Umwelt- und Ressourcenschutz sowie beim Aufbau von leistungsfahi-
gen Finanzsystemen. Die Forderung zielt auf eine dauerhafte Verbesse-
rung der Lebensbedingungen der Bevdlkerung der Entwicklungslander.
Bekdmpfung der Armut, Stérkung der nachhaltigen wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit und Unterstiitzung von strukturellen Verdnderun-
gen sind zentrale Forderaufgaben. Die Forderung durch Kredite und
Zuschiisse aus Haushaltsmitteln des Bundes erganzt die KFW Entwick-
lungsbank, soweit moglich, aus eigenen Mitteln und hilft der Bundes-
regierung dadurch bei der Erreichung der Quote der ODA-Ziele (ODA
= Official Development Assistance).



e
Forderkonzepte fiir gesundes Wachstum
machen auf Madagaskar Boden gut.

(KfW Entwicklungsbank auf Madagaskar

Forderung der Nationalparks und der Umweltbildun

Finanzierung einer Umweltstiftung

Mikrokredite im Naturtourismus

L nationales Erosionsschutzprogramm

Ohne nachhaltige Entwicklungshilfe sitzen viele Menschen sprichwdortlich auf dem Trockenen. So kdmpft das friher stark bewaldete Madagaskar
infolge starken Bevdlkerungswachstums heute mit den Konsequenzen des groBen Flichenverbrauchs. Durch ungeregelte Bodennutzung wurde
Wald vernichtet, Artenvielfalt und lebenswichtige Wasserreserven gingen verloren. Mit einem einzigartigen Projekt verbindet die KFW Entwick-
lungsbank mit WWF, GTZ und vielen internationalen Partnern zeitgemaBen Naturschutz mit nachhaltiger Férderung der traditionellen Landwirt-
schaft. Denn mit der fortschreitenden Abholzung des Naturreservats hitten sich die Reisbauern praktisch selbst das Wasser abgegraben.
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Das Reservat Ankrafantsika zum Beispiel liegt oberhalb der wichtigen Betsiboka-Reisebene. Mit seiner intakten Vegetation bildet es den Hauptwasser-
speicher fiir den traditionellen Reisanbau. Durch die Finanzierung der madagassischen Stiftung fiir Naturschutz seitens der KfW Entwicklungsbank
mit Mitteln der Bundesregierung wird nicht nur die Existenz des Nationalparks gesichert, sondern auch die der Bevdlkerung. In Verbindung mit neu
aufkommendem Tourismus entstanden in der Region zahlreiche Arbeitsplatze, die bewusst den Einheimischen zugutekommen. Als Hiiter ihrer eige-
nen Wasserreservoirs schopft die madagassische Landbevolkerung nun selbst aus einer zusatzlichen Einkommensquelle.




Die Idee, mit kleinen Betragen viel
zu bewegen: Mikrofinanzvorhaben.

|
TN

a =
Mikrofinanzierung

Sierra Leone ist Teil einer groBen Initiative fiir Afrika

KfW Entwicklungsbank ist weltweit fiihrender Akteur
mit anerkannt hoher Reputation

iber 100 Vorhaben in 42 Landern, Portfolio 612 Mio. EUR
N\ 4

Natiirlich dreht es sich in der Entwicklungshilfe auch immer um Geld. Doch im westafrikanischen Sierra Leone sind es gerade die kleinen Betréige, die
seit dem Ende des Biirgerkriegs viel bewegen. Denn die Privatwirtschaft stiitzt sich auf die Kleinst- und Kleinbetriebe. Zwei Drittel aller Erwerbs-
tatigen sind dort beschaftigt. Doch einer positiven wirtschaftlichen Entwicklung steht eine fehlende Bankinfrastruktur und mangelndes Betriebs-
und Investitionskapital im Wege. Die privaten Kleinst- und Kleinunternehmen kdnnen dazu in der Regel keine bankiiblichen Sicherheiten hinter-

legen. Zudem rechnen sich fiir die Finanzinstitute die hohen Verwaltungskosten fiir die Finanzierung solcher Kleinstkredite kaum.




Gemeinsam mit internationalen Partnern hat die KfW Entwicklungsbank eine Losung entwickelt, die die Situation der Gewerbetreibenden nachhal-

tig verbessert. Aus einem Fonds werden Mittel in Héhe von 7,8 Mio. EUR fiir Mikrofinanzinstitute bereitgestellt, die Kredite an Kleinst- und
Kleinunternehmer vergeben. Mit Erfolg: Die Zahl dieser Kreditnehmer stieg von Ende 2004 bis Ende 2006 von 16.000 auf 43.000. Das Kreditvolumen
erhohte sich von 1,2 Mio. USD auf 4,1 Mio. USD. Dabei sank der durchschnittliche Anteil nicht zurlickgezahlter Kredite (< 30 Tage) von 25% auf
unter 4%. Was unterstreicht, dass die erwerbstatigen Menschen in Sierra Leone das in sie gesetzte Vertrauen mit gleicher Miinze heimzahlen.
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STARK GEFRAGT: ENERGIE-FORDERPROGRAMM FUR
ENTWICKLUNGSLANDER.

Der effizientere Umgang mit Energie ist ein Schliissel, um die weitere Belastung des Weltklimas und
damit vor allem der armen Linder zu reduzieren. Uber die ,Sonderfazilitit fiir Erneuerbare Energien
und Energie-Effizienz (4 E')" stellt die KW Entwicklungsbank von 2005 bis 2009 im Auftrag des
BMZ 500 Mio. EUR in Form von zinsglinstigen Darlehen zur Verfligung. Diese werden von den Partner-
landern starker als erwartet nachgefragt. In den ersten zwei Jahren wurden daraus bereits 300 Mio.
EUR vergeben. Mit den Mitteln der Fazilitdt sollen rund 50 umweltschonende Investitionsvorhaben
wie zum Beispiel Solaranlagen, Wasserkraftwerke oder EnergiesparmaBnahmen von Verbrauchern
gefordert werden.

POSITIVES SIGNAL: WIEDERAUFBAU SCHULISCHER
INFRASTRUKTUR 1M LIBANON.

Im Auftrag des BMZ stellt die KfFW Entwicklungsbank 3 Mio. EUR fiir die Instandsetzung und den
Wiederaufbau von Berufsschulen im Libanon zur Verfligung, die infolge von Kriegsschaden zerstort
oder beschadigt wurden. Knapp die Halfte aller 30.000 libanesischen Berufsschiiler ist von den
Kriegsfolgen in ihrer Ausbildung direkt betroffen. Mehr als jede dritte der landesweit 90 Berufsschu-
len ist von Detonationen oder durch Fliichtlingsunterbringung in Mitleidenschaft gezogen. Ende
2006 waren die ersten Erfolge des Wiederaufbaus sichtbar: 33 Schulen haben nach Rehabilitierungs-
arbeiten ihre Tiiren fiir den Unterricht wieder gedffnet. Der Bau von zwei weiteren zerstorten Be-
rufsschulen soll in diesem Jahr beginnen.

GESUNDE VERSORGUNG IN KENIA.

Tausende von Frauen und Kindern sterben jahrlich in Kenia, weil sie keine oder nur unzureichende me-
dizinische Versorgung haben. Riskante Hausgeburten, unzureichende Schwangerschaftsvorsorge und
eine zu rasche Geburtenfolge sind nur einige der Missstéande. Die im Juni 2006 begonnene Verteilung
eines von der KfW Entwicklungsbank mit Mitteln des Bundes subventionierten Gesundheitsgutscheins
ermdglicht armen Frauen den Zugang zu qualifizierter Versorgung. Das Programm trifft auf groBe Re-
sonanz: bereits nach drei Monaten lieBen sich signifikant mehr Frauen bei der Geburt ihres Kindes
durch eines der am Programm beteiligten Krankenhduser betreuen.

LEBENSNOTWENDIGES WASSER FUR ENTWICKLUNG.

In Bolivien sind 64 9% der Bevilkerung arm oder extrem arm, vor allem die Bauern auf dem Land. Ab-
hilfe schaffen die Bewdsserungsprogramme, die die KfW Entwicklungsbank im Auftrag des BMZ in Bo-
livien finanziert. Die Beispielhaftigkeit dieser Programme und ihrer Wirkungen betonte Frau Bundes-
ministerin Wieczorek-Zeul anlésslich ihrer Bolivienreise im April 2006. Durch stetige Wasserbereitstel-
lung kann auch in Trockenzeiten angebaut und konnen Anbaukulturen diversifiziert werden. So werden
zwei und mehr Ernten im Jahr erwirtschaftet und ertragreichere Produkte wie Gemiise statt Mais an-
gebaut. Dies flihrt zu hoheren Einkommen und geringerer saisonaler Abwanderung in Trockenzeiten.
Die Bauern konnen dank der verbesserten Lebensbedingungen mit Hoffnung in die Zukunft blicken.
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UBERBLICK.

Im Jahr 2006 hat sich das Geschédft der KfW
Entwicklungsbank und der DEG weit lber das
erwartete Volumen hinaus entwickelt. Insgesamt
wurden 3,4 Mrd. EUR fiir entwicklungspolitische
Vorhaben in Asien, Europa und dem Kaukasus,
Subsahara-Afrika, Lateinamerika sowie Nordafrika
und dem Nahen Osten zugesagt. Gefordert wur-

den u.a. Investitionen in regenerative Energien,
landliche Wasserversorgung, Ressourcenschutz-
programme, die HIV- und Tuberkulose-Bekamp-
fung, der Ausbau der Mikrofinanzierung, Dezen-
tralisierungsmaBnahmen sowie die gewerbliche
Wirtschaft.

LEISTUNGEN DER KFW ENTWICKLUNGSBANK
IN DER ENTWICKLUNGSPOLITISCHEN ZUSAMMENARBEIT.

Die KfW Entwicklungsbank fiihrt im Auftrag der
Bundesregierung die Finanzielle Zusammenarbeit
(FZ) durch. Sie férdert aus Mitteln des Bundes-
haushalts Investitionen in die wirtschaftliche und
soziale Infrastruktur, in den Aufbau leistungsfa-
higer Finanzsektoren und in die Sicherung der
natirlichen Ressourcen. Die KfW Entwicklungs-
bank erganzt diese Aufwendungen mittlerweile
in erheblichem MaBe aus eigenen, auf dem Kapi-
talmarkt aufgenommenen Mitteln. Zunehmend
fordert das Bundesministerium fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (BMZ) tiber die
KfW Entwicklungsbank so genannte ,Programm-
orientierte Gemeinschaftsfinanzierungen” Ge-
meinsam mit anderen bi- und multilateralen Ge-
bern unterstiitzt sie dadurch tibergreifende oder
sektorspezifische Reform- und Investitionspro-
gramme in den Partnerldndern. Als Wissensbank
berdt die KfW Entwicklungsbank das BMZ als
Entscheidungstrager und die Partner vor Ort.
Die Bekdmpfung von Armut auch unter
schwierigen Bedingungen bildet das libergeord-
nete Ziel der Finanziellen Zusammenarbeit (FZ).
Hierbei setzt sich die KfW Entwicklungsbank fiir
den Abbau sozialer Spannungen und wirtschaft-
licher Probleme sowie 6kologischer Risiken ein.
Damit leistet sie einen wichtigen Beitrag zur welt-
weiten Friedenssicherung. Die geforderten Vor-

haben sind grundsatzlich in die Entwicklungs-
strategien der Partnerldnder eingebunden und
werden eng mit FordermaBnahmen der deutschen
Technischen Zusammenarbeit (TZ) sowie anderer
bi- und multilateraler Geber abgestimmt.

Die Partnerlander erhalten die aus dem Bun-
deshaushalt bereitgestellten Mittel im Wesent-
lichen in Form von Zuschiissen und Darlehen, aber
auch als Beteiligungen. Um die Millenniumziele
(MDGs) zu erreichen, bedarf es enormer finan-
zieller Aufwendungen. Die KfW Entwicklungs-
bank unterstiitzt die Bundesregierung durch ih-
ren attraktiven Instrumenten-Mix dabei, dafiir
tiber den Bundeshaushalt hinaus zusétzliche Mittel
bereitzustellen: In ihrer Funktion als Bank und
Entwicklungsinstitution in einem kann sie Haus-
haltsmittel des Bundes mit KfW-Mitteln, die auf
dem Kapitalmarkt refinanziert wurden, mischen.
Durch diese so genannten FZ-Entwicklungskre-
dite steigert sich ihr Gestaltungsspielraum bei der
Finanziellen Zusammenarbeit ganz erheblich. Ins-
besondere zinsverbilligte Darlehen weisen dabei
groBes Potenzial auf: Fiir jeden einzelnen Euro
an Zuschussmitteln kann die KfW Entwicklungs-
bank Darlehensmittel in Hohe von bis zu sieben
Euro zur Verfligung stellen, die als Official Deve-
lopment Aid anrechnungsfahig sind. Daraus re-
sultiert eine hohere Unterstiitzung fiir die Partner
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zu attraktiven Konditionen bei gleichzeitiger Scho-
nung des Bundeshaushaltes.

Ein Beispiel hierfiir ist die so genannte ,4E-Fa-
zilitat", ein von der Bundesregierung in Koope-
ration mit der KfW Entwicklungsbank aufgeleg-
tes Sonderprogramm zur Férderung erneuerbarer
Energien und zur Steigerung der Energieeffizienz.

Die Nachfrage nach den Darlehen aus diesem Pro-
gramm lag 2005 und 2006 deutlich tber den Er-
wartungen. In diesen beiden Jahren wurden zins-
giinstige Darlehen im Wert von 300 Mio. EUR
flr neun Vorhaben zugesagt. Der Bundeshaus-
halt wurde dafiir lediglich mit 46,5 Mio. EUR be-
lastet.

ZUSAGEN DER KFW ENTWICKLUNGSBANK.

Finanzierungszusagen der KfW Entwicklungsbank betrugen 2006 2.483 Mio. EUR (2005: 1.900 Mio. EUR).

Zusagen in Mio. EUR

Mandate

&

139

7 84 85
FZ insgesamt 1.291 1.594 1.944 2.483

~

Zusagen der KfW Entwicklungsbank 2002-2006

2002 2003 2004 2005 2006

FZ-Standardkredite 182 227 298 307 280
FZ-Zuschiisse 680 757 685 770 902
FZ-Entwicklungskredite 249 287 782 492 704
Davon Haushaltsmittel 109 101 321 157 198
Davon KfW-Mittel 140 186 461 336 507
FZ-Forderkredite 41 246 160 247 512

7 18

J

Der deutliche Anstieg gegeniiber 2005 geht vor
allem auf den verstarkten Einsatz der FZ-Ent-
wicklungskredite und FZ-Forderkredite aus Mit-
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teln der KfW zuriick. Ihr Anteil an den Gesamt-
zusagen konnte auf 41% (1.018 Mio. EUR; 2005:
583 Mio. EUR) gesteigert werden.




ZUSAGEN DER KFW ENTWICKLUNGSBANK NACH REGIONEN.

Der gestiegene Anteil von KfW-Mitteln ermdg-
licht eine deutliche Expansion der FZ-Zusagen
bei gleichzeitiger Schonung der knappen Haus-
haltsmittel des Bundes, die dann wiederum drme-
ren Regionen zugutekommen.

Dieser Prozess zeigt sich anschaulich bei der
Entwicklung der Region Asien/Ozeanien: Bei den
Gesamtzusagen trug die Region aufgrund des
Anstiegs von FZ-Entwicklungs- und FZ-Forder-
krediten mit einem Anteil von 41% und einem
Volumen von 1.015 Mio. EUR (2005: 678 Mio.
EUR) am meisten zum letztjahrigen Wachstum
bei. Gleichzeitig sank im Berichtsjahr ihr Anteil

an zugesagten Bundesmitteln auf 36,6% gegen-
tber 389% im Jahr 2005. Die Zusagen an die
Region Subsahara-Afrika, auf die 229% aller
Bundesmittel entfielen, stellten einen Anteil von
15% der Gesamtzusagen dar. Die Region Nord-
afrika und Naher Osten erfuhr aufgrund eines
Sondereffektes eine Steigerung um rund zwei
Drittel auf 189 aller Zusagen. Nach Europa und
in den Kaukasus sowie nach Lateinamerika flos-
sen rund ein Drittel mehr FZ-Mittel als im Vor-
jahr. lhr prozentualer Anteil blieb jedoch mit
17 % bzw. 10% fast identisch.

Lateinamerika

&

Zusagen der KfW Entwicklungsbank nach Regionen im Jahr 2006

Zusagen aus Bundesmitteln 2006 Gesamtzusagen 2006

in Mio. EUR in % in Mio. EUR in %

Asien und Ozeanien 506 37 1.015 41
Subsahara-Afrika 309 22 363 15
Europa und Kaukasus 131 9 428 17
Nordafrika und Naher Osten 328 24 435 18

06 8 242 10
Summe der Zusagen 1.388 m 2.483 m

~

1

)
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ZUSAGEN DER KFW ENTWICKLUNGSBANK NACH FORDERSCHWERPUNKTEN.

Die MaBnahmen zur Férderung der sozialen Infra-
struktur bildeten 2006 mit rund 30% des Zusa-
gevolumens der KW Entwicklungsbank erneut
den wichtigsten Forderschwerpunkt. Dicht dahin-
ter folgten die Forderung der wirtschaftlichen
Infrastruktur mit 29 % (2005: 29 %) und Finanz-
sektorvorhaben mit 24 % (2005: 269%). Dabei
fielen unter die Vorhaben zur Verbesserung der so-
zialen Infrastruktur im Wesentlichen die Schwer-
punkte Wasser, Abwasser, Abfallentsorgung (324
Mio. EUR) sowie Gesundheit und Bevdlkerungs-
politik (272 Mio. EUR) und Bildung (96 Mio. EUR).
Die Vorhaben im Finanzsektor verfolgten liber-
wiegend strukturbildende Ziele zur Forderung der
Wirtschaftsreform und zum Aufbau der Markt-
wirtschaft, wie beispielsweise die nachhaltige For-
derung von Mikro- und kleinen und mittleren
Unternehmen und die Starkung der lokalen Fi-
nanzmarkte.

Die Zusagen fiir MaBnahmen der wirtschaft-
lichen Infrastruktur betrafen mit der Férderung
von Energieeffizienz, regenerativen Energien und
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landlicher Elektrifizierung rund zur Hilfte (365
Mio. EUR) den Energiesektor. Weitere 360 Mio.
EUR wurden im Transportbereich investiert. Die
Zusagen konzentrierten sich auf die Kernziele
der Entwicklungszusammenarbeit. So kamen
600% (2005: 65%) der Mittel der direkten Ar-
mutsbekdmpfung zugute. Der Anteil der Vor-
haben mit direkter Ausrichtung auf den Um-
welt- und Ressourcenschutz oder mit Umwelt-
und Ressourcenschutz als wichtigem Nebenziel
stieg auf 40% (2005: 369%). Auch das Gesamt-
zusagevolumen aller Vorhaben im Umwelt- und
Ressourcenschutz legte um 449% auf 984 Mio.
EUR (2005: 684 Mio. EUR) zu.

Die Gleichstellung der Frau bildet ebenfalls
ein wichtiges Ziel der Entwicklungszusammen-
arbeit. Denn weltweit sind Frauen wesentlich
starker von Armut betroffen als Ménner. Da-
rum verfolgten 44 9% der von der KfW Entwick-
lungsbank im Jahr 2006 bereitgestellten Mittel
als Haupt- oder wichtiges Nebenziel die Gleich-
berechtigung der Geschlechter.



Zusagen der KfW Entwicklungsbank nach Forderschwerpunkten 2005-2006

2005 2006
Mrd. EUR in % Mrd. EUR in %
Soziale Infrastruktur 574 30,2 734 30
Wirtschaftliche Infrastruktur 556 29,3 724 29
Finanzsektor 487 25,6 600 24
Produzierender Bereich 85 4,5 186 7

Sonstige

198 10,4

238 10

&

)

AUSZAHLUNGEN DER KFW ENTWICKLUNGSBANK.

Im Berichtsjahr zahlte die KfW Entwicklungsbank
1.485 Mio. EUR (2005: 1.386 Mio. EUR) fiir Vor-
haben in Entwicklungs- und Transformationslan-

dern aus. Davon kamen 1.055 Mio. EUR aus Bun-
desmitteln (2005: 880 Mio. EUR).

UMSCHULDUNGEN UND SCHULDENUMWANDLUNGEN FUR UMWELTSCHUTZ
UND ARMUTSBEKAMPFUNG.

Unter bestimmten Voraussetzungen erklart sich
die Bundesregierung bereit, hochverschuldeten,
reformbereiten Partnerlandern die Riickzahlung
von geleisteten Entwicklungshilfedarlehen zu er-
leichtern oder teilweise zu erlassen. Derartige Zu-
sagen werden in Abstimmung mit der internatio-
nalen Gebergemeinschaft im Rahmen des Pariser
Clubs bzw. durch die HIPC-Initiative gegeben. Sie
wird vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
verwaltet und dient der Entschuldung armer,
hochverschuldeter Lander. Die KfW wirkt bei den
Verhandlungen auf deutscher Seite mit.

Zur Schuldenerleichterung der Partnerlander
hat die KfW im Jahr 2006 Umschuldungs- und
Erlassvertrage mit der Dominikanischen Repub-
lik, Georgien, Kamerun, Nigeria, Senegal und Sri
Lanka iiber insgesamt 278 Mio. EUR abgeschlossen.

Im Rahmen der Umwandlung von Schulden wird
den Schuldnerlandern die Riickzahlung erlassen,
wenn sie sich zuvor verpflichtet haben, die da-
durch eingesparten Mittel fir Vorhaben zur Ar-
mutsbekdmpfung und fiir den Umweltschutz ein-
zusetzen. Die KfW Entwicklungsbank hat im Jahr
2006 Vereinbarungen {iber Schuldenumwand-
lungen in Hhe von 88 Mio. EUR mit Bosnien und
Herzegowina, Indonesien, Jordanien und Serbien
abgeschlossen. Nach Durchfiihrung verschiede-
ner Vorhaben durch die Schuldner konnte die
KfW Entwicklungsbank durch Vereinbarungen aus
den Vorjahren Forderungen in Hohe von 66 Mio.
EUR erlassen.
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WIRKUNGEN DER FINANZIELLEN ZUSAMMENARBEIT.

Die KfW Entwicklungsbank priift regelmaBig, ob
die Mittel fir die Finanzielle Zusammenarbeit
richtig angelegt sind und ein nachhaltiger Ent-
wicklungsprozess angestoBen wird. Sie hat dafiir
bereits im Jahr 2000 eine unabhdngige Evaluie-
rungseinheit eingerichtet, die direkt dem Vor-
stand zugeordnet ist. Diese Evaluierungseinheit
pruft drei bis flinf Jahre nach Abschluss der In-
vestition noch einmal fiir jedes Vorhaben einzeln
vor Ort, ob die erwarteten entwicklungspoliti-
schen Wirkungen tatsachlich eingetreten sind.
Die Erfahrungen daraus flieBen in die operative
Arbeit zurlick und werden systematisch bei neu-
en Vorhaben berlicksichtigt.

Die Ergebnisse der Evaluierungen werden alle
zwei Jahre der Offentlichkeit vorgelegt. Im No-
vember 2006 wurde der 9. Bericht tiber die Eva-
luierungen in den Jahren 2004 und 2005 pra-
sentiert. Er zeigt, dass die meisten gefdrderten

Projekte und Programme trotz ihrer hohen Risi-
ken und oft schwierigen Rahmenbedingungen
sehr wirksam sind: 71 % der 177 evaluierten Vor-
haben in 54 Lindern werden als entwicklungs-
politisch erfolgreich eingestuft, nach dem Volu-
men der eingesetzten Mittel sogar 76 %. Dies ist
auch im internationalen Vergleich ein sehr gutes
Ergebnis.

Der Bericht macht deutlich, dass sich Entwick-
lungszusammenarbeit auch dadurch auszeichnet,
dass sie Entwicklungshemmnisse unter schwieri-
gen Rahmenbedingungen angeht und in Erwar-
tung hoher entwicklungspolitischer Wirkungen
bereit ist, kalkulierte hohe Risiken einzugehen. Er
zeigt, dass fiir die KfW Entwicklungsbank v. a. die
Potenziale und Entwicklungschancen der Men-
schen, sich aus der Armut zu befreien, im Vorder-
grund stehen.

WELTWEITE BESTATIGUNG DER ENTWICKLUNGSPOLITISCHEN ARBEIT.

Die entwicklungspolitische Arbeit der KfW Ent-
wicklungsbank wird international anerkannt und
bestatigt. Im Bereich Mikrofinanzierung bewer-
tet beispielsweise die renommierte CGAP (Con-
sultative Group to Assist the Poorest) das Finanz-
sektorengagement der KfW Entwicklungsbank als
sehr gut. Es sei vorbildlich, weil es nicht nur den
Menschen ganz direkt auf breiter Front einen Weg
aus der Armut er6ffne, sondern gleichzeitig auch
strukturbildend arbeite.
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Auch die im Dezember 2006 mit dem Friedens-
nobelpreis ausgezeichnete Grameen Bank in
Bangladesch ist von der KfW in den achtziger
und neunziger Jahren mit insgesamt 24 Mio. EUR
unterstiitzt worden. Die KfW Entwicklungsbank
gehort zu den weltweit flihrenden Akteuren in der
Mikrofinanzierung und hat auch die Griindung
innovativer Mikrofinanzfonds maBgeblich vor-
angetrieben. Ende 2006 forderte sie insgesamt
100 Mikrofinanzvorhaben in 39 Landern und er-
moglichte damit zwdlf Millionen Menschen Zu-
gang zu Sparen und Kredit.



INNOVATIONSKRAFT DURCH EINBINDUNG IN DIE KFW BANKENGRUPPE.

Die Einbindung in die KfW Bankengruppe und
der enge Austausch zwischen den Geschaftsbe-
reichen ermdglichen der KfW Entwicklungsbank,
innovative Finanzierungskonzepte in der Entwick-
lungszusammenarbeit friihzeitig aufzugreifen
und konsequent weiterzuentwickeln. Ein Beispiel
dafiir ist die Verbriefung von Mikrokrediten in
Bangladesch im Sommer 2006, die einer Nicht-
regierungsorganisation Spielraum fiir die Verga-
be neuer Mikrokredite im Gegenwert von bis zu
180 Mio. EUR brachte. Die Kombination aus ent-
wicklungspolitischem Gespiir und Bankpotenzial
brachte hier eine einzigartige Lésung hervor, die
vielen Tausend Menschen Perspektiven fir ihre
Zukunft gegeben hat.

Diese Starken der Wissensbank mit langjahriger
entwicklungspolitischer Erfahrung auf der einen
und der Kompetenz als Kreditinstitut mit um-
fangreichem Know-how aus allen Bereichen der
KfW Bankengruppe auf der anderen Seite sind zen-
trale Faktoren, die die KfW Entwicklungsbank 2006
auch in den Prozess zur Optimierung der Effizienz
und Effektivitdt der deutschen Entwicklungszu-
sammenarbeit eingebracht hat. Die KW Entwick-
lungsbank unterstiitzt die Bundesregierung dabei
in ihrem Bestreben, die Gestaltungskraft und
Sichtbarkeit der deutschen Entwicklungszusam-
menarbeit international weiter zu verbessern.
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GOOD GOVERNANCE FUR ERFOLGREICHE ENTWICKLUNG.

Verantwortungsbewusstes Handeln von Regie-
rung und Verwaltung, Schutz des Eigentums und
die Beteiligung der Bevdlkerung an politischen
Entscheidungen spielen nicht nur in Industriege-
sellschaften eine entscheidende Rolle beim wirt-
schaftlichen Wachstum. In den Entwicklungslan-
dern fehlen diese Voraussetzungen, was ein
entscheidendes Entwicklungshemmnis darstellt.
Aus diesem Grund hat die KfW Entwicklungsbank
das Thema ,Good Governance" als Jahresthema
2006 ausgewahlt, um so Impulse fiir die Fachdi-
skussion zu geben.

Die Erfahrungen in der Finanziellen Zusam-
menarbeit und bei der Privatsektorfinanzierung
zeigen, dass nachhaltig wirksame Férderung nur
dort mdglich ist, wo auch entsprechende Rahmen-
bedingungen gegeben sind. Wo sich das Umfeld
nicht als optimal erweist, muss die Finanzielle
Zusammenarbeit dazu beitragen, die Bedingun-
gen zu verbessern.

Finanzielle Zusammenarbeit beschrankt sich
daher nicht nur auf den Transfer von Geld und
fachlichem Know-how. Sie bedeutet auch Un-
terstlitzung bei der Schaffung eines transparen-
ten und effizienten Anreizsystems, der Starkung
von dezentralen Entscheidungsstrukturen, der
Belebung von Eigeninitiative und der Férderung
von sozialem Ausgleich. Bei Infrastrukturprojek-
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ten steht nicht nur die Versorgung mit Strom
und Wasser im Vordergrund, sondern auch eine
transparente Betriebsflihrung, die Schaffung de-
zentraler und damit meist effizienterer Struktu-
ren sowie die Einbindung der Betroffenen. Denn
Strukturen, die aus Subventionsempfangern, die
den Staatshaushalt belasten, wirtschaftlich leis-
tungsfahige Unternehmen machen, strahlen auch
auf andere Bereiche aus.

Ein gutes Beispiel fiir die zentrale Rolle von
Good Governance geben die Wiederaufforstungs-
programme in Asien und Lateinamerika. Sie wer-
den von der KfW Entwicklungsbank im Auftrag
des BMZ finanziert. Durch diese Vorhaben erhal-
ten Bauern verldssliche, langfristige Landtitel und
erschlieBen sich neue Einkommensquellen. Die
Einbindung und die Stérkung der Selbstorgani-
sation der Bauern und Kommunen zeigen Wir-
kung: Die Griindung lokaler Institutionen, in de-
nen sich die Bauern organisieren und Einfluss
nehmen, bildet einen festen Bestandteil der Pro-
jekte. Gemeinden machen Erfahrungen mit der
Beteiligung der Bauern etwa bei der Aufstellung
von Fldchennutzungspldnen. Durch die Mog-
lichkeit, selbst Einfluss zu nehmen, steigt das En-
gagement der Beteiligten und damit auch der
Erfolg der Projekte.



Zusagen nach BMZ-Haushaltsmitteln und Landern im Jahr 2006
Zusagen in Mio. EUR

Rang Land BMZ-Haus- Mandats- KfW-Mittel DEG
haltsmittel mittel (Eigenrisiko)

1 Agypten 102,39 0,00 55,32 0,00
2 China, Volksrepublik 92,80 0,00 301,70 78,30
3 Indonesien 85,63 0,00 0,00 103,16
4 Marokko 83,29 0,00 52,09 0,00
5 Indien 80,42 0,00 155,37 46,60
6 Bangladesch 65,00 0,00 5,49 13,17
7 Jemen 61,50 0,00 0,00 0,00
8 Pakistan 51,19 0,00 0,00 47,02
9 Paldstinensische Gebiete 50,02 0,00 0,00 0,00
10 Afghanistan 48,40 0,00 0,00 7,90
n Peru 38,80 0,00 15,13 6,82
12 Kongo, D. R. 38,00 0,00 00,00 0,00
13 Aserbaidschan 32,40 10,00 4,16 7,40
14 Mosambik 30,00 0,79 0,00 0,00
15 Vietnam 27,64 0,00 7,45 0,00
16 Ghana 22,60 3.44 0,00 0,00
17 Georgien 21,58 2,10 13,63 8,43
18 Kenia 21,56 0,00 25,45 12,81
19 Nicaragua 18,93 0,00 0,00 29,38
20 Simbabwe 17,90 00,00 0,00 0,00
21 Sambia 17,50 0,00 0,00 22,55
22 Uganda 17,10 0,00 0,00 5,40
23 Kirgistan 16,00 0,00 0,00 0,04
24 Albanien 14,97 1,35 0,00 0,00
25 El Salvador 13,53 0,00 7,94 0,00
26 Tansania 13,00 0,00 0,00 9,00
27 Benin 12,20 0,00 0,00 0,00
28 Sierra Leone 12,00 0,00 0,00 0,00
29 Cote d'Ivoire 11,66 0,00 0,00 0,00
30 Jordanien 11,52 0,00 0,00 0,00
31 Suidafrika 11,20 0,00 0,00 41,66
32 Philippinen 11,00 0,00 0,00 0,00
33 Namibia 10,32 0,00 0,00 0,00
34 Sudan 10,00 0,00 0,00 0,00
35 Tschad 10,00 0,00 0,00 0,00
36 Montenegro 9,59 0,00 10,00 10,00
37 Burkina Faso 9,50 0,00 0,00 0,00
38 Bolivien 9,25 0,00 0,00 0,00
39 Ukraine 9,00 0,00 0,00 40,81
40 Senegal 8,81 0,00 0,00 0,00
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Fortsetzung
Rang Land BMZ-Haus-
haltsmittel
41 Laos 8,75
42 Madagaskar 8,50
43 Serbien 8,00
44 Burundi 7,96
45 Mali 7,31
46 Armenien 7,00
47 Kambodscha 7,00
48 Honduras 6,80
49 Sri Lanka 6,60
50 Athiopien 6,00
51 Malawi 6,00
52 Libanon 5,00
53 Kamerun 4,00
54 Syrien 4,00
55 Brasilien 3,19
56 Tadschikistan 2,60
57 Usbekistan 2,50
58 Tiirkei 0,69
59 Ruminien 0,60
60 Mazedonien 0,50
61 Ruanda 0,47
62 Bulgarien 0,00
63 Kasachstan 0,00
64 Chile 0,00
65 Russische Foderation 0,00
66 Bosnien und Herzegowina 0,00
67 Mexiko 0,00
68 Argentinien 0,00
69 Kroatien 0,00
70 Kolumbien 0,00
71 Singapur 0,00
72 Ecuador 0,00
73 Gabun 0,00
74 Uruguay 0,00
75 Dom. Republik 0,00
76 Mauretanien 0,00
77 Polen 0,00
78 Costa Rica 0,00
Uberregional 48,01

Mandats-
mittel

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
49,00
0,00
0,00
0,91
0,00
0,00
0,00
2,20
8,84
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

598

KfW-Mittel

0,00
12,00
12,00

0,00

0,00

7,83

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
13,07

0,00

0,00
62,00
39,20
32,74
25,82

0,00

6,25

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

165,83

DEG
(Eigenrisiko)
0,00
1,35
20,00
0,00
0,00
7,88
11,89
3,03
12,47
0,00
0,00
0,00
28,13
0,00
29,26
0,00
0,00
36,39
22,50
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
41,22
20,00
33,44
53,70
11,07
8,21
7,10
6,25
5,06
4,15
2,75
2,00
1,50
0,27

57,75

Gesamtergebnis 1.379,68 84,61 1.018,48 917,80

J
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Wir unternehmen Entwicklung.

Die DEG - Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft
mbH -, ein Tochterunternehmen der KfW Bankengruppe, setzt
sich als Entwicklungsfinanzierungsinstitut fir die Férderung
der Privatwirtschaft in Entwicklungs- und Schwellenldndern
ein. Dazu bietet sie privaten Unternehmen und Banken langfris-
tige Finanzierungen fiir Investitionen und tragt so zur Starkung
der Marktwirtschaft in den Partnerlandern bei. Von der DEG
mitfinanzierte Projekte miissen entwicklungspolitisch und be-
triebswirtschaftlich sinnvoll sowie umwelt- und sozialvertrag-
lich sein. Sie finden sich in allen Wirtschaftssektoren, die sich
dem Engagement privater Unternehmer 6ffnen. Die DEG stellt
mit ihren Produkten langfristiges Investitionskapital zu markt-
orientierten Konditionen bereit. Im Dialog mit ihren Kunden er-
arbeitet sie Losungen, die speziell auf das individuelle Projekt,
die aktuelle Marktlage und die Risikosituation des jeweiligen
Landes abgestimmt sind.

KFW BANKENGRUPPE



DEG.

AUFGABE UND ROLLE DER DEG.

Gemeinsam mit der KfW Entwicklungsbank setzt
sich die DEG - Deutsche Investitions- und Ent-
wicklungsgesellschaft - fiir die Forderung der
Entwicklungsldnder ein. Als Unternehmen der
KfW Bankengruppe unterstiitzt sie die entwick-
lungspolitischen Ziele der Bundesregierung mit
dem Auf- und Ausbau der Privatwirtschaft in
Entwicklungs- und Schwellenlandern. Durch die
Mitfinanzierung und ihre beratende Funktion bei
Unternehmensinvestitionen trigt sie zu nach-

haltigem Wirtschaftswachstum bei. Und damit
zur Verbesserung der Lebensbedingungen der
Menschen in den betroffenen Landern.

Seit ihrer Griindung im Jahr 1962 hat die DEG
Finanzierungen von insgesamt fast 8 Mrd. EUR
bereitgestellt. Davon entfielen mehr als 3 Mrd. EUR
allein auf die letzten flinf Geschaftsjahre. Mit
ihrer Zugehorigkeit zur KfW Bankengruppe hat
die DEG ein dynamisches Wachstum realisieren
konnen.

ENTWICKLUNG DES FINANZIERUNGSGESCHAFTS.

Die anhaltend guten wirtschaftlichen und poli-
tischen Rahmenbedingungen in ihren wichtigs-
ten Investitionsregionen bescherten der DEG ein
erfreuliches Geschaftsjahr 2006. So konnte sie
ihr Finanzierungsgeschaft erneut erheblich aus-
weiten. Mit 930 Mio. EUR (702 Mio. EUR) erzielte
die DEG ihr bisher hochstes Zusagevolumen. Das
entspricht einer Steigerung von 33% gegentiber
dem Vorjahr. Hierbei wurden 12 Mio. EUR (30 Mio.
EUR) durch Risikounterbeteiligungen mobilisiert.

Die Auszahlungen im Eigenrisiko lagen mit
776 Mio. EUR deutlich tiber dem Vorjahresniveau
von 514 Mio. EUR. Durch Risikounterbeteiligun-
gen flossen weitere 12 Mio. EUR (35 Mio. EUR)
an verschiedene Projektgesellschaften.

Das gesamte Portfolio erhéhte sich um 119%
auf 3.051 Mio. EUR, wobei die Risikostruktur
und die wirtschaftliche Qualitat weiter verbes-
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sert werden konnten. Der Projektbestand ver-
teilte sich auf 496 Unternehmen in 80 Partner-
landern. Damit ist die DEG eines der groBten
europédischen Finanzierungsinstitute, die sich
auf die Forderung der Privatwirtschaft in Ent-
wicklungs- und Schwellenldndern spezialisiert
haben.

Im Rahmen ihres Neugeschafts im Eigenrisiko
sagte die DEG im vergangenen Jahr fiir die Uber-
nahme von Beteiligungen 123 Mio. EUR zu. Die
Darlehen beliefen sich auf 748 Mio. EUR. Davon
waren 150 Mio. EUR beteiligungsdhnlich struktu-
riert. Damit summierte sich der Einsatz von Risiko-
kapital fiir Beteiligungen und mezzanine Finan-
zierungen auf 273 Mio. EUR. Das entspricht einem
Anteil von 30% am gesamten Neugeschaft. Fiir
Garantien sagte die DEG insgesamt 47 Mio. EUR zu.
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REGIONALE UND SEKTORALE STRUKTUR DES NEUGESCHAFTS.

Im Berichtsjahr finanzierte die DEG Projekte in
40 Landern. Erstmals wurden dabei Mittel fiir Ar-
menien bereitgestellt. Zum Kreis der am wenigs-
ten entwickelten Lander (LDC), in denen sich die
DEG engagiert hat, zahlten Afghanistan, Bangla-
desch und Kambodscha auf dem asiatischen so-
wie Madagaskar, Mauretanien, Sambia, Tansania
und Uganda auf dem afrikanischen Kontinent.

Die Region Asien und Ozeanien bildete mit
Neuzusagen tiber 328 Mio. EUR (36 %) insgesamt
den Schwerpunkt aller Aktivitaten. Darauf folgte
das Gebiet Europa/Kaukasus/Tiirkei mit Zusagen
in Hohe von 235 Mio. EUR (25%). Lateinamerika
erhielt Finanzierungszusagen tber 202 Mio. EUR
(22%). Auf Subsahara-Afrika entfielen 143 Mio.
EUR (16%). Dies war das bisher hichste jihrliche
Finanzierungsvolumen, das die DEG fiir diese Re-
gion bereitgestellt hat. Von einem {iberregionalen
Projekt mit einem Volumen von 10 Mio. EUR (1 %)
profitieren Giberwiegend afrikanische Partner.

Die DEG baute im Berichtsjahr ihr Engagement
in den Finanzsektoren der Partnerlander weiter aus.

Die dort zugesagten Mittel entsprachen einem An-
teil von 34% am Neugeschéft. Dabei stand die
Vertiefung der Zusammenarbeit mit lokalen Ge-
schafts- und Regionalbanken im Vordergrund.
Diese Kooperationen verbessern vor allem die In-
vestitionsmaoglichkeiten kleiner und mittlerer Un-
ternehmen in den Partnerlandern. Daneben fand
die Forderung von Leasinggesellschaften und Be-
teiligungsfonds, aber auch von Spezialinstituten
fur Bildungs- und Infrastrukturfinanzierung be-
sondere Beachtung. Exemplarisch fiir ein struk-
turbildendes Engagement ist die Mitfinanzierung
eines Agrarfinanzierungsinstituts in Mexiko, das
sich mit seinen Krediten hauptsichlich an kleine
und mittlere Unternehmen mit weniger als 200
Beschéftigten wendet und die Finanzierungsmdg-
lichkeiten in einem von Geschaftsbanken ver-
nachldssigten und stark unterkapitalisierten Sek-
tor verbessert.

Fiir Unternehmen des Verarbeitenden Gewer-
bes stellte die DEG 279% ihres Fordervolumens
bereit. Im Vordergrund standen Investitionen in
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den Bereichen Erndhrung, Chemie, Elektrotechnik
und Papier. Auf Infrastrukturvorhaben fiir Tele-
kommunikation, Energie, Transport und Verkehr
sowie fiir Gesundheit und Bildung entfielen 21%
der Neuzusagen. Mit fast 190 Mio. EUR waren
das tiber 100 Mio. EUR mehr als im Vorjahr und
damit ein bisher unerreichtes Volumen. Sonstige

Dienstleistungsprojekte waren mit 129% vertre-
ten. Der Anteil des Agrarsektors einschlieBlich
Forst- und Fischwirtschaft betrug 4%, wobei
Investitionen in die verarbeitende Agroindustrie
hier nicht mitgerechnet wurden. Zwei Bergbau-
projekte reprasentierten einen Anteil von 2 %.
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Zusagen der DEG im Eigenrisiko
nach Regionen im Jahr 2006
Angaben in Mio. EUR und %

Asien und Ozeanien 328  36%
Europa, Tiirkei und Kaukasus 235  25%
Lateinamerika/Karibik 202 22%
Afrika 143 16%
m Uberregional 10 1%

)

BERATUNG UND FORDERPROGRAMME.

Mit ihren Beratungsleistungen unterstiitzte die
DEG nicht nur Unternehmen bei der Planung und
Vorbereitung von Investitionen, sondern auch Ins-
titutionen, die sich die Forderung der privatwirt-
schaftlichen Zusammenarbeit in den Partnerldn-
dern zum Ziel gesetzt haben. Dabei setzt die DEG
ihre spezifischen Lander- und Branchen kennt-
nisse genauso ein wie ihr finanztechnisches Fach-
wissen, insbesondere bei der Strukturierungsbe-
ratung. Dadurch verbessert sie nachhaltig die
Qualitat der bewilligten Investitionsvorhaben.
Zur Verstarkung der entwicklungspolitischen
Effekte durch DEG-Finanzierungen hat das Bun-
desministerium flir wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (BMZ) im Berichtsjahr
Haushaltsmittel in Hohe von 0,75 Mio. EUR zur
Verfligung gestellt. Diesen Betrag hat die DEG
durch Eigenmittel in gleicher Hohe aufgestockt.
Aus diesem Budget wurden insgesamt 21 ergédn-
zende oder begleitende MaBnahmen zu DEG-Pro-
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jekten finanziert, um insbesondere die Breiten-
und Strukturwirkungen der Vorhaben zu erho-
hen. Fiir die kommenden Jahre hat die DEG eine
zweckgebundene Riicklage in Héhe von 5 Mio.
EUR fiir technische Assistenz eingerichtet. Durch
diese BegleitmaBnahmen wird die wirtschaft-
liche, soziale und 6kologische Nachhaltigkeit der
Projekte gestarkt und der besonderen Bedeutung
privater Investitionen in schwierigen Entwick-
lungsldndern Rechnung getragen.

Im Rahmen des vom BMZ aufgelegten Pro-
gramms fir Entwicklungspartnerschaften mit
der Wirtschaft (Public Private Partnership, PPP)
hat die DEG im Berichtsjahr 52 Projekte finan-
ziert. Insgesamt wurden 9,4 Mio. EUR aus Mit-
teln des Bundes bereitgestellt. Die Partner-
unternehmen und Dritte investierten 18,8 Mio.
EUR. Somit konnte 2006 ein Projektvolumen
von 28,2 Mio. EUR realisiert werden. Seit 1999
hat die DEG insgesamt 419 PPP-Projekte finan-




ziert. Etwa zwei Drittel erfolgten in Zusammen-
arbeit mit kleinen und mittelstandischen Pro-
jektpartnern. Der offentliche Mitteleinsatz belief
sich auf 58,2 Mio. EUR. Der Beitrag der Unter-
nehmen erreichte 117,9 Mio. EUR.

Ein hoher Stellenwert wird im Rahmen der
PPP-Férderung den strategischen Allianzen bei-
gemessen. Besondere Bedeutung erlangten vor
allem die Kooperation mit der TUV Rheinland
Group zum Aufbau eines Kompetenznetzwerkes
zur Férderung von Klimaschutzprojekten in Ent-
wicklungslandern sowie die Initiative ,Cotton
made in Africa"

Aus speziellen Darlehensprogrammen fiir
Existenzgriinder und junge Unternehmer, die
seit 1999 im Auftrag des BMZ angeboten wer-
den, wurden 2006 rund 180 Kredite als Startka-
pital zu marktgerechten Konditionen bewilligt.

Auch in Afghanistan unterstiitzt die DEG im
Auftrag des BMZ seit 2002 Existenzgriinder. Bis
2006 wurden rund 330 Projekte vorwiegend im
traditionellen Handwerk mit nicht rlickzahlbaren
Eigenkapitalhilfen und begleitenden Beratungs-
angeboten gefordert. Die EigenkapitalhilfemaB-
nahme wurde im Laufe des Jahres 2006 durch
ein vom BMZ und von der amerikanischen USAID
finanziertes Kreditgarantiefonds-Projekt ersetzt,
das nunmehr Kredite lokaler Banken an Jung-
unternehmer und kleine bis mittlere Betriebe
absichert. Im Berichtsjahr wurden insgesamt 75
Garantien fiir ein Kreditzusagevolumen in Hohe
von tiber 1,7 Mio. USD ausgestellt.

Insgesamt wurden durch diese Engagements
der DEG Uber 7.400 Arbeitspldtze geschaffen
bzw. gesichert.

EUROPAISCHE UND INTERNATIONALE ZUSAMMENARBEIT.

Die DEG hat die Zusammenarbeit mit anderen
europdischen Entwicklungsfinanzierungsinsti-
tuten im Rahmen von EDFI (European Develop-
ment Finance Institutions) mit Sitz in Briissel
weiter intensiviert. Zwolf der insgesamt 15 EDFI-
Mitglieder - darunter auch die DEG - sind zu-
sammen mit der Europdischen Investitionsbank
(EIB) Partner des Kofinanzierungsinstrumentes
European Financing Partners (EFP). Zur Férderung
von privaten Investitionen durch EFP in den so
genannten AKP-Staaten in Afrika, der Karibik und
im Pazifik haben die Partner 2006 weitere Mittel
in Héhe von 175 Mio. EUR bereitgestellt. Im Jahr
2005 belief sich die Summe auf 140 Mio. EUR.
Mit der franzdsischen Entwicklungsfinanzie-
rungsgesellschaft PROPARCO schloss die DEG im

November 2006 einen Kooperationsvertrag ab.
Ein vergleichbares Abkommen bestand bereits mit
der niederldndischen FMO. In beiden Féllen haben
sich die Partner eine abgestimmte, effiziente Ent-
wicklung und Priifung von Projekten sowie eine
ausgewogene Risikoteilung bei groBeren Transak-
tionsvolumina zum Ziel gesetzt.

Auch im auBereuropdischen Rahmen hat die
DEG die Kooperationsbeziehungen zu Partnerin-
stitutionen vertieft. Zusammen mit der KfW Ent-
wicklungsbank unterzeichnete die DEG anlasslich
der Weltbanktagung 2006 in Singapur eine Ver-
einbarung mit der Corporacion Andina de Fo-
mento (CAF). Dadurch sollen mehr Projekte mit
groBeren Finanzierungsvolumina gemeinsam in
Lateinamerika realisiert werden.

95



DEG.

ENTWICKLUNGSPOLITISCHE EFFEKTE DER DEG-FINANZIERUNGEN
1M EIGENRISIKO.

Die entwicklungspolitische Qualitat aller Akti-
vitaten der DEG hat sich im Berichtsjahr auf un-
verdndert gutem Niveau stabil gehalten. Der An-
teil der Projektunternehmen, die internationale
Weltbank-Umweltstandards anstreben und die
die Einhaltung der Kernarbeitsnormen der Inter-
nationalen Arbeitsorganisation (ILO) verbindlich
zugesagt haben, erhohte sich im Neugeschaft auf
100%. Das ergab die aktuelle Bewertung durch
das geschiftspolitische Projektrating (GPR) der
DEG. Bei der Analyse von 111 Projekten wurde
festgestellt, dass im Jahr 2006 durch gemeinsam
finanzierte Partnerprojekte rund 32.600 neue Ar-
beitsplatze geschaffen wurden.

Die im Berichtsjahr mitfinanzierten DEG-Pro-
jektunternehmen sichern derzeit insgesamt rund
145.000 Menschen ihre Existenz. Hinzu kommen
weitere knapp 300.000 Arbeitsplatze, die tber
Zulieferbeziehungen in Produktionsbetrieben und
bei Endkreditnehmern in Finanzsektorprojekten
entstanden sind. Insgesamt werden diese Pro-
jektunternehmen zu jahrlichen Staatseinnahmen
in Hohe von 520 Mio. EUR und zu direkten Net-
todeviseneinnahmen in Hohe von 2,2 Mrd. EUR
pro Jahr fiihren.

ERGEBNIS.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatig-
keit tGibertraf mit 130 Mio. EUR (122 Mio. EUR)
das bereits sehr hohe Vorjahresniveau. Erneut
haben hohe Beteiligungsertrage sowie die wei-
tere Nettoauflosung von Risikovorsorge hierzu
wesentlich beigetragen. Die Risikovorsorge konnte
vor allem deshalb weiter zuriickgefiihrt werden,
weil sich sowohl die individuelle Projektqualitat
als auch die Landerratings fiir groBe Investi-
tionslander weiter verbesserten und keine neuen,
zusatzlichen Landerrisiken beriicksichtigt werden
mussten.
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Nach Steuern verblieb ein Jahresiiberschuss von
115 Mio. EUR (119 Mio. EUR). Hiervon wurden
5 Mio. EUR fiir eine zweckgebundene Riicklage
eingestellt, aus der zukiinftig BegleitmaBnahmen
zur Verstarkung der entwicklungspolitischen Ef-
fekte finanziert werden sollen. Die verbleibenden
110 Mio. EUR werden satzungsgemaB den ande-
ren Gewinnriicklagen zugefiihrt. Mit ihrer konti-
nuierlich verbesserten Eigenkapitalausstattung
starkt die DEG ihre Risikotragfahigkeit und baut
auf dieser Basis ihr Fordergeschaft weiter aus.



PERSPEKTIVEN.

Aufgrund der derzeit guten wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen in den meisten DEG-relevan-
ten Markten der Entwicklungs- und Schwellen-
lander sind die Chancen fiir den Ausbau des
Privatsektors in diesen Regionen nach wie vor gut.
Die DEG strebt flir 2007 und 2008 ein weiter an-
steigendes Neugeschaft von rund 0,9 Mrd. EUR
an, um ein Portfoliowachstum von jahrlich 10%
zu ermdoglichen.

Trotz der hohen internationalen Liquiditat,
die in verschiedenen Mérkten zu deutlich sin-
kenden Margen gefiihrt hat, bestehen nach wie
vor Marktliicken bei langfristigen Finanzierun-
gen und insbesondere bei der Verfligbarkeit von
Risikokapital. Die DEG wird deshalb das Beteili-
gungsgeschéft und die Mezzaninfinanzierungen
weiter ausbauen. Hierdurch kann sie nicht nur be-
deutende Finanzierungsliicken schlieBen, sondern
auch zusammen mit anderen Gesellschaftern wich-
tige Kontroll- und Mitspracherechte wahrnehmen.
Dariiber hinaus tragen diese Vorhaben zur Ein-
flihrung internationaler Standards fiir Good Cor-
porate Governance bei.

Die Finanzsektorforderung wird im Hinblick
auf ihre nachgewiesenen positiven Strukturwir-
kungen auf dem bisherigen Niveau fortgefiihrt.
Dabei werden die mittelbare Forderung von Inves-
titionen kleiner und mittlerer Unternehmen (KMU)

sowie der Ausbau von Lokalwdhrungsgeschaften
im Vordergrund stehen. Afrika bleibt nach wie vor
eine wichtige strategische Region fiir die DEG.
Angesichts der schwierigen Rahmenbedingungen
in den drmsten Landern des Kontinents miissen
Projekte finanzierungsfahig gemacht und in ihrer
entwicklungspolitischen Wirkung verstarkt wer-
den. Furr die wirtschaftliche ErschlieBung kommt
insbesondere Kofinanzierungen im europdischen
Verbund sowie technischen BegleitmaBnahmen
besondere Bedeutung zu. Durch den Ausbau der
Finanzierung von erneuerbaren Energien und
Projekten mit Klimaschutzeffekten starkt die DEG
ihre umweltpolitische Kompetenz und fordert zu-
gleich die Diversifizierung des Energieeinsatzes in
Landern mit einseitig hoher Erddlabhdngigkeit.
Fiir den besonderen Beratungs- und Strukturie-
rungsbedarf deutscher mittelstdndischer Aus-
landsinvestoren wird die DEG ihr Angebot den
Kundenwiinschen kontinuierlich anpassen. Trotz
der anhaltend guten globalen Entwicklung be-
wegt sich die DEG nach wie vor in einem Ge-
schiaftsumfeld mit latent hohen Projekt- und
Landerrisiken. Daher wird sie ihre umfassende
Risikostrategie fortentwickeln und kann auf der
Basis einer soliden Kapitalausstattung ihr weiteres
Geschaftswachstum darstellen.
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REFINANZIERUNG.

WELTWEIT GEFRAGT.

Die Anleihen der KfW waren auch im Jahr 2006
bei Investoren rund um den Globus gefragt. Die
KfW steht dabei aufgrund der expliziten Garantie
der Bundesrepublik Deutschland und ihres AAA-
Ratings von Fitch Ratings, Moody's Investor Ser-
vice und Standard & Poor's als Emittentin fur
hochste Sicherheit. Zugleich liberzeugt sie am Ka-
pitalmarkt durch maximale Diversitét hinsichtlich
Instrumenten und Wahrungen. Sie bietet ihren
Investoren eine breite Palette von Wertpapieren
an. Das Spektrum reicht von Anleihen fiir japa-
nische Privatanleger tiber Bonds in australischen
Dollar aus dem Kénguru-Programm der KfW, Wert-
papiere in eher exotischen Wahrungen wie z. B.
dem botsuanischen Pula, Anleihen aus dem etab-
lierten €-Benchmark-Programm mit einem Volu-
men von bis zu 5 Mrd. EUR bis hin zu strukturier-
ten Privatplatzierungen speziell fiir institutionelle
Investoren in den USA. Zur Bereitstellung dieses

vielfaltigen Angebots hat die KfW auch intern
Prozesse geschaffen, die eine schnelle Ausrichtung
auf Markttrends ermdglichen. Investmentban-
ken, die die Emission von KfW-Anleihen beglei-
ten, schitzen die hohe Flexibilitdt und Schlag-
kraft der KfW. Dabei verfolgt die KIW immer zwei
Ziele: sich optimal auf die Nachfrage des Marktes
einzustellen und die fir ihre Forderaktivitdten
optimale Refinanzierung sicherzustellen.

Die KfW hat im Jahr 2006 an den internatio-
nalen Kapitalmarkten langerfristige Mittel in einem
Gegenwert von 54,2 Mrd. EUR (2005: 50,6 Mrd.
EUR) aufgenommen. Mit diesem Volumen lag sie
exakt in dem bereits Ende des Vorjahres ange-
kiindigten Korridor von 50-55 Mrd. EUR. Im
Laufe des Jahres wurden dazu in liber 500 Ein-
zeltransaktionen Wertpapiere in 23 verschiede-
nen Wahrungen emittiert.

-

Emissionsvolumen nach Instrumenten 2005/2006"

Angaben in Mrd. EUR und %

Mrd.

Wertpapiere

Davon: Benchmark-Anleihen
Davon: andere 6ffentliche Anleihen
Davon: Privatplatzierungen

Darlehen

2005 2006
EUR % Mrd. EUR %
48,0 94,9 51,0 94,2
18,6 36,7 21,8 40,3
22,2 43,9 23,4 43,2
7.2 14,2 58 10,8
2,6 5,1 3,1 5,8
2.2 43 2.2 40

Davon: Credit-Linked Notes

Davon: sonstige

0,

4 0,8 1,0 1,8
summe G T 00 | s | 1000 |

Y Differenzen in den Summen durch Rundung.
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BENCHMARK-PROGRAMME BLEIBEN DIE WICHTIGSTE SAULE.

Die Vielfalt der am Markt platzierten Anleihen
fligt sich in eine aus drei Sdulen bestehende Re-
finanzierungsstrategie: Die erste Sdule besteht
aus den beiden Benchmark-Programmen in Euro
und US-Dollar. In beiden Wahrungen bietet die
KfW ihren Anlegern hochliquide Bonds mit Min-
destemissionsvolumina in Benchmark-Laufzeiten
an. Die Mittelaufnahme mit diesen Anleihen
machte im Jahr 2006 40 % (2005: 37 %) der Re-

finanzierung der KfW aus. Weitere offentliche
Anleihen auBerhalb der Benchmark-Programme
in einer Vielzahl von Wahrungen werden in der
zweiten Sdule der Refinanzierung zusammenge-
fasst. In dieser Kategorie nahm die KfW 43%
(2005: 4490) ihrer langfristigen Mittel auf. Die
dritte Sdule der Refinanzierung basiert schlie-
lich auf Privatplatzierungen und Darlehen. Sie
trug 17 % (2005: 19%) zum Gesamtvolumen bei.

€-Benchmark-Programm 2006

\

J

~

Mrd. EUR Laufzeit Zinssatz in %
KfW-€-Benchmark 1/2006 50 bis 04.07.2021 3,500
KfW-€-Benchmark 11/2006 50 bis 15.07.2009 3,500
KfW-€-Benchmark 111/2006 3,0 bis 14.10.2011 3,750
US$-Programm 2006

Mrd. USD Laufzeit Zinssatz in %
USD-Globalanleihe 1/2006 3.0 bis 20.01.2011 4,625
USD-Globalanleihe 11/2006 2,0 bis 14.03.2016 5,125
USD-Globalanleihe 111/2006 3,0 bis 19.05.2009 5,250
USD-Globalanleihe 1V/2006 3.0 bis 19.10.2009 4,875
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Refinanzierung. )
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Platzierung der
€-Benchmark-Anleihen 2005/2006
Angaben in %

2005 2006

Ubriges Europa 57,3% 66,9 %
Deutschland 18,3% 24,1%
Asien 19,0% 5,3%
Andere Regionen 2,4% 2,8%
1 Nordamerika 3,0% 0,9%

I

~

N

&

J

Platzierung der
Globalanleihen in US-Dollar 2005/2006
Angaben in %

2005 2006

Asien 55,4% 35,7 %
Ubriges Europa 19,9% 33,3%
Nordamerika 15,1% 20,3%
Andere Regionen 8,6% 10,6 %
1 Deutschland 1,0% 0,1%

J

WAHRUNGSDIVERSIFIKATION BEl INTERNATIONALEN INVESTOREN NIMMT ZU.

Mit einem Anteil von 42% am Gesamtvolumen
blieb der Euro mit Abstand die wichtigste Wah-
rung fiir die KfW. Auf dem européischen Kapital-
markt war im Jahr 2006 besonders zu beobach-
ten, dass Pensionsfonds verstarkt in Anleihen mit
langen Laufzeiten investierten, um langfristige
Zahlungsverpflichtungen durch langfristig siche-
re Kapitalanlagen und stabile Zinsertrdge abzu-
sichern. KfW-Anleihen, die aufgrund der explizi-
ten Staatsgarantie als risikofrei gelten, eignen sich
besonders als Anlageinstrument fiir diese Inves-
toren. Daher legte die KfW erstmals eine Anleihe
mit einer Laufzeit von 15 Jahren tiber 5 Mrd. EUR
auf. Damit weitete sie ihr Angebot an hochliqui-
den Anleihen auf Laufzeiten bis ins Jahr 2021 aus.
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Die Anleihe traf auf eine liberwaltigende Nach-
frage und war innerhalb kurzer Zeit zweifach tiber-
zeichnet. Neben der 15-jahrigen Anleihe wurden
eine 3-jahrige Benchmark-Anleihe Gber 5 Mrd.
EUR und eine 5-jahrige Anleihe tiber 3 Mrd. EUR
an den Markt gebracht.

Neben US-amerikanischen und asiatischen
Investoren haben im Jahr 2006 vor allem euro-
paische Anleger tberraschend stark in US-Dollar
(USD) investiert. Der KfW kam diese Nachfrage
zugute. Sie konnte Anleihen mit einem Volumen
von 19,7 Mrd. USD (Vorjahr: 15 Mrd. USD) im US-
Dollar-Kapitalmarkt platzieren. Das entsprach 29 %
ihrer gesamten Mittelaufnahme. Damit blieb der
US-Dollar zweitwichtigste Refinanzierungswah-




Mittelaufnahmen nach Wihrungen 2005/2006"

Angaben in Mrd. EUR und %

2005 2006
Wihrung Mrd. EUR % Mrd. EUR %
EUR 23,8 47,0 22,5 41,5
usb 12,0 23,7 15,8 29,2
GBP 6,5 12,8 6,1 11,2
JPY 2,4 4.8 3.4 6,3
Sonstige 59 n7 6,4 11,8

k ! Differenzen in den Summen durch Rundung.

)

rung. Bei der Emissionstatigkeit nutzte die KfW
das gesamte Laufzeitspektrum von zwei bis 30
Jahren. Im langfristigen Bereich wurden eine 30-
jahrige Nullkuponanleihe mit einem Volumen von
3 Mrd. USD sowie eine 10-jahrige Globalanleihe
mit 1 Mrd. USD an den Markt gebracht. Letztere
wurde nach kurzer Zeit um eine weitere Milliarde
aufgestockt. Im Rahmen ihres US$-Programms von
Benchmark-Anleihen platzierte die KfW auBer-
dem zwei 3-jahrige und eine 5-jahrige Globalan-
leihe liber jeweils 3 Mrd. USD.

Speziell fiir US-amerikanische Investoren hat
die KfW im Jahr 2006 eine Emissionsplattform
(US-Medium-Term-Note-Programm) eingefiihrt.
Sie ermdglicht es ihr, flexibel und effizient die
Nachfrage nach strukturierten Anleihen fir in den
USA beheimatete Anleger zu bedienen. Der Markt
hat das Angebot hervorragend aufgenommen. Be-
reits im ersten Jahr wurden elf Anleihen im Vo-
lumen von Gber 1 Mrd. USD begeben.

In britischen Pfund hat die KfW 2006 Anleihen
in einem Volumen von 4,2 Mrd. GBP (6,1 Mrd. EUR,
d.h. 11% des Refinanzierungsvolumens) emittiert.
Sie hat damit ihre Marktposition als einer der
drei groBten Emittenten in GBP gefestigt. Gleich
zu Beginn des Jahres wurde eine neue 5-jahrige

Anleihe emittiert, die im Verlauf des Jahres wegen
starker Investorennachfrage auf ein Volumen von
1,2 Mrd. GBP aufgestockt wurde. Neben den auf
diesem Markt naturgemaB aktiven britischen An-
legern beobachtet die KfW zunehmend Nach-
frage von nicht in GroBbritannien beheimateten
institutionellen Investoren. Insbesondere Zen-
tralbanken nutzen Anleihen der KfW in GBP zu-
nehmend, um ihre Devisenreserven zu verwalten.
Aufgrund der positiven Zukunftsaussichten wird
die KfW auch weiterhin ein aktiver Emittent in
britischen Pfund bleiben.

Annliches galt fiir die Markte in australischen
und kanadischen Dollar. Ihre Bedeutung fiir die
Refinanzierung der KfW war mit 3% bzw. 2%
der Mittelaufnahme zwar geringer als die des
britischen Pfund. Aber auch in diesen Markten
zeigte sich ein reges Interesse nicht einheimischer
Investoren fiir Staatsanleihen-Surrogate, wie sie
die KfW bietet. Daher emittierte die KfW 2006
auch auf diesen Mérkten groBvolumige Anleihen.
Ein so genanntes Kdnguru-Programm hatte die
KfW bereits 1999 in Australien etabliert.

Der japanische Kapitalmarkt bzw. Emissionen
in japanischen Yen (JPY) stellen fiir die KfW eine
weitere wichtige Refinanzierungsquelle dar. Im
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Refinanzierung. )

Jahr 2006 haben die zunehmend positive Wirt-
schaftsentwicklung der zweitgréBten Volkswirt-
schaft der Welt, das leicht steigende Zinsniveau
und die positive Sicht auf den Wechselkurs den
Appetit auf groBvolumige Yen-Anleihen ange-
regt. Vor diesem Hintergrund konnte die KfW
drei Globalanleihen in japanischen Yen mit Lauf-
zeiten von flinf, acht und 20 Jahren erfolgreich
am Kapitalmarkt platzieren. Dariiber hinaus hat
die KfW im Jahr 2006 erneut mehr als 200 struk-
turierte Privatplatzierungen mit einem Gegen-
wert von rund 250 Mrd. JPY (1,7 Mrd. EUR) bei ja-
panischen institutionellen Investoren platziert.

Fiir japanische Privatanleger bot die KfW erneut
so genannte Uridashi-Anleihen an. Darunter ver-
steht man Anleihen von nicht in Japan anséssigen
Emittenten speziell fiir private Investoren. EIf die-
ser Anleihen wurden in sechs verschiedenen Wéh-
rungen emittiert, was einem Gegenwert von rund
660 Mio. EUR entspricht. Am hdufigsten wurden
die Uridashi-Anleihen in australischen und in neu-
seeldandischen Dollar begeben; erstmals wurden
diese jedoch auch in mexikanischen Peso und
stidafrikanischen Rand bei japanischen Privat-
anlegern platziert.

EMERGING MARKETS - KONTINUIERLICHE WEITERENTWICKLUNG
LOKALER KAPITALMARKTE.

In den kleineren und neu aufstrebenden Kapital-
markten Asiens, Europas, Lateinamerikas und
Afrikas baute die KfW 2006 ihre Refinanzierungs-
aktivitdten weiter aus. So wurden Anleihen in
vier neuen Wéhrungen emittiert. Darunter zdhlen
agyptische Pfund, ruminische Leu und botsua-
nische Pula. Diese Emissionen trafen auf ein star-
kes Interesse. Besonders Investoren, die auBerhalb
dieser Linder beheimatet sind, deckten ihren An-
lagebedarf in diesen Wahrungen oder nutzten die
Chancen auf Wahrungsgewinne, ohne sich einem
Ausfallrisiko des Emittenten auszusetzen.

In bestimmten Landern zielt die KfW jedoch
speziell auf den lokalen Kapitalmarkt und die in
dem jeweiligen Markt beheimateten Investoren.
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Dies gilt beispielsweise fiir Malaysia, wo im Mai
die erste Ringgit-Anleihe der KfW begeben wurde,
die insbesondere an lokale Versicherungen ver-
kauft wurde.

Im Kreditbereich pflegt die KFW zum Teil jahr-
zehntelange Kooperationen mit den Lindern die-
ser Region und flihrt zurzeit Gesprache tber die
Maglichkeiten, mit Anleihe-Emissionen einen Bei-
trag zum Aufbau der regionalen Kapitalmarkte zu
leisten. Das Engagement an lokalen Kapitalmark-
ten stellt fiir die KfW ein langfristiges Projekt dar,
denn sie rechnet damit, aufgrund der dynami-
schen Wirtschaftsentwicklung in diesen Landern
zukiinftig einen hoheren Anteil ihres Mittelbe-
darfs dort refinanzieren zu kdnnen.



GELDMARKT WEITERHIN AUF HOHEM NIVEAU.

Auch die Geschafte auf dem Geldmarkt entwick-
elten sich fir die KfW positiv. Durch ihre beiden
Commercial-Paper-Programme wurden Mittel
in Hohe von insgesamt 100,9 Mrd. EUR aufge-
nommen. Sie lagen damit anndhernd auf Vor-
jahresniveau.

Das Multicurrency-Commercial-Paper-Pro-
gramm, welches die wichtigste kurzfristige Refi-
nanzierungsquelle der KfW Bankengruppe dar-
stellt, blieb zwar mit einem Emissionsvolumen
von 28,3 Mrd. EUR hinter dem Vorjahreswert von
50,5 Mrd. EUR zuriick. Allerdings glich eine deut-
liche Laufzeitverldngerung der Einzelabschliisse
dies aus. Die KfW bietet hier Papiere in allen gan-
gigen Wahrungen an und ist in Bezug auf die In-

vestorenbasis sehr gut diversifiziert. In diesem
Marktsegment behauptete sie ihre Stellung als ei-
ner der weltweit groBten Emittenten.

Im US-Markt legte das USD-Commercial-Pa-
per-Programm der KfW International Finance
nochmals deutlich zu. Im Jahr 2006 wurden Pa-
piere im Umfang von 91,1 Mrd. USD ausgegeben.
Dies entsprach einem Anstieg von 369% gegen-
tiber dem Vorjahr. Aufgrund der seit Jahren wach-
senden Nachfrage von US-Investoren wurde das
Programmvolumen bereits mehrfach - zuletzt An-
fang 2005 von 6 auf 10 Mrd. USD - aufgestockt.

Beide Programme sind wichtige Komponen-
ten der Liquiditatssteuerung der KfW Banken-

gruppe.

KFW-ANLETHEN - BESTE BONITAT FUR ANLEGER, DIE GESELLSCHAFTLICH
VERANTWORTLICH INVESTIEREN.

In jlingster Zeit gewannen zunehmend Investo-
ren an Bedeutung, die ihr Geld nur dort anlegen,
wo es in gesellschaftlich verantwortlicher Weise
eingesetzt wird (SRI - Socially Responsible Inves-
tors). Unabhingige Ratingagenturen haben es sich
zur Aufgabe gemacht, dies zu bewerten. Inves-
toren selbst beauftragen sie mit diesen speziellen
Analysen. Die KfW Bankengruppe wird regelma-
Big von mehreren nationalen und internationalen
Ratingagenturen hinsichtlich ihres gesellschaft-
lich verantwortlichen Handelns bewertet und be-
legt regelmiBig Spitzenpositionen unter den be-
werteten Anleihe-Emittenten. Damit kann die KfW
nicht nur hochst sichere, sondern auch nachhal-
tige Anlagen anbieten.

Der Markt fiir nachhaltige Anlagen ist in Deutsch-
land noch vergleichsweise klein, er wird aber in
Zukunft stark an Bedeutung gewinnen. Schon ein
Blick auf die skandinavischen Lander, die Nieder-
lande und GroBbritannien deutet diese Entwick-
lung an. Dort genieBen Socially Responsible In-
vestors bereits jetzt einen deutlich hoheren Stellen-
wert. KfW-Anleihen empfehlen sich aufgrund
ihres gesetzlich spezifizierten Auftrags, ihres Ge-
schaftsmodells und ihrer hervorragenden Rating-
ergebnisse als Anlage fiir diese Investorengruppe.
Vor diesem Hintergrund wird sich die KfW in den
kommenden Jahren verstérkt auch an dieser Ziel-
gruppe orientieren.
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2007: WEITER AUF DEM DIVERSIFIZIERUNGSPFAD.

Fiir das Jahr 2007 rechnet die KfW Bankengruppe
mit einem Refinanzierungsbedarf am Kapital-
markt von etwa 55 Mrd. EUR. Die Mittelaufnah-
me wird mit den bisher etablierten Instrumenten
fortgefiihrt. Dies gilt insbesondere fir die beiden
Benchmark-Programme in Euro und US-Dollar.
Die KfW erwartet, dass zwischen 409% und 45 %
der Refinanzierung lber diese Wertpapiere sicher-
gestellt werden. Die Flexibilisierung der Bench-
mark-Programme flihrte bereits im Berichtsjahr
zu guten Resultaten. Sie wird im Jahr 2007 fort-
gesetzt. Dabei wird die KfW auch weiterhin die
Perspektive der Investoren beriicksichtigen und
die Voraussetzungen fiir eine gute Performance
der Anleihen schaffen. Fiir das Benchmark-Pro-
gramm strebt die KfW Anleihen mit einem Min-
destvolumen von 3 Mrd. EUR an. Bei Laufzeiten
bis einschlieBlich fiinf Jahre erwartet die KfW
im US$-Programm Anleihen tiber mindestens 2
Mrd. USD bzw. 1 Mrd. USD fiir langere Laufzeiten.
Weitere 40 9% bis 45% des gesamten Refinanzie-
rungsbedarfs sollen durch andere 6ffentliche An-
leihen beschafft werden. Bei den Privatplatzie-
rungen und Darlehen rechnet die Bank mit einem
Anteil zwischen 10% und 20 %.
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Der Euro bleibt die bedeutendste Refinanzierungs-
wahrung der KfW. Im US-Dollar, dem groBten Ka-
pitalmarkt der Welt, wird die KfW ihr kontinuier-
liches Angebot an liquiden Benchmark-Anleihen
fortsetzen und die Vermarktung des 2006 ge-
starteten US-MIN-Programms ausbauen.

Die KfW rechnet zukiinftig mit einem anhal-
tend hohen Interesse an Anleihen auBerhalb von
Euro und US-Dollar, da die Wahrungsdiversifi-
zierung bei vielen institutionellen Investoren ein
wichtiges Thema bleiben diirfte. Insbesondere
diirfte die Nachfrage nach KfW-Anleihen in bri-
tischen Pfund weiter anhalten.

Auch der japanische Markt gewinnt immer
mehr an Bedeutung und bleibt fiir die KfW sehr
interessant. In den kleineren und aufstrebenden
Kapitalméarkten prift die KfW die Emissions-
moglichkeiten in weiteren Wahrungen.

Insgesamt wird sich die KfW weiterhin flexi-
bel auf Markttrends einstellen und zu ihrer Re-
finanzierung nachfragegerechte Instrumente
einsetzen. Ziel der KfW ist und bleibt es, fiir In-
vestoren, die Anleihen erstklassiger Bonitét su-
chen, weltweit erste Wahl zu sein.



BETEILIGUNGEN, TREASURY UND DIENSTLEISTUNGEN.

PRIVATISIERUNG DER DEUTSCHEN TELEKOM UND DER DEUTSCHEN POST.

Im Jahr 2006 konnte die KfW die Privatisierung
der Deutschen Post und der Deutschen Telekom
mit zwei erfolgreichen Transaktionen fortsetzen.

Die KfW verkaufte im April 2006 rund 4,5%
der Telekom-Anteile im Wert von 2,68 Mrd. EUR
an den US-Finanzinvestor Blackstone. Mit dem
Verkauf wurde erstmals ein Private-Equity-Inves-
tor direkt in die Privatisierungsaktivitaten der
KfW eingebunden. Gleichzeitig trug die Transak-
tion zu einer Neubewertung der Rolle von Private-
Equity-Gesellschaften - auch als Minderheitsan-
teilseigner — im deutschen Beteiligungsmarkt bei.
Die Reaktion des Marktes war ausgesprochen
positiv. Zum 31.12.2006 lag der Bestand an Aktien
der Deutschen Telekom mit 735,7 Mio. Aktien bei
rund 16,9 %.

Ein weiterer Privatisierungsschritt erfolgte im
Juli durch den Verkauf von Aktien der Deutschen
Post an institutionelle Investoren. Die Transak-

tion umfasste 73,1 Mio. Aktien im Volumen von
rund 1,5 Mrd. EUR. Das entsprach einem Anteil
von 6,1% am Grundkapital der Post. Der Direkt-
verkauf wurde durch die erfolgreiche Wandlung
der im Dezember 2003 emittierten Umtausch-
anleihe in Aktien der Deutschen Post (Falligkeit
8.1.2007) zum Jahresende komplettiert. Die An-
leihe-Investoren nutzten dabei die positive Aktien-
kursentwicklung der Deutschen Post und iibten
ihr Wandlungsrecht zum Preis von 20,54 EUR
nahezu vollstdndig aus. Durch die Wandlung hat
sich der Bestand der KfW um rund 55,8 Mio. Ak-
tien reduziert. Der Anteil an der Deutschen Post
belief sich zum Jahresende mit 410,5 Mio. Aktien
auf 34,19%. Mit der vollstdndigen Verbuchung der
oben genannten Wandlung der Post-Umtausch-
anleihe reduzierte sich der von der KfW gehaltene
Bestand an der Deutschen Post zum 08.01.2007
auf 368,3 Mio. Aktien bzw. 30,6 %.

STRUKTUR UND MANAGEMENT VON WERTPAPIERPORTFOLIOS DER KFW.

Im Rahmen ihrer Finanzanlagen verfiigt die KfW
tiber eine Reihe unterschiedlicher Wertpapier-
portfolios. Diese dienen der Marktpflege bei ei-
genen Anleihen, der Liquiditdtssicherung bzw. dem
effizienten Liquiditditsmanagement oder stehen
im Zusammenhang mit der Anlage von Eigenka-
pital. Der Hauptteil dieser Anlagen wird intern
verwaltet (Wertpapier-Direktanlage). Fir die so
genannte ,Strategische Asset Allokation" sind ex-
terne Kapitalanlagegesellschaften mit der Anlage
in Spezialfonds (nach Investmentgesetz) beauf-
tragt.

Die Direktanlage von Wertpapieren dient
primdr dem Zweck der Liquiditatssicherung der
KfW Bankengruppe sowie dem Ersatz von Termin-
geldanlagen. Sie erfolgt ausschlieBlich in Renten-
titeln. Die Liquiditatssicherung kann zum einen

dadurch erreicht werden, dass die liquiden Wert-
papiere im Bedarfsfall am Markt verkauft werden.
Zum anderen ist der groBte Teil der Wertpapier-
Direktanlagen regelmaBig im Sicherheiten-Pool
der Europdischen Zentralbank (EZB) hinterlegt.
Damit besteht ein Zugriff auf EZB-Primarliqui-
ditdt in entsprechendem Volumen.

Die Wertpapieranlagen in Spezialfonds sind
zum einen Teil der Liquiditatssicherung und zum
anderen Teil den Eigenkapitalanlagen zuzuordnen.
Diesen unterschiedlichen Anlagemotiven wird durch
differierende Anlagerichtlinien Rechnung getra-
gen. Basierend auf den Erkenntnissen der mo-
dernen Portfoliotheorie stellt die ,Strategische
Asset Allokation” (SAA) eine fiir die KfW lang-
fristig angelegte, effiziente Aufteilung der Fonds-
anlagen auf die verschiedenen Anlageklassen und
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Beteiligungen, Treasury und Dienstleistungen. )

Marktsegmente dar. Der moderne Optimierungs-
ansatz beriicksichtigt sowohl die Ertragserfor-
dernisse als auch die Risikobereitschaft bzw. Ri-
sikotragfahigkeit. Dies flihrt zu risikoadjustierten
und international breit diversifizierten Portfolios.
Das Management einzelner Anlagesegmente lber-
nehmen spezialisierte Asset-Management-Gesell-
schaften. Bei den fondsgebundenen Wertpapier-
anlagen kann Liquiditat tber einen Verkauf von
Wertpapieren aus den Fonds heraus bereitgestellt
werden.

Die Konzeption der Eigenkapital-SAA stellt
eine Weiterentwicklung des Eigenkapitalmanage-
ments der KfW dar. Die Eigenkapitalverzinsung ist
eine wichtige Ertragskomponente der KfW; ihre

langfristige Optimierung und Stabilisierung ist
zur Sicherung der Forderfahigkeit der KfW von
hoher Bedeutung. Eine Nutzung der positiven Er-
trags- und Risikoeigenschaften einer Diversifi-
kation der Anlagen tiber eine Vielzahl von Anla-
geklassen und Marktsegmente ist daher sinnvoll.
Die Managementkonzepte aller Portfolios werden
von der KfW laufend weiterentwickelt und dabei
beziiglich Liquiditat, Ertrag und Risiko optimiert.

Im Bereich Wertpapieranlage agiert die KfW
zukiinftig gesellschaftlich verantwortlich und be-
riicksichtigt 6kologische und soziale Aspekte bei
ihrer Finanzanlage. Im Jahr 2006 ist sie daher
der UN-Initiative ,Principles for Responsible In-
vestment” beigetreten.

AUFGABEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER DEUTSCHEN EINHEIT.

Die KfW verwaltet Altforderungsbestinde, die
im Zuge der deutschen Einheit auf den Bund
tibergegangen sind. Das urspriingliche Volumen
von rund 3,3 Mrd. EUR wurde inzwischen auf
cirka 29 Mio. EUR abgearbeitet. Dariiber hinaus
verwaltet die KfW im Rahmen einer gesetzli-
chen Vertretung Konten unbekannter Glaubiger.
Derzeit bestehen hier noch rund 1.500 von den
urspriinglich circa 10.000 Konten.

Im Auftrag des Bundes wickelt die KfW For-
derungen aus den AuBenwirtschaftsbeziehungen
der ehemaligen DDR gegen einige Staaten ab.
Gleichzeitig bearbeitet sie fiir den Bund Riickfor-
derungsanspriiche gegen deutsche Exporteure aus
unberechtigt in Anspruch genommenen Trans-
ferrubel-Verrechnungen. Aus beiden Komplexen
zusammen hat die KfW im Berichtsjahr circa 31,1
Mio. EUR eingenommen und an den Bund abge-
fuhrt.

Dariiber hinaus ist die KfW mit der Geschafts-
besorgung fiir den Ausgleichsfonds fiir Wahrungs-
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umstellung beauftragt. Er wurde im Zusammen-
hang mit der Wahrungsunion errichtet. Samtliche
Ausgleichsforderungen in Hohe von 45,6 Mrd.
EUR waren zum 31.12.2006 vollsténdig getilgt.
Die zugeteilten Ausgleichsverbindlichkeiten
bezifferten sich auf 1,9 Mrd. EUR. Unter Bertick-
sichtigung bereits erfolgter Tilgungen betragen
die Ausgleichsverbindlichkeiten gegeniiber dem
Erblastentilgungsfonds 8,7 Mio. EUR.
Die Finanzierungs- und Beratungsgesellschaft
mbH (FuB) Gbernimmt die geschiftsbesorgende
Erledigung von Aufgaben der Bundesanstalt fir
vereinigungsbedingte Sonderaufgaben. Dazu z&h-
len das Vertragsmanagement zur Uberwachung
und Durchsetzung der Verpflichtungen aus den
Privatisierungsvertragen, die Beteiligungsfiihrung
von Gesellschaften in Abwicklung und die Repri-
vatisierung mit der Bearbeitung von Restitutions-
anspriichen.
Im Berichtszeitraum wurde in allen Aufgaben-
gebieten eine deutliche Reduzierung der offenen



Félle erreicht. So verblieb zum 31.12.2006 nur
noch ein Bestand von 207 Privatisierungsvertra-
gen und 54 abzuwickelnden Unternehmen.
Dariiber hinaus erledigt die FuB Sonderauf-
gaben der Wahrungsumstellung. Insbesondere die
Ermittlung von Anspruchsberechtigten damals
bestehender Devisenauslanderkonten fallt in die-
sen Bereich. Im Jahr 2006 konnten erneut etwa

800 Guthabenpositionen lber rund 0,8 Mio. EUR
an zuvor unbekannte Gldubiger bzw. an den Ent-
schadigungsfonds beim Bundesamt fiir zentrale
Dienste und offene Vermdgensfragen sowie an
den Ausgleichsfonds ,Wéahrungsumstellung” aus-
gekehrt werden. Per 31.12.2006 verblieb nur noch
ein Restbestand von etwa 4.500 Konten tiber
rund 4,5 Mio. EUR.

SONSTIGE DIENSTLEISTUNGEN.

1998 wurde bei der KfW die Entschadigungsein-
richtung der Wertpapierhandelsunternehmen
(EDW) als nicht rechtsfihiges Sondervermdgen
des Bundes eingerichtet. Sie sichert Kleinanleger
im gesetzlich definierten Umfang gegen den Ver-
lust ihrer Anspriiche aus Wertpapiergeschaften
ab. Die EDW hat bislang etwa 2.600 Schadens-
anzeigen bearbeitet und an 1.700 Anleger Leistun-
gen in Hohe von insgesamt rund 13 Mio. EUR
gezahlt.

Im Auftrag der Bundesregierung betreute die
KfW im Berichtsjahr die ,Conterganstiftung fiir
behinderte Menschen" und die ,Stiftung Huma-
nitare Hilfe fiir durch Blutprodukte HIV-infizierte
Personen”. Im Jahr 2006 zahlte die KfW an 3.500
Betroffene Entschadigungen in Hohe von 25 Mio.
EUR aus.

Dariiber hinaus unterstiitzte die Contergan-
Stiftung im Berichtsjahr neun Projekte zur Ver-
besserung der gesellschaftlichen Teilhabe behin-
derter Menschen mit insgesamt 1,15 Mio. EUR.
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Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

ARBEIT IN DEN ZENTRALBEREICHEN.

ENTWICKLUNG DES PERSONALBESTANDES UND DER PERSONALSTRUKTUR.

Die KfW hat auch im abgelaufenen Geschafts-
jahr ihre Belegschaft weiter maBvoll aufgestockt.
Damit entwickelte sie sich weiter gegen den all-
gemeinen Branchentrend und wahrt damit die
Balance zwischen drei wesentlichen Zielen: einem
der Auftragslage angemessenen Personalwachs-
tum, einer kontrollierten Entwicklung der Perso-
nalkosten und der Sicherung der bestehenden Ar-
beitsplatze. Zum Jahresende 2006 wurden 3.580
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gegenliber 3.452
im Vorjahr beschéftigt. Das entspricht einem Zu-
wachs von 3,7%. Ein Uberdurchschnittliches
Wachstum entfiel wiederum auf den Aufbau der
KfW IPEX-Bank. Daneben verstarkte die Bank das
Personal in den Kreditbereichen der KfW Forder-
bank und der KfW Mittelstandsbank. Eine beson-
dere Bedeutung hatte im Berichtsjahr der weitere
Ausbau des Risikomanagements. Die Stabsbereiche
sowie auch die KfW Entwicklungsbank blieben
personell nahezu konstant. Darlber hinaus kam
die Bank ihrer sozialen Verantwortung gegen-
liber der jungen Generation in besonderer Weise
nach: Die Anzahl der Auszubildenden und Trai-
nees wurde noch einmal deutlich erhoht.

Der Anteil der auBertariflich Beschaftigten
blieb fast konstant. Er betragt nunmehr 64,4%
(Vorjahr 63,8 %). Der Anteil der Frauen in der KfW
lag ebenfalls nahezu unverandert bei 48,5% (Vor-
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jahr 48,79). Bei den auBertariflich Beschéftig-
ten hingegen stieg der Frauenanteil leicht von
38,2% auf 39,19% an. Das vor sechs Jahren ent-
wickelte Verfahren der Potenzialeinschatzung und
die besondere Forderung qualifizierter Mitarbei-
terinnen haben zu einem kontinuierlichen Zuwachs
an weiblichen Fiihrungskréaften gefiihrt. Der Frau-
enanteil in Fiihrungsebenen stieg im Berichtsjahr
leicht mit dem Personalwachstum auf 22,9% (Vor-
jahr 22,4%). Die Teilzeitquote betrug insgesamt
16,1% (Vorjahr 15,5%), wobei zahlreiche Teil-
zeitmodelle in Anspruch genommen wurden. Mit
diesen Teilzeitmodellen unterstiitzt die Bank Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter in vielfaltiger Weise
dabei, Beruf und Familie in Einklang zu bringen.

Der Anteil der Schwerbehinderten stieg trotz
eines wachsenden Personalbestandes und der Pen-
sionierung dlterer Schwerbehinderter mit 6,19%
(Vorjahr 5,49%) signifikant an. Mit ihrem Enga-
gement flir die Integration Schwerbehinderter
in die Arbeitswelt Ubertraf die KfW damit die ge-
setzlich geforderte Quote von 5% deutlich. Eine
herausragende Stellung hat dabei der Standort
Bonn eingenommen. Dort wurden die vorhan-
denen Ausbildungsplatze ausschlieBlich schwer-
behinderten Jugendlichen angeboten und vier Ju-
gendliche in die Berufsausbildung tibernommen.



ENTWICKLUNG KFW TPEX-BANK, AUFBAU WEITERER REPRASENTANZEN
UND MITARBEITERQUALIFIZIERUNG.

Die KfW IPEX-Bank hat auch im Jahr 2006 ihre
Belegschaft fiir die Neuaufstellung der interna-
tionalen Projekt- und Exportfinanzierung weiter
aufgestockt. Zum Jahresende 2006 beschaftigte
sie 409 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gegen-
iber 346 im Vorjahr. Das entspricht einem Zu-
wachs von knapp 209% gegentber der Mitarbei-
terzahl zu Beginn des Jahres. Fiir das Jahr 2007
plant die KfW IPEX-Bank einen weiteren Zuwachs.
Der Personalbedarf fiir die KfW IPEX-Bank wur-
de Uber den internen und externen Arbeits-
markt, mit Direkteinsteigern sowie tiber Trainees
gedeckt. Dartiber hinaus wurde die Aufbauorga-
nisation der KfW [PEX-Bank um die Abteilung
Organisation/IT-Koordination erginzt.

Zur Unterstlitzung der internationalen Geschafts-
aktivitaten unterhalt die KfW IPEX-Bank Repra-
sentanzen in London, Bangkok, Peking sowie in
Sio Paulo, New York und Moskau. Weitere Aus-
landsbiiros in Dubai und Mumbai werden vorbe-
reitet. Um den tiirkischen Markt mit seinem stark
wachsenden Privatsektor intensiver bearbeiten
zu konnen, wurde die dortige Représentanz von
Ankara nach Istanbul verlegt.

Die KfW IPEX-Bank hat die systematische
Entwicklung ihrer Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter weiter dem spezifischen Bedarf angepasst
und neue interne sowie externe Weiterbildungs-
angebote eingefiihrt.

STARKUNG DES MANAGEMENTS.

Dem Management der ersten Flihrungsebene
kommt in vielerlei Hinsicht eine besondere Ver-
antwortung zu. Eine erfolgreiche Umsetzung von
Verénderungsprozessen gelingt nur, wenn diese
Flihrungskrafteebene Entscheidungen nicht nur
liberzeugt mittragt, sondern auch (iberzeugend
direkt an die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
weitergibt. Um diese Aufgabe wirksam wahrneh-

men zu konnen, bedarf es neben umfassenden In-
formationen zu geplanten Verdnderungsprozes-
sen auch in erster Linie des Selbstverstandnisses
der ersten Fiihrungsebene, zum Management der
KfW Bankengruppe zu gehdren. Darum wurde im
Berichtsjahr gerade die erste Fiihrungsebene star-
ker in die Informations- und Diskussionsprozesse
der Bank eingebunden.
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WEITERENTWICKLUNG DER POTENZIALEINSCHATZUNG.

Seit 1999 praktiziert die KfW das Verfahren zur
Potenzialeinschatzung zukiinftiger Flhrungs-
krafte. Es wurde im Berichtsjahr auf der Grund-
lage der bisherigen Erfahrungen sowie vor dem
Hintergrund neuer wissenschaftlicher Erkennt-
nisse lberarbeitet. Mit dem Ziel, eine klare Eig-
nungsaussage zum Abschluss des Potenzialver-
fahrens zu treffen und die Fiihrungskrafte bei der
Einschdtzung und Entwicklung der Potenziale
ihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter noch stér-

ker einzubeziehen, wurden die Potenzialkriterien
grundlegend Uberarbeitet und an die heutigen
Herausforderungen der KfW angepasst.

Um die Objektivitdt und die Vorhersagekraft
weiter zu erhohen, wurden die Tests starker nor-
miert. Die zentralen Bestandteile des bisherigen
Potenzialverfahrens blieben dennoch bei dieser
Neuausrichtung im Sinne einer evolutiondren
Entwicklung erhalten.

PERSONALAUFWAND GESTIEGEN.

Neben der allgemeinen Personalkostensteigerung
durch Tariferhdhungen und Umgruppierungen
schlagt sich der Personalaufbau am deutlichsten
auf die Personalkosten nieder. Sie stiegen um
3,9% auf 315,1 Mio. EUR (303,4 Mio. EUR). Der
Kostenblock ,Lohne und Gehdlter" erhohte sich
um 4,1% auf 239,1 Mio. EUR (229,7 Mio. EUR).

Die sozialen Abgaben nahmen um 4,4% auf
34,8 Mio. EUR (33,3 Mio. EUR) zu. Die Aufwen-
dungen fiir die Altersversorgung betrugen 41,2
Mio. EUR (40,5 Mio. EUR). An Pensionére und
Hinterbliebene wurden 26,2 Mio. EUR (24,1 Mio.
EUR) gezahlt.

ZAHL DER AUSBILDUNGS- UND TRAINEEPLATZE AUF HOHEM NIVEAU.

Die Ausbildung genieBt bei der KfW traditionell
einen sehr hohen Stellenwert. Vor dem Hinter-
grund der besonderen Verantwortung als 6f-
fentlich-rechtliches Unternehmen, aber auch als
Teilnehmer des Ausbildungspaktes zwischen Bun-
desregierung und Wirtschaft kam die KfW Ban-
kengruppe ihren Verpflichtungen in besonderer
Weise nach: Nachdem sie bereits im Vorjahr deut-
lich mehr Ausbildungsplatze als gefordert bereit-
gestellt hatte, bildete sie auch im Berichtsjahr
wieder deutlich Gber den eigenen Bedarf an
Nachwuchskraften hinaus.
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Insgesamt haben wiederum 55 Auszubildende
ihre Berufsausbildung begonnen. Zum Anfang
des neuen Lehrjahres im Herbst 2006 befanden
sich insgesamt 157 Auszubildende (Vorjahr 138)
in der beruflichen Erstausbildung und 72 Trainees
(Vorjahr 59) in ihrem Ausbildungsprogramm. Da-
mit stieg die Zahl aller in der Berufsausbildung
befindlichen Nachwuchskrifte auf 229 (Vorjahr
197). Dies entspricht einer Ausbildungsquote von
6,4% (Vorjahr 5,79%). Damit liegt die KfW Gber
der in der Bankenbranche derzeit vorherrschen-
den Ausbildungsquote.



BUNDESWEITES ANGEBOT VON KFW-AUSBILDUNGSPLATZEN
IN EINEM INTERNETPORTAL.

Die Bank stellte im Berichtsjahr ihr Bewerbungs-
verfahren fiir Ausbildungsplatze auf eine web-
basierte Version um. Bereits bei der Anmeldung
werden Interessenten entsprechend den Anfor-
derungen des gewdhlten Ausbildungsberufs mit
onlinebasierten Bewerbungsaspekten konfrontiert.
Zukiinftig werden alle Bewerbungen ausschlieB-
lich tiber die Internetseite der KW bzw. liber Aus-
bildungsportale abgewickelt. Dadurch erzielt die

Bank Kapazitatseffekte, weil der gesamte Pro-
zess der erstmaligen Erhebung von Bewerberda-
ten im Rahmen eines Selfservice-Prozesses zu den
Bewerbern verlagert wird.

Mit diesem standardisierten Auswahlverfah-
ren stellt die KfW sich auf den scharfen Wettbe-
werb um gute Auszubildende ein, der in den
nachsten Jahren aufgrund sinkender Geburten-
und damit Bewerberzahlen zu erwarten sein wird.

UMSETZUNG DES ALLGEMEINEN GLEICHSTELLUNGSGESETZES
UND DES GLEICHSTELLUNGSPLANS.

Im Gleichstellungsplan werden Bereiche in der
Bank identifiziert, in denen Frauen unterrepra-
sentiert sind. Im Fokus der Bewertung stehen
dabei sowohl die Prdsenz in den Gehaltsgrup-
pen als auch die Quote bei Fiihrungspositionen.
Insgesamt hat sich der Frauenanteil in allen Be-
reichen leicht erhoht. In der KfW steigt dieser
sowohl in den hoheren Gehaltsgruppen als auch
in den Positionen mit Fiihrungsverantwortung
kontinuierlich an. Die vom Gleichstellungsdurch-
setzungsgesetz festgelegte Quote von 500%, die
zugleich den Begriff der Unterreprdsentanz de-
finiert, ist allerdings noch nicht erreicht. Sie
kann bei einer geringen Personalfluktuation und
einem kontrollierten Personalwachstum besten-
falls mittel- bis langfristig realisiert werden. Zu-
mal es erkldrtes personalpolitisches Ziel ist, Fiih-
rungsfunktionen lberwiegend mit eigenen Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern zu besetzen. Der
Gleichstellungsplan wie auch die Gleichstellungs-

beauftragten bleiben damit eine wichtige per-
sonalpolitische MaBnahme im Bereich der Frau-
enforderung.

Die KfW hat sich schon in der Vergangenheit
gegen jede Form der Benachteiligung gewandt.
Und somit viele Inhalte des Allgemeinen Gleich-
behandlungsgesetzes schon lange vor seinem In-
krafttreten vorweggenommen. Dazu zihlen vor
allem MaBnahmen wie die Teilnahme der KfW
am Audit ,Beruf und Familie", die Forcierung der
Gleichstellung, das Angebot an flexiblen Teilzeit-
modellen, die Einrichtung bzw. Unterstlitzung
von Kinderkrippe, Kindergarten und Kinderhort,
die Forderung schwerbehinderter Menschen so-
wie die Implementierung des Konzeptes Fair-
play am Arbeitsplatz. Alle zusammen sind Aus-
druck unseres Engagements, Chancengleichheit
zu garantieren und eventuellen Benachteiligun-
gen wirkungsvoll zu begegnen.

1M1



Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. )

DANK AN DIE MITARBEITERINNEN, MITARBEITER, DIE GLEICHSTELLUNGS-
BEAUFTRAGTEN UND DIE PERSONALVERTRETUNGEN.

Wir danken allen Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern fiir ihren Beitrag, mit dem sie zur Erfiil-
lung des Forderauftrages der KfW Bankengrup-
pe beigetragen haben.

Alle anstehenden personellen, sozialen, orga-
nisatorischen und wirtschaftlichen Fragen wur-
den in regelmaBigen Gesprachen mit der jeweils
zustandigen Personalvertretung sowie mit der je-

weiligen Gleichstellungsbeauftragten erdrtert. Im
Berichtsjahr wurden die Gleichstellungsbeauftrag-
ten neu gewahlt. Wir danken dem Gesamtperso-
nalrat, den ortlichen Personalvertretungen und
den Gleichstellungsbeauftragten fiir die gute
und vertrauensvolle Zusammenarbeit im vergan-
genen Jahr.

IN MEMORIAM.

Wir trauern um unsere 2006 verstorbenen akti-
ven Mitarbeiter Bernd Bar und Robert Heimerl.
Zugleich beklagen wir den Tod unserer Pensio-
narinnen und Pensiondre Waltraud Behrend,
Wilma Engler, Ute Franke, Anna Heller, Gertrud
Janda, Edith Ladwig, Waltraud Lange, Ingrid
Tasselkraut, Margot Werner, Egon Becherer, Otto
Brost, Hans-Josef Feil, Friedrich Forell, Josef
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Frihling, Gerhard Fiilbier, Emil Geppert, Werner
Gopfert, Jorg Harmsen, Gerhard Klinger, Eber-
hard Krén, Wolfgang Longrée, Theodor Nonn,
Dr. Martin Otto, Hans Rick, Giinther Schiitze,
Hans Senftleben, Oswald Urban, Glinter Wagner,
Theodor Weidmann.

Wir werden sie in dankbarer Erinnerung be-
halten.



Informationstechnologie. )

KFW SETZT NEUE STRATEGIE FUR DIE RECHENZENTREN DER KFW UM.

Beim Betrieb von Rechenzentren muss immer
wieder dem Wachstum des Unternehmens sowie
den neueren Erkenntnissen hinsichtlich opera-
tioneller Risiken Rechnung getragen werden.

Daher wurde im 1. Halbjahr 2006 ein wesent-
licher Meilenstein fiir die Sicherheit und das
Wachstum der Rechenzentren der KfW erreicht.
Von den bereits doppelt vorgehaltenen Rechen-
zentren innerhalb der KfW wurde nun eines in
Raume in entsprechendem Sicherheitsabstand
auBerhalb der KfW verlagert.

Neben der Option, weiter zu wachsen, wird durch
die rdumliche Trennung die Sicherheit und Ver-
fligbarkeit der Rechenzentren hinsichtlich mog-
licher Bedrohungsszenarien signifikant erhoht.
Selbst bei Ausfall eines kompletten Rechenzen-
trums stehen die geschédftskritischen IT-Systeme
der KfW innerhalb kiirzester Zeit wieder zur Ver-
fiigung. Durch die Rdumung wertvoller Biiroflache
am Campus der KfW konnten zudem zusétzliche
Kostenvorteile realisiert werden.

INTERNE TELEFONIE MIT VOICE OVER IP.

Dem Telefonieren lber das Inter- bzw. Intranet
kommt immer groBere Bedeutung zu. Die Ent-
wicklung und der Einsatz der ,Voice over IP"-
(VoIP-)Technologie, so der Fachbegriff, sind dabei
getragen zum einen durch die Optimierung der
engen Integration von PC und Telefon und zum
anderen durch die Reduzierung von Kosten im

taglichen Betrieb. Im August 2006 wurde in der
KfW Bankgruppe eine neue Telefonanlage mit
circa 4.500 Telefonen auf Basis dieser neuen Tech-
nologie in Betrieb genommen. Die Telefonanla-
ge wird Uber die besonders gesicherten Rechen-
zentren der KfW, die redundant ausgelegt - also
besonders gesichert - sind, betrieben.

KFW FUHRT INTERNET-BANKING-PLATTFORM EIN.

Seit April 2006 kdnnen erstmals Kredite der KfW
online lber eine Internet-Banking-Plattform be-
antragt werden. Dabei handelt es sich um Stu-
dienkredite an Studenten, die lber einen akkre-
ditierten Vertriebspartner vermittelt werden.
Nach Ubermittlung der Antrige an die KfW
durch den Vertriebspartner werden die Antrage
mit den internen Kreditbearbeitungssystemen der
KfW bearbeitet. Hierzu wurde eine Anbindung
an die automatisierte Antragsaufnahme und An-
tragsentscheidung durchgefihrt.

Dariiber hinaus kdnnen die Studenten ihre Kre-
dite online tiber das Portal verwalten und dabei
z.B. Studiennachweise oder Adressdaten tiber-
mitteln sowie Auszahlungsplandnderungen vor-
nehmen. Hierzu missen sich die Studenten per
PIN-TAN-Verfahren authentifizieren.

Die zugrunde liegende Technik genligt hin-
sichtlich Sicherheit und Verfligbarkeit hdchsten
Anforderungen, so dass das Internetportal an
sieben Tagen die Woche rund um die Uhr zur
Verfligung steht.
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Die KfW bildet zusammen mit sechs einbezoge-
nen Tochterunternehmen den KfW-Konzern. Die
Geschaftsentwicklung ist unverandert maBgeb-

Zusammensetzung der KfW Bankengruppe
Bilanzsumme in Mio. EUR

KfW
Tochterunternehmen
Finanzierungs- und Beratungsgesellschaft mbH (FuB)

KfW International Finance Inc. (KFW-Finance)

DEG - Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH (DEG)

tbg Technologie-Beteiligungs-Gesellschaft mbH (tbg)
KfW Beteiligungsholding GmbH

KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH

Assoziierte Unternehmen

IKB Deutsche Industriebank AG

Movesta Finance and Lease GmbH

Die Weltwirtschaft hat im Jahr 2006 erneut kraf-
tig expandiert. Das globale Bruttoinlandspro-
dukt hat nach den bisher vorliegenden Daten
real um etwa 5% zugelegt. Somit blieb das
Wachstum etwa auf dem hohen Niveau der bei-
den Vorjahre. Neben dem robusten Wachstum in
den USA und Japan sowie der weiter kraftigen
Expansion in China und Indien trug hierzu auch
die wirtschaftliche Belebung im Euroraum bei.
Deutschland verzeichnete 2006 das starkste
Wirtschaftswachstum seit dem Jahr 2000. Das
preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt stieg um
2,7%. Der Mittelstand hatte groBen Anteil an
diesem dynamischen Aufschwung. Dies zeigt nicht
nur die gegeniiber 2005 sehr kraftige Verbesse-
rung des mittelstdndischen Geschaftsklimas auf

114

LAGEBERICHT UND KONZERNLAGEBERICHT.

lich von der KfW gepragt. Wesentliche Abwei-
chungen im Geschaftsverlauf und hinsichtlich der
Lage von Konzern und KfW werden erldutert.

31.12.2006 31.12.2005
358.774 340.316

47 48

3.008 22.693
2.672 2221

600 718

1.436 1.490

33 33

44.788 39.503
1.842 1.902

ein neues Rekordniveau, sondern auch die prak-
tisch ausgeglichene wirtschaftliche Stimmung
tiber alle UnternehmensgréBenklassen hinweg.
Als vergleichsweise stark auf die heimischen Mark-
te ausgerichtetes Segment kam ihm besonders
zugute, dass die Binnennachfrage diesmal die
groBten Impulse zum Wachstum lieferte - kraf-
tiger noch als der einmal mehr positive Wachs-
tumsbeitrag der bereits in den zuriickliegenden
Jahren als Wachstumsstiitze stets verldsslichen
AuBenwirtschaft. Der durch langjahrig stagnie-
rende Reall6hne stark in Mitleidenschaft gezo-
gene private Konsum hat sich im Zuge der Trend-
wende am Arbeitsmarkt merklich belebt, und
die Anlageinvestitionen verzeichneten sogar das
kraftigste Wachstum seit der Wiedervereinigung.



ENTWICKLUNG DER KFW BANKENGRUPPE.

Die Konzernbilanzsumme der KfW Bankengruppe
erhdhte sich im Geschaftsjahr 2006 um 18,5 Mrd.
EUR (5%) auf 359,6 Mrd. EUR. Wachstumstrager
im Kreditgeschaft waren in erster Linie unsere
inldndischen Investitionskredite, die mit 203,1
Mrd. EUR um 16,0 Mrd. EUR héher lagen als im
Vorjahr. Dariiber hinaus stieg im Jahresverlauf das
Wertpapiervermdgen insbesondere aufgrund

des Zukaufs festverzinslicher Wertpapiere zur
Liquiditatssicherung.

Durch die im Berichtsjahr durchgefiihrten
Kreditverbriefungen und das gewachsene Volu-
men der Kreditzusagen in der inldndischen Inves-
titionsfinanzierung stieg das Geschaftsvolumen
um 7% auf 485,3 Mrd. EUR.

-

Veranderungsbilanz Aktiva

30

Passiva

Angaben in Mrd. EUR

25 |

Erhdhung Forderungen
an Kreditinstitute (17,6)

Anstieg Schuldverschrei-
bungen und anderer festver-
zinslicher Wertpapiere (8,0)

Riickgang Sonstige (1,0)

Riickgang Aktien und
andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere (2,0)

Riickgang Forderungen
an Kunden (4,1)

25

Anstieg Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden (7,4)

M Erhohung Verbriefte
Verbindlichkeiten (7,0)

M Anstieg sonstige
Verbindlichkeiten (3,5)

W Anstieg eigene Mittel (1,7)

M Riickgang Verbindlich-
keiten gegentiber
Kreditinstituten (1,1)
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Lagebericht und Konzernlagebericht. )

Die KfW Bankengruppe kann auf ein sehr erfolg-
reiches Geschéaftsjahr zurtickblicken. Die positive
Entwicklung der Konzernertragslage ist gepréagt
von einer deutlichen Entlastung der Risikovor-
sorge aufgrund der allgemeinen Entspannung
der Risikolage sowie einer Verbesserung der ope-
rativen Ergebnisbestandteile. Das Konzernbetriebs-
ergebnis vor Risikovorsorge liegt mit 1.352 Mio.
EUR um 71 Mio. EUR liber dem Vorjahreswert. Das
Zinsergebnis und der Provisionsliberschuss liegen
um 81 Mio. EUR iiber dem Niveau des Vorjahres.
Der Verwaltungsaufwand des Berichtsjahres ist
moderat um 12 Mio. EUR (2%) auf 594 Mio. EUR
gestiegen. Deutlich verbessert hat sich das Er-

gebnis aus Risikovorsorge und Bewertungen, das
mit 306 Mio. EUR um 297 Mio. EUR (49 %) unter
Vorjahresniveau liegt. Das gute Gesamtergebnis
resultiert somit vor allem aus der gegeniiber dem
Vorjahr weiter verbesserten Risikolage im Kredit-
geschift, insbesondere in der Export- und Pro-
jektfinanzierung sowie der Beteiligungsfinan-
zierung. Insgesamt wurde - wie bisher auch -
allen erkennbaren Risiken vorsichtig Rechnung
getragen. Bedingt durch die entspannte Risiko-
lage stieg der Jahresiiberschuss auf 974 Mio. EUR
und liegt damit deutlich Gber dem Niveau des
Vorjahres (625 Mio. EUR).

-

1.400

~

1.200

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge
und Jahresiiberschuss

1.000

Angaben in Mio. EUR

800

600

400

200

Jahresiiberschuss

[ Betriebsergebnis vor Risikovorsorge

2002 2003 2004 2005

2006 Zahlen 2002 ohne DtA
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KREDITVOLUMEN.

Das Konzernkreditvolumen (Kreditforderungen einschlieBlich Treuhand- und Avalkrediten) stieg auf

344,9 Mrd. EUR (Vorjahr: 328,9 Mrd. EUR).

&

Kreditvolumen KfW-Konzern 2006
Angaben in Mio. EUR und %

Forderung der deutschen Wirtschaft
Investitionsfinanzierung
Export- und Projektfinanzierung
Kredite zur Férderung der Entwicklungslander
Avalkredite

Davon Treuhandkredite

31.12.2006 31.12.2005 Verianderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR in %
203.091 187.135 15.956 9
42.039 46.114 -4.075 -9
20.605 21.521 -916 -4
79.185 74.170 5.015 7

7.365 8.304 -940

-1

Kreditvolumen insgesamt 344.920 328.940 15.980

)

Diese Steigerung ist vornehmlich auf die um 16,0
Mrd. EUR hoheren Investitionskredite fir die
deutsche Wirtschaft (203,1 Mrd. EUR) - wesent-
lich bedingt durch die hohen Kreditausreichungen
im Rahmen der Forderinitiative ,Wohnen, Umwelt,
Wachstum” - zuriickzufiihren. Der Anteil der in-
landischen Investitionskredite am Konzernkredit-
volumen stieg auf 59 %. Weitere Wachstumstra-
ger waren die Avalkredite mit einem Anstieg um
5,0 Mrd. EUR auf 79,2 Mrd. EUR. Die Avalkredite,
die im Wesentlichen durch das Verbriefungsge-

schaft der KfW gepréagt sind, entsprechen damit
einem Anteil von unverdndert 23% des Kredit-
volumens.

Das Volumen der Export- und Projektfinan-
zierung, deren Anteil am Kreditvolumen 12 9% be-
tragt, sank trotz guter Zusageentwicklung in-
folge des schwécheren US-Dollar um 4 Mrd. EUR
auf 42 Mrd. EUR. Die Kredite zur Férderung der
Entwicklungsldnder (6% des Kreditvolumens) blie-
ben gegeniiber dem Vorjahr nahezu konstant.

S

~

Kreditvolumen 2006

2006 2005

Investitionsfinanzierung 59% 57%
Avalkredite 23%  23%
Export- und Projektfinanzierung 12% 14 %

W Forderung Entwicklungsldnder 6% 6%
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Lagebericht und Konzernlagebericht. )

REFINANZIERUNG.

Die Ausweitung des Geschaftsvolumens der KfW
wurde auch im abgelaufenen Geschaftsjahr pri-
méar durch die Emission von Schuldverschrei-
bungen am Kapitalmarkt refinanziert. Langfris-
tige Emissionen hat die KfW Bankengruppe
2006 in Hohe von 54,2 Mrd. EUR begeben. Da-
mit lag das Refinanzierungsvolumen am oberen
Ende des im Vorjahr angekiindigten Korridors
von 50 bis 55 Mrd. EUR.

Die Schuldverschreibungen stellen mit 246,0
Mrd. EUR (Anstieg um 7,1 Mrd. EUR) bzw. 76%

(Vorjahr: 779%) der Fremdmittel die bei weitem
wichtigste Refinanzierungsquelle dar. Hiervon
entfallen 3,0 Mrd. EUR auf Emissionen der KfW-
Finance. Der Anteil der bei Kreditinstituten und
Kunden (ohne Bundesmittel) aufgenommenen
Mittel ist mit 14% nahezu unverdndert. Die aus
dem Bundeshaushalt und von Seiten des ERP-
Sondervermdgens bereitgestellten Mittel betra-
gen wie im Vorjahr 10% der Fremdmittel.

&

Fremde Mittel 2006
Angaben in Mio. EUR und %

Bundesrepublik Deutschland
ERP-Sondervermégen

Bundeshaushaltsmittel

Sonstige Glaubiger

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Anleihen

Inhaberschuldverschreibungen
(einschlieBlich Kassenobligationen und Commercial Papers)

Anteilige und fallige Zinsen
Begebene Schuldverschreibungen

31.12.2006 31.12.2005 Verénderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR in %
16.832 16.179 653 4
14.089 14.071 18 0
30.921 30.250 671 2
24.614 17.886 6.728 38
55.535 48.136 /2399 15
21.933 23.025 -1.092 -5
81.847 101.854 -20.007 -20
160.079 133.258 26.821 20
4.099 3.816 283 7
246.025 238.928 7.097

),
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Insgesamt 323,5 (310,1) Mrd. EUR

Fremde Mittel 2006

Verbriefte Verbindlichkeiten
" Bund/ERP
I Kreditinstitute
1 Sonstige Glaubiger

2006
76%
10%
7%
7%

2005
77 %
10%
7%
6%

Der Anteil der am Geld- und Kapitalmarkt aufgenommenen Mittel liegt unverandert bei 90 %.

o

Bestand der am Geld- und Kapitalmarkt aufgenommenen Mittel

Angaben in Mio. EUR

300.000

250.000 -

200.000

150.000

100.000

50.000

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

[ Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
W Begebene Schuldverschreibungen

2004 % 2005
25.294 10  23.025
20.505 8 17.886

210.806 82 238.928

8 21933
7 24613
85 246.025

8

8
84

)
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Lagebericht und Konzernlagebericht. )

EIGENE MITTEL.

Die KfW Bankengruppe hat im abgelaufenen
Geschiftsjahr ihre eigenen Mittel (eingezahltes
gezeichnetes Kapital, Riicklagen und Fonds fir
allgemeine Bankrisiken gem#B §340 g HGB) wei-
ter substantiell verstérkt. Sie belaufen sich nun-
mehr auf 15,3 Mrd. EUR. Die Zunahme von 1,7
Mrd. EUR oder 139 resultiert aus der Verstar-
kung der Riicklage aus Mitteln des ERP-Sonder-
vermdgens um 55 Mio. EUR, aus der Zuweisung
des Jahrestiberschusses der KfW zur Gewinnriick-
lage von 822 Mio. EUR sowie der Erh6hung der
anderen Gewinnriicklagen von 152 Mio. EUR durch

Einbeziehung der Ergebnisse der Tochtergesell-
schaften und der Kapitalkonsolidierung. Darliber
hinaus wurde der offen ausgewiesene Fonds fiir
allgemeine Bankrisiken im Jahr 2006 im Wesent-
lichen durch ergebnisneutrale Umwidmung inter-
ner Vorsorgereserven mit einem weiteren Betrag
von 700 Mio. EUR dotiert. Die eigenen Mittel der
KfW betragen insgesamt 14,5 Mrd. EUR. Die Ei-
genkapitalanforderungen fir international ope-
rierende Banken werden von der KfW und vom
Konzern gut erfillt.

~

Eigene Mittel 2006
Angaben in Mio. EUR

Gezeichnetes Kapital der KfW

Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen der KfW
Kapitalriicklage

Riicklage aus Mitteln des ERP-Sondervermdgens
Erwirtschaftete Gewinne

a) gesetzliche Riicklage gemaB §10 Abs.2 KfW-Gesetz
b) Sonderriicklage gemiB §10 Abs.3 KfW-Gesetz

¢) Sonderriicklage gemaB §17 Abs.4 DMBIlG"

d) andere Gewinnriicklagen

Fonds fiir allgemeine Bankrisiken gemaB §340g HGB

&

31.12.2006 31.12.2005 Verdnderung

3.750 3.750 0
-450 -450 0
1.604 1.604 0
758 703 55
1.574 1.087 487
1.893 1.559 334
48 48 0
851 699 152
5.300 4.600 700

! Zu korrigieren um das aktivisch ausgewiesene Sonderverlustkonto gemaB § 17 Abs.4 DMBIlG (27 Mio. EUR).

J
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ENTWICKLUNG SONSTIGER WESENTLICHER BILANZPOSITIONEN.

Der Bestand der Geldmarktpapiere, Anleihen und
Schuldverschreibungen fremder Emissionen ist
um 8,2 Mrd. EUR auf 33,4 Mrd. EUR gestiegen.
Der liberwiegende Teil der Wertpapiere wird zur
Liquiditatssicherung der KfW vorgehalten. Diese
Wertpapiere sind den Treasury-Wertpapierport-
folios zugeordnet, die insbesondere in Euro, in ge-
ringem Umfang auch in US-Dollar gefiihrt werden.
Die Wertpapiere des Euro-Portfolios kdnnen grofB-
teils bei Refinanzierungsgeschaften mit der EZB
als Sicherheiten verwendet werden. Dies betrifft
849 des Gesamtbestandes an Geldmarktpapieren,
Anleihen und Schuldverschreibungen. Neben den
Treasury-Wertpapierportfolios hélt die KfW im
Zusammenhang mit ihren Aktivitaten in der Kre-
ditverbriefung ein Portfolio von Asset-backed
Securities vor.

Zur Kurspflege wurden zum Jahresende no-
minal 4.622 Mio. EUR (Vorjahr: 4.821 Mio. EUR)
eigene Schuldverschreibungen im Bestand ge-
halten. Dies entspricht 2% der von der Banken-
gruppe begebenen Schuldverschreibungen.

Der Bestand an Aktien und anderen nicht
festverzinslichen Wertpapieren der KfW Banken-
gruppe sank 2006 um 2,0 Mrd. EUR auf 19,5 Mrd.
EUR. Urséchlich hierfiir war im Wesentlichen der
Abgang von Aktien der Deutschen Telekom AG
und der Deutschen Post AG im Zuge der Privati-
sierung dieser Unternehmen (4 Mrd. EUR). Ge-
genldufig wirkte die Aufstockung der im Rahmen

der Liquiditatssicherung gehaltenen extern ver-
walteten Spezial- und Geldmarktfonds um 2,3
Mrd. EUR auf 6,7 Mrd. EUR.

Den (iberwiegenden Teil der aktiven Rech-
nungsabgrenzungsposten bilden zeitanteilig ab-
gegrenzte Zinsaufwendungen im Wesentlichen
fiir Gbernommene Leasingverpflichtungen im
Rahmen von Projektfinanzierungen. Weiterhin
werden Unterschiedsbetrdage zum Nominalwert
aus der Aufnahme von Fremdmitteln (Disagien
und Bonifikationen) abgegrenzt. In dem passiven
Rechnungsabgrenzungsposten werden insbeson-
dere die laufzeitanteilig zu verrechnenden Disa-
gien aus dem Kreditgeschaft abgebildet.

Die Ruickstellungen sind gegeniiber dem Vor-
jahr um 12 Mio. EUR auf 949 Mio. EUR gestiegen.
Von den Zufiihrungen (159 Mio. EUR) entfallen
71 Mio. EUR auf Riickstellungen fir die Alters-
versorgung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
88 Mio. EUR betreffen liberwiegend weitere noch
nicht abgerechnete Sach- und Personalleistun-
gen, Riickstellungen im Kredit- und Beteiligungs-
geschaft sowie Steuerriickstellungen. Verbraucht
wurden 86 Mio. EUR; 61 Mio. EUR konnten auf-
geldst werden.

Das Treuhandvermdgen (7,5 Mrd. EUR) ist
gegeniliber dem Vorjahr um 0,9 Mrd. EUR gesun-
ken. Die Position umfasst insbesondere Treu-
handkredite im Rahmen der Férderung von Ent-
wicklungslandern.
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Lagebericht und Konzernlagebericht.

ERTRAGSLAGE.
Ertragslage 2006
Angaben in Mio. EUR und %
2006 2005 Verdnderung

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR in %
Zinsertrige” 13.364 12.299 1.065 9
Zinsaufwendungen 11.669 10.661 1.008 9
Zinsiiberschuss 1.695 1.638 57 3
Provisionstiberschuss 227 203 24 12
Handelstiberschuss? -2 2 -4 -200
Allgemeiner Verwaltungsaufwand 594 582 12 2
Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen 26 20 6 30
Betriebsergebnis vor Risikovorsorge/Bewertungen 1.352 1.281 7 6
Risikovorsorge/Bewertungsergebnis” -306 -603 297 -49
Betriebsergebnis (= Ergebnis der normalen Geschiftstitigkeit) 1.046 678 368 54
VertragsgemaBe Zufiihrung zur Riicklage aus Mitteln des
ERP-Sondervermdgens 55 49 6 12
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 325

T T —)—. —=) 1) S—:)
" Saldo aus Zinsertrigen aus Kredit- und Geldmarktgeschiften, festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen sowie laufenden Ertrigen aus Aktien und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren und Beteiligungen.

? Saldo aus Kursgewinnen und -verlusten aus der Fremdwahrungsumrechnung.
9 EinschlieBlich Abschreibungen auf Sonderverlustkonto und Zufiihrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken geméB §340g HGB.

)

Das Betriebsergebnis des Konzerns vor Risikovor-
sorge und Bewertungen betrug 1.352 Mio. EUR.
Dies ist ein Anstieg um 71 Mio. EUR gegeniiber
dem Vorjahr (KfW: Zunahme um 60 Mio. EUR
bzw. 5% auf 1.222 Mio. EUR).

Der Zinsiiberschuss als wichtigste Ertrags-
quelle des Konzerns hat sich positiv entwickelt.
Trotz des gegeniiber dem Vorjahr schwéacheren
US-Dollar stieg er um 57 Mio. EUR bzw. 3% auf
1.695 Mio. EUR (Vorjahr: 1.638 Mio. EUR).

Der Provisionsiiberschuss nahm insbesonde-
re aufgrund hoherer Ertrdge aus Biirgschafts-
provisionen sowie gestiegener Bearbeitungsge-
bihren fiir Exportkredite um 24 Mio. EUR (12 %)
auf 227 Mio. EUR zu.
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Der Verwaltungsaufwand lag mit 594 Mio. EUR
um 29% lber dem Vorjahresniveau. Dabei stieg
der Personalaufwand aufgrund des Personal-
wachstums sowie tariflicher und leistungsbezo-
gener Gehaltsanpassungen um 11 Mio. EUR (3 %)
auf 362 Mio. EUR. Der Sachaufwand erhdhte sich
geringfligig um 1 Mio. EUR auf 231 Mio. EUR, ins-
besondere wegen Beratungsaufwendungen fiir die
Umsetzung regulatorischer Anforderungen (u.a.
Umstellung der Bilanzierung auf IFRS, Basel I,
Ausgriindung der KfW IPEX-Bank).



Verwaltungsaufwand 593,7 581,6

&

Verwaltungsaufwand 2006
Angaben in Mio. EUR und %

Lohne und Gehilter

Soziale Abgaben

Aufwendungen fiir Altersversorgung

Personalaufwand

Andere Verwaltungsaufwendungen

Abschreibungen auf Gebaude und Geschéftsausstattung

Sachaufwand

2006 2005 Verédnderung
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR in %
270,3 260,1 10,2 3.9
40,4 39,3 11 29
51,7 51,7 0,0 0,0
362,4 S5l 11,3 3.2
198,2 1941 4,1 21
33,1 36,4 -33 -93
2313 230,5 0,8 0,3

)

RISTKOVORSORGE- UND BEWERTUNGSERGEBNIS.

Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis setzt
sich aus den folgenden Positionen der Gewinn-
und Verlustrechnung zusammen:
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere so-
wie Zufuhrungen zu Ruckstellungen im Kre-
ditgeschiaft (einschlieBlich Zufiihrungen zum
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken),
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unter-
nehmen und wie Anlagevermdgen behandelte
Wertpapiere,
Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren.
Das Risikovorsorge- und Bewertungsergebnis ver-
besserte sich gegentiber dem Vorjahr deutlich
und hat sich mit 306 Mio. EUR nahezu halbiert
(Vorjahreswert: 603 Mio. EUR).
Die Verbesserung ist Ergebnis der durchgan-
gig entspannteren Risikolage im Kreditgeschaft,
insbesondere in der Export- und Projektfinan-

zierung und der Beteiligungsfinanzierung. Die
positive Entwicklung wird durch den gegeniiber
dem Vorjahr nochmals gesunkenen Nettozufiih-
rungsbedarf an Einzelwertberichtigungen unter-
strichen. Darliber hinaus trugen auch in diesem
Jahr erfolgreiche Exits von Beteiligungen der
DEG zum verbesserten Bewertungsergebnis bei.

Der Bestand an Einzelwertberichtigungen und
Riickstellungen fir das Kreditgeschaft hat sich
konzernweit gegeniiber dem Vorjahr um 0,1 Mrd.
EUR auf 1,4 Mrd. EUR (Vorjahr: 1,5 Mrd. EUR) ver-
ringert. Der Schwerpunkt liegt weiterhin in der
Flugzeug- und Beteiligungsfinanzierung. Die
stark gesunkenen Nettozufiihrungen belaufen
sich im Konzern auf 34 Mio. EUR (Vorjahr: 226
Mio. EUR). Ausgebucht wurden im Berichtsjahr
notleidende Kreditforderungen lber 356 Mio.
EUR (Vorjahr: 799 Mio. EUR). Die Eingénge auf
abgeschriebene Forderungen beliefen sich im
abgelaufenen Geschéaftsjahr in der KfW auf 24
Mio. EUR (Vorjahr: 34 Mio. EUR).

123



Lagebericht und Konzernlagebericht. )

Mit Blick auf die IFRS-Umstellung unserer Rech-
nungslegung im Jahr 2007 hat die KfW Banken-
gruppe die Umwidmung interner Reserven in den
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken, der im Berichts-
jahr um 700 Mio. EUR gestarkt wurde, weitestge-
hend abgeschlossen. Die KfW hat in konsequen-
ter Fortfiihrung ihrer vorsichtigen Risikopolitik
und unter Beachtung der hohen Anforderungen
an die Transparenz unter IFRS fir alle akuten und
latenten Risiken ausreichend Vorsorge getroffen.
Der Fonds fiir allgemeine Bankrisiken erreicht
damit einen Gesamtbetrag von 5,3 Mrd. EUR.
Hierdurch stellt die KfW sicher, dass sie auch in
maglichen Stresssituationen ihren Forderaufga-
ben nachhaltig nachkommen kann.

Nach den Zufiihrungen zur Risikovorsorge und
den Bewertungsidnderungen verbleibt ein Kon-
zernbetriebsergebnis, das mit einer Erh6hung um
368 Mio. EUR (549%) auf 1.046 Mio. EUR das
Vorjahresergebnis deutlich tibertrifft.

Der ausgewiesene Konzernjahresiiberschuss
betrdgt 974 Mio. EUR gegeniiber 625 Mio. EUR
im Vorjahr.

Die positive Entwicklung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage unterstreicht die sehr
gute Verfassung der KfW Bankengruppe. Hier-
durch verfiigt der Konzern (iber ein solides Fun-
dament fiir zukiinftige Forderleistungen.

VORGANGE NACH SCHLUSS DES GESCHAFTSJAHRES.

Die Bundesregierung plant die Neuordnung des
ERP-Sondervermdgens. Dabei soll bisher noch
nicht in die KfW eingebrachtes Vermdgen des
ERP-SV in Hohe von 4,65 Mrd. EUR als Haftkapi-
tal und ein weiterer Teil als Nachrangkapital auf
die KfW tibertragen werden. Ein entsprechender
Gesetzesentwurf wurde nach Verabschiedung
durch das Kabinett in das weitere Gesetzge-
bungsverfahren gegeben. Die Umsetzung der
Neuordnung ist zur Jahresmitte 2007 geplant.

Der Gesetzesentwurf legt eine alleinige und
eindeutige Zweckbestimmung fiir das Ubertra-
gene ERP-Kapital fest. Die Ertrage, die die KfW
aus den ubertragenen Mitteln generieren wird,
konnen demnach ausschlieBlich fir die ERP-
Wirtschaftsforderung und den Substanzerhalt
des Vermdgens eingesetzt werden. Das Forder-
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volumen und die Forderintensitét blieben unein-
geschrankt erhalten. Auch die weitere Einbezie-
hung der Politik bliebe gewahrleistet. Wie bisher
wiirde der Wirtschaftsplan fiir die ERP-Forde-
rung vom Bundeswirtschaftsministerium im Ein-
vernehmen mit dem Bundesfinanzministerium
aufgestellt und vom Bundestag verabschiedet.
Weitere Vorgénge, die flr die Beurteilung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der KfW
und der KfW Bankengruppe besondere Bedeu-
tung haben, sind nach Schluss des Geschafts-
jahres 2006 nicht eingetreten. Der Geschaftsver-
lauf in den ersten Monaten des Geschéftsjahres
2007 bestatigt die im Prognosebericht getroffe-
nen Aussagen.
(Stichtag: 26.02.2007)



RISTKOSTRUKTUR UND RISIKOSTEUERUNG.

RISTIKOMANAGEMENT UND -CONTROLLING ALS KERNKOMPETENZ
IN DER KFW BANKENGRUPPE.

Fiir die KfW ist die Messung und Steuerung der
im Rahmen ihrer forderpolitischen Ziele einge-
gangenen Risiken von groBer Bedeutung, denn
nur der planvolle Umgang mit diesen Risiken
ermoglicht es der KfW, ihre Ressourcen optimal
fir die Realisierung ihrer Forderziele einzuset-
zen. Ein systematisches Risikomanagement ist
notig, um den Erhalt der Risikotragfahigkeit zu
sichern und Forderziele nachhaltig zu verfolgen.
Die KfW Bankengruppe ist in unterschiedlichen
Marktsegmenten aktiv. Daraus resultiert ein he-
terogenes Kreditportfolio, das konzernweit auf
der Basis von Ertrdgen und Risiken gesteuert
werden muss. Das zentrale Motiv des Steue-
rungsansatzes der KfW ist der optimierte Einsatz
der Ressource Okonomisches Kapital. Dabei miis-
sen die verfligbaren finanziellen Ressourcen das
durch Kredit-, Markt- und operationelle Risiken
gebundene Okonomische Kapital fiir das ange-
strebte Solvenzniveau decken. Bankaufsicht-
liche Anforderungen, wie sie die Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk)
formulieren, stellen fiir die Risikomanagement-
strukturen und -prozesse der KfW wichtige Ne-
benbedingungen dar.

Die Geschaftsfelder der KfW agieren in einem
dynamischen Umfeld. So verlangen Produktin-
novationen die kontinuierliche Weiterentwick-

lung von Risikomessverfahren, wahrend die ver-
anderten bankaufsichtlichen Rahmenbedingun-
gen hohere Anforderungen an die Qualitat der
Risikomanagementprozesse und -methoden stel-
len. Die KfW stellt sich diesen Herausforderungen,
indem sie ihr Risikomanagement und -control-
ling zielgerichtet weiterentwickelt. Nachdem in
den Vorjahren sowohl die erforderlichen Risiko-
mess- und -steuerungsverfahren als auch die or-
ganisatorischen Grundlagen gemaB aufsichts-
rechtlichen Vorgaben geschaffen wurden, lag im
Berichtsjahr der Schwerpunkt auf der Validierung
der Methoden. Hierfiir hat die Bank ihre Backtes-
tingverfahren weiterentwickelt. Darlber hinaus
hat die KfW 2006 erstmals Stresstests fiir Kredit-
und Marktrisiken durchgefiihrt. Als Ergebnis die-
ser Stresstests lasst sich zusammenfassend kons-
tatieren, dass die KfW ihre Risiken auch in kon-
junkturell schwierigem Umfeld tragen kann.

Um das Risikomanagement und -controlling-
wissen in der Organisation der Bank zu verankern,
schult die KfW u.a. mit einem modulartig aufge-
bauten Programm zu Risikothemen. Dieses ermdg-
licht es Mitarbeitern und Fiihrungskraften aus der
gesamten KfW Bankengruppe, gezielt Orientie-
rungswissen zu erwerben oder Spezialkenntnisse
zu vertiefen.
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ORGANISATION DER RISIKOSTEUERUNG UND -UBERWACHUNG.

Der Vorstand der KfW bestimmt im Rahmen sei-
ner Gesamtverantwortung die risikopolitischen
Richtlinien und Grundsatze im Konzern. In einem
regelmaBigen Turnus werden die Aufsichtsorga-
ne - Verwaltungsrat und Bundesfinanzministe-
rium - Uber die Risikosituation des Konzerns
informiert.

Die Risikosteuerung in der KfW Bankengruppe
erfolgt durch eng miteinander verzahnte Entschei-
dungsgremien. An deren Spitze steht das banken-
gruppenweit zustdndige Risk Management Com-
mittee (RMC), in dem der Vorstand sowie Vertreter
der Geschéaftsfelder, einiger Zentralbereiche und
der Konzerntdchter vertreten sind. Im RMC wer-
den wesentliche Anderungen und Neuentwiirfe
von Risikogrundsatzen verabschiedet, ebenso wie
die Risikostrategie, Anpassungen von Globalli-
miten und vergleichbare, das Risikomanagement
betreffende Themen. Dariiber hinaus wird das
RMC uber Themen wie z.B. die Entwicklung des
Kreditgeschafts, der Liquiditat und der Limitaus-
lastungen sowie liber in den Subcommittees be-
schlossene Anderungen an Risikogrundsitzen in-
formiert. Die Leitung des RMC wird vom fiir das
Risikocontrolling zustandigen Vorstandsmitglied
wahrgenommen. Dem RMC arbeiten Subcommit-
tees (SC) fiir Kreditrisiken, Marktpreisrisiken und
kiinftige operationelle Risiken zu. Um die selbst-
stdndige Entscheidungsfahigkeit der Subcom-
mittees sicherzustellen, sind diese mit Bereichs-
und Abteilungsleitern besetzt; die SC-Sitzungen
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werden auf Arbeitsebene vorbereitet und durch
Entscheidungsvorlagen effizient gestaltet.

Im Subcommittee Marktpreisrisiko (SCM) wer-
den Entscheidungsvorlagen zu Themen aus der
Marktrisiko-, Liquiditdts- und Anlageportfolio-
steuerung erstellt, z. B. Berichte zur Situation von
Liquiditdt und Refinanzierung, Bewertung des
Zinsanderungsrisikos und Diskussion der Wah-
rungsstrategie fiir die Refinanzierung. Das Sub-
committee Kreditrisiko (SCK) behandelt die Kre-
ditrisiko- und Portfoliosteuerung, z.B. in Form von
Entscheidungen zur Konzeption von Systemen fiir
das Limitmanagement und die Sicherheitenbe-
wertung sowie durch Entscheidungsvorbereitun-
gen zu Globallimiten und Portfoliorichtlinien fiir
das RMC.

Im Rahmen der Risikomessung und -steue-
rung wird mindestens vierteljdhrlich tber die
eingegangenen Risiken und die Risikotragfahig-
keit der KW Bankengruppe berichtet. Dabei wer-
den die wesentlichen Risikoarten (Kreditrisiko,
Marktpreisrisiko, operationelle Risiken) fiir die ge-
samte KfW Bankengruppe quantifiziert und den
verfligbaren finanziellen Ressourcen gegeniiber-
gestellt. Darauf aufbauend und mit Blick auf er-
wartete Geschafts- und Marktentwicklungen wer-
den Handlungsempfehlungen abgeleitet. Auf Basis
dieser Informationen bewerten die Committees
geschaftspolitische Spielrdume und entscheiden
tiber risikopolitische SteuerungsmalBnahmen.



/

Gremienarchitektur

Risk Management Committee - RMC -

Entscheidungsvorbereitung

IF - Investitionsforderung Inland/Europa

E&P - Export- und Projektfinanzierung

FE - Forderung Entwicklungslénder

BD - Beteiligungen, Treasury und Dienstleistungen

(&

Vertreter der KGF in RMC

Mitarbeiter der KGF in SC

)

Im Rahmen der gruppenweit angelegten Risiko-
steuerung nehmen Konzernunternehmen und Or-
ganisationseinheiten dariiber hinaus eigene Steue-
rungsfunktionen wahr. Konzernweite Projekte und
Arbeitsgruppen stellen jedoch auch in diesen Fal-
len ein aufeinander abgestimmtes Verhalten sicher,
z.B. beim Roll-out von Ratinginstrumenten auf
Tochterunternehmen oder dem Management und
der Bewertung von Sicherheiten.

Der bankengruppenweite Rahmen fiir denUm-
gang mit Risiken wird durch ein umfangreiches Ri-
sikohandbuch vorgegeben, das bestandig weiter-
entwickelt wird und allen Mitarbeitern zugénglich
ist. Die im Risikohandbuch aufgefiihrten Rege-
lungen haben konzernweit verbindlichen Charak-
ter. Im Zentrum stehen dabei die zu beachtenden

Risikogrundsitze (normative Regeln fiir Kredit-
prozesse und Risikomanagementprozesse) und
Portfoliorichtlinien (z.B. Verbote, Besicherungs-
anforderungen etc.). Die Risikogrundsitze und
Portfoliorichtlinien bilden den Rahmen fiir die
operative Geschaftstatigkeit aller Geschaftsfel-
der. Das Risikohandbuch sorgt dafiir, dass ein-
heitliche Verfahren zur ldentifikation, Messung,
Steuerung und Uberwachung von Risiken zur
Anwendung kommen. Dariiber hinaus werden
hausweite Regelungen durch geschiftsfeldspe-
zifische Ausgestaltungen ergénzt, die im Rahmen
der dezentralen Anwendungskontrolle durch den
Bereich Risikomanagement und -controlling (RC)
berpriift werden.
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RISTKOMANAGEMENT.

Die Abteilung Risikomanagement formuliert die
Risikostrategie der KfW Bankengruppe und ver-
antwortet auch deren regelmiBige Uberprii-
fung. Durch die Risikostrategie werden die Ziele
flr das Eingehen von Risiken sowie die risikopo-
litischen Rahmenbedingungen (Risikogrundsat-
ze/Portfoliorichtlinien) und UmsetzungsmaB-
nahmen vorgegeben. So wird durch adress-
bzw. portfoliobezogene SteuerungsmaBnahmen
(Zweitvotierung fir Kreditentscheidungen, ein

Limitmanagementsystem, Stresstests etc.) sicher-
gestellt, dass neue Risiken nur in akzeptablen
Grenzen eingegangen werden, ein unerwiinsch-
ter Ausbau von Konzentrationsrisiken vermie-
den wird und die Handlungsfahigkeit auch bei
sich deutlich verschlechternden konjunkturellen
Bedingungen erhalten bleibt. Zur Verbesserung
des Risikoprofils und zur Erweiterung der Ge-
schéftsspielrdaume wird das Portfolio durch den
Einsatz von Kreditderivaten aktiv gesteuert.

RISIKOCONTROLLING.

Aufgabe des Risikocontrollings ist die zentrale
Messung und das Reporting aller Risiken/Risiko-
gruppen der KfW Bankengruppe. Das Risikore-
porting erfolgt im Rahmen des entsprechend den
aufsichtsrechtlichen Vorgaben (MaRisk) quartals-
weise erstellten Risikoberichts an das Risk Ma-
nagement Committee und die Aufsichtsgremien
der KfW. Dariiber hinaus stellt das Risikocontrol-
ling sicher, dass zur Risikoanalyse konzernweit
konsistente Methoden verwendet werden. Das Ri-
sikocontrolling triagt die Verantwortung fiir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit aller fiir die Steue-
rung der Bank verwendeten RisikokenngréBen
(Methoden- und Datenhoheit). Hierzu validiert
das Risikocontrolling regelmiaBig die eingesetz-
ten Instrumente und Methoden und entwickelt

INTERNE

Die interne Revision als Instrument des Vorstan-
des arbeitet weisungsfrei als prozessunabhidngi-
ge Instanz. Sie prift risikoorientiert alle Prozes-
se und Aktivitaten der KfW und berichtet direkt
an den Vorstand. Schwerpunkt dabei ist die Prii-
fung der Wirksamkeit und Angemessenheit des
Risikomanagements sowie des internen Kontroll-
systems. Im Fokus standen 2006 die weiterent-
wickelten Verfahren/Methoden zur Risikomessung,
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diese weiter. Im Rahmen des operativen Risiko-
controllings wird unterjdhrig die Einhaltung der
im Rahmen der Konzerngeschiftsfeldplanung fest-
gelegten Vorgaben fiir die Kapitalnutzung und
Wertschopfung bzw. Forderung in den einzelnen
Geschaftsfeldern iiberwacht und berichtet (Per-
formancereporting). Es wird gepriift, ob auf Kon-
zernebene das geplante Gleichgewicht zwischen
Ertrag aus dem Wettbewerbsbereich und Ausga-
ben fir Forderung eingehalten wird. Zudem wird
die Ausnutzung des im Planungsprozess budge-
tierten Kapitals Gberwacht, so dass im Bedarfs-
fall eine Intervention (z.B. Re-Allokation von Ka-
pital) vorgenommen werden kann. Dariiber hinaus
dient das Performancereporting als Basis fiir die
Bewertung der Leistung in den Geschaftsfeldern.

REVISION.

-steuerung und -lberwachung, das Forderge-
schaft sowie die Weiterentwicklung der IT. Unter
Wahrung der Unabhéngigkeit wurden wesentliche
Projekte der Bank begleitet. Als Konzernrevision
koordiniert und steuert die interne Revision der
KfW in der Bankengruppe die Erarbeitung und
Weiterentwicklung von Instrumenten, Methoden,
Verfahren und Standards der Revisionsarbeit.



DER RISIKOSTEUERUNGSANSATZ DER KFW.

Die Risikosteuerung in der KfW dient einem zen-
tralen Ziel: dem Erhalt der Risikotragfahigkeit. Die
KfW geht bei ihren Geschaften nur so viel Risi-
ken ein, wie sie mit ihrem Kapital decken kann.
Fiir die Risikotragfahigkeitsanalyse miissen die
Risiken gemessen und der Risikodeckungsmasse
gegeniibergestellt werden. Verlustrisiken werden
mit Hilfe zweier zentraler RisikogroBen - des
Erwarteten Verlusts und des Okonomischen Ka-
pitalbedarfs gemessen.

Der Erwartete Verlust bezeichnet Verluste, die
man im langjahrigen statistischen Durchschnitt
erwartet. Erwartete Verluste spielen nur bei der
Quantifizierung des Kreditrisikos eine Rolle. Sie
werden u.a. flir das Pricing kalkuliert und wer-
den durch die Risikomarge gedeckt. Erwartete
Verluste sind als das Produkt der Ausfallwahr-
scheinlichkeit eines Kreditnehmers, der erwarte-
ten Hohe des ausstehenden Darlehens zum Zeit-
punkt eines potenziellen Ausfalls (Exposure at
Default) und der Verlustquote, falls es zu einem
Ausfall (Loss Given Default) kommt, definiert.
Die Ausfallwahrscheinlichkeit wird flr jeden
Kreditnehmer mit Hilfe von Ratingverfahren ge-
schitzt. Das zentrale Ergebnis der Ratingverfahren
ist eine Aussage dariiber, mit welcher Wahrschein-
lichkeit ein Geschaftspartner in den nachsten zwolf
Monaten seinen Verbindlichkeiten nicht nach-
kommen kann. Fiir die Schiatzung der Verlust-
quote sind insbesondere Sicherheiten und Ga-
rantien zu bewerten. Erwartete Verluste werden
nicht mit Kapital unterlegt, da sie im Mittel (Ver-
sicherungsprinzip) durch die Risikomargen nicht
ausgefallener Darlehen ausgeglichen werden.

Fiir den Fall, dass die Verluste eines einzel-
nen Jahres den Erwarteten Verlust lbersteigen,
werden sie durch die eigenen Ressourcen der
Bank (Risikodeckungsmasse) gedeckt. Das mit

Kapital zu unterlegende Verlustpotenzial wird
durch das Risikocontrolling mit Hilfe statisti-
scher Modelle quantifiziert. Fiir Kreditrisiken wird
das Verlustpotenzial unter Verwendung eines Kre-
ditportfoliomodells und des RisikomaBes Credit
Value at Risk zu einem vorgegebenen Konfidenz-
niveau berechnet. Die Differenz zwischen Credit
Value at Risk und Erwartetem Verlust wird als
Okonomischer Kapitalbedarf bezeichnet.

In Bezug auf die Marktpreisrisiken geht die
KfW &dhnlich vor. Auch hier wird unter Verwen-
dung statistischer Modelle ein Value at Risk be-
rechnet. Da fiir die Marktpreisrisiken die Mog-
lichkeit zur Ermittlung von Erwarteten Verlusten
nicht besteht, stellt der Value at Risk gleichzei-
tig den Okonomischen Kapitalbedarf dar.

Fiir beide Risikoarten betrdgt der dabei ver-
wendete Prognosezeitraum ein Jahr. Das dabei
zugrunde liegende Konfidenzniveau entspricht
99,999%, einem so genannten AAA-Standard. Der
Kapitalbedarf fiir Kredit- und Marktpreisrisiken
wird unter Beachtung von Diversifikationseffek-
ten aggregiert. Der Kapitalbedarf fiir operatio-
nelle Risiken wird unter Verwendung des auf-
sichtsrechtlichen Standardansatzes nach Basel |l
berechnet. Dem Gesamtrisikobedarf (Okonomi-
sches Kapital) wird die Risikodeckungsmasse ge-
geniibergestellt.

Uber das gesamte Geschiftsjahr 2006 stand
dem bendtigten Okonomischen Kapital jederzeit
eine ausreichende Risikodeckungsmasse gegen-
tiber. Zudem stellt die KfFW im Rahmen der Kon-
zerngeschaftsfeldplanung ihre zukiinftige Risiko-
tragfdhigkeit sicher. Den Liquiditdts- und
sonstigen Risiken begegnet die KW durch Moni-
toring geeigneter Kennzahlen sowie durch re-
gelmaBige Kontrollschritte in den bankbetrieb-
lichen Prozessablaufen.
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Die Bank arbeitet kontinuierlich an der Weiter-
entwicklung ihrer Risikomodelle, weil alle Mo-
delle grundlegenden Beschrankungen in der Ab-
bildung der Risiken unterliegen. Dies betrifft
sowohl die Modellannahmen im engeren Sinn
als auch die Annahme, dass die in der Vergan-
genheit beobachteten Risikoparameter auch re-

prasentativ fiir die Zukunft geschatzt sind. Nicht
alle moglichen Einflussfaktoren und deren kom-
plexe Interaktionen kdnnen hinsichtlich der Ri-
sikoentwicklung eines Portfolios erfasst und
modelliert werden. Unter anderem auch deshalb
fiihrt die KfW sowohl in den Kredit- als auch in
den Marktrisikomodellen Stresstests durch.

ADRESSENAUSFALLRISIKO.

Die KfW geht Adressenausfallrisiken” im Rah-
men ihres Forderauftrages ein. Im inléndischen
Forderkreditgeschaft liegen die Risikoschwer-
punkte im Bereich der Finanzierung von Griin-
dern und mittelstandischen Unternehmen, in der
Vergabe von bankendurchgeleiteten Férderkre-

diten und der Beteiligungsfinanzierung. Darliber
hinaus Gbernimmt die KfW Risiken insbesondere
im Rahmen ihrer Export- und Projektfinanzie-
rung sowie in der Finanziellen Zusammenar-
beit zunehmend durch die Vergabe von Férder-
krediten.

Landerrating Bankenrating

Corporate Rating Retail
KMU-Rating

Existenzgriinder-
rating
Beteiligungs-
nehmer-/-geber-
rating

Cashflow-Rating

)

) Als Adressenausfallrisiko ist die Gefahr von finanziellen Verlusten definiert, die eintreten, wenn der Kreditnehmer bzw. Kontrahent seinen Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommt. Das Ausfallrisiko enthilt auch das Landerrisiko, bestehend aus Transfer-, Konvertierungs- und politischen Risiken.
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Die Bewertung des Ausfallrisikos der Krediten-
gagements erfolgt tiber interne Ratingverfahren,
die Landerrisiken und einzelwirtschaftliche bzw.
projektbezogene Risiken getrennt voneinander
beurteilen. Zur Bonitatsbeurteilung verfligt die
KfW tber DV-gestiitzte, auf die jeweiligen mog-
lichst homogenen Kundensegmente bzw. Finan-
zierungsarten zugeschnittene Ratingverfahren.
So verwendet die KfW spezifische Ratingverfah-
ren fiir Banken, Unternehmen (Corporates), klei-
ne und mittelstindische Unternehmen (KMU),
Beteiligungsgeber, Beteiligungsnehmer, Exis-
tenzgriinder und Lander. Diese Verfahren basie-
ren auf Scorecards und folgen einer einheitlichen,
konsistenten Modellarchitektur. Fiir Projektfinan-
zierungen wird ein Cashflow-basiertes Ratingver-
fahren herangezogen. Hier bestimmt die Projek-
tion der Cashflows aus dem finanzierten Objekt
die Bonitat. Die Ratingverfahren werden auf Ein-
Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten kalibriert.
Durch die Abbildung der Ausfallwahrschein-
lichkeiten auf einer konzernweit einheitlichen
Masterskala ist die Konsistenz der einzelnen
Ratingverfahren gewahrleistet. Die Masterskala
besteht aus 20 unterschiedlichen Klassen, die sich
zusammenfassen lassen in die vier Gruppen In-
vestment-Grade, Speculative Grade, Watch-List
und Default. Fiir jede Masterskala-Klasse wird eine
mittlere Ausfallwahrscheinlichkeit zugrunde ge-
legt, die unter Beriicksichtigung der jeweiligen
Ratingverfahren einem Validierungsprozess un-
terzogen wird. Zu jedem Ratingverfahren exi-
stieren genaue Organisationsanweisungen, die
insbesondere die Zustandigkeiten, Kompetenzen
sowie die Kontrollmechanismen regeln. Durch
eine turnusgemaBe Validierung und Weiterent-
wicklung der Ratingverfahren wird sichergestellt,
dass auf verdnderte Rahmenbedingungen zeitnah
reagiert werden kann. Ziel ist es, bei allen Rating-
verfahren kontinuierlich die Trennschérfe zu ver-

bessern. Ratinginstrumente und Prozesse ent-
sprechen weitgehend den Mindestanforderungen
der geltenden Aufsichtsstandards (MaRisk/Basel II).

Der Risikobericht enthalt fiir groBe Teile des
Portfolios Risikoinformationen in aggregierter
Form, z.B. gegliedert nach Geschaftssparten,
Branchen, Regionen etc. Uber bedeutende Einzel-
adressen bzw. liber Kreditengagements, die mit
hoheren Risiken verbunden sind, wird detailliert
berichtet. Es wird sichergestellt, dass das Ma-
nagement regelmaBig und zeitnah unterrichtet
ist. In Einzelféllen erfolgt auch eine Ad-hoc-Be-
richterstattung. Engagements mit héheren Risi-
ken werden einer Intensivbetreuung unterzo-
gen, um die Risiken fiir die KfW zu reduzieren.
Als Instrument der Intensivbetreuung wird die
so genannte ,Watch-List" genutzt. Ist eine Sanie-
rung oder Abwicklung nicht abwendbar, werden
die Kredite unter Federflihrung des Bereichs Re-
strukturierungen bearbeitet oder komplett von
der Problemkreditbearbeitung tibernommen. Die
Engagements werden in die Liste so genannter
Non-Performing Loans aufgenommen.

Das Zusammenwirken der Risikoeigenschaf-
ten der Einzelengagements im KfW-Kreditport-
folio wird mit Hilfe eines internen Portfoliomo-
dells beurteilt. Das Risikocontrolling bewertet -
basierend auf dem Okonomischen Kapitalkonzept -
Einzel-, Branchen- und Landerrisikokonzentra-
tionen. Die Ergebnisse bilden die Grundlage fir
die Steuerung des Kreditportfolios und flieBen
in ein Limitmanagement-System zur Begrenzung
von Konzentrationsrisiken ein. Basierend auf dem
Limitmanagement-System werden Globallimite
festgelegt, die bestandsgefdhrdende Verluste ver-
meiden sollen. Die jeweilige Limith6he wird daher
aus der Risikotragfahigkeit der KfW abgeleitet.
Die Globallimite stellen fiir die Adressrisikosteu-
erung einen Rahmen dar.
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Im Berichtsjahr wurden im Rahmen der ékono-
mischen Risikomessung erstmals Stresstests mit
unterschiedlichen Stressszenarien durchgefiihrt.
Die Ergebnisse hieraus beriicksichtigt die Bank in
ihren Risikotragfahigkeitsanalysen mit dem Ziel,
die Handlungsfahigkeit der KfW auch in kon-
junkturell schwierigem Umfeld sicherzustellen.

Dariiber hinaus setzt die KfW zur Steuerung
des Ausfallrisikos weitere Instrumente ein. Zur
Begrenzung von Risiken aus dem Neugeschaft
verfligt die KfW {iber verschiedene Portfolio-
richtlinien. Sie bilden sowohl eine Grundlage fiir
die Zweitvotierung von Kreditgeschaften als auch
eine Orientierungshilfe fiir die Kreditvergabe
und haben die Aufgabe, eine angemessene Qua-
litat bzw. Risikostruktur des KfW-Portfolios si-
cherzustellen.? Differenziert nach Adresstypen
und Produktvarianten definieren sie Bedingun-
gen, unter denen Geschafte im Regelfall einge-
gangen werden diirfen. Ein Risikogrundsatz fiir
Kreditsicherheiten regelt deren gruppenweit ein-
heitliches Management, Bewertung und Anrech-
nung. Bei Wertpapieranlagen und bei Derivaten
sind die Ausfallrisiken durch die auf erstklassige
Bonitaten ausgerichtete restriktive Auswahl der
Geschaftspartner sowie durch Besicherungsver-
einbarungen ebenfalls limitiert.

Neben der Festlegung des risikopolitischen
Rahmens ist auch das aktive Portfoliomanage-
ment eine Aufgabe der Risikosteuerung. Wesent-
liches Ziel ist dabei der Abbau von Konzentra-
tionsrisiken. Hierzu werden gezielt Kreditderivate
(Single Name CDS) zur Absicherung von Einzel-
adressrisiken eingesetzt.

Allen erkennbaren akuten und latenten Aus-
fallrisiken des Kreditgeschafts wird durch Bil-
dung von Risikovorsorge in angemessenem Aus-

2 Dabei wird den Besonderheiten unseres Fordergeschafts Rechnung getragen.

mafB Rechnung getragen. Fiir Engagements mit
akuten Ausfallrisiken (Non-Performing Loans¥)
werden Einzelwertberichtigungen gebildet. Die
Ermittlung der Einzelwertberichtigungen er-
folgt mit Hilfe eines Impairment-Tools. In die
Berechnung der Einzelwertberichtigungen flieBt
die individuelle Beurteilung des Kreditnehmers
hinsichtlich zukiinftiger Zahlungen ein. Beriick-
sichtigt wird dabei unter anderem die Sicher-
heitensituation sowie ggf. politische Risiken bei
Finanzierungen im Ausland. Die Risikovorsorge
fir latente Risiken wird abgeleitet aus der Be-
wertung der Kreditforderungen im Rahmen des
jahrlich stattfindenden Ratingprozesses.

Im Geschaftsjahr 2006 sind von 312 Mrd. EUR
ausstehenden Krediten und Avalen (EAD) des Kon-
zerns 3,0 Mrd. EUR als Non-Performing Loans ein-
gestuft. Die potenziellen Ausfélle aus Non-Perfor-
ming Loans im Kredit- und Beteiligungsgeschaft
sind vorsichtig bewertet und insgesamt mit 1,4
Mrd. EUR einzelwertberichtigt.

Neben der Vorsorge fiir akute Ausfallrisiken
trifft die KfW Bankengruppe auch fiir latente
Ausfallrisiken (wirtschaftliche und politische Ri-
siken) Vorsorge. Die Hohe der Risikovorsorge fiir
latente Risiken wird unter IFRS zukiinftig auf
Basis des Konzepts der erwarteten Verluste be-
rechnet. Dabei handelt es sich um einen Wert,
der um Korrekturen gemaB den Vorschriften nach
IAS/IFRS vom erwarteten Verlust aus der inter-
nen Risikosteuerung abweicht. Aus der internen
Risikosteuerung errechnet sich fiir die Perfor-
ming Loans per 31.12.2006 ein erwarteter Ver-
lust von 366 Mio. EUR, davon 53 Mio. EUR fiir
politische Risiken. Dabei sind die Kredite aus
dem KfW-Portfolio im Durchschnitt zu lber
70% besichert, d.h. zu knapp 30% blanko ge-

9 Basis hierfiir sind Ausfallkriterien, die sowohl den Anforderungen nach Basel Il als auch IAS/IFRS geniigen.
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wihrt. Gemessen an diesem Blankoanteil (Net-
to-Exposure) haben 86% der Geschiftspartner
im Kreditportfolio der KfW ein Rating im Invest-
ment-Grade-Bereich. Ubertragen auf externe Ra-
tingagenturen (z.B. S&P) entspricht dies einem
Ratingbereich von AAA bis BBB.

Das Kreditportfolio der KfW Bankengruppe, be-
zogen auf das Netto-Exposure, entféllt zu rund
77% auf die Eurozone (Grafik 2). Hier spiegelt
sich unser moderates Risiko, gemessen an der
regionalen Struktur, wider.
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MARKTPREISRISIKO.

Marktpreisrisiken resultieren primar aus poten-
ziellen Verlusten, die aufgrund von Anderungen
der Zinsstruktur (Zinsdnderungsrisiken),
der Wechselkurse (Wihrungsrisiken) und
der sonstigen Marktpreise (z.B. Aktienkurse,
Rohwarenpreise)

entstehen konnen. Die KfW und ihre Tochterge-
sellschaften sind keine Handelsbuchinstitute; ihre
Marktpreisrisiken beschranken sich daher auf das
Anlagebuch.

ZINSANDERUNGSRISIKEN.

Die wesentliche Marktrisikokomponente ist das
Zinsanderungsrisiko. Die KfW Bankengruppe be-
treibt hauptséachlich im Euro-Zinsbuch Fristen-
transformation. Hierdurch kénnen aus Gesamt-
risikosicht Diversifikationspotenziale mit Kredit-
risiken genutzt werden. Zudem werden Zinsan-
derungsrisiken durch die besondere Ausgestal-
tung des inldndischen Forderkreditgeschaftes mit
den Mdglichkeiten zur auBerplanméaBigen Kre-
ditriickzahlung beeinflusst. Die KfW beriicksich-
tigt dies in der Konzernrisikosteuerung, indem
sie das geschatzte Volumen kiinftig zuflieBender
auBerplanmaBiger Tilgungen in ihre Refinanzie-
rungsstrategie einbezieht.

Im Rahmen der Erfassung von Zinsdnderungsrisi-
ken des Anlagebuchs verwendet die KfW eine
Standardsoftware, die an alle bewertungsrelevan-
ten Datenbestdnde angebunden ist. Auf dieser
Grundlage flihrt die KfW fiir ihre Konzernrisiko-
position mit einem Zinsstrukturmodell regel-
maBig Value-at-Risk-Berechnungen durch und
steuert so ihre Refinanzierungsentscheidungen.
Ergdnzt wird dies durch regelméaBige Stresstests,
durch die mégliche Verluste bei extremen Markt-
bedingungen geschatzt werden.

WAHRUNGSRISIKEN.

Fremdwahrungskredite werden in gleicher Wah-
rung refinanziert oder tiber entsprechende Wah-
rungssicherungsinstrumente abgesichert. Dies gilt
auch fiir gebildete Einzelwertberichtigungen, fir
die entsprechende Ersatzaktiva beschafft wer-
den. Wechselkursrisiken entstehen hauptsach-
lich aus im Kreditgeschaft erzielten Margen und
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aus Provisionsertragen in US-Dollar. Bei den dibri-
gen Wahrungen sind generell keine wesentlichen
Einfliisse zu erwarten.

Die Risiken aus offenen Wahrungspositionen
werden {iber einen Varianz/Kovarianz-Ansatz in
Form eines Value-at-Risk gemessen.



SONSTIGE MARKTPREISRISIKEN.

Die sonstigen Marktpreisrisiken der KfFW Banken-
gruppe umfassen neben bdrsengehandelten Ak-
tien aus der Asset Allokation und Beteiligungen
an der IKB zusétzlich CO,-Zertifikate, die die KfW
im eigenen Bestand halt. Risiken aus CO,-Zerti-
fikaten entstehen, da die KfW sich entschlossen
hat, als Intermediar zwischen CO,-Verkdufern
und -Kaufern aufzutreten. Hierbei werden Zer-
tifikate im eigenen Bestand gehalten.

Die Risiken aus den sonstigen Marktpreisrisi-
ken werden mit Ausnahme der CO,-Zertifikate
tiber Varianz/Kovarianz-Ansitze in Form eines
Value-at-Risk gemessen. Die Risiken aus CO,-
Zertifikaten werden mit einem Maximum-Loss-
Ansatz quantifiziert (groBter beobachteter Wert-
verfall in der Vergangenheit).

Auf Basis der Bewertung und Analyse der Zins-
und Wahrungsposition, der sonstigen Marktpreis-
risiken sowie der Stresstests flir Zinsdnderungs-
risiken steuert das Risk Management Committee
die Marktrisiken fiir die KfW Bankengruppe. Ziel
hierbei sind die langfristig ausgerichtete Steue-
rung der gesamten Marktrisikopositionen der Bank
und die Anlage der Eigenmittel. Hierzu wurde
ein Globallimitsystem entwickelt, mit dem alle
Marktrisiken tiberwacht und gesteuert werden.

Fiir den Abschluss, die Abwicklung und die
Abrechnung von Handelsgeschaften im Sinne der
MaRisk gelten vom Vorstand erlassene Rahmen-
bedingungen, die dem Marktstandard weitge-
hend entsprechen.

LIQUIDITATSRISIKO?.

Das Liquiditatsrisiko wird in der KfW Banken-
gruppe dezentral gesteuert. Den Tochtergesell-
schaften steht die KfW dabei als Partner zur
Verfligung. Die KfW liberwacht und steuert ihre
Liquiditatsposition und ihren Refinanzierungs-
bedarf anhand verschiedener Instrumente und
Kriterien. Grundlage ist ein EDV-gestiitztes Liqui-
ditatssteuerungssystem, das alle bereits bekannten
aktuellen und zukiinftigen Zahlungsstrome aus-
wertet. Diese werden um Schatzungen zusétzlich
erwarteter Zahlungsstrome, wie z.B. Auszahlun-
gen aus dem Kreditneugeschaft, auBerplanmaBige
Tilgungen, Auslibung von Kiindigungsrechten, er-
ganzt. Auf dieser Basis erfolgt eine Liquiditats-
steuerung und -planung im taglichen, monatli-
chen und jdhrlichen Rhythmus. Im Bedarfsfall
konnen auch jederzeit Ad-hoc-Analysen durch-
geflihrt werden.

Daneben tliberwacht die KfW ihre Liquiditats-
lage anhand der Vorgaben im KfW-Gesetz und

ermittelt zusdtzlich monatlich die Liquiditats-
kennzahlen nach den Anforderungen des KWG-
Grundsatzes Il. Die Liquiditatskennziffern lagen im
Berichtsjahr tiber den geforderten Mindestwerten.

Zur Sicherung ihrer Liquiditat halt die KW
einen angemessenen Bestand an Geldmarktpa-
pieren und liquiden Wertpapieren, die als Kate-
gorie-l-Sicherheit bei der EZB sowohl im Rah-
men der Spitzenrefinanzierung als auch Gber
reguldre Offenmarktgeschédfte refinanzierbar
sind. Zusatzlich halt die KfW liquide USD-Wert-
papiere als Liquiditatsreserve fiir ihr USD-Ge-
schaft. Das erforderliche Liquiditatspolster wird
regelmaBig Uberpriift und ist so bemessen, dass
auch im Falle einer unterstellten auBergewdhn-
lichen Marktstérung in Bezug auf Refinanzie-
rungsmaglichkeiten der Geschaftsbetrieb wie
geplant fortgefiihrt werden kann. Die Uberwa-
chung der Liquiditatssteuerung erfolgt durch
das Risk Management Committee.

4 Als Liquiditatsrisiko wird das Risiko bezeichnet, die gegenwirtigen oder zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen nicht zeitgerecht, nicht vollstandig oder

nur zu sehr hohen Preisen erfiillen zu kénnen.
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OPERATIONELLE UND SONSTIGE RISIKEN.

Neben den banktypischen Risiken spielt in der
kreditwirtschaftlichen Praxis und auch im Rah-
men der Fortentwicklung des bankaufsichtlichen
Instrumentariums (,Basel I1") die Steuerung ope-
rationeller Risiken eine zunehmende Rolle. Unter
diesen Risiken versteht man neben allgemeinen
Betriebsrisiken in erster Linie Risiken, die sich aus
einzelnen Ereignissen (Betrugsfille, DV-System-
storungen, Naturkatastrophen etc.) ergeben kdn-
nen, sowie Rechtsrisiken.

Die Betriebsrisiken im Konzern werden durch
ein internes Kontrollsystem begrenzt. Das EDV-
Instrumentarium wird permanent weiterentwi-
ckelt, die Geschaftsprozesse werden analysiert
und optimiert. Fiir Risiken, die aufgrund nicht
vorhersehbarer Ereignisse eintreten kdnnen, exis-
tieren angemessene Notfallkonzepte (Ausfall
DV-Systeme) sowie ein ausreichender Versiche-
rungsschutz (Feuer- und Wasserschiden u.A.).

Im Jahr 2006 wurde das OpRisk-Rahmenwerk
an die gednderten regulatorischen Anforderun-
gen angepasst. Die Sammlung von Schadensfal-
len wurde weiter forciert. Die bankweite Durch-
flhrung der OpRisk-Assessments wurde im
September 2006 begonnen. Beide OpRisk-Instru-
mente werden durch speziell auf die Bediirfnisse
der KfW Bankengruppe angepasste DV-Systeme
unterstitzt.
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Das Management von OpRisk-MaBnahmen, das
einen zentralen Bestandteil des gesamten OpRisk-
Managements darstellen wird, wurde im Jahr
2006 fachlich konzipiert. Das IT-Projekt zur Im-
plementierung eines den Prozess unterstiitzen-
den DV-Systems hat begonnen.

Ein umfassendes Managementreporting und
die fachliche Entwicklung der Frihwarnindika-
toren sind Bestandteil der Projektlandkarte im
Jahr 2007.

Dariiber hinaus wurde eine systematische
Uberarbeitung des Notfallplans ,Krisenmanage-
ment" sowie der Geschaftsfortfiihrungs- und
Wiederanlaufplane begonnen und 2007 fort-
gesetzt.

Dem Rechtsrisiko begegnet der Konzern durch
die friihzeitige Einbindung der eigenen Rechts-
abteilung sowie durch die enge Zusammenar-
beit mit externen in- und auslandischen Rechts-
beratern. Vertrdge dirfen nur auf Grundlage
eindeutiger und korrekt dokumentierter Verein-
barungen abgeschlossen werden. Fiir die géngi-
gen Geschifte gibt es lberdies Standardvertra-
ge (z.B. ISDA-Vertrige).



ZUSAMMENFASSUNG UND AUSBLICK.

Die KfW wird auch kiinftig der Weiterentwick-
lung ihres Risikomess- und -steuerungsinstrumen-
tariums groBe Bedeutung beimessen. Fiir das
Geschéaftsjahr 2007 wird der Fokus dabei insbe-
sondere auf die Weiterentwicklung und Validie-
rung von Ratingverfahren und des Stresstestin-
strumentariums gerichtet sein. Ein Schwerpunkt
bei der Weiterentwicklung der Ratingverfahren
wird bei den Instrumenten fiir Griinder bzw.
kleine und mittelstandische Unternehmen liegen.
Dariiber hinaus kommt auch der kontinuierli-
chen Verbesserung und Beschleunigung der Risi-

komanagement- und -controllingprozesse groBe
Bedeutung zu. Hierzu hat die Bank z.B. Projekte
aufgesetzt, die Prozesse zur Sicherung und Ver-
besserung der Datenqualitit etablieren bzw. die
Risikomodelle der KfW stérker in die IT-Systeme
integrieren.

Die KfW plant, die aktive Steuerung des Kre-
ditportfolios weiter auszubauen. Insbesondere mit
Blick auf die groBten Branchenkonzentrations-
risiken untersucht die KfW den Einsatz weiterer
innovativer Portfoliosteuerungskonzepte.
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PROGNOSEBERICHT.

Die KfW Bankengruppe rechnet fiir die Jahre
2007 und 2008 weiterhin mit einer stabilen Er-
trags- und Risikolage, die sowohl die Umsetzung
der geplanten Forderaktivititen als auch ein an-
gemessenes Wachstum der Kapitalbasis ermog-
licht. Dabei werden einzelne Ergebniskomponen-
ten auch durch die zum 31.12.2007 erstmals
anzuwendende und stérker Fair-Value-orientierte
Konzernrechnungslegung nach IFRS geprégt sein.
Hieraus sind bei der KfW gegeniiber der Rech-
nungslegung nach HGB deutlich hohere Ergeb-
nisvolatilitdten zu erwarten, teilweise zuriickzu-
flhren auf den fehlenden 6konomischen Bezug
der von den internationalen Standardsettern im
IASB vorgegebenen Regeln zum Hedge-Accoun-
ting. Mit Blick auf diese Ergebnisschwankungen,
aber insbesondere um Eigenkapitalbelastungen in
moglichen Schwachephasen aufzufangen, ver-
fligt die KfW Bankengruppe zum einen liber aus-
reichende Kapitalpuffer. Hierdurch wird die Grund-
lage gelegt, dass die KfW selbst in mdglichen
Stressszenarien nachhaltige Forderleistungen er-
bringen kann. Zum anderen hat sie in den letzten
Jahren verstdrkt Instrumente zur Risikominde-
rung und zum Risikomanagement fortwdhrend
weiterentwickelt. Diese aktiven SteuerungsmaB-
nahmen unter konsequenter Anwendung eines Li-
mitmanagementsystems werden auch weiterhin
dazu beitragen, Konzentrationsrisiken abzubauen
und das Gesamtportfolio weniger anfllig fiir An-
derungen der 6konomischen Bedingungen zu ge-
stalten.

Gesamtwirtschaftlich rechnet die KfW Ban-
kengruppe flir 2007 mit einer moderaten Ab-
schwéachung des globalen Wachstums und fir
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2008 mit einer Stabilisierung des Wachstums
auf dem dann erreichten Niveau. Auch fir das
Kreditportfolio der KfFW Bankengruppe wird in
den nachsten Jahren nur ein begrenztes Ver-
schlechterungspotenzial gesehen. Dafiir sprechen
z.B. auch die weitere Stabilisierung der Ertrags-
lage des deutschen Bankensektors, der einen
Schwerpunkt im Kreditportfolio der KfW Ban-
kengruppe bildet, sowie die konjunkturelle Bele-
bung in Deutschland, die auch im Jahr 2007 an-
halten dirfte. Das Realwachstum diirfte sich in
Deutschland gegeniiber dem Sechsjahreshoch
des vergangenen Jahres allerdings verlangsa-
men. Hintergrund ist vor allem die Mehrwert-
steuererhdhung, die die Binnennachfrage belas-
tet. Dies wird den in der Breite vergleichsweise
stark auf die inlandischen Markte fokussierten
Mittelstand etwas starker treffen als die inter-
national orientierten GroBunternehmen. Die In-
vestitionen dirften das Wachstum erneut stiit-
zen, wenngleich mit leicht geringerer Dynamik
als im Vorjahr. Auch im Jahr 2008 diirfte das
deutsche Bruttoinlandsprodukt real weiter zule-
gen. Dabei sollte der private Verbrauch Fahrt auf-
nehmen und eine maBgebliche Wachstumsstiitze
bilden. Hauptrisiken unserer gesamtwirtschaft-
lichen Einschdtzung sehen wir insbesondere in
einem kraftiger als erwartet ausfallenden Riick-
gang des weltwirtschaftlichen Wachstums, er-
neut kriftig steigenden Energiepreisen, einer
deutlichen Euro-Aufwertung oder den nach wie
vor bestehenden Gefahren, die sich aus einer
weltweiten Pandemie ergeben wiirden.



In den kommenden beiden Jahren werden die
KfW Mittelstandsbank und die KfW Forderbank
mit ihren Programmen die Wirtschaft in Deutsch-
land weiterhin erheblich unterstiitzen. Die For-
derung von Griindern und Mittelstandlern, Inno-
vationen, Wachstum, Klimaschutz und Bildung
steht dabei im Mittelpunkt. Im Forderbereich KfW
Mittelstandsbank unterstiitzen wir mit einem breit
geficherten Angebot Griinder sowie kleine und
mittlere Unternehmen. Entsprechend ihrem Finan-
zierungsbedarf kann diese Zielgruppe Kredite,
Mezzanin- oder Beteiligungskapital in Anspruch
nehmen. Nach der grundlegenden Modernisie-
rung des Forderangebots fir Innovationen wird
2007 das Angebot im Bereich Beteiligungskapi-
tal weiter ausgebaut. AuBerdem werden die Fi-
nanzierungsbedingungen fiir Kleinstgriindungen
deutlich verbessert. Ferner sollen die Moglich-
keiten des im Jahr 2005 eingefiihrten risikoge-
rechten Zinssystems noch besser ausgeschopft
werden. Im Bereich der KfW Forderbank werden
Umwelt- und Klimaschutz, Wohnungswirtschaft,
kommunale und soziale Infrastruktur sowie Bil-
dung mit Forderprogrammen unterstiitzt. Hier
werden vor allem die Forderangebote fiir den Um-
welt- und Klimaschutz weiter verbessert. Davon
erwarten wir splirbare Umwelteffekte und Wachs-
tumsimpulse, die auch dem Mittelstand zugute-
kommen. Dariiber hinaus werden die Kreditpro-
gramme stindig an den Forderbedarf sowie die
Erfordernisse des Marktes angepasst. Insbesondere
der Strukturwandel in der Bankwirtschaft erfor-
dert die vorausschauende Weiterentwicklung un-
serer Produkte und Prozesse. Die Modernisierung
unseres Forderangebots in Richtung schlankere,
effizientere und qualitativ verbesserte Produkte
und Prozesse steht auch 2007 im besonderen
Fokus. Wegen der vielfaltigen Einflussfaktoren

lasst sich das Fordervolumen nur grob abschatzen.
Insgesamt rechnen wir bei unseren Forderkredi-
ten mit einem Zusagevolumen in der GroBen-
ordnung von rund 40 Mrd. EUR. Ein besonderer
Bereich der KfW Forderbank ist der Klimaschutz.
Hier werden wir unser Engagement beim Kauf
von Emissionsgutschriften aus internationalen
Klimaschutzprojekten nach den Regularien des
Kyoto-Protokolls weiter ausbauen. Hierdurch
wird den Unternehmen, die dem Europdischen
Emissionshandel unterliegen, die Nutzung der
projektbezogenen Mechanismen des Kyoto-Pro-
tokolls erleichtert. Dies gilt insbesondere fiir Un-
ternehmen, die keinen eigenen Zugang zu Pro-
jekten im Ausland haben. Gleichzeitig wird durch
den Kauf der Gutschriften die Durchfiihrung von
Klimaschutzprojekten gefordert.

Eine weitere auch zukiinftig wichtige Saule
unserer Fordertatigkeit ist die Kreditverbriefung.
Neben unseren ,klassischen” Forderinstrumenten
ist das Ziel dieser Doppelstrategie, das Finanzsys-
tem als Ganzes so zu beeinflussen, dass Effizienz,
Anpassungsfahigkeit und Kreditangebot - insbe-
sondere an kleine und mittlere Unternehmen -
gesteigert werden. Der Verbriefungsmarkt wéchst
von Jahr zu Jahr und mittlerweile liegt Deutschland
bei diesem zentralen Baustein der Mittelstands-
finanzierung am internationalen Kapitalmarkt an
der Spitze in Europa. Eine unserer Aufgaben der
nachsten Jahre ist es, dass mittelbar oder unmit-
telbar die gesamte Bandbreite des Mittelstandes
von den neuen Finanzierungsformen profitiert.
Dafiir planen wir, unsere beiden Plattformen fir
synthetische Verbriefungen PROMISE und PRO-
VIDE zu flexibilisieren und auch fiir neue Asset-
klassen zu 6ffnen. Im Jahr 2007 erwarten wir ein
Verbriefungsvolumen zwischen 10 und 15 Mrd.
EUR. Dariiber hinaus verfolgen wir auch weiter-
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hin neue Entwicklungen auf den hochinnovativen
Verbriefungsmarkten. Das tibergeordnete Ziel wird
auch im Jahr 2007 sein, flexibel auf den Wandel
im Markt zu reagieren und insbesondere dort zu
unterstiitzen, wo weiterhin Marktineffizienzen
bestehen bzw. aufgeldst werden kdnnen.

Fiir die Griindung der KfW IPEX-Bank in der
Rechtsform einer GmbH am 1. Januar 2008 als
eine rechtlich selbststandige Bank, die innerhalb
der KfW Bankengruppe das Wettbewerbsge-
schaft verantwortet, bereiten wir die Ubertra-
gung eines Anfangsbestandes an Kreditforde-
rungen von der KfW auf die neue GmbH vor. Die
PlangroBe fiir das Volumen des Neugeschaftes
der KfW IPEX-Bank liegt fiir die ndchsten beiden
Jahre bei 10 Mrd. EUR pro Jahr. Zusatzlich zur
bisherigen Geschaftsstrategie der Diversifizie-
rung des Produktspektrums werden wir kurzfris-
tige Finanzierungs- und Garantieinstrumente
anbieten. Das Kerngeschaft wird jedoch weiter-
hin in mittel- und langfristigen Krediten fur
internationale Projekt- und Exportfinanzierun-
gen und fiir allgemeine Unternehmensfinanzie-
rungen, besonders auf groBere mittelstdndische
Unternehmen fokussiert, liegen. Durch die orga-
nisatorische Neuaufstellung, die Ausweitung des
Produktspektrums, eine weitere Auslandsreprésen-
tanz in der Golfregion sowie aufgrund des profun-
den Erfahrungswissens Gber Lander und Markte
sieht sich die KfW IPEX-Bank fiir einen nachhal-
tigen Geschéaftserfolg gut aufgestellt.
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Die KfW Entwicklungsbank erwartet fiir das
Geschaftsjahr 2007 Kreditzusagen von mehr als
2 Mrd. EUR. Durch die Bereitstellung zusatz-
licher Haushaltsmittel seitens der Bundesregie-
rung rechnen wir mit einer Beschleunigung des
Wachstums in den kommenden Jahren. Dariiber
hinaus wollen wir einen weiteren Anstieg der
Forderung aus KfW-Mitteln, sowohl in Kombi-
nation mit Haushaltsmitteln als FZ-Entwick-
lungskredite als auch als vollstandig im Eigen-
risiko ausgereichte FZ-Forderkredite, erreichen.
AuBerdem wird die KfW Entwicklungsbank ihr
Engagement gemeinsam mit bilateralen, regio-
nalen und multilateralen Entwicklungsbanken in
programmorientierten Finanzierungen forcieren,
um die Effizienz in der Durchflihrung weiter zu
steigern und um wesentliche strukturbildende
Effekte in den Partnerldndern zu erreichen.

Die DEG strebt fiir 2007 und 2008 ein Neu-
geschaft von 0,9 Mrd. EUR an, um ein Portfolio-
wachstum von jahrlich 10% zu ermdglichen. In
der Beibehaltung dieses anhaltend hohen Finan-
zierungsvolumens spiegelt sich die unverandert
rege Nachfrage nach Forderleistungen fiir lang-
fristige Investitionsfinanzierungen und insbeson-
dere auch nach Risikokapital wider. Aufgrund
der derzeit guten wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen in den meisten DEG-relevanten Mark-
ten der Entwicklungs- und Schwellenlander sind
die Chancen fiir den Ausbau des Privatsektors in
diesen Regionen nach wie vor gut.



Die Privatisierung der Deutschen Telekom und
der Deutschen Post wird fortgefiihrt. Wie bisher
wird sich die KfW bei dem Volumen der Transak-
tionen an der Marktlage orientieren und da-
durch eine Erldsoptimierung anstreben. Im Zuge
der Privatisierung ist die KfW bereit, vom Bund
weitere Aktienpakete zu libernehmen.

Fiir die beiden kommenden Jahre erwartet
die KfW ein Refinanzierungsvolumen von circa 55
Mrd. EUR. Das groBte Volumen des Gesamtmit-
telbedarfs soll auch weiterhin mit Anleihen der
beiden Benchmark-Programme und durch an-
dere offentliche Anleihen gedeckt werden. Der
deutlich groBte Teil der Anleihen wird weiterhin
in den Wahrungen Euro, US-Dollar und britisches
Pfund begeben werden. Daneben plant die KfW,
ihre Emissionstatigkeit in den Emerging Markets
auszuweiten. Diese Markte werden jedoch weiter-
hin eine untergeordnete Rolle spielen. Die Rah-
menbedingungen an den Kapitalméarkten schat-

zen wir als stabil ein und somit diirfte auch ein
konstant hoher Bedarf an Anlagen erstklassiger
Bonitdt gegeben sein.

In der Personalpolitik wird auch zukiinftig eine
Balance zwischen den drei wesentlichen Zielen, der
Sicherung bestehender Arbeitsplatze, einem der
weiteren Geschéaftsentwicklung angemessenen
Personalwachstum sowie einer kontrollierten Ent-
wicklung der Personalkosten, angestrebt. Die Pla-
nungen fiir die beiden kommenden Jahre sehen
ein maBiges Personalwachstum vor, das mit Blick
auf die Ausgriindung im Wesentlichen bei der KfW
IPEX-Bank erwartet wird. Hinsichtlich der Ver-
pflichtung, wie sie aus dem Ausbildungspakt zwi-
schen der Bundesregierung und den Spitzenver-
banden der Wirtschaft erwéchst, wird die KfW
Bankengruppe auch zukiinftig ihre hohe Ausbil-
dungsquote wahren und weiterhin tber Bedarf
ausbilden.
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Jahresbilanz zum 31.12.2006 der KfW.

JAHRESABSCHLUSS 2006.

Aktivseite

5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

9.
10.
11.
2%
12k

. Barreserve

a) Kassenbestand

b) Guthaben bei Zentralnotenbanken
darunter: bei der Deutschen Bundesbank

¢) Guthaben bei Postgiroamtern

. Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich 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 6ffentlichen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

bb) von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

¢) eigene Schuldverschreibungen

Nennbetrag

. Beteiligungen

darunter: an Kreditinstituten

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

. Anteile an verbundenen Unternehmen

darunter: an Kreditinstituten

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

. Treuhandvermégen

darunter: Treuhandkredite
Immaterielle Anlagewerte
Sachanlagen

Sonstige Vermogensgegenstinde
Rechnungsabgrenzungsposten

Sonderverlustkonto aus Riickstellungsbildung

gemaB § 17 Abs.4 des D-Markbilanzgesetzes

TEUR

25.806

33.763.491

2.203.772

28.294.417

4.621.909

11.550

306.852

0

7.250.996

TEUR

1.471.915

2.321.071

29.602.544

1421143

2006
TEUR TEUR
191
25.806
0 25.997
883.842
197.773.846 198.657.688
90.343.916
1.471.915
31.923.615
4.844.319  38.239.849
19.141.057
144.220
1.184.312
7.302.362
/A1I98
747.032
17.397
2.936.429
26.737

26

3.673

307

8.177

2005
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

0
26
0 26
2.750
177.611  180.361
95.032
0
915
2.745
22.680
3.881  30.221
21.319
61
1.136
8.199
7
693
64
3.170
27

I T



Passivseite

2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fillig 1.662.311 1.316
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 20.281.669 21.943.980 21.728  23.044
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) Spareinlagen 0 0
b) andere Verbindlichkeiten
ba) tiglich fallig 453.831 427
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 58.392.067  58.845.898 58.845.898 70.616  71.043
3. Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 243.017.322 216.235
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 0 243.017.322 0 216.235
4. Treuhandverbindlichkeiten 7.302.362 8.199
darunter: Treuhandkredite 7.250.996 8.177
5. Sonstige Verbindlichkeiten 6.171.339 1.625
6. Rechnungsabgrenzungsposten 5.699.280 5971
7. Riickstellungen
a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 621.797 584
b) andere Riickstellungen 193.659 815.456 213 797
8. Abfiihrungspflichten nach D-Markbilanzgesetz 1.967 2
9. Nachrangige Verbindlichkeiten 500.000 500
10. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 5.300.000 4.600
11. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 3.750.000 3.750
abziiglich ausstehender Einlagen (450.000) (450)
eingezahltes gezeichnetes Kapital 3.300.000
darunter: eingefordert 0
b) Kapitalriicklage 1.603.764 1.604
Zuflihrung 0
¢) Riicklage aus Mitteln des ERP-Sondervermdgens 757.453 703
vertragsgemaBe Zufiihrung von Zinsen 54.872 49
d) Gewinnriicklagen
da) gesetzliche Riicklage geméB § 10 Abs.2 KfW-Gesetz 1.574.347 1.087
db) Sonderriicklage gemiB § 10 Abs. 3 KfW-Gesetz 1.893.414 1.559
dc) Sonderriicklage gemiB § 17 Abs. 4 des
D-Markbilanzgesetzes 47.607 3.515.368 9.176.585 47 8.300

1. Eventualverbindlichkeiten

a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen
abgerechneten Wechseln 0 0

b) Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und
Gewdhrleistungsvertragen 79.210.808 74.236

¢) Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fiir
fremde Verbindlichkeiten 0 79.210.808 0 74236

2. Andere Verpflichtungen

a) Riicknahmeverpflichtungen aus unechten Pensions-
geschaften 0 0

b) Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen 0 0
¢) Unwiderrufliche Kreditzusagen 46.123.915 46.123.915 38.476 38.476



Gewinn- und Verlustrechnung der KfW fiir die Zeit vom 1.1. bis 31.12.2006. )

Aufwendungen

1

. Zinsaufwendungen

. VertragsgemiBe Zufiihrung von Zinsen zur Riicklage

aus Mitteln des ERP-Sondervermdgens

. Provisionsaufwendungen
4. Nettoaufwand aus Finanzgeschéften
. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und fiir Unterstiitzung

darunter: fiir Altersversorgung
b) andere Verwaltungsaufwendungen

. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen

8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft

darunter: Zufiihrung zum Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken

. Abschreibungen auf Sonderverlustkonto

gemaB §17 Abs. 4 des D-Markbilanzgesetzes

. Jahresiiberschuss

TEUR TEUR
239.112
76.007
40.718
700.000

144

TEUR

315.119

176.339

2006
TEUR
11.646.591

54.872
215.418
186

491.458

31.693
4.488

394.014

40
821.992

0
Summe der Aufwendungen _—_ 13.660.752

2005
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
10.658

49
205

230

74
40
172 476

35

657

1.300

475
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Ertrage
2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Zinsertrdge aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschiften 12.072.015 11.325
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuch-
forderungen 1.069.090 13.141.105 683  12.008
2. Laufende Ertrdge aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-
papieren 15.924 107
b) Beteiligungen 1.393 6
¢) Anteilen an verbundenen Unternehmen 0 17.317 0 13
3. Provisionsertrage 425.534 403
4. Nettoertrag aus Finanzgeschiften - 2
5. Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren 48.663 19
6. Sonstige betriebliche Ertrage 28.133 13

[Summe derErrige | s s
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Jahresbilanz zum 31.12.2006 KfW-Konzern. )

Aktivseite

5. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

10.
11.
12.
18
14.

. Barreserve

a) Kassenbestand

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

. Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich 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

ba) von 6ffentlichen Emittenten
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
bb) von anderen Emittenten

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank

c
Nennbetrag

. Beteiligungen
darunter: an Kreditinstituten

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten
. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen
darunter: an Kreditinstituten

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten
. Anteile an verbundenen Unternehmen
darunter: an Kreditinstituten

darunter: an Finanzdienstleistungsinstituten

. Treuhandvermogen

darunter: Treuhandkredite
Immaterielle Anlagewerte

Sachanlagen

Sonstige Vermbgensgegenstande
Rechnungsabgrenzungsposten

Sonderverlustkonto aus Riickstellungsbildung
gemaB §17 Abs.4 des D-Markbilanzgesetzes

Anleihen und Schuldverschreibungen

eigene Schuldverschreibungen

TEUR

25.806

0
33.763.491

2.211.326

28.309.223

4.621.909

81.978

1.524

652.852
0

7.364.851

TEUR

1.471.914

2.328.625

29.634.649

146 | 147

2006
TEUR TEUR
193
25.806
0 25.999
888.313
197.168.010 198.056.323
90.959.185
1.471.914
31.963.274

4.844.319  38.279.507

19.510.624

810.436

652.852

14.206

7.454.256

8.752
769.060
102.003

2.936.496

26.737

2005
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

0
26
26
0 26
2.791
177.402 180.193
95.384
0
29.306
0
0
915
40
2.757
2.530
21.496
17.518
5.076  30.243
4.821
21.51
750
72
620
620
0
12
8.372
8.304
9
m
13
3.7
27
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Passivseite

2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fillig 1.628.816 1.296
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 20.304.372  21.933.188 21.729  23.025
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) Spareinlagen 0 0
b) andere Verbindlichkeiten
ba) tiglich fallig 140.908 159
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 55.394.582  55.535.490 55.535.490 47977 48.136
3. Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 246.024.584 238.928
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 0 246.024.584 0 238928
4. Treuhandverbindlichkeiten 7.454.256 8.372
darunter: Treuhandkredite 7.364.851 8.304
5. Sonstige Verbindlichkeiten 6.179.094 1.671
6. Rechnungsabgrenzungsposten 5.700.707 5973
7. Riickstellungen
a) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 686.571 642
b) Steuerriickstellungen 10.232 5
¢) andere Riickstellungen 252.578 949.381 290 937
8. Abfiihrungspflichten nach D-Markbilanzgesetz 1.967 2
9. Nachrangige Verbindlichkeiten 500.000 500
10. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 5.300.000 4.600
11. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 3.750.000 3.750
abziiglich ausstehender Einlagen (450.000) (450)
eingezahltes gezeichnetes Kapital 3.300.000
darunter: eingefordert 0 0
b) Kapitalriicklage 1.603.765 1.604
Zufiihrung 0 0
¢) Ricklage aus Mitteln des ERP-Sondervermdgens 757.453 703
vertragsgemaBe Zufiihrung von Zinsen 54.872 49
d) Gewinnriicklagen
da) gesetzliche Riicklage gemiB § 10 Abs.2 KfW-Gesetz 1.574.347 1.087
db) Sonderriicklage gemaB § 10 Abs. 3 KfW-Gesetz 1.893.414 1.559
dc) Sonderriicklage gemiB § 17 Abs. 4 des
D-Markbilanzgesetzes 47.607 47
dd) andere Gewinnriicklagen 851.183 4.366.551 10.027.769 699 8.998

1. Eventualverbindlichkeiten

a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen
abgerechneten Wechseln 0 0

b) Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und
Gewdhrleistungsvertragen 79.185.211 74.170

¢) Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fiir
fremde Verbindlichkeiten 0 79.185.211 79.185.21 0 74170

2. Andere Verpflichtungen

a) Riicknahmeverpflichtungen aus unechten Pensions-
geschéften 0 0

b) Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen 0 0
¢) Unwiderrufliche Kreditzusagen 46.525.255 46.525.255  46.525.255 38.888  38.888



Gewinn- und Verlustrechnung KfW-Konzern fiir die Zeit vom 1.1. bis 31.12.2006. )

Aufwendungen

. Zinsaufwendungen

. VertragsgemiBe Zufiihrung von Zinsen zur Riicklage

aus Mitteln des ERP-Sondervermdgens

. Provisionsaufwendungen

4. Nettoaufwand aus Finanzgeschéften

. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und fiir Unterstiitzung

darunter: fiir Altersversorgung
b) andere Verwaltungsaufwendungen

. Abschreibungen auf immaterielle Anlagewerte

und Sachanlagen

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen

8. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

10.

11.

Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft

darunter: Zufiihrung zum Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken

. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Betei-

ligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapiere

Abschreibungen auf Sonderverlustkonto
gemaB § 17 Abs. 4 des D-Markbilanzgesetzes

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

. Jahresiiberschuss

12 25

TEUR TEUR TEUR
270.275
92.087 362.362
51.746
198.155
700.000

148

2006
TEUR
11.668.951

54.872
216.727
1.585

560.517

33.186
7.553

331.638

40
17.608
973.541

2005

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

10.661

49
209

260

91
52
194 545

36

585

1.300

0
4
6



Ertrage
2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
1. Zinsertrdge aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschiften 12.167.011 11.406
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuch-
forderungen 1.070.189  13.237.200 683  12.089
2. Laufende Ertrdge aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-
papieren 16.706 107
b) Beteiligungen 48.822 52
¢) Anteilen an verbundenen Unternehmen 0 0
d) Anteilen an assoziierten Unternehmen 60.904 126.432 51 210
3. Provisionsertrage 443.246 4an
4. Nettoertrag aus Finanzgeschiften - 2
5. Ertrdge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren 25.345 -
6. Sonstige betriebliche Ertrage 33.995 26

[Summe derbrige | sezia] || i)
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Kapitalflussrechnung KfW-Konzern 2006. )

~

Angaben in Mio. EUR

31.12.2006 31.12.2005
Jahresiiberschuss vor Steuern 991 629

Im Jahresiiberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und Uberleitung
auf den Cash-Flow aus operativer Geschaftstatigkeit:

- Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen auf Forderungen, Sach- und Finanzanlagen 339 640
- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen 99 147
- Andere zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -28 -27
- Gewinn aus der VerauBerung von Finanz- und Sachanlagen 30 -33
- Sonstige Anpassungen (Saldo) 2.975 -10.031
Zwischensumme 4.405 -8.675
Verdnderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus operativer Geschaftstatigkeit:

- Forderungen an Kreditinstitute -17.904 -3.747
- Forderungen an Kunden 4.854 860
- Wertpapiere (ohne Finanzanlagen) -4.974 -7.693
- Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten -1.091 -2.269
- Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 7.399 -7.172
- Verbriefte Verbindlichkeiten 7.097 28.122
- Andere Aktiva 10 3
- Andere Passiva -14 -104
- Erhaltene Zinsen 13.237 12.089
- Gezahlte Zinsen -11.669 -10.661
- Ertragssteuerzahlungen -18 -4
Cash-Flow aus operativer Geschaftstitigkeit 1.232 749
Einzahlungen aus der VerduBerung von:

- Finanzanlagen 902 1.030
- Sachanlagevermégen " 74

Auszahlungen fiir den Erwerb von:

- Finanzanlagen -2.128 -1.819
- Sachanlagevermdgen -98 -116
Mittelveranderung aus sonstiger Investitionstatigkeit 28 27
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -1.285 -804
Einzahlung aus Eigenkapitalzufiihrungen 55 49
Mittelveranderung aus sonstiger Finanzierungstatigkeit 0 0
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit 55 49
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 26 27
Cash-Flow aus operativer Geschaftstatigkeit 1.232 749
Cash-Flow aus Investitionstétigkeit -1.285 -804
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit 55 49
Effekte aus Wechselkursanderungen und Konsolidierung -2 5

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode

Die Kapitalflussrechnung der KfW Bankengruppe ist entsprechend der Empfehlung des DRS 2-10
gegliedert. Der ausgewiesene Zahlungsmittelbestand ist eng abgegrenzt und enthalt den Kassenbe-
stand sowie das Guthaben bei Zentralnotenbanken.
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ANHANG UND KONZERNANHANG.

In den Konzernabschluss wurden zusatzlich zur
KfW die DEG - Deutsche Investitions- und Ent-
wicklungsgesellschaft mbH -, Kéln, die KfW Be-
teiligungsholding GmbH, Bonn, die KfW IPEX-
Beteiligungsholding GmbH, Frankfurt, die tbg
mbH,
Bonn, die KfW International Finance Inc., Dela-

Technologie-Beteiligungs-Gesellschaft

ware, USA, sowie die Finanzierungs- und Bera-
tungsgesellschaft mbH, Berlin, einbezogen.

Von § 296 Abs. 1 Nr. 3 HGB wurde beziiglich
eines Tochterunternehmens, dessen Anteile aus-
schlieBlich zur WeiterverduBerung gehalten wer-
den, Gebrauch gemacht. Vier verbundene Unter-
nehmen wurden nach § 296 Abs. 2 HGB nicht in
den Konzernabschluss einbezogen, da ihre Be-
riicksichtigung fiir die Darstellung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von
untergeordneter Bedeutung ist. Ebenso wurde
auf die At-Equity-Konsolidierung von zwei Un-
ternehmen in Anwendung von § 311 Abs. 2 HGB
verzichtet.

Die Jahresabschliisse der einzelnen Konzern-
unternehmen wurden einheitlich nach den fiir

Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss
der KfW wurden entsprechend den Bestimmun-
gen des Handelsgesetzbuches (HGB), der Verord-
nung tber die Rechnungslegung der Kreditinsti-
tute (RechKredV) sowie des Gesetzes lber die
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau aufgestellt. Zu-
satzlich wurden die besonderen Bestimmungen
des D-Markbilanzgesetzes (DMBIlG) beachtet. Die
Gliederung fir die Bilanz und fiir die Gewinn-
und Verlustrechnung wurde erweitert um einen
gesonderten Ausweis der Riicklage aus Mitteln
des ERP-Sondervermogens und die hierfiir vor-
genommene vertragsgemaBe Zuflihrung von

die KfW geltenden Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden aufgestellt. Forderungen und Ver-
bindlichkeiten sowie Aufwendungen und Er-
trdge zwischen den einbezogenen Unternehmen
wurden verrechnet. Die Erstkonsolidierung der
Konzernunternehmen erfolgte nach der Buch-
wertmethode, wobei auf die Wertansatze zum
einheitlichen Konzernbilanzstichtag abgestellt
wurde.

Die Kapitalkonsolidierung wurde auf Grund-
lage der Wertansatze zum Zeitpunkt der erst-
maligen Einbeziehung der Unternehmen in den
Konzernabschluss durchgefiihrt. Die sich aus der
Kapitalkonsolidierung ergebenden passivischen
Unterschiedsbetrdage in Héhe von 446 Mio. EUR
sind in der Konzerngewinnriicklage enthalten.

Der Jahresabschluss der KfW International
Finance Inc., die in fremder Wahrung bilanziert,
wurde zu den Referenzkursen der Europdischen
Zentralbank zum 31.12.2006 umgerechnet.

Zinsen sowie die nachtraglich vermerkten Zu-
flhrungen zu den Kapitalriicklagen. Angaben zu
einzelnen Posten der Bilanz, die wahlweise in
der Bilanz oder im Anhang vorzunehmen sind,
erfolgen im Anhang.

Die Barreserve, Forderungen an Kreditinsti-
tute und an Kunden, Beteiligungen, Beteiligun-
gen an assoziierten Unternehmen und Anteile
an verbundenen Unternehmen sowie die Sons-
tigen Vermogensgegenstande wurden mit den
Anschaffungskosten, dem Nennbetrag oder ei-
nem niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.
Unterschiedsbetrage zwischen Nennwert und
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Anhang und Konzernanhang. )

niedrigerem Auszahlungsbetrag von Forderun-
gen wurden in den passiven Rechnungsabgren-
zungsposten erfasst.

Die Wertpapiere der Liquiditatsreserve sind,
soweit sie nicht durch auBerbilanzielle Geschaf-
te gesichert sind, nach dem strengen Niederst-
wertprinzip, Wertpapiere des Anlagevermdgens
gemaB gemildertem Niederstwertprinzip bewer-
tet. Teilweise werden Wertpapiere mit den zu ih-
rer Kurssicherung eingesetzten Zinssicherungs-
geschiften (Zinsswap-Geschiften) zu gesondert
dokumentierten Bewertungseinheiten zusam-
mengefasst. Dem Handelsbestand sind keine
Wertpapiere zugeordnet. Die gesetzlich vorge-
schriebenen Wertaufholungen wurden vorge-
nommen.

Die Sachanlagen wurden mit ihren Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten ausgewiesen, ver-
mindert um planméBige Abschreibungen ent-
sprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer.
Geringwertige Wirtschaftsgiiter wurden im Jahr
ihres Zugangs voll abgeschrieben.

Die Verbindlichkeiten wurden mit ihrem
Riickzahlungsbetrag bilanziert, Unterschiedsbe-
trdge zwischen einem vereinbarten hdheren
Riickzahlungsbetrag und dem Ausgabebetrag
wurden in den aktiven Rechnungsabgrenzungs-
posten erfasst.
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Die Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche
Verpflichtungen wurden nach versicherungsma-
thematischen Grundsatzen auf Grundlage der
.Richttafeln fiir die Pensionsversicherung” von
Dr. Klaus Heubeck aus dem Jahr 2005 ermittelt.
Bei den Berechnungen wurde fiir die KfW das
Teilwertverfahren mit einem Rechnungszinsfu3
von 3% bzw. 6% angewendet. Die anderen
Riickstellungen wurden in Hohe ihrer voraus-
sichtlichen Inanspruchnahme ausgewiesen.

Den Risiken, die aufgrund der Geschafts-
struktur der KfW lberwiegend aus dem Kredit-
geschaft resultieren, wurde durch Wertberich-
tigungen und Zufiihrungen zum Fonds fiir
allgemeine Bankrisiken gemaB § 340 g HGB aus-
reichend Rechnung getragen. Die Zufiihrungs-
betrdge wurden in der Position ,Abschreibungen
und Wertberichtigungen auf Forderungen und
bestimmte Wertpapiere sowie Zuflihrung zu
Riickstellungen im Kreditgeschaft” ausgewiesen.
Von den Verrechnungsmdglichkeiten in der Ge-
winn- und Verlustrechnung gemaB § 340f Abs.3
HGB sowie §340c Abs.2 HGB wurde Gebrauch
gemacht. Bei leistungsgestorten Kreditforderun-
gen findet die Vereinnahmung von Zinsertragen
grundsatzlich auf Basis der Erwartungen statt.



ANGABEN ZU AKTIVA.

Forderungen an Kreditinstitute
Angaben in Mio. EUR

taglich fallig Restlaufzeit anteilige Zinsen Insgesamt
bis 3 mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr mehr als
Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre
31.12.2006 KfW 884 21.874 11.173 46.103 113.469 5.155 198.658
31.12.2006 Konzern 888 21.840 11.240 46.148 112.772 5.168 198.056
31.12.2005 KW 2.750 17.667 12.283 40.465 103.597 3.599 180.361
31.12.2005 Konzern 2.791 17.681 12.339 40.635 103.129 3.618 180.193
Kfw Konzern
darunter an:
Verbundene Unternehmen 1.255 0
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 4 5.403
ohne Haftungsverpflichtung durchleitender Banken 1.771 1.771
Nachrangige Vermdgensgegenstdnde 10 10
Forderungen an Kunden
Angaben in Mio. EUR
mit unbestimmter Laufzeit Restlaufzeit anteilige Zinsen Insgesamt
bis 3 mehr als 3 Monate mehr als 1 Jahr mehr als
Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre
31.12.2006 KfW 0 3.684 6.699 30.472 47.500 1.989 90.344
31.12.2006 Konzern 0 3.736 6.721 30.870 47.624 2.008 90.959
31.12.2005 KW 0 4.118 6.874 31.730 50.401 1.909 95.032
31.12.2005 Konzern 0 4.172 6.899 32.111 50.279 1.924 95.384
KfW Konzern
darunter an:
Verbundene Unternehmen 576 0
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 52 101
Nachrangige Vermdgensgegenstdnde 7.058 7.058
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Anhang und Konzernanhang. )

SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE.

Im Posten ,Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere" enthaltene Betréage, die
in dem auf den Bilanzstichtag folgenden Jahr féllig werden:

4 )

Im Folgejahr féllig werdend
Angaben in Mio. EUR

Bilanzstichtag 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

KfW KfW Konzern Konzern
Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldverschreibungen 9.353 6.521 9.353 6.330
Nominalwert 9.231 6.460 9.231 6.269
Eigene Schuldverschreibungen 726 272 726 463
Nominalwert 719 266 719 457
Nominalwert 9.950 6.726 9.950 6.726

- J

In der Position ,Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere" sind enthalten:

4 )

Angaben in Mio. EUR

Kfw Konzern
Borsennotierte Wertpapiere 35.594 35.616
Nicht bdrsennotierte Wertpapiere 1.112 1.112

Borsenfahige Wertpapiere 36.706 36.728
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PENSIONSGESCHAFTE.

Im Rahmen von echten Pensionsgeschiften (Sell & Buy Back-Geschifte, Repos) wurden Wert-
papiere im Buchwert von 1.260 Mio. EUR in Pension gegeben.

ANLAGEVERMOGEN.

Anlagespiegel per 31.12.2006 KfW
Angaben in TEUR

Verdnderungen”  Restbuchwert  Restbuchwert
2006 31.12.2006 31.12.2005
@) ® (9)
Beteiligungen 82.920 144.220 61.300
Anteile an verbundenen Unternehmen 48.076 1.184.312 1.136.236
Wertpapiere des Anlagevermdgens 1.205.130 5.031.093 3.825.963
Anschaffungs-/ Zugdnge  Abginge Umbu-  Zuschrei- Abschreibungen/ ~ Restbuchwert  Restbuchwert
Herstellungskosten? chungen bungen Wertberichtigungen 31.12.2006 31.12.2005
Insgesamt 2006

() ) &) @ (5) (6) @) G)] €)

Immaterielle
Anlagewerte 34.282 3171 1.397 0 0 28.863 3.074 7.193 7.431
Sachanlagen? 850.740 89.675 9.057 0 0 184.326 28.619 747.032 692.664

Sunme oasoze| oasss| toass| o  o| zaue|  aiess|  sseass|  mooss
fosgesamt————— ||| | || | smsso| ssmsen

! EinschlieBlich Kursdifferenzen.

2 Von der Erleichterungsmdglichkeit gemaB Artikel 31 Abs.6 EGHGB wurde Gebrauch gemacht.

? Davon per 31.12.2006: - Gesamtbetrag der im Rahmen der eigenen Tatigkeit genutzten Grundstiicke und Gebdude 710.291 TEUR
- Gesamtbetrag der Betriebs- und Geschaftsausstattung 36.741 TEUR

& /)
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Anhang und Konzernanhang. )

Anlagespiegel per 31.12.2006 Konzern
Angaben in TEUR

Verdnderungen”  Restbuchwert
2006 31.12.2006

@ (8)
Beteiligungen 92.899 1.463.288
Anteile an verbundenen Unternehmen 2.362 14.206
Wertpapiere des Anlagevermogens? 1.222.428 5.048.391

Anschaffungs-/ Zugénge Abgénge Umbu-  Zuschrei- Abschreibungen/ = Restbuchwert
Herstellungskosten? chungen bungen Wertberichtigungen 31.12.2006
Insgesamt 2006
(M o) &) @ (5) (6) @ ®
Immaterielle
Anlagewerte 39.331 3.747 1.397 0 0 32.929 3.727 8.752
Sachanlagen? 882.628 94.649 9.284 0 0 198.933 29.458 769.060

! EinschlieBlich Kursdifferenzen.

2 Von der Erleichterungsmdglichkeit gemaB Artikel 31 Abs.6 EGHGB wurde Gebrauch gemacht.

? Davon per 31.12.2006: - Gesamtbetrag der im Rahmen der eigenen Tatigkeit genutzten Grundstiicke und Geb4ude 716.261 TEUR
- Gesamtbetrag der Betriebs- und Geschaftsausstattung 38.212 TEUR

&

Restbuchwert
31.12.2005
(9)

1.370.389
11.844

3.825.963

Restbuchwert
31.12.2005

(9

9.068
710.654

Sunme  oaioso| oaase| toeei| o  o| misee|  waes| see|  nesm
fosgesamt——— ||| ||| | raneer| sozon

v

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, und
deshalb in der Regel bis zur Endfélligkeit gehalten werden, wurden den Wertpapieren des Anlage-
vermdgens zugeordnet. Sie sind buchhalterisch getrennt erfasst und gemaB gemildertem Niederst-
wertprinzip bewertet.

Der Bilanzwert der nicht zum Niederstwert bewerteten bérsenfahigen Schuldverschreibungen,
die in der Position ,Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere" enthalten sind,
betragt 5.048 Mio. EUR. Hierin enthalten sind Finanzanlagen, deren Buchwert mit 718 Mio. EUR
um 1 Mio. EUR (iber dem beizulegenden Zeitwert von 717 Mio. EUR liegt. Auf eine Abschreibung
wurde in Hinblick auf die Dauerbesitzabsicht bis zur Endfalligkeit der Papiere verzichtet. Insgesamt
enthalten die Wertpapiere des Anlagevermdgens stille Reserven in Héhe von 4 Mio. EUR.
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In der Position ,Aktien und nicht festverzinsliche Wertpapiere" sind enthalten:

~

&

Angaben in Mio. EUR

Bdrsennotierte Wertpapiere
Nicht bérsennotierte Wertpapiere

KfW Konzern
12.791 12.859
6.350 6.349

Borsenfahige Wertpapiere 19.141 19.209

)

Der gesamte Bestand ist dem Umlaufvermdgen zugeordnet.

~

Angaben zum Anteilsbesitz
Angaben in TEUR und %

In den Konzernabschluss sind folgende Gesellschaften als Tochterunternehmen einbezogen:

Name und Sitz der Gesellschaft

1. DEG - Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH,

Kéln

2. Finanzierungs- und Beratungsgesellschaft mbH (FuB),

Berlin

3. KfW International Finance Inc.,
Delaware, USA

4. KfW Beteiligungsholding GmbH,
Bonn

5. tbg Technologie-Beteiligungs-Gesellschaft mbh,

Bonn

6. KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH,
Frankfurt

Y Stand per 31.12.2006.

2 Umgerechnet zum Stichtagskurs per 31.12.2006 (1 EUR = 1,317 USD).

Anteil am Kapital
in %

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

Eigenkapital” Jahresiiberschuss”

TEUR TEUR
1.129.247 114.950
16.812 3.270

8? 0?
847.970 48.077
479.800 0
32.601 57

~

Die vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaB §§ 285 Nr. 11 und 313 Abs. 2 HGB ist als Teil
des Jahresabschlusses im elektronischen Unternehmensregister offengelegt und ist als Teil des

Jahresabschlusses im elektronischen Bundesanzeiger zugdnglich gemacht.
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Anhang und Konzernanhang. )

In der Position ,Beteiligungen” sind enthalten:

~

~

Angaben in TEUR
KfW Konzern
Bdrsennotierte Wertpapiere 0 680.574
Nicht bdrsennotierte Wertpapiere 108.805 108.805
Treuhandvermégen
Angaben in Mio. EUR
Kfw Konzern
Forderungen an Kreditinstitute
a) téglich fllig 212 213
b) andere Forderungen 762 974 860 1.073
Forderungen an Kunden 6.277 6.292
Wertpapiere 1 1
Beteiligungen 50 88
k__

)

AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN.

Die in der Position ,Aktive Rechnungsabgrenzungsposten” enthaltenen Unterschiedsbetrdge zwischen
Riickzahlungsbetrag und niedrigerem Ausgabebetrag von Verbindlichkeiten betragen 646 Mio. EUR.
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Fristenstruktur der aufgenommenen Mittel
Angaben in Mio. EUR

taglich fallig Restlaufzeit anteilige Zinsen Insgesamt

bis 3 mehr als 3 Monate
Monate bis 1 Jahr

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten mit
vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist

Kfw 1.663 2.471 2.053
Konzern 1.629 2.47 2.053
per 31.12.2005 KfW 1.316 1.795 1.637
per 31.12.2005 Konzern 1.296 1.753 1.637

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

- andere Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist

Kfw 454 9.015 3.837
Konzern 141 6.757 3.088
per 31.12.2005 KW 427 12.128 5.517
per 31.12.2005 Konzern 159 7.466 2.856

mehr als 1 Jahr mehr als
bis 5 Jahre 5 Jahre

7.897 3.002 4.858 21.944

7.898 3.017 4.865 21.933

11.774 2.876 3.646 23.044

11.801 2.891 3.647 23.025

15.326 28.986 1.228 58.846

15.326 28.995 1.228 55.535

30.094 21.522 1.355 71.043

17.985 18.756 914 48.136

KfW 2.117 11.486 5.890 23.223 31.988 6.086 80.790
Konzern 1.770 9.228 5.141 23.224 32.012 6.093 77.468

in %

im Folgejahr fallig werdend

KfW
Verbriefte Verbindlichkeiten
- begebene Schuldverschreibungen 61.178
per 31.12.2005 50.175

[ o] 5w

Konzern

61.178
57.497
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Anhang und Konzernanhang. )

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
Angaben in Mio. EUR

Verbriefte und unverbriefte Verbindlichkeiten

gegeniiber verbundenen Unternehmen gegeniiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhiltnis besteht

KfW Konzern Kfw Konzern
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 49 0 0 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 3.338 0 0 0

Verbriefte Verbindlichkeiten 0 0"

0 0
! Soweit ermittelbar. j

4 )

Treuhandverbindlichkeiten
Angaben in Mio. EUR

KfW Konzern

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) téglich fillig 0 0
b) mit vereinbarter Laufzeit oder

Kiindigungsfrist 59 59 59 59
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) Spareinlagen
b) andere Verbindlichkeiten

ba) téglich fillig 595 596

bb) mit vereinbarter Laufzeit oder
Kiindigungsfrist 6.648 7.243 6.769 7.365

SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN.

Die ,Sonstigen Verbindlichkeiten" enthalten im Wesentlichen den Ausgleichsposten aus der Wah-
rungsumrechnung von Derivaten, die im Rahmen der Steuerung der Fremdwahrungspositionen ein-
gesetzt werden.
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PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN.

In der Position ,Passive Rechnungsabgrenzungsposten” sind Disagien aus Forderungen in Hohe von
1.180 Mio. EUR erfasst.

NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Aktien der Deutschen Telekom AG und der Deutschen Post AG
zur weiteren Privatisierung dieser Gesellschaften hat der Bund der KfW ein Nachrangdarlehen in
Hohe von 500 Mio. EUR gewdhrt. Das Darlehen mit einem vereinbarten Zinssatz von 3,9475% ist
am 11. November 2008 fillig und ist fristgerecht gekilindigt worden. Fiir das Nachrangdarlehen be-
steht keine vorzeitige Riickzahlungsverpflichtung durch die KfW. Die Bedingungen der Nachrangig-
keit dieser Mittel entsprechen den Anforderungen des Kreditwesengesetzes.

Die Zinsaufwendungen fiir die nachrangige Verbindlichkeit betrugen 19,7 Mio. EUR. Die abge-
grenzten, noch nicht félligen Zinsen in Héhe von 2,7 Mio. EUR sind unter den sonstigen Verbind-
lichkeiten ausgewiesen.

-~

EIGENKAPITAL.

Konzerneigenkapitalspiegel nach DRS 7
Angaben in Mio. EUR

31.12.2005  Konzernjahres- Sonstige 31.12.2006

iberschuss ~ Verdnderungen

Gezeichnetes Kapital der KfW 3.750,0 0,0 0,0 3.750,0
Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -450,0 0,0 0,0 -450,0
Kapitalriicklage 1.603,8 0,0 0,0 1.603,8
Riicklage aus Mitteln des ERP-Sondervermdgens 702,6 0,0 54,9 757,5
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital
a) gesetzliche Riicklage gemaB §10 Abs.2 KfW-Gesetz 1.087,0 4873 0,0 1.574,3
b) Sonderriicklage gemaB §10 Abs.3 KfW-Gesetz 1.558,7 334,7 0,0 1.893,4
¢) Sonderriicklage gemaB §17 Abs.4 DMBIIG 47,6 0,0 0,0 47,6
d) andere Gewinnriicklagen 699,7 151,5 851,2

Konzerneigenkapital 8.999,4 973,5 10.027,8

-

j

Der Konzernjahresiiberschuss von 974 Mio. EUR wurde in Hohe des Jahresiiberschusses der KfW von
822 Mio. EUR gemiB § 10 Abs.2 und Abs.3 KfW-Gesetz der gesetzlichen Riicklage (487 Mio. EUR)
und der Sonderriicklage (335 Mio. EUR) zugewiesen. Der auf die konsolidierten Tochtergesellschaf-
ten entfallende Jahresiiberschuss von 152 Mio. EUR wurde den anderen Gewinnriicklagen zugewie-
sen. Das Eigenkapital der KfW betrdgt 9.177 Mio. EUR.
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Anhang und Konzernanhang. )

WEITERE VERMERKPFLICHTIGE ANGABEN ZU PASSIVA.

EVENTUALVERBINDLICHKEITEN.

Die Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Gewdhrleistungsvertragen im Konzern betragen
79.185 Mio. EUR. Von dem Gesamtbetrag per 31.12.2006 entfallen 72.403 Mio. EUR auf Credit
Default Swaps und 6.782 Mio. EUR auf Kreditbiirgschaften (davon Biirgschaften fiir Sonderkredite
von 1.541 Mio. EUR, fiir Flugzeugfinanzierungen von 793 Mio. EUR, fiir Energiekredite von 599 Mio. EUR,
flir Schiffs- und Werftkredite von 510 Mio. EUR sowie Biirgschaften fiir den Wohnungsbau von
282 Mio. EUR).

Die 2006 neu valutierten Biirgschaften und Garantien fiir Risiken Dritter in Hohe von 19.184 Mio.
EUR resultieren insbesondere aus der Ubernahme von Kreditausfallrisiken Dritter im Zusammenhang
mit Verbriefungen von 17.121 Mio. EUR. Getilgt wurden insgesamt 14.138 Mio. EUR.

ANDERE VERPFLICHTUNGEN.

Die Unwiderruflichen Kreditzusagen des Konzerns in Hohe von 46.525 Mio. EUR betreffen mit
14.029 Mio. EUR Export- und Projektfinanzierungen, mit 21.055 Mio. EUR Investitionsfinanzierun-
gen, mit 4.313 Mio. EUR Kredite zur Forderung der Entwicklungslander, mit 2.835 Mio. EUR Aval-
kredite sowie mit 4.293 Mio. EUR Kreditverbriefungen.
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ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG.

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG.

Die Segmentberichterstattung nach DRS 3-10 folgt bei ihrer Gliederung der internen Steuerung der
Geschéaftsfelder in der KfW Bankengruppe.
Die Zusammensetzung der Segmente ergibt sich aus folgender Ubersicht:

~

Segmentberichterstattung

Investitionsforderung Inland/Europa
Eigenkapitalfinanzierung (inkl. tog - Technologie-Beteiligungs-Gesellschaft mbH)
Unternehmensinvestitionen/Gewerbliche Umweltfinanzierung
Bildungs- und Sozialfinanzierung
Infrastruktur- und Wohnungsbaufinanzierung
Globaldarlehen
Kreditverbriefung

Export- und Projektfinanzierung
Férderung deutscher und europdischer Exporte
Finanzierung von Direkt- und sonstigen Unternehmensinvestitionen

Forderung Entwicklungslander

Forderung der Entwicklungs- und Transformationslander im Auftrag der Bundesregierung (Haushaltsmittel)
sowie ergdnzend mit Marktmitteln der KfW

DEG - Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH (Frderung der Privatwirtschaft)

Beteiligungen, Treasury und Dienstleistungen
Platzhaltergeschafte fiir den Bund
Anteilsbesitz
Wertpapieranlagen
Sonstige Dienstleistungen

= J

Eine detaillierte Darstellung der Produkte und Dienstleistungen der einzelnen Geschaftsbereiche
enthalten die Ausfliihrungen im Abschnitt ,Geschaftsfelder der KfW" dieses Geschaftsberichts.
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Anhang und Konzernanhang. )

Die operativen Geschaftsfelder werden anhand des Betriebsergebnisses und des zugerechneten Ei-
genkapitals gemessen. Den einzelnen Positionen liegen folgende Methoden zugrunde:
Der Zinsiiberschuss wurde nach dem Prinzip der Marktzinsmethode” aufgegliedert. Die Position
beinhaltet ebenfalls die kalkulatorisch zugeordnete Eigenmittelverzinsung. Die Aufteilung er-
folgte erstmals vollstandig auf Basis der Risikoaktiva. Auf eine Anpassung der Vorjahreswerte
wurde aus Griinden der VerhaltnismaBigkeit verzichtet.
Die verursachungsgerechte Verteilung der Verwaltungskosten auf die einzelnen Segmente ba-
siert auf den Ergebnissen der Prozesskostenrechnung®.
Die Risikovorsorge wurde auf der Basis des Konzepts der erwarteten Verluste (Standardrisiko-
kosten) bestimmt und entsprechend den einzelnen Segmenten belastet.
Das Segmentvermdgen beinhaltet die gesamten Aktivpositionen. Die Zuordnung der eigenen
Mittel” auf die Segmente wird entsprechend der Risikoposition (gemiB Grundsatz | KWG) vor-
genommen.
Bei der Risikoposition wurde auf die Werte per 30.09.2006 als reprdsentative DurchschnittsgroBe
flir 2006 abgestellt.
Ergebnisbeitrage, die auBerhalb der Segmente anfallen (u.a. Ergebnis aus Fristentransformation),
werden der Zentrale zugeordnet.
Die Uberleitungs-/Konsolidierungsspalte beinhaltet alle AnpassungsmaBnahmen, die fiir die
Uberleitung der betriebswirtschaftlichen internen GréBen auf die entsprechenden Daten des
externen Rechnungswesens notwendig sind.

~

Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern
Angaben in Mio. EUR

Primédre Segmente Investitions- Projekt-/ Forderung Beteiligun- Zentrale Uberleitung/ KfW
forderung Export- Entwick- gen,Treasury Konsoli- Banken-

Inland/ finanzierung lungslidnder und Dienst- dierung gruppe
Europa leistungen

+ Zinsiiberschuss

2006 331 500 192 169 414 88 1.695

2005 316 447 188 219 4n 58 1.638

+ Provisionsiiberschuss

2006 129 119 100 15 0 -136 227

2005 102 104 101 28 0 -132 203

- Verwaltungsaufwand

2006 240 121 158 71 0 4 594

2005 260 116 169 33 582

" Bei dieser Methode wird fiir die Berechnung der Zinsmargen eine fristenkongruente Refinanzierung unterstellt.
? Die in den Organisationseinheiten anfallenden Kosten werden mit Hilfe von Geschéftsprozessen auf die Produkte weiterverrechnet.
 Beinhaltet das eingezahlte gezeichnete Kapital, Riicklagen und Fonds fir allgemeine Bankrisiken gemaB §340g HGB.
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~

Fortsetzung

2005 361 -108 603

2005

2005 187.628 46.421 21.173 72.943 12.978 0 341.143

2005 181.892 42.312 20.015 68.881 12.746 1.698 327.544

2005 50.899 39.702 2.900 40.845 2.249 0 136.595

2005

2005 5.736 4.109 1.157 4.062 233 -1.698 13.599

Angaben in %

2005 1,2 72 49 53 54

2005 61,4 21,0 57,7 133 31,2

! Verhiltnis Betriebsergebnis zu durchschnittlich gebundenen eigenen Mitteln.
2 Verhiltnis Verwaltungsaufwand zu Ertragsiiberschuss (Zinsiiberschuss, Provisionsiiberschuss, sonstige betriebliche Ertrége).

)
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Anhang und Konzernanhang. )

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH REGIONEN.

Da die KfW Bankengruppe keine Auslandsfilialen unterhilt, erfolgt die geographische Segmentierung
des Kreditvolumens auf Basis des Sitzlandes der Kunden. Die verbleibenden Vermdgenspositionen
werden dem Inland zugeordnet.

4 )

Segmentberichterstattung nach Regionen
Angaben in Mio. EUR

2005 1.064 49 172 132 58 1.638

2005 165 38 -132 203

2005

2005

2005 -108 603

2005

2005 24511 30.506  22.673 9.399 6.771 20.871 5.812 0  341.143

2005 235.738 28.681 20.834 8.818 6.235 20.015 5.526 1.698  327.544

- J
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Fortsetzung

2005 87.339 17.628 15.454 5.613 3.660 5.559 1.342 0  136.595

2005 9.373 1.824 1.840 581 536 857 286  -1.698 13.599

Angaben in %

2005 5 4

2005 229 94,2 31,7 7.9 0,5 6,0 4.8 1.2

7 Verhiltnis Betriebsergebnis zu durchschnittlich gebundenen eigenen Mitteln.
2 Verhiltnis Verwaltungsaufwand zu Ertragsiiberschuss (Zinsiiberschuss, Provisionsiiberschuss, sonstige betriebliche Ertrége).

- )

SONSTIGE VERMERKPFLICHTIGE ANGABEN.

VERMOGENSGEGENSTANDE UND SCHULDEN IN FREMDER WAHRUNG.

Die auf auslandische Wahrung lautenden Vermdgensgegenstande und Schulden sowie die am Bilanz-
stichtag nicht abgewickelten Kassageschéfte sind zum Stichtagskurs in Euro umgerechnet worden.
Unwiderrufliche Kreditzusagen, fiir die Termingeschafte abgeschlossen wurden, sind zum Sicherungs-
kurs umgerechnet.

Aufwendungen und Ertrdge aus der Wahrungsumrechnung wurden unter Beachtung des Impari-
tatsprinzips im ,Nettoaufwand aus Finanzgeschiften" beriicksichtigt.

Wechselkursbedingte Wertdnderungen der in fremden Wahrungen gebildeten Einzelwertberich-
tigungen sind im ,Nettoaufwand aus Finanzgeschiften" erfasst.
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Anhang und Konzernanhang. )

Termingeschifte fiir bilanzielle Geschafte wurden unter Beachtung der Vorschriften zur besonderen
Deckung bzw. zur Deckung in der gleichen Wahrung umgerechnet.

Zum 31.12.2006 betrug der gemaB §340h Abs. 1 HGB umgerechnete Gesamtbetrag der auf Fremd-
wahrung lautenden Vermdgensgegenstande 45,2 Mrd. EUR.

Der Gesamtbetrag der auf Fremdwéhrung lautenden Schulden betrug 143,4 Mrd. EUR.

DERIVATEBERICHT.

Die KfW Bankengruppe setzt im Wesentlichen zur Absicherung von Zinsanderungs-, Wechselkurs-,
sonstigen Preis- und Kreditrisiken folgende Termingeschéfte/derivative Produkte ein:
1. Zinsbezogene Termingeschifte/derivative Produkte
Zinsswaps
Zinsoptionen, Swaptions
Zinsbegrenzungsvereinbarungen
Spreadlocks
2. Wahrungsbezogene Termingeschafte/derivative Produkte
Zins- und Wahrungsswaps
Devisenswaps
Devisenkassageschéafte
Devisentermingeschéfte
3. Aktienkurs- und sonstige preisrisikobezogene Termingeschéfte/derivative Produkte
Aktienoptionen
Klimaschutzfonds-Terminverkaufe
4. Kreditderivate
Single Name Credit Default Swaps
Die nachfolgende Darstellung der derivativen Geschdfte wird gemiB den Anforderungen des
§ 285 Nr. 18 HGB aufgestellt. Darin werden die positiven und negativen Marktwerte der Derivate
zum 31. Dezember 2006 offengelegt.

Da die Derivate zur Absicherung von Marktpreisrisiken bilanzieller Geschafte eingesetzt werden,
werden sie nicht bilanziell bewertet.

Die Berechnung erfolgt fiir alle Kontraktarten nach der Marktbewertungsmethode. Soweit fiir
die derivativen Instrumente keine Marktwerte feststellbar waren, wurden ersatzweise Werte mittels
Marktparametern errechnet, deren Ermittlung auf allgemein anerkannten Optionspreismodellen
und Barwertberechnungen basiert.

Erworbene bzw. geschriebene Optionen werden in Hohe der gezahlten Pramie als sonstige Ver-
mogensgegenstinde bzw. als sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen.
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KfW-Einzelabschluss 2006
Angaben in Mio. EUR

Nominalwerte Nominalwerte Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2006
Volumina
Kontrakte mit Zinsrisiken
Zinsswaps 313.105 278.615 6.584 7.484
Zinsoptionen
davon: Kaufe 0 0 0 0
Verkaufe 1.245 1.230 0 14
Zinsbegrenzungsvereinbarungen” 573 604 1 1
Spreadlocks 169 0

Kontrakte mit Wahrungsrisiken

Zins- und Wahrungsswaps 119.598 103.624 1.523 7.181
Devisenswaps 11.350 18.434 50 449
Devisentermingeschéfte Al 140 3 0

Devisenkassageschafte

Aktien mit sonstigen Preisrisiken” 08 342 1 3

Kreditderivate?
davon: Kaufe 1.885 850 0 4
Verkaufe

" Darstellung der derivativen Finanzinstrumente ohne eingebettete Derivate.
? Hier: Single Name Credit Default Swaps.

)

4 )

Nominalwerte Zinsrisiken" Wihrungsrisiken  Sonstige Preisrisiken” Kreditderivate?
in Mio. EUR 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005
Fristengliederung

Restlaufzeit von

bis 3 Monate 17.868 6.987 17.052 18.827 8 342 0 0
iber 3 Monate bis 1Jahr 34.224 38.364 22.480 16.988 0 0 0 0
liber 1 bis 5 Jahre 145.843 135.723 65.110 65.002 85 0 1.685 850
liber 5 Jahre 116.988 99.544 26.377 21.398

ST I I T Y T BT )

" Darstellung der derivativen Finanzinstrumente ohne eingebettete Derivate.
? Hier: Single Name Credit Default Swaps.

)
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Anhang und Konzernanhang. )

/

Angaben in Mio. EUR

Nominalwerte Nominalwerte ~ Marktwerte positiv.  Marktwerte negativ
31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2006
Kontrahenten
OECD-Banken 372.856 329.417 6.585 12.612
Banken auBerhalb der OECD 0 0 0 0
Sonstige Kontrahenten 74.459 74.420 1.555 2.514
Offentliche Stellen 605 188

\

KfW-Konzern 2006
Angaben in Mio. EUR

Nominalwerte Nominalwerte Marktwerte Marktwerte
positiv negativ
31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2006
Volumina
Kontrakte mit Zinsrisiken
Zinsswaps 313.664 279.732 6.596 7.487
Forward Rate Agreements 0 13 0 0
Zinsoptionen
davon: Kaufe 0 0 0 0
Verkaufe 1.245 1.230 0 14
Zinsbegrenzungsvereinbarungen” 580 613 1 1
Spreadlocks 169 0

Kontrakte mit Wahrungsrisiken

Zins- und Wahrungsswaps 120.006 104.269 1.565 7174
Devisenswaps 11.350 18.434 50 449
Devisentermingeschéfte 78 140 3 0

Devisenkassageschafte

Aktien mit sonstigen Preisrisiken” 93 342 1 3

Kreditderivate?
davon: Kaufe 1.885 850 0 4
Verkaufe

Y Darstellung der derivativen Finanzinstrumente ohne eingebettete Derivate.
? Hier: Single Name Credit Default Swaps.

)
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Fristengliederung
Restlaufzeit von

bis 3 Monate 17.895 7.103 17.059
iber 3 Monate bis 1Jahr 34.527 38.291 22.524
tiber 1 bis 5 Jahre 145.964 136.396 65.330
ber 5 Jahre 117.103 99.967 26.521

" Darstellung der derivativen Finanzinstrumente ohne eingebettete Derivate.
? Hier: Single Name Credit Default Swaps.

Nominalwerte Zinsrisiken” Wahrungsrisiken
in Mio. EUR 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

18.851
17.064
65.398
21.547

Sonstige Preisrisiken”
31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

342 0 0
0 0 0 0
85 0 1.685 850

T I T T T ] T M B

Kreditderivate?

J

Angaben in Mio. EUR

Nominalwerte

31.12.2006
Kontrahenten
OECD-Banken 373.836
Banken auBerhalb der OECD 1
Sonstige Kontrahenten 74.459

Offentliche Stellen

Nominalwerte
31.12.2005

331.200
2
74.420
187

Marktwerte positiv.  Marktwerte negativ

31.12.2006 31.12.2006
6.639 12.608

0 0

1.555 2.514

~

Dariiber hinaus hat die KfW Ausfallrisiken aus Mittelstands- und Wohnungsbaukrediten tber-
nommen und an den Kapitalmarkt transferiert. Diese Risikolibernahmen uber Kreditderivate in
Hohe von insgesamt 72,4 Mrd. EUR (Vorjahr: 68,4 Mrd. EUR) werden unter den Eventualverbind-
lichkeiten ausgewiesen. Die Risikoweitergabe an den Kapitalmarkt in Héhe von 71,4 Mrd. EUR
erfolgte mittels Credit Default Swaps (61,8 Mrd. EUR) oder tiber Credit-linked Notes (9,6 Mrd. EUR).

KREDITE M FREMDEN NAMEN FUR FREMDE RECHNUNG.

Die Kredite im fremden Namen und fiir fremde Rechnung valutieren zum 31.12.2006 in Héhe von

3.085 Mio. EUR.
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Anhang und

Konzernanhang. )

PERSONALBESTAND.

Der durchschnittliche Personalbestand von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ohne Vorstand und Aus-
zubildende, aber einschlieBlich Aushilfen ist aus Quartalsendstdnden des Berichtsjahres ermittelt.

&

2006 KfW 2005 KfW 2006 Konzern 2005 Konzern
Mitarbeiterinnen 1.635 1.592 1.868 1.828
Mitarbeiter 1.763 1.71 1.963 1.869
auBertariflich Eingestufte 2.241 2.140 2.506 2141
tariflich Eingestufte 1.157 1.163 1.325 1.556

)

BEZUGE UND KREDITE AN MITGLIEDER DES VORSTANDES
UND DES VERWALTUNGSRATES.

Die Gesamtbeziige des Vorstandes fiir das Geschéftsjahr 2006 betrugen im Konzern 2.589 TEUR.
Darin enthalten ist ein Betrag von 84 TEUR fiir geldwerte Vorteile und sonstige Beziige. Die
laufenden Gehaltsbestandteile wurden fiir alle Vorstandsmitglieder einheitlich mit 418 TEUR
festgelegt.

Die Beziige des Verwaltungsrates der KfW betrugen 209 TEUR. Sie setzen sich strukturell wie
folgt zusammen:

Die Verglitung fiir den Verwaltungsratsvorsitz betragt 13 TEUR p.a., fiir den stellvertretenden
Vorsitz 10 TEUR p.a., fiir die Mitgliedschaft im Verwaltungsrat 5 TEUR p.a., im Kreditbewilligungs-
ausschuss 1 TEUR p.a. und im Rechts- und Verwaltungsausschuss 0,3 TEUR p.a., jeweils anteilig bei
nur unterjdhriger Mitgliedschaft.

Fiir Pensionsverpflichtungen gegentiber fritheren Mitgliedern des Vorstands und ihren Hinter-
bliebenen sind zum 31.12.2006 39.106 TEUR zuriickgestellt. Die laufenden Beziige betrugen
3.336 TEUR.

Der Gesamtbetrag der Kredite an Mitglieder des Vorstandes betrug zum 31.12.2006 15 TEUR. Die
Zinssatze liegen zwischen 2% und 5%.

BERICHTERSTATTUNG UBER BEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN PERSONEN.

Als nahestehende Personen oder Unternehmen im Sinne des DRS 11 gelten natiirliche sowie juris-
tische Personen und Unternehmen, die vom berichtenden Unternehmen beeinflusst werden kénnen
bzw. die auf das Unternehmen Einfluss nehmen kdnnen. Die KfW ist eine Anstalt des 6ffentlichen
Rechts, an der die Bundesrepublik Deutschland (Bund) zu 80% und die Linder zu 20% beteiligt
sind. Im Berichtsjahr abgeschlossene Geschafte mit dem Bund und einzelnen von ihm gehaltenen
Unternehmen, die in dem Beteiligungsbericht des Bundes aufgefiihrt sind, erfolgten in dem durch
das KfW-Gesetz vorgegebenen Rahmen. Der Bund verfolgt mit seiner Beteiligung die Erflillung des
im KfW-Gesetz niedergeschriebenen Forderauftrages.
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Neben den Mitgliedern des Vorstands und des Verwaltungsrats konnen nach DRS 11 auch weitere
Flihrungskrafte nahestehende Personen sein. Nahestehende Personen in diesem Sinne sind aus der
Mandatsliste bzw. dem Organigramm der KfW ersichtlich. Geschafte mit diesem Personenkreis oder
deren nahen Angehdrigen konnen im Rahmen der allgemein zugénglichen Kreditangebote zu den
tiblichen Konditionen der KfW abgeschlossen werden. Auf die Darstellung der internen Geschéfte
(Vorschiisse und Kredite) mit Direktoren der KfW wird aus Wesentlichkeitsgriinden verzichtet.

HONORAR DES JAHRESABSCHLUSSPRUFERS.

Die Aufwendungen enthalten folgende Honorare des Jahresabschlusspriifers:

&

Angaben in TEUR

2006 KfW 2005 KfW 2006 Konzern 2005 Konzern
Abschlusspriifung 1.043 1.006 1.516 1.548
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 1.779 1.751 1.821 1.770
Steuerberatungsleistungen 0 70 2 84
Sonstige Leistungen 416

)

MANDATE GESETZLICHER VERTRETER ODER ANDERER MITARBEITER IN
AUFSICHTSGREMIEN GROSSER KAPITALGESELLSCHAFTEN GEMASS § 267 ABS. 3 HGB.

Ingrid Matthaus-Maier Wolfgang Kroh

Deutsche Post AG, Bonn DEG - Deutsche Investitions- und

Deutsche Telekom AG, Bonn Entwicklungsgesellschaft mbH, Kéln

RAG AG, Essen

RAG Beteiligungs-AG, Essen Detlef Leinberger

Salzgitter Mannesmann Handel GmbH, Dusseldorf IKB Deutsche Industriebank AG, Diisseldorf

Dr. Peter Fleischer Heinrich Heims

DEG - Deutsche Investitions- und Arcelor Eisenhiittenstadt GmbH, Eisenhiittenstadt

Entwicklungsgesellschaft mbH, Kéln
Stichtag 31.12.2006
Dr. Peter Klaus
Georgsmarienhiitte Holding GmbH, Georgsmarienhiitte
STEAG AG, Essen
ThyssenKrupp Technologies AG, Essen
Lufthansa Technik AG, Hamburg
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Anhang und Konzernanhang. )

Michael Glos
Bundesminister fiir Wirtschaft
und Technologie

Vorsitzender

(bis 31.12.2006)
Stellvertretender Vorsitzender
(seit 1.1.2007)

Peer Steinbriick
Bundesminister der Finanzen
Stellvertretender Vorsitzender
(bis 31.12.2006)

Vorsitzender

(seit 1.1.2007)

Dietrich Austermann
Ministerium flir Wissenschaft,
Wirtschaft und Verkehr des Landes
Schleswig-Holstein

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2006)

Dr. Glinter Baumann

Mitglied des Vorstands des DIHK
Deutscher Industrie- und Handels-
kammertag

Vertreter der Industrie

Anton F. Bérner

Prasident des Bundesverbandes
des Deutschen GroB- und AuBen-
handels e.V.

Vertreter des Handels

Dr. Uwe Brandl
Président des Bayerischen
Gemeindetages

Vertreter der Gemeinden
(seit 1.1.2007)

Dr. Ulrich Brixner
Vorstandsvorsitzender der

DZ BANK AG a.D.

Vertreter der genossenschaftlichen
Kreditinstitute

(bis 31.12.2006)

Frank Bsirske

Vorsitzender der ver.di - Vereinigte
Dienstleistungsgewerkschaft
Vertreter der Gewerkschaften

(seit 1.10.2006)

Prof. Dr. Ingolf Deubel
Minister der Finanzen

des Landes Rheinland-Pfalz

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(seit 1.1.2007)

VERWALTUNGSRAT.

Ridiger Dorn
Prasident Haus & Grund Deutschland
Vertreter der Wohnungswirtschaft

Prof. Dr. Kurt Faltlhauser
Staatsminister im Bayerischen
Staatsministerium der Finanzen
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Dr. Thomas R. Fischer
Vorsitzender des Vorstands der WestLB
Vertreter der Realkreditinstitute

Sigmar Gabriel
Bundesminister fiir Umwelt,
Naturschutz und Reaktorsicherheit

Heinrich Haasis

Prasident des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbandes
Vertreter der Sparkassen

(seit 1.7.2006)

Prof. Dr. Hans-Gilinter Henneke
Geschaftsfiihrendes Présidialmitglied
Deutscher Landkreistag

Vertreter der Gemeinden

(bis 31.12.2006)

Dr. Dietrich H. Hoppenstedt
Préasident des Deutschen Sparkassen-
und Giroverbandes e.V. a.D.
Vertreter der Sparkassen

(bis 30.6.2006)

Peter Jacoby

Minister der Finanzen des Saarlandes
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(seit 1.1.2007)

Bartholoméus Kalb
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Roland Koch
Ministerprasident des Landes Hessen
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Jiirgen Koppelin
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Oskar Lafontaine
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Claus Matecki

Mitglied des Geschéaftsfiihrenden
Bundesvorstands des Deutschen
Gewerkschaftsbundes

Vertreter der Gewerkschaften
(seit 1.1.2007)
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Dr. Michael Meister

Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied
(seit 1.1.2007)

Prof. Dr. Wolfgang Methling
Minister fiir Umwelt des Landes
Mecklenburg-Vorpommern

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2006)

Dr. Horst Metz

Staatsminister der Finanzen des
Freistaats Sachsen

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2006)

Franz-Josef Mollenberg
Vorsitzender der Gewerkschaft
Nahrung-Genuss-Gaststitten
Vertreter der Gewerkschaften

Hartmut Mdllring

Minister der Finanzen des Landes
Niedersachsen

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Margret Ménig-Raane
Stellvertretende Vorsitzende ver.di e.V.
Vertreterin der Gewerkschaften

(bis 30.9.2006)

Klaus-Peter Miiller
Prasident des Bundesverbandes
deutscher Banken e.V.
Vertreter der Kreditbanken

Stefan Ortseifen

Sprecher des Vorstands der IKB
Deutsche Industriebank AG
Vertreter des Industriekredits

Matthias Platzeck
Ministerprasident des Landes
Brandenburg

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(seit 1.1.2007)

Dr. Christopher Pleister
Prasident des Bundesverbandes
der Deutschen Volks- und
Raiffeisenbanken e.V. (BVR)
Vertreter der genossenschaftlichen
Kreditinstitute

(seit 1.1.2007)

Ronald Pofalla

Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2006)

Heinz Putzhammer

Mitglied des Geschéftsfiihrenden
Bundesvorstandes des Deutschen
Gewerkschaftsbundes

Vertreter der Gewerkschaften
(bis 27.6.2006, gest.)

Christine Scheel
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Hanns-Eberhard Schleyer
Generalsekretar des Zentralverbandes
des Deutschen Handwerks

Vertreter des Handwerks

Horst Seehofer
Bundesminister fiir Erndhrung, Land-
wirtschaft und Verbraucherschutz

Michael Sommer
Vorsitzender des Deutschen
Gewerkschaftsbundes
Vertreter der Gewerkschaften

Gerhard Sonnleitner
Prasident des Deutschen
Bauernverbandes e.V.
Vertreter der Landwirtschaft

Jérg-Otto Spiller
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Dr. Frank-Walter Steinmeier
Bundesminister des Auswértigen

Ludwig Stiegler
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Erwin Teufel

Ministerprésident a.D. des Landes
Baden-Wiirttemberg

Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Jirgen R. Thumann
Président des Bundesverbandes
der Deutschen Industrie e.V.
Vertreter der Industrie

Wolfgang Tiefensee
Bundesminister fiir Verkehr,
Bau und Stadtentwicklung

Heidemarie Wieczorek-Zeul
Bundesministerin fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung



DER VORSTAND.

Dr. Giinther Braunig Dr. Peter Fleischer Dr. Peter Klaus Dr. Norbert Kloppenburg
Wolfgang Kroh Detlef Leinberger Ingrid Matthdus-Maier (Sprecherin)

Sroiey \Lher i Loy

Dr. Gilinther Brdunig Dr. Peter Fleischer Dr. Peter Klaus Dr. Norbert Kloppenburg
M QLC\«\J\\( :f:ut{“d e leai o - Axsn,
Wolfgang Kroh Detlef Leinberger Ingrid Matth#us-Maier (Sprecherin)

Frankfurt am Main, den 23.1.2007
KfW

175



Bestatigungsvermerk. )

WIEDERGABE DES BESTATIGUNGSVERMERKS.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung haben wir den folgenden uneingeschrénkten

Bestatigungsvermerk erteilt:

BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS.

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang, der mit dem Anhang des Konzernabschlus-
ses zusammengefasst ist - unter Einbeziehung
der Buchflihrung der KfW, Frankfurt am Main,
und den von ihr aufgestellten Konzernabschluss -
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlust-
rechnung, Anhang, der mit dem Anhang des
Jahresabschlusses zusammengefasst ist, Kapital-
flussrechnung und Eigenkapitalspiegel sowie Seg-
mentberichterstattung - und ihren Bericht tiber
die Lage der KfW und des Konzerns fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006
gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung
dieser Unterlagen nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den ergédnzenden
Bestimmungen im Gesetz liber die KfW und in
der Satzung liegen in der Verantwortung des
Vorstands der KfW. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prii-
fung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchfiihrung sowie den
von ihr aufgestellten Konzernabschluss und ihren
Bericht tber die Lage der KfW und des Kon-
zerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahres- und Konzernab-
schlusspriifung nach §317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ord-
nungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durch-
zuflihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
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die sich auf die Darstellung des durch den Jah-
resabschluss und den Konzernabschluss unter Be-
achtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buch-
flihrung und durch den Bericht liber die Lage
der KfW und des Konzerns vermittelten Bildes
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlich auswirken, mit hinreichender Sicher-
heit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber
die Geschaftstatigkeit und lber das wirtschaft-
liche und rechtliche Umfeld der KfW und des
Konzerns sowie die Erwartungen liber mdgliche
Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, in
Jahres- und Konzernabschluss und in dem Be-
richt tiber die Lage der KfW und des Konzerns
tiberwiegend auf der Basis von Stichproben be-
urteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung
des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschdtzungen des Vor-
stands der KfW sowie die Wiirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahres- und des Konzern-
abschlusses sowie des Berichts liber die Lage
der KfW und des Konzerns. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Priifung eine hinreichend si-
chere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.



Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen
geflihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei
der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspre-
chen der Jahresabschluss und der Konzernab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und den
ergdnzenden Bestimmungen im Gesetz liber die
KfW und in der Satzung und vermitteln unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsmaBiger

Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der KfW und des Konzerns. Der
Bericht liber die Lage der KfW und des Kon-
zerns steht in Einklang mit dem Jahresabschluss
und dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der KfW und
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 8. Marz 2007
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Sk

Struwe
Wirtschaftspriifer

Jludbsnd

Theobald
Wirtschaftspriifer
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ORGANIGRAMM DER KFW.

VORSTAND
Dr. Giinther Briunig Dr. Peter Fleischer ~Dr. Peter Klaus ~ Dr. Norbert Kloppenburg ~ Wolfgang Kroh ~ Detlef Leinberger  Ingrid Matthaus-Maier (Sprecherin)

Landerbereich | Vorstandsstaab/Recht/Konzernstrategie
Finanzielle Zusammenarbeit mit Asien
N. N. LI Dr. Volker GroB VR
Lénderbereich Il Finanzdisposition und Mittelbeschaffung
Finanzielle Zusammenarbeit mit Subsahara Afrika —
Bruno Wenn LIl Dr. Frank Czichowski M
Landerbereich 11l Informationssystementwicklung/Consulting
Finanzielle Zusammenarbeit mit Europa, Nordafrika und Nahost —
Doris Kéhn LIl Klaus Neumann IC
Landerbereich 1V, Auslandssekretariat und Finanzielle Informationssysteme/Datenverarbeitung
Zusammenarbeit mit Lateinamerika und Karibik 7
Helmut Gauges AS/LIV Dr. Bernd Schreiber ID
FZ-Evaluierung Interne Revision
Evaluierungsabteilung fiir Finanzielle Zusammenarbeit 1
Prof. Dr. Eva Terberger FZ-E Dr. Christian Zacherl IR
Sonderaufgaben FZ Personal
Dr. Hanns-Peter Neuhoff FZ Dr. Jiirgen Schneider PA
Kreditsekretariat Risikomanagement und
Forderung der Wirtschaft in Deutschland und Europa — -controlling
Werner Genter KS Rainer Hartje RC
Eigenkapitalfinanzierung, Rechnungswesen
Globaldarlehen —
Dr. Stefan Breuer KI Klaus Weirich RW
Griinder- und Mittelstandsférderung, Gewerbliche Umwelt- Transaktions- und
schutzfinanzierung, Bildungsfinanzierung — Sicherheitenmanagement
Werner Oerter Kl Wolfgang RoBmeifI ™
Spezialkreditmanagement Zentrale Services
Klaus Kliber Kin Christiane Orlowski YA
Infrastruktur, Wohnungsbau inklusive Klimaschutz, Globaldarlehen Klimaschutzfonds
an Landesforderinstitute, Auftragsgeschafte des Bundes —
Joachim Rastert KIvV Bernhard Zander KLF
Kreditverbriefung Stabsstelle Nachhaltigkeit
Dr. Dieter Gliider KV Olaf Weber SN
Information und Beratung Sonderaufgaben
Dietrich Suhlrie IB Werner Moller SO
Restrukturierungen Kommunikation
Ludolf Rischmiiller RE Dr. Michael Helbig KOM

KfW TPEX-Bank
Geschiftsleitung

Akquisition, Strukturierung Akquisition, Strukturierung Risikomanagement, Kreditmanagement,
Grundstoffindustrie; Verarbeitendes Schifffahrt; Luftfahrt; Schienen- und Zentralfunktionen IT-Koordination und
Gewerbe, Handel und Gesundheit; StraBenverkehr; Flug- und Seehéfen Organisation
Energie und Umwelt; Telekommuni- und Bauwirtschaft; Syndizierung und
kation und Medien; Produktberatung Treasury; Eigenkapitalahnliche

Produkte

Dr. Peter Klaus (Sprecher)*
Markus Scheer X1 Christian Murach X2 Heinrich Heims X3 Michael Ebert X4

Stand 1. April 2007

* bis 30.04.2007, Ubernahme der Sprecherfunktion und Zustandigkeiten durch Herrn Heims ab 01.05.2007.
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