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Kennzahlen deS KfW-KonzernS.

Geschäftskennzahlen der KfW Bankengruppe 
Angaben in Mrd. EUR

2005 2006 2007

I. KfW Mittelstandsbank 15,5 22,8 23,2

Kreditfinanzierungen 10,7 10,1 11,2

darunter Unternehmerkredit 4,8 6,1 9,0

darunter Globaldarlehen gewerbl. Wirtschaft 5,4 3,6 1,4

Mezzanine-Finanzierungen 0,6 2,1 1,2

Beteiligungsfinanzierungen 0,3 0,3 0,3

ABS-Mittelstandsportfolio – 0,8 0,4

Verbriefungen 4,0 9,5 10,0

II. KfW Förderbank 38,7 35,6 43,5

Wohnwirtschaftliche Investitionen 10,9 15,1 14,6

darunter Globaldarlehen Wohnungswirtschaft 2,0 1,2 1,9

Bildung 0,9 1,3 1,3

Kommunale Infrastruktur 2,8 3,2 3,1

Umweltinvestitionen 4,2 4,6 7,2

Globallinien an Landesförderinstitute 3,6 3,6 8,3

Verbriefungen 16,3 7,6 8,9

III. KfW IPEX-Bank 12,1 15,0 16,1

Industrie, Telekommunikation, Rohstoffe 4,9 5,6 4,7

Energie, Umwelt 1,2 2,5 1,9

Transport, Verkehrsinfrastruktur 5,6 6,9 9,3

Sonstiges (AKA-Exportkredite, Zuschüsse) 0,1 0,0 0,1

IV. KfW Entwicklungsbank 1,9 2,4 3,0

V. DEG 0,7 0,9 1,2

Gesamtfördervolumen 68,9 76,8 87,1

davon Kredite1) 48,7 9,6 68,1

davon Verbriefungen 20,2 17,1 19,0

Umwelt- und Klimaschutz2) 7,0 12,5 12,9

Mittelaufnahme 52,2 54,1 64,6

 Differenzen in den Summen durch Rundungen.
1) Inkl. Avale, Zuschüsse und ABS-Mittelstandsportfolio.
2) Als übergreifende Förderung der KfW Mittelstandsbank und der KfW Förderbank im Gesamtfördervolumen enthalten.



Ertragskennzahlen des KfW-Konzerns (IFRS) 
Angaben in Mio. EUR

2006 2007

Betriebsergebnis vor Bewertungen 1.381 1.357

Betriebsergebnis nach Bewertungen1) 1.542 – 6.182

Konzerngewinn/-verlust 1.564 – 6.168

Konzernergebnis 1.511 – 6.417

Wirtschaftliches Konzernergebnis 1.113 – 1.312
1) Inkl. der Beteiligung der Dachverbände des deutschen Kreditgewerbes an der Risikoabschirmung der IKB.

Bilanzkennzahlen des KfW-Konzerns (IFRS) 
Angaben in Mrd. EUR und Prozent

2006 2007

Bilanzsumme 334,4 354,0

Bilanzielles Eigenkapital 16,7 14,9

Bilanzielle Eigenkapitalquote 5,0 % 4,2 %

Geschäftsvolumen 405,9 417,0
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BrIef des VorsTANds.

2007 war für die KfW Bankengruppe ein außer-

gewöhnliches Jahr – in mehrfacher Hinsicht. 

Denn neben unserem sehr stark gewachsenen 

Fördergeschäft haben wir zusätzlich mehrere 

große Projekte geschultert.

Im März haben wir uns an EADS beteiligt. 

 Diese Beteiligung sind wir auf Bitten der Bundes-

regierung im Rahmen eines Konsortiums aus pri-

vaten und öffentlichen Banken eingegangen, um 

die Balance zwischen Deutschland und Frank reich 

bei EADS zu erhalten. 

Zum 1. Juli wurde die Neuordnung des ERP-

Sondervermögens (ERP-SV) abgeschlossen, die 

mit der Vereinbarung aus dem Koalitionsvertrag 

vom November 2005 durch die Bundesregierung 

eingeleitet wurde. Dem Bundeshaushalt flossen 

im Zuge der Übertragung 2 Mrd. EUR zu, das jähr-

liche Fördervolumen des ERP-SV für den Mittel-

stand bleibt jedoch erhalten. 

Die KfW hat am 28./29. Juli zusammen mit der 

Kreditwirtschaft in einer entschlossenen und schnel-

len Aktion auch im Interesse einer Stabilisierung  

des Finanzmarktes Deutschland  eine Risikoab  schir-

mung über die durch US-Subprime-Investments  

in existenzielle Probleme geratene IKB gespannt. 

Der Verkaufsprozess der Anteile der KfW an der 

IKB befindet sich in der Umsetzung. 

Gleichzeitig befanden wir uns 2007 im Endspurt 

bei der Ausgründung unserer KfW IPEX-Bank – 

ein großes und äußerst anspruchsvolles Projekt, 

das wir, wie von der Europäischen Kommission im 

Rahmen der so genannten EU-Verständigung II 

gefor dert, pünktlich zum 1. Januar 2008 umge-

setzt haben. Die KfW IPEX-Bank ist zwar keine 

Förderbank,  bleibt aber dem öffentlichen Auftrag 

der KfW verpflichtet und ist auch zukünftig eine 

entscheidende Säule der KfW. Die KfW IPEX-Bank 

ist für die vom Export und von außenwirtschaft-

lichen Aktivitäten besonders stark abhängige 

deutsche Wirtschaft seit Jahrzehnten ein verläss-

licher Partner und Garant für die Bereitstellung 

langfristiger Finanzierungsmittel. Mit ihren im 

kommerziellen  Geschäft erwirtschafteten Gewin-

nen trägt sie weiter hin zu den Förder aktivitäten 

der KfW z. B. im Mittelstand oder beim Klima-

schutz bei.

Vor dem Hintergrund dieser Herausforderun-

gen ist es umso bemerkenswerter, dass wir im 

Jahr 2007 mit unserer Förderung ausgesprochen 

erfolgreich waren. Gemessen an unserer Förder-

leistung war 2007 das beste Jahr in der knapp 

60-jährigen Geschichte der Bank!

eNTwIckLuNg der kfw-förderuNg.

Das gesamte Fördervolumen der KfW ist im Jahr 

2007 um über 13 % auf 87,1 Mrd. EUR gestiegen. 

Das sind über 10 Mrd. EUR mehr als im Vorjahr. 

Mit 68,1 Mrd. EUR entfiel der Großteil des Förder-

volumens auf die Kreditvergabe. Das Verbriefungs-

volumen erreichte 19 Mrd. EUR – und das, obwohl 

der Verbriefungsmarkt im Zuge der Finanz markt-

krise generell stark unter Druck steht. 

Dieses Förderergebnis zeigt uns, dass wir die 

richtige Strategie gewählt haben. Wir haben früh-

zeitig die zukunftsweisenden Themen erkannt 

und zusammen mit Politik und Verbänden die 

 notwendigen  Förderprogramme entwickelt. Im 

Jahr 2007 haben wir mit dem kleinen Mittelstand 

sowie dem Umwelt- und Klimaschutz zwei be-

sondere Schwerpunkte für unsere Förderakti-

vitäten gesetzt, die besonders wichtig für Wirt-

schaft und Gesellschaft sind. Im Anstieg des 

Förder volumens 2007 spiegelt sich natürlich nicht 

nur unser attrak  tives Angebot wider, sondern 
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auch der konjunkturelle Aufschwung in der deut-

schen und europäischen Wirtschaft. Die Unter-

nehmen haben kräftig investiert. Im Jahr 2008 

rechnen wir mit einer schwächeren Konjunktur-

dynamik sowie mit einem geringeren Wachstum 

der Unternehmens investitionen.

kfw MITTeLsTANdsBANk.

Die KfW Mittelstandsbank hat im vergangenen 

Jahr 23,2 Mrd. EUR zur Förderung mittelstän-

discher Unternehmen eingesetzt. Damit bewegen 

wir uns weiterhin auf einem hohen Niveau.  Unseren 

Förderschwerpunkt haben wir auf den kleineren 

Mittelstand gelegt und dazu die Initiative „Kleiner 

Mittelstand“ gestartet. Eine verstärkte Unterstüt-

zung der kleinen Unternehmen ist unverändert 

dringend erforderlich, denn obwohl sich die Finan-

zierungsbedingungen für mittelständische Unter-

nehmen in den letzten Jahren verbessert haben, 

können die kleinen Unternehmen davon noch 

nicht oder nicht in vollem Umfang profitieren. 

Daher haben wir in unseren Programmen Start-

Geld und Mikro-Darlehen zu Beginn des Jahres 

2007 die Zinsen um ein Drittel gesenkt. Dies hat 

dazu geführt, dass wir in diesen Programmen die 

Förderzusagen für ganz kleine Unternehmen 

gegenüber  dem Vorjahr um 40 % erhöhen konn-

ten. Auch der Unternehmerkredit, unser Flagg-

schiff in der Mittelstandsfinanzierung, konnte 

2007 erneut kräftig zulegen. Im Juli haben wir in 

diesem Programm eine zusätzliche 50-prozentige 

Haftungsfreistellung eingeführt. Diese „Risiko-

partner schaft“ wurde am Markt sehr gut aufge-

nommen. Indem wir uns das Ausfallrisiko mit den 

durchleitenden Hausbanken teilen, sind diese 

eher bereit, in die Finanzierung der Investitionen 

mittelständischer Unternehmen einzusteigen. Die 

KfW hat auch im Jahr 2007 erheblich zur Stär-

kung des Marktes für Beteiligungskapital in 

Deutschland beigetragen: Unser Beteiligungs-

geschäft hat zwar nur einen geringen Anteil an 

unseren Gesamtzusagen, aber allein die Tatsache, 

dass die KfW an rd. der Hälfte der mittelstän-

dischen Beteiligungsfinanzierungen beteiligt ist, 

verdeutlicht unsere große Bedeutung in diesem 

Finanzierungsbereich. Für die Struktur und Quali-

tät des Marktangebotes ist unsere Förderung 

besonders wichtig, da wir vor allem in der Früh-

phase aktiv sind. Hier gibt es aufgrund des hohen 

Risikos viel zu wenig privates Engagement. 

kfw förderBANk.

Einen wesentlichen Beitrag zum Erfolg der Ge-

samtbank leistete auch die KfW Förderbank. Im 

Jahr 2007 konnte ein Fördervolumen von 43,5 

Mrd. EUR erreicht werden. Es stieg damit um über 

22 %. Ein beachtlicher Teil des Kreditvolumens 

der KfW Bankengruppe fließt in Investitionen für 

Klima- und Umweltschutz. Es gibt keinen Bereich 

mehr innerhalb der KfW, der die Ziele des Klima-

schutzes außen vor lässt. Mittlerweile fließen rd. 

20 %, das heißt rd. 16,6 Mrd. EUR, des gesamten 

Fördervolumens der KfW Bankengruppe in Umwelt-

finanzierungen. Die KfW ist damit die Umwelt-

bank Nr. 1 in Deutschland und bildet eine wesent-

liche Stütze für das „Inte grierte  Energie- und 

Klima programm“ der Bun desr e gierung. Wichtiger 

Bestandteil dessen ist unsere gemeinsam mit dem 

Bund entwickelte Förder initiative „Wohnen, 

 Umwelt, Wachstum“ mit  ihrem „harten Kern“, 

dem Programmteil „Energie effizientes Bauen und 

 Sanieren“. Bereits im Startjahr 2006 war die 

Förder initiative ein enormer Erfolg. Auch 2007 

konnten wir wieder ein sehr hohes Zusage-
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volumen vorweisen. Viele private Haushalte in 

Deutschland konnten durch die ener getischen 

Sanierungen zahlreiche Energieei n sparma ß-

nahmen realisieren. Allein durch die in den Jahren 

2006 und 2007 angestoßenen Investi  tionen wird 

der CO2-Ausstoß um über 1,6 Mio. Tonnen pro 

Jahr dauerhaft reduziert. Weiterer Effekt: Durch 

diese Investitionen konnten nach vorläufigen 

Schätzungen allein 2007 etwa 440.000 Arbeits-

plätze für ein Jahr geschaffen bzw. gesichert 

werden. Damit hat sich die Förderinitiative auch 

als hervorragendes Konjunkturprogramm vor 

allem für kleine und mittelständische Unter-

nehmen sowie nicht zuletzt für das Hand werk 

er wiesen. Diese Beispiele zeigen den engen Zu-

sammenhang zwischen der KfW Förderbank und 

der KfW Mittel standsbank, da große Teile der 

Aktivitäten der KfW Förderbank direkt und in-

direkt auch dem Mittelstand zugutekommen. 

Umwelt- und Klimaschutz  wird auch im Bereich 

Verkehr intensiv diskutiert. Daher unterstützen 

wir die Anschaffung emissionsarmer schwerer 

Nutzfahrzeuge mit einer zusätzlichen Zinsver-

billigung des Bundes ministeriums für  Verkehr, 

Bau und Stadt entwick lung. Bereits im Verlauf der 

ersten drei Monate dieser Maßnahme konnte die 

Anschaffung von rd. 25.000 emissions armen LKW 

gefördert werden. Bei der Finanzierung  der er-

neuerbaren Energien sind wir ebenfalls stark enga-

giert und weltweit einer der größten Finanzierer. 

Gleich zeitig stellen wir hohe Anforderungen hin-

sichtlich der Nachhaltigkeit des Handelns an  

uns selbst. So haben wir z. B. die gesamte  KfW 

Bankengruppe  seit 2006 CO2-neutral gestellt. 

Aber nicht nur beim Thema Klimaschutz setzen 

wir Maß stäbe. Wir arbeiten darauf hin, den 

Nachh altigkeitsg edanken in allen Kernprozessen 

zu verankern. 

Die Bildungsfinanzierung verlief auf ähnlich 

hohem Niveau wie im vergangenen Jahr. So  haben 

wir z. B. seit Programmstart des KfW-Studienkr edits 

im April 2006 rd. 37.000 Zusagen erteilt.

kfw eNTwIckLuNgsBANk uNd deg.

2007 hat die KfW Entwicklungsbank ihre Förder-

leistung in Entwicklungs- und Transformations-

ländern gegenüber dem Vorjahr nochmals ge-

steigert, um zu helfen, die Armut nachhaltig zu 

mindern und die Wirtschaft zu fördern. Dieser 

stetige Förderzuwachs ist nur möglich, weil wir 

die Mittel des Bundeshaushalts für die Entwick-

lungszusammenarbeit um eigene Mittel ergän-

zen. Inzwischen kommt mehr als die Hälfte der 

Gesamtzusagen aus KfW-eigenen Mitteln. So 

kann die KfW Entwicklungsbank ihre Möglich-

keiten als Kreditinstitut mit ihren entwicklungs-

politischen Kompetenzen verbinden und der 

Bundesregierung helfen, die zugesagte Erhöhung 

ihrer Entwicklungshilfeleistungen zu erreichen.

Ein Beispiel hierfür ist unsere „Wachstums initiative 

für Arme“. Damit wollen wir die Finanzsektor en 

in den Entwicklungsländern stärken, deren ge-

ringe Leistungsfähigkeit häufig als Hemmschuh  für 

das wirtschaftliche Wachstum in den Entwick-

lungsländern gilt. Die KfW als weltweit führender 

Mikrofinanzierer kennt diese Probleme. Nur wenn 

auch die Armen die Möglichkeit haben, zu fairen 

Bedingungen einen Kredit zu erhalten, können 

sie durch eigene Initiative einen Weg aus der 

 Armut finden. Unsere Tochtergesellschaft DEG 

ergänzt mit ihren speziell auf die Erfordernisse 

privater Unternehmen zugeschnittenen Finan-

zierungs- und Beratungsleistungen die Produkt-

palette der KfW Entwicklungsbank. Sie hat ihr 
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Fördervolumen für privatwirtschaftliches Engage-

ment in den Entwicklungs- und Transforma-

tionsländern im Jahr 2007 wiederum deutlich 

ausgebaut und die Schwelle von 1 Mrd. EUR für 

Neu zusagen überschritten. Mit 1,2 Mrd. EUR lag 

das Zusagevolumen im Neugeschäft rd. 30 % 

über dem des Vorjahres.

kfw IPeX-BANk.

Die KfW IPEX-Bank ist mit Beginn des Jahres 

2008 in die rechtliche Selbstständigkeit entlassen 

worden. Wir freuen uns, dass die Ausgründung 

der internationalen Projekt- und Exportfinanzie-

rung in der vorgegebenen Zeit so reibungslos 

erfolgt ist. Die KfW IPEX-Bank startet nicht nur 

pünktlich, sondern auch unter besten Voraus-

setzungen: Sie wurde als IRB-advanced Bank zu-

gelassen, d. h., ihre Prüfungs- und Steuerungs-

systeme erfüllen die höchsten und strengsten 

aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Zwei renom-

mierte Ratingagenturen haben ihr ein Rating von 

AA minus zugesprochen und damit das Ge schäfts-

modell nachdrücklich bestätigt. Gleich  zeitig bleibt 

die KfW IPEX-Bank eng in die Gesamtstr ategie 

eingebunden und integraler Bestand teil des  

KfW-Konzerns. Parallel zu dem Endspurt in die 

Selbstständigkeit hat die KfW IPEX-Bank ihr  

Geschäft erfolgreich vorange trieben. Zum Jahres-

ende standen 16,1 Mrd. EUR Neugeschäft in den 

Büchern – rd. 1,1 Mrd. EUR mehr als im Jahr zu-

vor. Die KfW IPEX-Bank wird sich auch in Zukunft 

als führende Adresse in der internationalen Pro-

jekt- und Exportfinanzierung behaupten und  

der deutschen Wirtschaft als zuverlässiger Partner 

zur Verfügung stehen. Dafür sprechen ihre erfolg -

reiche Geschäftsstrategie sowie das Know-how 

und die langjährige Erfahrung der Mit arbei terin nen 

und Mitarbeiter. 

refINANzIeruNg.

Hinsichtlich unserer Refinanzierung können wir 

auf ein erfolgreiches Jahr 2007 zurückblicken. 

Die Turbulenzen auf den internationalen Kapital-

märkten haben unsere Refinanzierung nicht be-

einträchtigt. Im Gegenteil – unser guter Ruf als 

seriöser und verlässlicher Emittent hat sich positiv 

bemerkbar gemacht. Mit über 550 Transaktionen 

auf den internationalen Kapitalmärkten haben 

wir Anleihen in 25 verschiedenen Währungen 

emittiert. Insgesamt wurden Mittel in Höhe von 

64,6 Mrd. EUR aufgenommen. Dies ist wegen der 

ausgesprochen guten Nachfrage nach unseren 

Förderkrediten mehr als in den vergangenen 

 Jahren. Für 2008 gehen wir von einem Refinan-

zierungsvolumen von rd. 70 Mrd. EUR aus, da wir 

inzwischen u. a. auch die Förderkredite aus dem 

ERP-SV refinanzieren werden. 
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rIsIkoABscHIrMuNg der IkB deuTscHe INdusTrIeBANk Ag,  
düsseLdorf.

Die KfW hielt im Juli 2007 einen Anteil in Höhe 

von 37,8 % an der IKB. Der Einstieg in eine Be-

teiligung der KfW an der IKB in Höhe von rd. 1 % 

erfolgte 1985 auf Bitten des Bundes, da die Stif-

tung Industrieforschung ihre Bezugsrechte im 

Rahmen einer Kapitalerhöhung nicht ausüben 

konnte. 2001 bat der damalige IKB-Vorstand die 

KfW, angesichts einer drohenden Zerschlagung 

der IKB das von Allianz und Münchener Rück 

zum Kauf angebotene Aktienpaket in Höhe von 

33,2 % zu übernehmen. Die Aufstockung der Be-

teiligung erfolgte zum Erhalt der IKB als wich-

tiger Mittelstandsfinanzierer. Der Erwerb wurde 

im KfW-Verwaltungsrat einstimmig beschlossen. 

Andere Kreditinstitute hatten damals kein ernst-

haftes Interesse an der Übernahme und Fortfüh-

rung der IKB als Mittelstandsfinanzierer gezeigt. 

Im Zuge der Fusion der KfW mit der DtA im Jahr 

2003 erhöhte sich die Beteiligung um weitere 

3,6 %, die sich im Portfolio der DtA befanden, 

auf insgesamt 37,8 %. 

Ende Juli 2007 sah sich die IKB einer existenz-

bedrohenden Krise ausgesetzt. Ursächlich waren 

die krisenhaften Entwicklungen auf dem US-ame-

rikanischen Hypothekenmarkt im Subprime-

 Bereich, von denen auch die IKB über Investments 

in diesem Segment massiv betroffen war. Zur Ab-

wendung eines plötzlich eintretenden Morato-

riums der IKB, die zu diesem Zeitpunkt eine der 

am besten gerateten Banken in Deutschland war, 

und zur Vermeidung einer schockartigen Auswei-

tung der Krise auf den deutschen Finanzsektor 

haben die KfW und die drei kreditwirtschaftlichen 

Verbände (Einlagensicherungsfonds des Bundesver-

bandes deutscher Banken [BdB], Bundesverband 

der Deutschen Volks- und Raiffeisenbanken e. V. 

[BVR] sowie der Deutsche Sparkassen- und Giro-

verband e. V. [DSGV]) in einer konzertierten Aktion 

Ende Juli 2007 eine Risikoabschirmung vorgenom-

men. Die Abschirmungsmaßnahmen beruhen auf 

insgesamt drei Säulen: 

 dem Eintritt der KfW in die Liquiditätslinien 

der IKB gegenüber dem Conduit Rhineland, 

 einer Unterbeteiligung an Risiken der IKB ge-

genüber den Zweckgesellschaften Havenrock 

I & II sowie

Ausfallgar antien gegenüber der IKB für bilan-

zielle Risiken aus strukturierten Produkten.

Zum Entscheidungszeitpunkt 28./29. Juli 2007 

beliefen sich die erwarteten Verluste des Gesamt-

risiko schirms auf 3,5 Mrd. EUR, wovon die KfW 

70 %, die kreditwirtschaftlichen Verbände 30 % 

übernahmen. Während die kreditwirtschaftlichen 

Verbände ihren Beitrag auf maximal 1 Mrd. EUR 

beschränkten, war die KfW mit Eintritt in die 

Liquidi täts  linienverpflichtung   der IKB, der Voraus-

setzung für die Risikoabschirmung der IKB war, 

zwangsläufig  mit dem Gesamtbetrag der Linie im 

Risiko. Mit dieser Maßnahme ging allerdings 

nicht die Möglichkeit eines aktiven Managements 

der den Liquiditätslinien zuzurechnenden Wert-

papiere im Conduit Rhineland einher. Diese ist 

erst nach Herauslösen der Wertpapiere aus dem 

Conduit möglich. Nach vollständiger planmäßiger 

Rückzahlung aller kurzfristigen Refinanzierungen 

vom Conduit Rhineland in Form von Asset-backed 

Commercial Papers im Januar befindet sich die 

KfW in intensiven Gesprächen zur Beendigung 

des Conduits mit insgesamt 49 Parteien.

Im Laufe der Monate Oktober/November 2007 

kam es zu einer weiteren dramatischen Ver schlech-

  terung am US-Hypothekenmarkt und zu Rating-

abstufungen von noch nie da gewesenem Aus-

maß. Als Folge dieser Ereignisse mussten weitere 
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Risiken der IKB in Höhe von 350 Mio. EUR aus 

der Havenrock-Struktur abgesichert (davon 150 

Mio. EUR durch die KfW) und musste die Verlust-

schätzung für das Conduit  Rhineland deutlich 

angehoben werden. Insgesamt führte dies bis 

Ende November zu einer Erhöhung der bilan-

ziellen Risikovorsorge der KfW von 2,5 Mrd. EUR 

auf 4,95 Mrd. EUR. 

Mitte Januar 2008 eröffnete die KfW ein struk-

turiertes und diskriminierungsfreies Bieterver-

fahren für ihre IKB-Anteile. 

Im Zuge der Neuaufstellung ihres Jahres-

abschlusses 2006/2007 („Restatement“) hat die 

IKB Anfang 2008 auch eine Neubewertung ihrer 

strukturierten Produkte auf der Bilanz vorge-

nommen. Aufgrund der weiterhin sehr negativen 

Marktentwicklung ergaben sich hierbei weitere 

Bewertungsverluste innerhalb der IKB, die über 

die gewährte Risikoabschirmung für die bilan-

ziellen Risiken hinausgingen und eine Unter-

schreitung der aufsichtsrechtlich erforderlichen 

Eigenkapitalquote zur Folge hatten. Zur Ver-

meidung eines dadurch erneut drohenden Mora-

toriums der IKB sowie der damit verbundenen 

Risiken für den Finanzsektor und die deutsche 

Volkswirtschaft hat die Bundesregierung die KfW 

Mitte Februar 2008 im Wege einer Zuweisung 

beauftragt, Kapitalmaßnahmen zur Sicherstel-

lung einer ausreichenden Eigenkapitalaus stattung 

der IKB durchzuführen. Die damit verbundenen 

zusätzlichen Verlustrisiken in Höhe von rd. 1,5 

Mrd. EUR werden in Höhe von 1,2 Mrd. EUR vom 

Bund getragen. Der BdB hat zugesagt, mit 300 

Mio. EUR einen weiteren Teil der Stützung zu 

übernehmen. Nachdem die KfW mit Abstand die 

Hauptlast an den ersten beiden Maßnahmen-

paketen der Risikoabschirmung getragen hatte, 

kam eine Beteiligung der KfW an den Lasten der 

neuen Stützungsmaßnahmen nicht mehr in 

 Frage, da dies die Förderfähigkeit der KfW beein-

trächtigt und auch den Substanzerhalt des ERP-

Sondervermögens gefährdet hätte. Im März 2008 

wurde in New York eine Schadensersatzklage der 

US-amerikanischen Financial Guaranty Insurance 

Company (FGIC) gegen die IKB in Höhe von 1,875 

Mrd. USD eingereicht, deren Auswirkungen zum 

Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes noch 

nicht abschließend beurteilt werden können. 

Im ersten Quartal des Jahres 2008 hat sich die 

Verschlechterung der Finanzmarktdaten unge-

bremst fortgesetzt. Die Ausfallraten im US-Sub-

prime-Segment stiegen nochmals deutlich an 

und der Hauspreisverfall beschleunigte sich eben-

so. Vor diesem Hintergrund hat sich der Preis-

verfall von durch Hypotheken besicherten Wert-

papieren weiter beschleunigt. In Fortsetzung 

unserer konservativen Risikoeinschätzung haben 

wir diese wertaufhellende Entwicklung des aktu-

ellen Jahres bei der Dotierung unserer Risiko-

vorsorge für die Liquiditätslinien gegenüber dem 

Conduit  Rhineland im Jahresabschluss 2007 be-

rücksichtigt und die Risikovorsorge nochmals um 

1,8 Mrd. EUR aufgestockt. Somit werden Wert-

abschreibungen in Höhe von rd. 90 % auf das 

Conduit  Rhineland vorgenommen. Zur Deckung 

des überwiegenden Teils der Belastung aus  

der IKB-Abschirmung hat die KfW ihren Fonds 

für allgemeine Bankrisiken mit 5,3 Mrd. EUR in 

Anspruch genommen, der für die Bank Risiko -

vorsorge charakter hat.
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ergeBNIsse des gescHäfTsjAHres 2007.

Das Geschäftsergebnis wurde im abgelaufenen 

Geschäftsjahr 2007 maßgeblich von der enormen 

Belastung durch die Risikoabschirmungsmaß-

nahmen für die in existenzielle Nöte geratene 

IKB geprägt. Besonderes Gewicht hat hierbei die 

Risiko übernahme aus dem Eintritt der KfW in die 

Liquiditäts linien  der IKB gegenüber dem Conduit 

Rhineland im Juli 2007. Aufgrund der anhaltend 

negativen Entwicklungen der dem Conduit zu-

grunde liegenden Wertpapiere im ersten Quartal 

2008 ergibt sich aus diesen Liquiditätslinien ein 

weit höherer Wertberichtigungsbedarf als noch 

im Dezember erwartet. Diese Entwicklung wird  

vollständig im Geschäftsjahr 2007 erfasst. Die 

Gesamt belastungen aus der IKB-Krise für die  

KfW belaufen sich nun auf 7,2 Mrd. EUR, davon 

6,8 Mrd. EUR aus den verschiedenen Instrumen-

ten der Risikoabschirmung und 0,4 Mrd. EUR Ab-

schreibungen auf den Anteil der KfW an der IKB. 

Die Kreditlinien (Liquiditätslinien) gegenüber 

dem Conduit Rhineland sind nun mit rd. 90 % 

abgeschrieben. Mit dem Ein beziehen der wertauf-

hellen den  Informationen aus dem ersten Quartal 

2008 in die Bilanz 2007 folgen wir einem konser-

vativen Bewertungsansatz  und schaffen früh-

zeitig Transparenz über die Belastungen der KfW 

aus der IKB-Rettung. 

Die operativen Ergebnisbestandteile wie Zins- 

und Provisionsüberschüsse sowie die Risikolage 

im Kerngeschäft der KfW sind stabil geblieben. 

Der Risikovorsorgebedarf ohne Beachtung der 

Sondereffekte aus der Risikoabschirmung der IKB 

lag bei deutlich wachsendem Förderkreditvolumen 

nach wie vor auf niedrigem Niveau.

Im Einzelabschluss der KfW (HGB) weist die Bank 

einen Jahresfehlbetrag von 1,4 Mrd. EUR aus. Die 

IKB-Risikoabschirmung wurde dabei zum über-

wiegenden Teil durch unseren „Fonds für allge-

meine Bankrisiken“ abgedeckt, der als Teil der 

Risikovorsorge die Funktion hat, gerade in Stress-

szenarien die Förderfähigkeit der Bank sicher zu-

stellen. Im ersten Quartal des Jahres 2008 hat 

sich die Verschlechterung des US-Immobilien-

marktes jedoch ungebremst fortgesetzt. Diese 

Entwicklung konnte allerdings nicht mehr durch 

unseren Fonds abgedeckt werden. Der Jahresfehl-

betrag wird im Einzelabschluss im Rahmen eines 

Verlustvortrags in die Bilanz der KfW eingestellt 

und mit Jahresüberschüssen der Folgejahre ver-

rechnet. Der Konzernabschluss wurde erstmals 

auf Basis der internationalen Rechnungslegungs-

vorschriften IFRS erstellt. Während nach der  

Bilanzierung  nach HGB die Belastung aus dem 

Risikoschirm mit einer entsprechenden ergebnis-

wirksamen Auflösung des Fonds für allge meine 

Bankrisiken zu großen Teilen kompensiert wird, 

ist dies unter IFRS nicht möglich. Dem zufolge 

wirkt die Risikovorsorge für die IKB unter IFRS 

vollständig ergebnisbelastend, so dass der Kon-

zern für 2007 einen Verlust in Höhe von 6,2 Mrd. 

EUR ausweist. Der teilweise Ausgleich wird dann 

über den Fonds für allgemeine Bankrisiken im 

Eigenkapital herbeigeführt, so dass im Konzern-

eigenkapital ein Bilanzverlust von 1,4 Mrd. EUR 

entsteht. 
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AusBLIck.

2007 haben wir erneut unsere Förderung deutlich 

ausweiten und sehr gute Förderergebnisse errei-

chen können. Angesichts der Finanzmarktkrise 

und der möglichen Auswirkungen auf die Real-

wirtschaft ist die zukünftige Entwicklung schwer 

prognostizierbar, insbesondere für das Verbrie-

fungssegment. Die KfW hat zur Abschirmung der 

IKB und somit auch zur Stabilisierung des Finanz-

marktes Deutschland außergewöhnliche Belastun-

gen auf sich genommen. Wir werden aber auch 

in Zukunft unseren Förderauftrag engagiert wahr-

nehmen. Die Förderleistung des ERP-Sonderver-

mögens ist sichergestellt. Bei den von uns aus 

Eigen mitteln verbilligten Programmen werden 

wir den bereits eingeschlagenen Weg der Effizienz-

steigerung in der Durchführung und Ausgestal-

tung weiter fortsetzen; so werden wir u. a. die 

För derung kapitalmarktnäher ausgestalten. Dabei 

steht nicht nur die quantitative, sondern vor allem 

die qualitative Entwicklung unserer Förderpro-

gramme im Vordergrund. Die in den vergangenen 

Jahren festgelegten Förderschwerpunkte „Kleiner 

Mittelstand“ sowie „Umwelt- und Klimaschutz“ 

werden wir beibehalten.

kfw-INITIATIVe „kLeINer MITTeLsTANd“.

Die Förderung des kleinen Mittelstands bleibt ein 

wichtiger Schwerpunkt. Für den Mittelstand ins-

gesamt hat sich bereits viel zum Positiven ge-

wandelt. Die Finanzierungsbedingungen haben 

sich insgesamt erfreulich verbessert. Hier macht 

sich natürlich auch die gute Wirtschaftslage der 

vergangenen zwei Jahre bemerkbar. Dennoch 

sieht es für die kleinen und kleinsten Unter-

nehmen nach wie vor schwierig aus. Insgesamt 

ist es zwar auch für sie leichter geworden, einen 

Investitionskredit zu erhalten, aber im Vergleich 

zu großen Unternehmen hören die ganz kleinen 

nach wie vor unverändert wesentlich häufiger 

ein „Nein“ von ihrer Bank. Umso wichtiger ist es 

für uns, den Kreditinstituten die Vergabe von 

Förderkrediten zu erleichtern. Unsere schon im 

letzten Jahr eingeleiteten Förder- und Beratungs-

angebote wollen wir in diesem Jahr engagiert 

weiterführen. 



Brief des Vorstands.

12

förderuNg des kLIMAscHuTzes.

Wir werden uns auch zukünftig im Bereich Klima- 

und Umweltschutz engagieren. So werden wir die 

Förderinitiative „Wohnen, Umwelt, Wachstum“ 

fortsetzen. Großes Potenzial zum Energiesparen 

steckt auch im gewerblichen Bereich. Leider 

 haben noch zu wenige kleine und mittlere Unter-

nehmen erkannt, dass Ökologie und Ökonomie 

kein Gegensatz sein müssen. Durch gezielte Be-

ratung und Investitionen können Unternehmen 

ihre Energiesparpotenziale ausschöpfen, ihre 

 Kosten erheblich senken und ihre Wettbe-

werbsposition entsprechend stärken. Dieser Not-

wendigkeit tragen wir Rechnung mit unserem 

neuen „Sonderfonds Energieeffizienz für kleine 

und mittlere Unternehmen“. Ein ganz wichtiger 

Bereich ist die Förderung erneuerbarer Energien. 

Neben den bewährten Bereichen Windkraft und 

Photovoltaik entwickeln wir Maßnahmen für die 

Erschließung weiterer erneuerbarer Energien. 

Ebenso macht der Klimawandel nicht an natio-

nalen Grenzen Halt. Klima- und Ressourcenschutz 

ist daher immer nationale und globale Aufgabe 

zugleich. Wir werden uns daher weiterhin an der 

Energieeffizienzfazilität der EU für die neuen 

Beitrittsländer beteiligen. Des Weiteren wird die 

KfW Entwicklungsbank in Zusammenarbeit mit 

dem Bundesministerium für wirtschaftliche Zu-

sammenarbeit und Entwicklung (BMZ) eine Initia-

tive für Klima- und Umweltschutz starten. Wir 

wollen in den nächsten vier Jahren in den Schwel-

lenländern  solche Investitionen fördern, die 

 besonders schnelle Wirkungen zeigen. 

Die KfW wird auch im Jahr 2008 ihre Kraft und ihre Fähigkeiten weiterhin voll und ganz dem  

Förder geschäft widmen.

Dr. Peter Fleischer Dr. Norbert Kloppenburg Wolfgang Kroh  

(Sprecher seit 7. April 2008)

Detlef Leinberger Ingrid Matthäus-Maier  

(Sprecherin bis 7. April 2008)
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VorsTANd, dIrekToreN uNd gescHäfTsLeITer  
der kfw BANkeNgruPPe. 

VorsTANd.

Dr. Günther Bräunig (Tätigkeit ruht für die Zeit seiner Tätigkeit als Vorsitzender des Vorstands der IKB)

Dr. Peter Fleischer Dr. Peter Klaus (bis 30. April 2007) Dr. Norbert Kloppenburg

Wolfgang Kroh (Sprecher seit 7. April 2008) Detlef Leinberger

Ingrid Matthäus-Maier (Sprecherin bis 7. April 2008)

dIrekTorINNeN uNd dIrekToreN.

Dr. Stefan Breuer

Dr. Frank Czichowski

Helmut Gauges

Werner Genter

Dr. Dieter Glüder (Tätigkeit 

ruht für die Zeit seiner 

Tätigkeit als Vorstand der IKB)

Dr. Volker Groß

Rainer Hartje

Klaus Klüber

Doris Köhn

Werner Möller

Dr. Hanns-Peter Neuhoff

Klaus Neumann

Werner Oerter

Uwe Ohls

Christiane Orlowski

Joachim Rastert

Ludolf Rischmüller

Wolfgang Roßmeißl

Dr. Jürgen Schneider

Dr. Bernd Schreiber

Dietrich Suhlrie

Klaus Weirich

Bruno Wenn

Dr. Christian Zacherl

MITgLIeder der gescHäfTsLeITuNg kfw IPeX-BANk.

Michael Ebert Heinrich Heims (Sprecher) Dr. Peter Klaus (Sprecher bis 30. April 2007)

Christian Murach Markus Scheer

In der KfW IPEX-Bank sind die Geschäftsbereiche Projekt- und Unternehmensfinanzierung im Inland und die 

internationale Projekt- und Exportfinanzierung zusammengefasst. Seit Beginn des Jahres 2008 ist sie ein 

rechtlich selbstständiges Tochterunternehmen der KfW Bankengruppe, das dem KWG und der Bankenaufsicht 

unterliegt.

gescHäfTsfüHrer der deg – deuTscHe INVesTITIoNs- uNd  

eNTwIckLuNgsgeseLLscHAfT MBH.

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

Die 1962 gegründete DEG ist seit 2001 eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der KfW Bankengruppe. Die 

DEG ist einer der größten europäischen Entwicklungsfinanzierer für langfristige Projekt- und Unternehmens-

finanzierungen. Sie finanziert und strukturiert seit mehr als 40 Jahren Investitionen privater Unternehmen in 

Entwicklungs- und Reformländern.
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Michael Glos
Bundesminister für Wirtschaft und Technologie

Der Verwaltungsrat hat die Geschäftsführung und 

Vermögensverwaltung der KfW laufend über-

wacht. Zu diesem Zweck, insbesondere zur Be-

schlussfassung über die Gewährung von Finan-

zierungen und die Übernahme von Bürgschaften 

unter den in Gesetz und Satzung erwähnten 

Voraus setzungen, haben im Laufe des Geschäfts-

jahres mehrere ordentliche und – ausgelöst durch 

die Subprimekrise am US-Immobilienmarkt und 

deren Auswirkungen auf den deutschen Finanz-

markt und speziell die IKB Deutsche Industriebank 

AG – mehrere außerordentliche Sitzungen des 

Verwaltungsrats und seiner Ausschüsse stattge-

funden. 

In diesen Sitzungen informierte der Vorstand 

den Verwaltungsrat jeweils über die Geschäfts-

tätigkeit und aktuelle Entwicklungen in den ein-

zelnen Geschäftsfeldern, über die Vermögens-, 

Ertrags- und Risikolage des Konzerns sowie über 

Sonderaktivitäten wie die Risikoabschirmung für 

die IKB Deutsche Industriebank AG.  

Hinsichtlich der Aktivitäten der KfW Mittel-

standsbank und der KfW Förderbank berichtete 

der Vorstand insbesondere über die KfW-Initia-

tive „Kleiner Mittelstand“ sowie das KfW-Schwer-

punktthema Klima- und Umweltschutz, wie z. B. 

die Programme für effizientes Bauen und Sanie-

ren, den geplanten Sonderfonds Energieeffizienz 

für kleine und mittlere Unternehmen und die 

Förderung der Anschaffung emissionsarmer 

schwerer Nutzfahrzeuge. Bezüglich der Aktivi-

täten der KfW Entwicklungsbank stellte der Vor-

stand insbesondere die neuen Initiativen im Be-

reich Klima- und Umweltschutz (IKLU) sowie 

Finanzsektorentwicklung („Wachstumsinitiative 

für Arme“) vor. Ferner wurde der Verwaltungsrat 

über das Wertpapiermanagement sowie die Fort-

schritte der Ausgliederung der KfW IPEX-Bank 

GmbH zum 01.01.2008 und die Übertragung von 

Teilen des ERP-Sondervermögens auf die KfW 

zum 01.07.2007 unterrichtet. Ein wesentliches 

und durch den Verwaltungsrat insbesondere im 

Rahmen mehrerer außerordentlicher Sitzungen 

intensiv behandeltes Thema war die durch die 

US-Immobilienkrise ausgelöste Risikoabschir-

mung für die IKB Deutsche Industriebank AG, an 

der sich die KfW gemeinsam mit der deutschen 

Kreditwirtschaft beteiligt. Der Vorstand hat den 

Verwaltungsrat jeweils zeitnah über die Entwick-

lungen betreffend die Risikoabschirmung infor-

miert und in die zu treffenden Entscheidungen 

nach KfW-Gesetz und -Satzung einbezogen. Im 
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Rahmen dieser Entscheidungen wurde der Vor-

stand vom Verwaltungsrat beauftragt, den Ver-

kauf der IKB Deutsche Industriebank AG zügig 

voran zu treiben. Der Verwaltungsrat hat großen 

Wert darauf gelegt, dass die deutsche Kreditwirt-

schaft und die weiteren Anteilseigner der IKB an 

den Maßnahmen zur Absicherung der IKB beteiligt 

werden. Zudem war bei allen Entscheidungen die 

Sicherstellung der KfW-Förderleistung und die 

Freistellung des ERP-Sondervermögens von Belas-

tungen  aus der IKB-Krise eine unabdingbare Voraus-

setzung. Der Verwaltungsrat erörterte darüber 

hinaus die Errichtung eines Präsidial- und eines 

Prüfungsausschusses, die im Februar 2008 im Rah-

men einer Satzungsänderung beschlossen wurde.

Der Kreditbewilligungsausschuss befasste sich 

primär mit den nach KfW-Gesetz und -Satzung 

vorlagepflichtigen Kreditengagements und darüber  

hinaus mit dem Risikobericht der KfW Banken-

gruppe. Zur Risikoabschirmung der IKB fand un-

mittelbar nach Bekanntwerden der Krise der IKB 

eine Sondersitzung (Anfang August) statt.

Der Rechts- und Verwaltungsausschuss hat im 

Wesentlichen Personalfragen und die Prüfung des 

Jahresabschlusses bzw. die Bestellung des Abschluss-

prüfers erörtert und entsprechende Empfehlungen  

an den Verwaltungsrat ausgesprochen. Außerdem 

wurde die Änderung der Satzung zur Einrichtung 

eines Präsidial- und eines Prüfungsausschusses 

geprüft und dem Verwaltungsrat empfohlen.

Der Beirat für Fördermaßnahmen in den neuen 

Bundesländern erörterte den Verlauf der Geschäfts-

tätigkeit der KfW im Jahr 2006 unter besonder er 

Berück sichtigung der neuen Bundesländer und 

befasste sich mit der Tätigkeit des Unternehmens-

gründerbüros in Leipzig und dem Mikrofinanz-

fonds Deutschland. 

Vereinbarungsgemäß habe ich als Bundes-

minister für Wirtschaft und Technologie für das 

Jahr 2008 den Vorsitz im Verwaltungsrat über-

nommen.

Im Berichtszeitraum schieden Rüdiger Dorn,  

Dr. Thomas R. Fischer, Stefan Ortseifen, Jörg-Otto 

Spiller und Erwin Teufel aus dem Verwaltungsrat 

aus. Der Verwaltungsrat dankt den ausgeschie-

denen Mitgliedern für ihre Mitarbeit in diesem 

Gremium. Neu eingetreten sind Dr. Siegfried 

 Jaschinski, Waltraud Lehn, Dr. Helmut Linssen 

und Alexander Rychter. 

Die auf Vorschlag des Verwaltungsrats von der 

Aufsichtsbehörde, dem Bundesministerium der 

Finanzen (BMF), im Einvernehmen mit dem 

Bundes rechnungshof zum Wirtschaftsprüfer be-

stellte PricewaterhouseCoopers Aktiengesell-

schaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Frankfurt 

am Main, hat den vom Vorstand aufgestellten 

Jahres abschluss und Lagebericht der KfW sowie 

den Konzernabschluss und den Konzernlage-

bericht des KfW-Konzerns geprüft und mit einem 

uneingeschränkten Bestätigungsvermerk ver-

sehen. Der Jahresabschluss und Lagebericht wurde 

nach den Vorschriften des HGB, der Konzernab-

schluss und Konzernlage bericht nach den Inter-

national Financial  Reporting Standards (IFRS), 

wie sie in der Europäischen Union anzuwenden 

sind, aufgestellt. 

Der Verwaltungsrat hat dem Ergebnis der 

 Prüfungen zugestimmt. Den vom Vorstand auf-

gestellten Jahresabschluss hat der Verwaltungsrat 

gemäß § 9 Absatz 2 des KfW-Gesetzes in der 

 Sitzung am 07.04.2008 nach Empfehlung durch 

den Prüfungsausschuss genehmigt sowie den 

Konzernabschluss gebilligt.

Frankfurt am Main, 07.04.2008

DER VERWALTUNGSRAT

Vorsitzender
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MITgLIeder des VerwALTuNgsrATs.

AufgABe des VerwALTuNgsrATs.

Der Verwaltungsrat überwacht die Geschäftsführung und Vermögensverwaltung der KfW. Er genehmigt die größeren Kreditobligos und 

den Jahresabschluss. Der Verwaltungsrat besteht aus 37 Mitgliedern. Vorsitzender ist der Bundesminister für Wirtschaft und Technologie, 

stellvertretender Vorsitzender der Bundesminister der Finanzen.

Michael Glos
Bundesminister für Wirtschaft
und Technologie
Vorsitzender
(seit 01.01.2008)
Stellvertretender Vorsitzender
(bis 31.12.2007)

Peer Steinbrück
Bundesminister der Finanzen
Stellvertretender Vorsitzender
(seit 01.01.2008)
Vorsitzender
(bis 31.12.2007)

Dr. Günter Baumann
Mitglied des Vorstands des
DIHK Deutscher Industrie-
und Handelskammertag
Vertreter der Industrie

Anton F. Börner
Präsident des Bundesverbandes
des Deutschen Groß- und
Außenhandels e. V.
Vertreter des Handels

Dr. Uwe Brandl
Präsident des Bayerischen
Gemeindetages
Vertreter der Gemeinden

Frank Bsirske
Vorsitzender der ver.di – Vereinigte 
Dienstleistungsgewerkschaft
Vertreter der Gewerkschaften

Prof. Dr. Ingolf Deubel
Minister der Finanzen
des Landes Rheinland-Pfalz
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Rüdiger Dorn
Rechtsanwalt und Notar
Kanzlei Dorn, Metzler, Jäger & Partner
Vertreter der Wohnungswirtschaft
(bis 31.12.2007)

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

Dr. Thomas R. Fischer
Ehemals Vorsitzender des Vorstands 
der WestLB
Vertreter der Realkreditinstitute
(bis 02.08.2007)

Sigmar Gabriel
Bundesminister für Umwelt,  
Naturschutz und Reaktorsicherheit

Heinrich Haasis
Präsident des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbandes
Vertreter der Sparkassen

Peter Jacoby
Minister der Finanzen des Saarlandes
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Dr. Siegfried Jaschinski
Vorsitzender des Vorstands
Landesbank Baden-Württemberg
Vertreter der Realkreditinstitute
(seit 05.12.2007)

Bartholomäus Kalb
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Roland Koch
Ministerpräsident des Landes Hessen
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Jürgen Koppelin
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Oskar Lafontaine
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Waltraud Lehn
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied
(seit 01.01.2008)

Dr. Helmut Linssen
Minister der Finanzen
des Landes Nordrhein-Westfalen
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(seit 01.01.2008)

Claus Matecki
Mitglied des Geschäftsführenden
Bundesvorstands des Deutschen
Gewerkschaftsbundes
Vertreter der Gewerkschaften

Dr. Michael Meister
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Franz-Josef Möllenberg
Vorsitzender der Gewerkschaft
Nahrung-Genuss-Gaststätten
Vertreter der Gewerkschaften

Hartmut Möllring
Minister der Finanzen des
Landes Niedersachsen
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

Klaus-Peter Müller
Präsident des Bundesverbandes
deutscher Banken e. V.
Vertreter der Kreditbanken

Stefan Ortseifen
Ehemals Sprecher des Vorstands 
der IKB Deutsche Industriebank AG
Vertreter des Industriekredits
(bis 30.07.2007)

Matthias Platzeck
Ministerpräsident des Landes
Brandenburg
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied

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

Alexander Rychter
Bundesgeschäftsführer des Bundes-
verbandes Freier Immobilien- und 
Wohnungsunternehmen e. V.
Vertreter der Wohnungswirtschaft
(seit 01.01.2008)

Christine Scheel
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Hanns-Eberhard Schleyer 
Generalsekretär des Zentralverbandes
des Deutschen Handwerks
Vertreter des Handwerks

Horst Seehofer
Bundesminister für Ernährung,
Landwirtschaft und Verbraucherschutz

Michael Sommer
Vorsitzender des Deutschen
Gewerkschaftsbundes
Vertreter der Gewerkschaften

Gerd Sonnleitner
Präsident des Deutschen
Bauernverbandes e. V.
Vertreter der Landwirtschaft

Jörg-Otto Spiller
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2007)

Dr. Frank-Walter Steinmeier
Bundesminister des Auswärtigen

Ludwig Stiegler
Mitglied des Deutschen Bundestages
Vom Bundestag bestelltes Mitglied

Erwin Teufel
Ministerpräsident a. D. des
Landes Baden-Württemberg
Vom Bundesrat bestelltes Mitglied
(bis 31.12.2007)

Jürgen R. Thumann
Präsident des Bundesverbandes
der Deutschen Industrie e. V.
Vertreter der Industrie

Wolfgang Tiefensee
Bundesminister für Verkehr,
Bau und Stadtentwicklung

Heidemarie Wieczorek-Zeul
Bundesministerin für wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung
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Förderer mit vielen Seiten.
Die KfW Bankengruppe gibt weltweit Impulse für Wirtschaft, Gesell-

schaft und Ökologie. Als Banker arbeiten wir jeden Tag effizient. Als 

Förderer stehen wir für den Sinn und die Nachhaltigkeit unseres Tuns. 

Dabei fließt der Verdienst unserer Arbeit zurück in die Förderung und 

die langfristige Sicherung unseres Förderpotenzials. Als einfallsreiche 

Bank fördern wir nicht nur Innovationen, sondern entwickeln selbst 

verstärkt neue Finanzierungsinstrumente für unsere Kunden und 

 Partner. Unsere Kompetenz und Erfahrung bündeln wir in fünf starken 

Marken. Den größten Teil unserer Fördermittel refinanzieren wir am 

Kapitalmarkt und der Verdienst unserer Anstrengungen fließt zu 100 % 

zurück in die Förderung und langfristige Sicherung unserer Ziele.



KfW Bankengruppe.

Vorstand der KfW Bankengruppe:
Dr. Günther Bräunig (seit 1. August 2007 ruhendes Mandat), Ingrid Matthäus-Maier (Sprecherin bis 7. April 2008),  
Wolfgang Kroh (Sprecher seit 7. April 2008), Detlef Leinberger, Dr. Peter Fleischer, Dr. Norbert Kloppenburg
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der kfw-VorsTANd IM gesPräcH.

2007 war für die KfW ein ereignisreiches Jahr. 
Wie beurteilen Sie die Entwicklung der ver-
gangenen Monate und das erzielte Ergebnis?
Matthäus-Maier: In der Tat war das Jahr 2007 

für die KfW in mehrfacher Hinsicht außerge-

wöhnlich. Zum einen haben wir 2007 das beste 

Förder ergebnis seit Bestehen der KfW erarbeitet. 

Zum anderen haben wir eine Reihe großer und 

anspruchsvoller Projekte bewältigt. Hierzu zählen 

vor allem die Ausgründung der KfW IPEX-Bank  

in die rechtliche Selbstständigkeit und die Über-

tragung des ERP-Sondervermögens auf die KfW 

bei gleichzeitiger Abführung von 2 Mrd. EUR in 

den Bundes haushalt. Das überlagernde Thema 

waren aber die gemeinsam mit dem Bund und 

Kreditverbänden  durchgeführten Abschirmungs-

maß nah men für die in existenzielle Not geratene 

IKB. Also in der Tat ein bemerkenswertes Jahr. 

Welche Schwerpunkte haben Sie im Förderbe-
reich gesetzt und wie haben diese zum Förder-
ergebnis beigetragen?
Dr. Fleischer: Wir haben frühzeitig die zukunfts-

weisenden Themen wie z. B. Klimaschutz  erkannt 

und zusammen mit Politik und Verbänden  die 

notwendigen Förderprogramme ent wickelt. Ein 

weiterer Schwerpunkt war der  kleine Mittel-

stand. Unsere Studien  haben immer wieder ge-

zeigt, dass gerade kleine, meist inhaber geführte 

Unternehmen nach wie vor mit schwierigen 

Rahmenbedingungen  zu kämpfen haben, wenn 

sie Investitionsvorhaben finanzieren möchten. 

Das ausgezeichnete För derergebnis zeigt uns, 

dass wir die richtige Strategie  gewählt haben. 

Wir wollen unsere Aktivitäten  auf diesen Ge-

bieten auch im neuen Jahr fortsetzen. 

Mit welchen Förderergebnissen rechnen Sie im 
kommenden Jahr? 
Kroh: Unser Fördergeschäft im Jahr 2007 war 

hervorragend. Das hohe Fördervolumen des ver-

gangenen Jahres spiegelt aber nicht nur unser 

attraktives Angebot wider, sondern auch den 

konjunkturellen Aufschwung der deutschen und 

europäischen Wirtschaft. Im Jahr 2008 wird all-

gemein mit einer leicht abgeschwächten Kon-

junktur und einem geringeren Wachstum der 

Unter nehmens investitionen gerechnet.  

Die KfW trägt zusammen mit dem Bund und 
Verbänden der Kreditwirtschaft die Absch ir-
mungsmaßnahmen für die IKB. Welche Aus-
wirkungen hätte eine unerwartete Insolvenz 
der IKB auf die KfW und die Finanzmärkte 
 gehabt?
Matthäus-Maier: Eine plötzliche Insolvenz der 

IKB hätte gravierende Folgen für den Finanz-

standort Deutschland insgesamt gehabt. Immer-

hin war die IKB zu diesem Zeitpunkt mit einem 

Rating von AA- eine der am besten gerateten 

Banken Deutschlands. Diese wäre über Nacht  

in ein Schuldenmoratorium geraten. Der Ver-

trauens verlust für das deutsche Bankgewerbe 

wäre enorm gewesen. Zudem weist die IKB neben 

den Verbindlichkeiten gegenüber Kunden, die 

durch den Einlagensicherungsfonds der privaten 

Banken gesichert sind, Verbindlichkeiten anderer 

Banken und Institutionen aus. Schließlich wäre 

bei einem so plötzlichen Zusammenbrechen der 

IKB das Bankwesen in Deutschland und somit 

auch die KfW durch verschlechterte Refinanzie-
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rungsbedingungen und verschlechterte Risiko-

vorsorge in Mitleiden schaft  gezogen worden, mit 

unabsehbaren gesamtwirtschaftlichen Folgen. 

Muss sich die KfW ein Fehlverhalten im Zu-
sammen hang mit dem Auftreten der IKB-Krise 
vorwerfen lassen? 
Matthäus-Maier: Nein, ein solcher Vorwurf trifft 

nicht zu. Weder der Geschäftsbericht noch die 

Testate der Abschlussprüfer der IKB ließen den 

Schluss auf besondere Risiken für die IKB zu. Die 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft PwC bestätigte 

Mitte Oktober 2007 in einer Sonderunter  suchung, 

dass vor dem 27. Juli, also dem Tag, an dem der 

Aufsichtsrat vom Vorstand über die aufkom-

mende Krise informiert wurde, dem Aufsichtsrat 

keine Hinweise darauf vorlagen, dass aus dem 

Subprime-Engagement der IKB existenz be-  

drohende Folgen erwachsen könnten. Es gab da-

mals keinen Anlass, an den Berichten zu zweifeln, 

zumal der Aufsichtsrat und der Finanz- und Prü-

fungs ausschuss in den vergangenen Jahren mit 

anerkannten Fachleuten besetzt waren. Und noch 

am 20. Juli 2007 hat der damalige Vorstands-

vorsitzende der IKB in einer Presse erklärung mit-

geteilt, dass aus Unsicherheiten im US-Hypo-

theken markt „praktisch keine Auswirkungen“ zu 

erwarten seien.  

Warum besitzt die KfW überhaupt Anteile an 
der IKB?
Kroh: Die KfW hat sich erstmals im Jahr 1985 

auf Bitten des Bundes in Höhe von rd. 1 % an 

der IKB beteiligt, als im Rahmen einer Kapital-

erhöhung die Stiftung Industrieforschung ihre 

Bezugsrechte nicht ausüben konnte. Im Jahr 

2001 boten Allianz und Münchener Rück ihr 

Paket an IKB-Aktien in Höhe von 33,2 % zum 

Kauf an. Nachdem sich kein anderes deutsches 

Kreditinstitut dafür interessierte und der IKB 

durch den möglichen Einstieg eines internatio-

nalen Investors eine Zerschlagung drohte, bat 

der Vorstand der IKB eindringlich, dieses Paket 

zu übernehmen. Die KfW ist dieser Bitte gefolgt, 

um die IKB als wichtigen Mittelstandsfinan-

zierer auch längerfristig zu erhalten. Der suk-

zessive Erwerb der Anteile seit 1985 ist stets 

vom Verwaltungsrat einstimmig beschlossen 

worden.

Was kann man aus der Subprime-Krise lernen, 
die ja Banken weltweit in Mitleidenschaft ge-
zogen hat? 
Matthäus-Maier: Wir setzen uns schon seit lan-

gem für mehr Transparenz bei komplexen Finanz-

produkten ein. Das bedeutet beispielsweise,  

dass Finanzvehikel wie das Conduit Rhineland 

auf die Bilanz gehören oder dort risiko mäßig 

richtig abgebildet sind. Genauso wichtig ist aber 

auch die Reduktion der Komplexität  solcher 

Transak tionen, die, wie erlebt, zu einem unüber-

sehbaren Risiko werden kann. Des Weiteren muss 

der Originator einer Verbriefung Verantwortung  

für seine Transaktion übernehmen und möglichst 

über das First Loss am Risiko beteiligt bleiben. 

Auch muss sich jeder Vorstand einer Bank ver-

gewissern, dass die Risiken in einem angemes-

senen Verhältnis zum Eigen kapital der Bank 

stehen. Nicht zuletzt müssen sich Wirtschafts-

prüfer und Ratingagenturen  fragen lassen, was 

sie in Zukunft ändern, wenn sie glaubwürdig 

bleiben wollen. 
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Welche Konsequenzen zieht der KfW-Vorstand 
aus den Erfahrungen bei der IKB-Krise für das 
eigene Risikomanagement?
Dr. Fleischer: Für die KfW ist ein systematisches 

Risikomanagement Voraussetzung, um ihre 

Risikotr agfähigkeit langfristig zu sichern und 

ihre Förderziele nachhaltig zu verfolgen. In die-

sem Verständnis misst der Konzern der Qualität 

der Risikomanagementprozesse und -methoden 

eine große Bedeutung bei und hat sein Instru-

mentarium in den letzten Jahren deutlich aus-

gebaut. So entspricht der Steuerungsansatz der 

KfW nicht nur in vollem Umfang den aufsichts-

rechtlichen Vorgaben, sondern basiert auch auf 

anspruchsvollen Modellen der Bankenpraxis. 

Dies haben uns Bundesrechnungshof und Wirt-

schaftsprüfer bestätigt. Ein weiteres „Güte-

siegel“ ist die Zulassung der KfW IPEX-Bank als 

IRB-advanced Bank, wobei auch für die Risiko-

steuerung auf Konzernebene die Anforderungen 

der Basel-II-Richtlinien maßgeblich sind. Damit 

sind die Anstrengungen nicht abgeschlossen: 

Die KfW wird ihr Instrumentarium zur Risiko-

messung und -steuerung weiterentwickeln, zu-

mal mit der Einführung innovativer Produkte 

und den beobachteten Veränderungen an den 

Finanz- und Kapitalmärkten auch neue Anfor-

derungen an die Bewertungs- und Steuerungs-

verfahren verbunden sind.

Aus der Risikoabschirmung der IKB erwachsen 
der KfW hohe Belastungen. Welche sind das 
genau?  
Matthäus-Maier: Die KfW hat zur Abschirmung 

der IKB und somit zur Stabilisierung des Finanz-

marktes Deutschland außergewöhnliche Belas tun-

gen auf sich genommen. Die Gesamtbelastungen 

aus der IKB-Krise für die KfW belaufen sich auf 

7,2 Mrd. EUR, davon 6,8 Mrd. aus den verschie-

denen Instrumenten der Risikoab schir mung und 

0,4 Mrd. EUR Abschreibungen auf den Anteil der 

KfW an der IKB. 

Welche Auswirkungen haben die Belastungen 
auf das Ergebnis der KfW?    
Leinberger: Im Einzelabschluss der KfW, der ge-

mäß HGB erstellt wird, weist die Bank einen 

Jahresfehlbetr ag von 1,4 Mrd. EUR aus. Die  

IKB-Risikoabschirmung wurde dabei zum großen 

Teil durch die Entnahme aus dem in den Vorjah-

ren ge bildeten Fonds für allgemeine Bankrisiken  

in Höhe von 5,3 Mrd. EUR getragen. Dieser Fonds 

dient der Bank als Risikovorsorge für besondere 

Situationen. 

Den Konzernabschluss erstellt die KfW erst-
mals nach den kapitalmarktorientierten Rech-
nungslegungsvorschriften IFRS. Wie wirkt sich 
dies aus?
Leinberger: Im Unterschied zu einer Bilanzierung 

nach HGB, nach der die Belastung aus dem IKB-

Risikoschirm mit einer entsprechenden ergebnis-

wirksamen Auflösung des Fonds für allgemeine 

Bankrisiken größtenteils reduziert wird, lässt dies 

IFRS nicht zu. Die Risikovorsorge für die IKB wirkt 

vollständig ergebnisbelastend. Demzufolge weist 

der Konzern unter IFRS einen Verlust in Höhe von 

rd. 6,2 Mrd. EUR aus. Der Ausgleich wird dann zu 

einem großen Teil über den Fonds für allgemeine 

Bankrisiken im Eigenkapital herbeigeführt. 
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Und was bedeutet dieses Ergebnis für die 
Bank?
Matthäus-Maier: Wichtig ist zu sehen, dass die 

operativen Ergebnisbestandteile wie Zins- und 

Provisionsüberschüsse trotz erhöhter Förder leistun-

gen stabil geblieben sind. Erfreulich ist insbeson-

dere die gute Risikolage im Kerngeschäft der KfW. 

Der Risikovorsorgebedarf liegt hier nach wie vor 

auf niedrigem Niveau. Die KfW ist operativ stark 

und förderstrategisch gut aufgestellt.

Wie ist die KfW jetzt nach der Auflösung des 
Fonds für allgemeine Bankrisiken gegen  Risiken 
gewappnet?
Dr. Fleischer: Der Rückgriff auf den Fonds wurde 

ausgelöst durch ein außerordentliches Ereignis, 

das nicht im Zusammenhang mit der originären 

Geschäftstätigkeit der KfW stand. Der Risikovor-

sorgebedarf des Konzerns ohne Berücksichtigung 

der IKB-Abschirmung liegt nach wie vor auf 

niedrigem Niveau. Die Wertberichtigungen im 

Förderkreditgeschäft wie auch im Geschäftsfeld 

der Export- und Projektfinanzierung sind nach 

wie vor gering. Die KfW wird ihre umsichtige Ge-

schäftspolitik fortführen. 

Wie steht es künftig um die Förderfähigkeit 
der KfW im Einzelnen?  
Kroh: Wir werden auch in Zukunft trotz der im-

mensen Belastungen des vergangenen Jahres 

unseren Förderauftrag engagiert wahrnehmen. 

Die Förderleistung des ERP-Sondervermögens ist 

sichergestellt. Was die von uns selbst verbilligten 

Programme angeht, so gilt es, den bereits einge-

schlagenen Weg der Effizienzsteigerung in der 

Durchführung und Ausgestaltung dieser Pro-

gramme fortzusetzen – u. a. in Form von kapital-

marktnaher Förderung. Und schließlich steht nicht 

nur die quantitative, sondern vor allem auch  

die qualitative Ausgestaltung unserer Förder pro-

gramme im Vordergrund.

Welche Pläne haben Sie für das Jahr 2008?
Dr. Fleischer: Ziel ist es, weiterhin dem kleinen 

Mittelstand eine besondere Förderung zukom-

men zu lassen. Unsere schon im letzten Jahr 

eingeleiteten Maßnahmen wollen wir in diesem 

Jahr engagiert weiterführen und um drei Punkte 

ergänzen: Das neue KfW-StartGeld vereint die 

bisherigen Programme KfW-Mikro-Darlehen  

und KfW-StartGeld. In den verschiedenen Pro-

grammen der Mittelstandsbank wollen wir Förder-

fenster speziell für kleine Unternehmen einfüh-

ren. Und drittens wollen wir kleinen Unter nehmen 

den Zugang zu Mezzaninekapital erleichtern. Da 

Finanzierung auch für Unternehmensgründer be-

kanntlich nicht alles ist, wollen wir unser Bera-

tungsprogramm „Gründercoaching Deutschland“ 

vorantreiben.

Leinberger: Neben unseren Mittelstandspro-

grammen werden wir in Zusammenarbeit mit 

dem Bund unser Engagement im weltweiten  

Klima- und Umweltschutz weiter fortführen. 

Genannt seien an dieser Stelle die Initiative zum 

„Energie effizienten Bauen und Sanieren“, das 

neue ERP-Energieeffizienzprogramm zur Hebung 

der beträchtlichen Energieeinsparpotenziale  

im Mittelstand durch gezielte Beratung sowie 

günstige  Finanzierungsangebote, ferner Maß-

nahmen, um das geothermische Fündigkeits-

risiko abzufedern, und der Start einer weiteren 

umfassenden Initiative für Klima- und Umwelt-
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schutz in Schwellenländern. Wir wollen in den 

nächsten vier Jahren Investitionen in diesen 

Ländern fördern, die besonders schnelle Wir-

kungen zeigen.

Sie haben unlängst das Ziel formuliert, klei-
neren Kreditinstituten das Instrument der Ver-
briefung zur Verfügung zu stellen. Wie und 
wann soll dies umgesetzt werden?
Leinberger: In der Tat wollen wir als Förderbank 

gerade auch kleineren Kreditinstituten mit un-

serem Sachverstand und unseren standardi sierten 

Verbriefungsplattformen zur Verfügung stehen. 

Verbriefung bleibt ein wichtiges Instrument zur 

gezielten Risikoverteilung und Eigen kapit alent-

lastung. Es schafft bei den Kreditinstituten  Raum 

zur Kreditvergabe. Allerdings muss für die Durch-

führung von erfolgreichen Transaktionen auch ein 

funktionierender Markt bestehen.

Stichwort ERP-Sondervermögen: Warum wurde 
dieses auf die KfW verschmolzen? Was sind die 
Vorteile dieses Schritts?
Matthäus-Maier: Durch die Übertragung des 

ERP-Sondervermögens auf die KfW konnten 

dem Bundeshaushalt 2 Mrd. EUR zugänglich 

 gemacht werden. Die Neuordnung des ERP-SV 

war aber auch organisatorisch sinnvoll, denn sie 

führt zu einer unmittelbaren organisatorischen 

Vereinfachung, indem die Durchleitungskette 

verkürzt wird – die KfW reicht die ERP-Kredite 

ja schon bisher über die Zentralinstitute und die 

örtlichen Banken und Sparkassen an die End-

kreditnehmer  durch. Für den Endkreditnehmer, 

den Mittelstand, ändert sich nichts. Und ganz 

wichtig: Es ändert sich auch nichts am Primat 

der Politik. Der Wirtschaftsplan für die ERP-

 Förderung wird nach wie vor vom Bundestag per 

Gesetz verabschiedet.

Die Entwicklungsbank hat erneut höhere Zu-
sagezahlen. Welche Rolle spielen vor diesem 
Hintergrund innovative Finanzierungsinstru-
mente?
Kroh: Die KfW Entwicklungsbank hat ihr Engage -

ment in den Partnerländern mit eigenen Mit-

teln ausgebaut, um der hohen Nachfrage nach 

Geldern zur Unterstützung ihrer Ent wick lungs-

be mühungen  gerecht zu werden. Dazu mischen 

wir die vom Bund bereitgestellten Haushalts-

mittel auf unterschiedliche Weise mit KfW-

 Mitteln. Mit dem Einsatz dieser Mittel in leis-

tungsfähiger en Partnerländern unterstützen wir 

das BMZ dabei, Handlungsspielräume zu schaf-

fen, um knappe Haushaltsmittel noch stärker in 

den ärmeren Ländern – vor allem in Afrika – 

einzusetzen. Deshalb stellt das BMZ seit 2007 

mehr Mittel speziell für Zinsverbilligungen 

KfW-eigener Kredite bereit. 2007 waren es rd. 

89 Mio. EUR. Für das Jahr 2008 ist dafür im 

Bundeshaushalt eine Steige rung auf 200 Mio. 

EUR vorgesehen.  

Wie steht es um die Neuordnung der in der 
Entwicklungszusammenarbeit aktiven Institu-
tionen?
Kroh: Die notwendigen Entscheidungen in der 

Diskussion um die Neuordnung der Entwick-

lungszusammenarbeit werden in Berlin ge-

troffen. Veränderungen im Sinne der Effizienz 

 unserer täglichen Arbeit in den Entwicklungs- 

und Transformationsländern würden wir aller-

dings sehr begrüßen. 
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Seit dem 1. Januar 2008 ist die KfW IPEX-Bank 
als rechtlich eigenständige Bank am Markt 
 aktiv. Was bedeutet dies für die KfW Banken-
gruppe?
Dr. Kloppenburg: Die Ausgründung der KfW 

IPEX-Bank war ein außerordentlich komplexes 

und anspruchsvolles Projekt. Wir haben damit 

nicht nur die Vereinbarung mit der Europäischen 

Kommission im Rahmen der so genannten  

EU-Verständigung II reibungslos und pünktlich 

umgesetzt, sondern auch einen leistungsfähigen 

Partner für unsere Kunden in der internatio nalen 

Projekt- und Exportfinanzierung etabliert.

Welche Ziele verfolgen Sie mit der neuen Bank 
und welche Erwartungen verknüpfen Sie damit?  
Dr. Kloppenburg: Wir wollen die Rolle der KfW 

IPEX-Bank als eine führende Adresse in Europa 

in der internationalen Projekt- und Exportfinan-

zierung festigen und ausbauen. Dafür sprechen 

unsere erfolgreiche Geschäftsstrategie sowie das 

Know-how und die langjährige Erfahrung un-

serer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Die KfW 

IPEX-Bank startet unter besten Voraussetzungen: 

Ihre Risikomanagement- und Steuerungssysteme 

entsprechen modernsten Anforderungen. Die 

Ratingagentur en Standard & Poor’s und Moody’s 

 haben ihr ein Rating von AA minus zuge sprochen 

und damit das Geschäftsmodell nachdrücklich 

bestätigt.

Welche Rolle spielt die KfW IPEX-Bank inner-
halb der KfW Bankengruppe?
Dr. Kloppenburg: Die KfW IPEX-Bank ist integraler 

Bestandteil der KfW Bankengruppe und wird auch 

künftig eng in die Gesamtstrategie des Konzerns 

eingebunden sein. Mit ihren im kommerziellen 

Geschäft erwirtschafteten und zukünftig versteuer-

ten Gewinnen trägt sie maßgeb lich zu den Förder-

aktivitäten der KfW beispielsweise   im Mittelstand 

oder beim Klima schutz bei und ist ein wesent-

licher Stützpfeiler der KfW Bankengruppe. Sie ist 

darüber hinaus ein wichtiger Know-how-Geber 

für die Gruppe, indem sie als im Wettbewerb 

 stehendes Kreditinstitut wertvolle Impulse für die 

Weiterentwicklung unserer Produkte und Prozesse 

liefert.

Wie passt die KfW IPEX-Bank zum öffentlichen 
Auftrag der KfW? 
Kroh: Die KfW IPEX-Bank ist zwar keine Förder-

bank, bleibt aber dennoch dem öffentl ichen 

Förderauftrag der KfW verpflichtet. Die KfW 

IPEX-Bank ist für die stark vom Export abhängige 

deutsche Wirtschaft ein sehr wichtiger und vor 

allem auch verlässlicher Partner mit langfristigen 

Finanzierungen und vervollständigt mit ihren 

Produkten das Angebot der KfW an die deutsche 

Wirtschaft.  

Wie wird sich die Mittelaufnahme der KfW im 
Jahr 2008 entwickeln?
Kroh: Bereits 2007 haben wir 64,6 Mrd. EUR 

aufgenommen. Dies ist wegen der ausgespr ochen 

guten Nachfrage nach unseren Förder krediten 

mehr als in den vergangenen Jahren. Für 2008 

gehen wir von einem Refinanzierungsvolumen 

von rd. 70 Mrd. EUR aus, da wir inzwischen  

nun u. a. auch die Förderkr edite aus dem ERP-SV 

 refinanzieren. 
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Wozu emittiert die KfW so viele Fremdwäh-
rungsanleihen?
Kroh: Bei einem solch hohen Refinanzierungs-

volumen ist man gut beraten, möglichst viele 

Investoren anzusprechen. Im letzten Jahr haben 

wir mit über 550 Transaktionen auf den inter natio-

nalen Kapitalmärkten Anleihen in 25 verschie-

denen Währungen emittiert. Mit der in zwischen 

beachtlichen Währungsvielfalt err eichen wir viele 

neue Investoren überall in der Welt, wobei ich 

betone, dass wir keine Währungsrisiken auf un-

seren Büchern halten. Die KfW erschließt sich als 

innovative Emittentin aufstrebende Märkte zur 

Refinanzierung, was ihr auch langfristig zugute-

kommen wird.

Wie hat sich die Zahl der Mitarbeiter im Jahr 
2007 entwickelt? 
Matthäus-Maier: Im Jahr 2007 waren konzern-

weit rd. 4.200 Menschen für die KfW Banken-

gruppe tätig – in Frankfurt, Bonn und Berlin eben-

so wie an unseren weltweiten Standorten. Der 

Anteil der Frauen in der KfW bewegt sich auf 

 hohem Niveau. Erfreulich ist zudem, dass der 

 Anteil der Frauen in Führungsfunktionen zu-

nehmend steigt. Dass die KfW die außerordent-

lichen Herausforderungen des Jahres 2007 so gut 

bewältigen konnte, haben wir in erster Linie dem 

Engagement, der Motivation und Einsatzbereit-

schaft unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 

zu verdanken. Ihnen möchte ich im Namen des 

gesamten Vorstands meinen Dank für ihre exzel-

lenten Leistungen aussprechen.
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kfw IPeX-BANk gMBH sTArTeT IN dIe recHTLIcHe seLBsTsTäNdIgkeIT.

Zum 1. Januar 2008 ist die KfW IPEX-Bank GmbH in die rechtliche Selbstständigkeit gestartet. Damit 

wurde die Vereinbarung mit der EU-Kommission zur Neuordnung der Förderbankenlandschaft aus 

dem Jahr 2002 erfüllt. Als zentrale 100%-Beteiligung bleibt die KfW IPEX-Bank dabei eng in die 

Gesamtstrategie der KfW eingebunden. Die KfW IPEX-Bank ist für die stark vom Export abhängige 

deutsche Wirtschaft ein sehr wichtiger und vor allem auch ein verlässlicher Partner. Sie vervollstän-

digt das Angebot der KfW an die deutsche Wirtschaft. Die KfW IPEX-Bank GmbH wurde mit Kern-

kapital von gut 2,3 Mrd. EUR und Ergänzungskapital von rd. 1,2 Mrd. EUR ausgestattet. 

jäHrLIcH üBer 1 MIo. ToNNeN co2 eINgesPArT – 220.000 ArBeITsPLäTze gesIcHerT.

Die KfW Förderbank und das Bundesministerium für Verkehr, Bau und Stadtentwicklung (BMVBS) 

haben ihre Fördermaßnahmen auf Wirksamkeit überprüft. Das Ergebnis: Allein die im Jahr 2006 

finan zierten Investitionen bewirken eine Reduzierung des CO2-Ausstoßes von jährlich über 1 Mio. 

Tonnen. Als weiteres Ergebnis belegt die Studie, dass mehr als 220.000 Arbeitsplätze im Jahr 2006 

aufgrund der geförderten Investitionen in Deutschland gesichert wurden. In den Förderprogrammen 

wurden im Jahr 2006 rd. 130.000 Darlehen in einer Gesamthöhe von nahezu 7 Mrd. EUR vergeben. 

Damit wurde ein Investitionsvolumen von rd. 12 Mrd. EUR angestoßen.

kfw BegIBT IHre ersTe THAI BAHT-ANLeIHe Auf deM  

LokALeN THAILäNdIscHeN kAPITALMArkT.

Die KfW hat erstmals eine Anleihe für den lokalen thailändischen Kapitalmarkt begeben. Die Anleihe 

über 3 Mrd. THB hat eine Laufzeit von drei Jahren. Der Kupon wurde mit 3,87 % p. a. festgelegt und 

ist halbjährlich zahlbar. Die Anleihe richtet sich an thailändische institutionelle Investoren und Ban-

ken. Sie konnte am Begebungstag vollständig bei dieser Investorengruppe platziert werden. Die KfW 

ist der erste nicht asiatische internationale Emittent in diesem Markt. Der Bond wurde von den 

thailändischen Investoren sehr gut aufgenommen. 

uNTerNeHMeNsfINANzIeruNg IM AufwINd – MITTeLsTANd IM fokus  

der kfw-sTudIeN.

Der Kreditzugang für mittelständische Unternehmen in Deutschland hat sich 2007 weiter verbessert, 

so das zentrale Ergebnis der repräsentativen Unternehmensbefragung, die die KfW Bankengruppe 

erneut in Zusammenarbeit mit 26 Fach- und Regionalverbänden der Wirtschaft durchgeführt hat. 

Dennoch klagen gerade kleine Unternehmen weiterhin überdurchschnittlich häufig über Verschlech-

terungen bei der Unternehmensfinanzierung. Kleine und mittlere Unternehmen in Deutschland stan-

den auch im Jahr 2007 im Mittelpunkt der Analysen der volkswirtschaftlichen Abteilung der KfW: Mit 

regelmäßigen Veröffentlichungen, etwa zum Finanzierungsbedarf, zum Innovationsverhalten, zur 

konjunkturellen Situation von KMU oder zum Gründungsgeschehen, stellt die KfW ihre Mittelstands-

expertise unter Beweis.
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kfw erHäLT AuszeIcHNuNg für fAMILIeNfreuNdLIcHe PersoNALPoLITIk.

Die KfW Bankengruppe ist für ihre familienfreundliche Personalpolitik ausgezeichnet worden. Bun-

desfamilienministerin Ursula von der Leyen überreichte in Berlin das Zertifikat zum „audit berufund-

familie®“ an KfW-Vorstandsmitglied Detlef Leinberger. Die KfW unterhält Kinderbetreuungseinrich-

tungen, fördert individuelle Teilzeitlösungen, Teleheimarbeit, flexible Arbeitszeitgestaltung, Beratung 

durch Familienservice sowie Führungstandems auf der untersten Führungsebene. Das „audit berufund-

familie®“ ist ein strategisches Managementinstrument, das Arbeitgeber darin unterstützt, Unterneh-

mensziele und Mitarbeiterinteressen in eine tragfähige, wirtschaftlich attraktive Balance zu bringen.

kfw-uMTAuscHANLeIHe IN deuTscHe-PosT-AkTIeN gewANdeLT.

Die KfW-Umtauschanleihe auf Aktien der Deutschen Post AG ist nahezu vollständig gewandelt worden. 

Die Anleihe über 1,15 Mrd. EUR war bis zum 8. Januar 2007 emittiert worden. Damit wurden rd. 55,8 

Mio. Aktien aus Beständen der KfW endgültig am Markt platziert. Der Wandlungspreis der Aktie 

betrug 20,54 EUR. Dies entsprach einer Prämie von 30 % im Vergleich zum Kurs der Aktie zum Zeit-

punkt der Anleiheemission 2003. Damit verringert sich der Bestand der KfW-eigenen Aktien der 

Deutschen Post AG um 4,64 % bzw. von ca. 424 Mio. Aktien auf aktuell ca. 368,3 Mio. Stück. Dies 

entspricht einem Anteil von 30,6 % am Grundkapital der Deutschen Post AG.

kfw BANkeNgruPPe uNd VNesHecoNoMBANk VerTIefeN kooPerATIoN.

Die KfW Bankengruppe und die russische Vnesheconombank haben im Oktober 2007 eine Zusammen-

arbeit auf dem Gebiet des Marktes für Emissionsgutschriften vereinbart. Die Kooperation betrifft 

insbesondere die Identifikation und Entwicklung von emissionsmindernden Projekten nach dem Ky-

oto-Protokoll („Joint Implementation“) in der Russischen Föderation. Mit dieser neuen Vereinbarung 

knüpfen KfW und Vnesheconombank an die seit 2003 bestehende Kooperation an, in deren Mittel-

punkt bisher die Bereiche Investitionsfinanzierung mit Fokus auf kleine und mittlere Unternehmen 

sowie Projekt- und Exportfinanzierung standen. Die KfW hat die Gründung der neuen russischen 

Förderbank insbesondere im Bezug auf institutionelle und organisatorische Fragen beratend begleitet.

gruNdsTeINLeguNg für Neues eNergIeeffIzIeNTes kfw-geBäude.

Die Frankfurter Oberbürgermeisterin Petra Roth und Ingrid Matthäus-Maier haben am 7. Mai den 

Grundstein für das neue KfW-Bürogebäude „Westarkade“ an der Zeppelinallee in Frankfurt gelegt. 

Es soll ab 2009 Raum für 700 Arbeitsplätze bieten. Eine Doppelfassade mit geregelter Luftzufuhr 

trägt dazu bei, dass das Haus höchsten Ansprüchen der Energieeffizienz genügt. Durch den Einsatz 

von Erdwärme (Geothermie) wird der Primärenergiebedarf des Gebäudes auf 100 Kilowattstunden 

pro Jahr reduziert. Das Gebäude auf dem Gelände der ehemaligen Deutschen Bibliothek wird nach 

einem Entwurf des Berliner Architekten Prof. Sauerbruch (sauerbruch hutton) errichtet. 



kfw MITTeLsTANdsBANk.

Der Name ist Programm.
Die KfW Mittelstandsbank bündelt alle Angebote der KfW für Gründer, 

kleine und mittlere Unternehmen und fördert dadurch gewerbliche 

Investitionen über den gesamten Lebenszyklus eines Unternehmens. 

Die Finanzierungsprodukte der Mittelstandsbank sind in die drei Säulen 

Kredit-, Mezzanin- und Beteiligungsförderung strukturiert. Ergänzend 

zur Investitionsfinanzierung bietet die KfW Mittelstandsbank ent-

sprechende Information und Beratung an. Bei der Förderung von 

 Investitionen deutscher Unternehmen im In- und Ausland nimmt die 

KfW Mittelstandsbank die Rolle einer Bank hinter Kreditinstituten und 

anderen Finanzintermediären ein, mit denen sie partnerschaftlich 

 zusammenarbeitet. Die KfW Mittelstandsbank entwickelt ihre Förder-

instrumente ständig weiter und passt sie den Veränderungen des 

Marktes an.



Ein Unternehmer, bei dem Umweltschutz 
nicht nur auf dem Papier steht.

Papier ist bekanntlich geduldig. Herr Dieter Schenkelberg von der Druckerei Schenkelberg Stiftung & Co. KGaA sah das offensichtlich anders und 

investierte kräftig in die Modernisierung. Eine funkelnagelneue Druckmaschine ragt nun in der blitzsauberen Produktionshalle drei Etagen hoch bis 

unter das Dach. Die mehrere Millionen Euro teure Offset-Rotationsmaschine kann zwei Zeitungen gleichzeitig drucken. Durch die gestiegene Qua-

lität sieht sich der Unternehmer nun auch in der Lage, neue Kundenkreise zu erschließen. Weniger offensichtlich als beim Druckergebnis überzeugt 

die neue Anlage vor allem durch ihre inneren Werte: 20 % weniger Stromverbrauch, 15 % weniger Wasser und aufgrund der automatischen Farb-



nachfüllung durch integrierte Tanks ein deutlich geringerer Reinigungsaufwand. Zudem reduziert sich der Papierverbrauch in der Anlaufphase 

beim Zeitungsdruck auf etwa die Hälfte. Unter dem Strich bilden sowohl die höhere Wirtschaftlichkeit als auch Umweltschutzaspekte die ent-

scheidenden Argumente für die Neuinvestition. Die KfW Mittelstandsbank finanzierte das Projekt mit über 9 Mio. EUR über das ERP-Umwelt- und 

Energiesparprogramm sowie über das KfW-Umweltprogramm. Mit diesen Förderprogrammen ermutigt die KfW mittelständische Unternehmer, 

stärker in den Umweltschutz zu investieren. Die Druckerei Schenkelberg konnte damit ein hervorragendes Ergebnis zu Papier bringen.



Ein Existenzgründer, der mit 
einer guten Idee aufsteigt.

Der Schritt in die Selbstständigkeit bietet beste Chancen für den beruflichen Aufstieg. Markus Berg kletterte damit auf eine Karriereleiter der 

besonderen Art. Denn der diplomierte Sportwissenschaftler verwirklichte in Nettersheim seinen eigenen Hochseilgarten. Die Idee kam ihm, als 

er sich mit einem ehemaligen Kommilitonen über den Klettersport unterhielt. Mit dem heutigen Bürgermeister hatte er das Projekt geplant und 

schließlich in die Tat umgesetzt. Die KfW Mittelstandsbank unterstützte den jungen Unternehmer mit finanziellen Mitteln des StartGeld-

 Programms. StartGeld gibt es bis zu einem Bedarf von 50.000 EUR. Damit können Gründer Investitionen bis 100 % der Gesamtkosten finanzieren.



Inzwischen besteht der Park aus neun verschiedenen Stationen. Zur Klientel zählen natürlich viele Ausflügler und Schulklassen, aber auch die 

ersten Manager haben sich im Rahmen eines Teamtrainings schon mal auf die Höhen und Tiefen als Führungskraft vorbereitet. Markus Berg 

zeigt sich zufrieden mit der Geschäftsentwicklung. Das freut nicht nur seine fünfköpfige Familie, sondern auch die Gemeinde Nettersheim. 

Schließlich trägt der Hochseilgarten auch zur Attraktivität des Eifelortes als Ausflugsziel bei. Und damit klettern z. B. auch im Gast gewerbe die 

Umsatzzahlen. 
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INITIATIVe „kLeINer MITTeLsTANd“: VerBesserTe koNdITIoNeN für kLeINere  

uNTerNeHMeN uNd grüNduNgeN. 

Die KfW Mittelstandsbank hat zu Beginn des Jahres 2007 in ihren Programmen „StartGeld“ und 

„Mikro-Darlehen“ die Zinsen um ca. ein Drittel gesenkt, um kleinen Unternehmen und Gründungen 

die Finanzierung zu erleichtern. Zum 1. Januar 2008 wurden die beiden Programme im neuen  

„KfW-StartGeld“ zusammengefasst. Die KfW Mittelstandsbank bietet den durchleitenden Instituten 

dabei weiterhin eine 80-prozentige Haftungsfreistellung an. 

Neue rIsIkoPArTNerscHAfT zwIscHeN kfw uNd HAusBANkeN IM uNTerNeHMerkredIT.

Seit Juli 2007 bietet die KfW auch im Unternehmerkredit eine 50-prozentige Haftungsfreistellung an,   

um durch eine Risikopartnerschaft zwischen der KfW und den Hausbanken die Kreditgewährung 

zugunsten von Mittelständlern zu erleichtern. Für die Mittelständler entstehen durch die Beantragung 

der Haftungsfreistellung keine zusätzlichen Kosten, denn Hausbank und KfW teilen sich dabei die im 

Zinssatz enthaltene Risikomarge. Die 50-prozentige Haftungsfreistellung im Unternehmerkredit  bietet 

die KfW zur Begleitung von Investitionsvorhaben von Mittelständlern und Freiberuflern an, die min-

destens seit zwei Jahren am Markt tätig sind.

Neues BerATuNgsANgeBoT für MITTeLsTäNdLer IM INTerNeT.

Kreditinstitute haben mit Basel II komplexe Ratingverfahren zur besseren Risikoeinschätzung einge-

führt. Viele Unternehmen sind sich der Konsequenzen solcher Ratingverfahren nicht bewusst. Der 

Rating-Berater soll über die Bedeutung des Ratings bei der Kreditentscheidung der Banken aufklären. 

Außerdem werden Wege aufgezeigt, wie Unternehmen ihr Rating verbessern können. Das neue In-

formationsangebot ist im Internet auf  zu finden. www.kfw-mittelstandsbank.de

grüNdercoAcHINg deuTscHLANd gesTArTeT.

„Gründercoaching Deutschland“ ist ein neues Förderprogramm des Bundes und der KfW Mittelstands-

bank. Junge Unternehmer können für den Einsatz eines Unternehmensberaters einen Zuschuss von bis zu 

4.500 EUR erhalten. Während die Länder ihre Förderangebote auf die Vorgründungsphase fokussieren, 

konzentriert sich der Bund mit dem Gründercoaching auf die ersten fünf Jahre nach der Gründung. 

Damit besteht erstmals ein einheitliches abgestimmtes Förderangebot zwischen Bund und Ländern. 

deuTscHes eIgeNkAPITALforuM IN düsseLdorf.

Die KfW Mittelstandsbank und die Deutsche Börse AG veranstalteten am 19. April 2007 in Düsseldorf 

zum wiederholten Mal das Deutsche Eigenkapitalforum. Die Teilnehmer trafen auf 150 Investoren aus 

der Venture-Capital- und Private-Equity-Branche. Sie bekamen Gelegenheit, ihr Unternehmen zu 

präsentieren und Kontakte zu knüpfen. Seit Bestehen haben mehr als 1.500 Unternehmen das Forum 

genutzt. Jedes zweite Unternehmen hat einen Beteiligungs- oder Kooperationspartner gefunden. 

http://www.kfw-mittelstandsbank.de
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kfw MITTeLsTANdsBANk.

Im Jahr 2007 erzielte die KfW Mittelstandsbank 

insgesamt ein Fördervolumen von 23,2 Mrd. EUR. 

Damit konnte das bereits sehr hohe Gesamt-

fördervolumen des Vorjahres noch übertroffen 

werden. Darin enthalten sind die Verbriefungs-

transaktionen, die mit 10,0 Mrd. EUR etwas höher 

ausgefallen sind als im Jahr 2006. Dafür sind die 

gesamten Förderkredite, bestehend aus Kredit-, 

Mezzanine- und Beteiligungsfinanzierung inklu-

sive des ABS-Mittelstandsportfolios, mit 13,2 Mrd. 

EUR leicht hinter dem Ergebnis des Vorjahres zu-

rückgeblieben, da sich die Investitionen im ABS-

Mittelstandsportfolio mit 0,4 Mrd. EUR fast hal-

biert haben. 

sTArke NAcHfrAge BeI deN kredITProgrAMMeN – weNIger gLoBALdArLeHeN.

In der Kreditfinanzierung der KfW Mittelstands-

bank wurde das Ergebnis des Vorjahres mit Zu-

sagen von mehr als 11,2 Mrd. EUR um über 10 % 

übertroffen. Da das Geschäft mit Globaldarlehen 

jedoch starken Schwankungen unterliegt und mit 

1,4 Mrd. EUR gegenüber dem Vorjahr um 2,2 Mrd. 

EUR geringer ausfiel, stellt dies ein sehr gutes 

Ergebnis dar. 

Bei den Programmkrediten zeigte sich, dass der 

Mittelstand im vergangenen Jahr erfreulicherwei-

se wieder verstärkt investiert hat. Die Nachfrage 

bei den Kreditfinanzierungen stieg deutlich. Zum 

guten Zusageergebnis der KfW-Mittelstandsför-

derung trug vor allem das Basisförderprogramm 

für kleine und mittlere Unternehmen – der KfW-

Unternehmerkredit – mit einem Zusagevolumen 

von 9,0 Mrd. EUR bei. Gegenüber 2006 legten die 

Zusagen sogar um 48 % zu. 

Der Unternehmerkredit ist zentraler Baustein 

des KfW-Fremdkapitalangebots für die Unterneh-

mensfinanzierung. Seit seiner Einführung im 

September 2003 hat der Unternehmerkredit der 

KfW Mittelstandsbank sich damit bereits weit 

mehr als 100.000-mal als zinsgünstige und ver-

lässliche Finanzierungsquelle für Mittelständler, 

Freiberufler und Unternehmensgründer bewährt. 

Damit hat die KfW seit Start dieses Förderpro-

gramms Kredite über insgesamt rd. 26 Mrd. EUR 

vergeben. Von dieser Förderung profitieren nicht 

nur Deutschlands Unternehmer und Gründer, 

sondern die gesamte Volkswirtschaft. Durch lange 

Laufzeiten, günstige Zinssätze sowie tilgungsfreie 

Anlaufjahre werden wichtige Investitionen für 

Unternehmen finanzierbar. Die KfW refinanziert 

in erheblichem Umfang Programme der Landes-

förderinstitute mit dem Unternehmerkredit. Damit 

können die Endkreditnehmer die Investitions-

förderung von Bund und Ländern gebündelt aus 

einer Hand erhalten.



 

Alte Länder

Neue Länder
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deuTLIcHe zuNAHMe BeI BeTeILIguNgskAPITAL – MezzANINe VerHALTeNer.

Bei den Mezzanine-Finanzierungen gingen die 

Zusagen gegenüber dem Vorjahr im Jahr 2007 um 

knapp 1 Mrd. EUR auf 1,2 Mrd. EUR zurück. Dies 

lag vor allem am ERP-Innovationsprogramm, das 

nach seiner Neueinführung im Jahr 2006 auf-

grund besonders attraktiver Zinskonditionen in 

Verbindung mit der Auflösung eines Investitions-

staus für sehr große Nachfrage gesorgt hatte.

Die KfW hat auch im Jahr 2007 erheblich zur 

Stärkung des Beteiligungskapitalmarktes in 

Deutschland beigetragen: Insgesamt wurden im 

Bereich Beteiligungsfinanzierung rd. 340 Mio. 

EUR (Vorjahr: 280 Mio. EUR) für Start-ups, junge 

Technologieunternehmen und etablierte Mittel-

ständler zugesagt. Das Beteiligungsgeschäft hat 

zwar nur einen geringen Anteil an den Zusagen, 

allerdings ist es besonders wichtig, da die KfW vor 

allem in der Frühphase aktiv ist, in der es auf-

grund des hohen Risikos viel zu wenig privates 

Engagement gibt. Hier hilft die KfW insbesonder e 

als Koinvestor mit, privates Kapital zu hebeln und 

Finanzierungen zu ermöglichen. Allein die Tat-

sache, dass die KfW an rd. der Hälfte der mittel-

ständischen Beteiligungsfinanzierungen beteiligt 

ist, verdeutlicht die große Bedeutung in diesem 

Finanzierungsbereich.

Zusagen der KfW Mittelstandsbank nach Bundesländern 20071)

Bundesland Volumen in Mio. EUR2)

  Baden-Württemberg 2.628

  Bayern 1.705

  Bremen 128

  Hamburg 127

  Hessen 755

  Niedersachsen 836

  Nordrhein-Westfalen 2.687

  Rheinland-Pfalz 668

  Saarland 108

  Schleswig-Holstein 327

Alte Länder gesamt 9.970

  Berlin 211

  Brandenburg 167

  Mecklenburg-Vorpommern 147

  Sachsen 297

  Sachsen-Anhalt 149

  Thüringen 216

Neue Länder gesamt 1.186

Sonstige3) 172

Insgesamt 11.328

1)  Ohne Globaldarlehen an Geschäftsbanken/ 
ABS-Mittelstandsportfolio/Verbriefungen.

2) Differenzen in den Summen durch Rundungen.
3) Keinem Bundesland zuordenbar.
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regIoNALVerTeILuNg.

Erwartungsgemäß lagen die regionalen Schwer-

punkte der Fördermaßnahmen in Nordrhein-

Westfalen, Baden-Württemberg und Bayern. Auf 

diese drei Länder entfielen drei Fünftel aller Zu-

sagen aus den Förderprogrammen. Dennoch sind 

die neuen Bundesländer hervorzuheben: Hier 

stiegen die Kreditzusagen im Vergleich zum Vor-

jahr um 50 % auf 1,2 Mrd. EUR. Insbesondere 

Berlin, Mecklenburg-Vorpommern und Sachsen-

Anhalt haben mit einer Verdoppelung der Zu-

sagen im Jahr 2007 von diesem starken Zuwachs 

in den neuen Bundesländern profitiert. 

dIe INITIATIVe „kLeINer MITTeLsTANd“.

Befragungen und Analysen der KfW haben ge-

zeigt, dass sich im vergangenen Jahr nicht nur die 

Konjunktur und das Geschäftsklima, sondern auch 

die Finanzierungsbedingungen für Unternehmen 

deutlich verbessert haben. Davon konnte der Mittel-

stand in seiner ganzen Breite profitieren. Aller-

dings waren Unternehmen mit weniger als 1 Mio. 

EUR Umsatz – die vor allem kleinere Darlehen 

nachfragen, bei denen der hohe Fixkostenanteil 

die Kreditvergabe erschwert – nach wie vor über-

durchschnittlich häufig von Finanzierungsschwie-

rigkeiten betroffen. 

Um Finanzierungsbedingungen für Grün-

dungen, Kleinst- und Kleinunternehmen weiter 

zu verbessern, hat die KfW die Initiative „Kleiner 

Mittelstand“ ins Leben gerufen. Sie umfasst ein 

ganzes Maßnahmenbündel. Es besteht aus einer 

verstärkten Risikoübernahme durch die KfW, zu-

sätzlich verbilligten Zinsen, der Weiterentwick-

lung der Eigenkapitalförderung und dem wei-

teren Ausbau der Beratung. Im Jahr 2007 wurden 

in diesem Zusammenhang bereits folgende Maß-

nahmen umgesetzt: 

Existenzgründungen und junge Unternehmen 

leisten einen wichtigen Beitrag zum Wirt-

schaftswachstum. Sie schaffen Arbeitsplätze 

und stärken die internationale Wettbewerbs-

fähigkeit. Daher bietet die KfW solchen Unter-

nehmen Programme an, mit denen sie über 

ihre Hausbanken Kredite für den Start in die 

Selbstständigkeit beantragen können. Dazu 

zählen vor allem die Förderprogramme „Mikro-

Darlehen“ und „StartGeld“, bei denen die KfW 

den Hausbanken das Risiko zu 80 % abnimmt. 

Um dieses Segment weiter zu stärken, hat die 

KfW Mittelstandsbank zu Beginn des Jahres 

2007 die Zinsen um ein Drittel gesenkt. Da-

durch steigerte sich das Zusagevolumen in die-

sen Förderprogrammen um etwa zwei Fünftel 

gegenüber dem Vorjahr. Zu Beginn des Jahres 

2008 wurden die beiden Programme zum neuen 

„KfW-StartGeld“ zu sammen gefasst.

Die KfW Mittelstandsbank fördert mit ihrer 

Mezzanine- und Beteiligungsfinanzierung be-

reits seit Jahren die Stärkung der Eigenkapital-

basis des deutschen Mittelstandes. Insgesamt 

fällt sie jedoch im internationalen Vergleich 

immer noch zu niedrig aus. Zu Beginn des 

 Jahres hat die KfW darum das „KfW-Genuss-

rechts programm“ auf den Weg gebracht. Das 

Programm zeichnet sich dadurch aus, dass Unter-

nehmer das Genussrechtskapital in der Bilanz 

als Eigenkapital ausweisen dürfen, sie die Zinsen 

jedoch steuerlich als Betriebsaufwand geltend 

machen können. Das Programm wird mittel-

ständischen Unternehmen über Beteiligungs-

gesellschaften angeboten. 

Seit Juli 2007 bietet die KfW im Unternehmer-

kredit eine 50-prozentige Haftungsfreistellung 

an. Sie erleichtert durch eine „Risikopartner-

schaft“ zwischen der KfW und den Hausbanken 

die Kreditgewährung zugunsten der Mittel-
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ständler. Die Bank oder Sparkasse, die den 

Unternehmerkredit an das mittelständische 

Unternehmen ausreicht, und die KfW tragen 

so das Kreditausfallrisiko zu gleichen Teilen. 

Für die Mittelständler entstehen durch die Be-

antragung der Haftungsfreistellung keine zu-

sätzlichen Kosten. Im Falle einer Haftungsfrei-

stellung teilen sich Hausbank und KfW die im 

Zinssatz enthaltene Risikomarge. Die Zinsen im 

Unternehmerkredit werden dabei wie bisher 

für jeden Fall individuell, in Abhängigkeit von 

der Bonität und der Werthaltigkeit der gestell-

ten Sicherheiten, risikogerecht vereinbart. Die 

50-prozentige Haftungsfreistellung im Unter-

nehmerkredit bietet die KfW Mittelstandsbank 

zur Begleitung von Investitionsvorhaben von 

Mittelständlern und Freiberuflern an, die seit 

mindestens zwei Jahren am Markt tätig sind. 

Das erweiterte Förderprogramm steht Unter-

nehmern für betriebliche Investitionen wie die 

Finanzierung von Grundstücken und Gebäu-

den, Bau- und Umbaumaßnahmen, Maschinen, 

Anlagen oder Büroausstattung zu. Auch bei 

Auslandsinvestitionen, die mit dem Unter-

nehmerkredit Ausland finanziert werden, bietet 

die KfW eine Risikoübernahme an.

Für Existenzgründer und junge Unternehmen 

stehen bereits spezielle Existenzgründungs-

programme mit Risikoübernahme durch die 

KfW Mittelstandsbank zur Verfügung. So ist 

es für die kleinen Unternehmen ganz wichtig, 

einen leichteren und umfassenderen Zugang 

zu Mezzaninkapital zu erhalten. Diese Zwi-

schenform der Fremd- und Eigenfinanzierung 

in Form von Nachrangdarlehen erlaubt es den 

Unternehmen, mittelfristig ihre Eigenkapital-

quote und damit letztlich auch ihre Bonität 

zu erhöhen.

TecHNoLogIeTrANsfer uNd grüNduNgsdyNAMIk sTärkeN.

Deutschland benötigt eine hohe technologische 

Innovations- und Leistungsfähigkeit, um als ex-

portorientiertes Hochlohnland international 

wettbewerbsfähig zu bleiben und zukunftsträch-

tige Arbeitsplätze zu schaffen. Aufgrund der zu-

nehmenden Komplexität moderner Technologien 

kommt den so genannten Clustern eine immer 

größere Bedeutung bei der Innovationstätigkeit 

zu. Unter Clustern versteht man die räumliche 

Konzentration von Forschungseinrichtungen, In-

termediären und Unternehmen einer Branche. 

Solche Technologieregionen zeichnen sich durch 

vielfältige und intensive Kooperationsbezie-

hungen zwischen Wirtschaft und Wissenschaft 

aus und tragen so entscheidend zum Technolo-

gietransfer bei. 

Aufgrund zahlreicher Gründungen im Hightech-

Bereich und der überdurchschnittlichen Innova-

tionstätigkeit dort angesiedelter Unternehmen 

besteht in Clusterregionen ein besonderer Bedarf 

an Innovations- und Beteiligungsfinanzierungen. 

Einen Weg, diese Gründer und Innovatoren bei 

der Realisierung ihrer Vorhaben zu unterstützen, 

bietet der Aufbau eines Netzwerkes zur Innova-

tionsfinanzierung. Es nutzt die vorhandenen 

KfW-Instrumente in der Gründungs- und Inno-

vationsförderung und erhöht ihre Bekanntheit in 

ausgewählten Hochtechnologieregionen. Das 

2007 gestartete Pilotprojekt wird zunächst 18 

Monate in vier Pilotregionen (Magdeburg/Halle, 

Hamburg/Bremen, östliches Ruhrgebiet, Rhein-

Neckar-Dreieck) getestet. 
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zusAMMeNArBeIT MIT LANdesförderINsTITuTeN.

Bereits seit Jahren arbeitet die KfW intensiv und 

vertrauensvoll mit den Förderinstitutionen der 

Bundesländer zugunsten des deutschen Mittel-

standes zusammen. Durch die Bündelung der 

Förderleistung von KfW und Landesförderinsti-

tuten werden die Konditionen der jeweiligen 

Landesprogramme durch einen Bundes- und ei-

nen Landesbeitrag verbessert. Der „gemeinsame“ 

Kunde profitiert immer dann, wenn die Kredit-

programme deckungsgleich hinsichtlich ihrer 

Förderschwerpunkte und Zielgruppen sind. Die 

gemeinsame Refinanzierung von Förderprodukten 

wird auch in der Kommunikation nach außen 

deutlich.

Die KfW Mittelstandsbank ermöglicht den 

Landesförderinstituten eine programmgebundene 

und zinsverbilligte Refinanzierung für die Förder-

mittelvergabe in Form von Globaldarlehen. 

Die KfW Mittelstandsbank hat bislang mit  

14 Landesförderinstituten Globaldarlehensver-

träge mit einem Volumen von 17 Mrd. EUR ab-

geschlossen, davon 5,3 Mrd. EUR oder fast ein 

Drittel im Jahr 2007.

gLoBALdArLeHeN AN gescHäfTsBANkeN IN deuTscHLANd uNd wesTeuroPA  

weITerHIN eIN wIcHTIger fAkTor der MITTeLsTANdsfINANzIeruNg.

Die Vergabe von Globaldarlehen an Geschäfts-

banken in Deutschland und Westeuropa stellt 

weiterhin einen zentralen Baustein der KfW-

Mittelstandsför derung dar. Insgesamt wurden im 

Berichtsjahr Globaldarlehensverträge über 1,3 

Mrd. EUR abgeschlossen. Der Schwerpunkt lag 

dabei in Deutschland. Neben dem Ausbau der 

bestehenden Partnerschaften stand in diesem 

Jahr vor allem die Gewinnung neuer Partner-

banken im Vordergrund. So erfolgten drei Ver-

tragszusagen an Geschäftspartner, die bislang 

noch kein Globaldarlehen mit der KfW abge-

schlossen hatten. Die europaweite Förderung des 

Mittelstandes durch die KfW steht somit auf 

 einer breiteren Basis. 
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gLoBALdArLeHeN AN BANkeN IN MITTeL- uNd osTeuroPA zur förderuNg des 

MITTeLsTANds guT PosITIoNIerT.

Seit vielen Jahren refinanziert die KfW Mittel-

standsbank mit ihren Globaldarlehen lokale  

Geschäfts-  und Förderbanken in Mittel- und Ost-

europa. Dadurch unterstützt sie die Weiterent-

wicklung des lokalen Finanzsektors und hilft 

durch verschiedene Förderprogramme kleinen 

und mittleren Unternehmen in diesen Ländern, 

sich den Herausforderungen des wachsenden euro-

päischen Marktes zu stellen. Insgesamt wurden 

2007 Globaldarlehen in Höhe von 213 Mio. EUR 

zugesagt. Davon entfielen 178 Mio. EUR auf die 

Förderung des Mittelstands.

fINANzIeruNgsfAzILITäT der eu für kLeINe uNd MITTLere uNTerNeHMeN.

Die Finanzierungsfazilität für kleine und mittlere 

Unternehmen bildet einen wichtigen Bestandteil 

des KfW-Angebots für den Mittelstand in Mittel- 

und Osteuropa. Seit dem Jahr 2000 besteht eine 

Kooperation mit der Europäischen Kommission 

und der Entwicklungsbank des Europarates (CEB). 

Im Rahmen dieser Kooperation konnte das  

Kreditangebot  der lokalen Banken für kleine und 

mittlere Unternehmen in den neuen Mitglieds-

ländern verbessert werden. 

Die KfW/CEB kombiniert die Globaldarlehen 

mit Zuschüssen der EU-Kommission. Seit 2000 

wurden insgesamt 50 Projekte in Höhe von 725 

Mio. EUR mit Zuschüssen von über 81 Mio. EUR 

abgeschlossen. Im Jahr 2007 führte die KfW sechs 

Projekte über 62 Mio. EUR, kombiniert mit 7,9 

Mio. EUR EU-Zuschüssen, durch.

Unter dem „Preparatory Action Plan“ schloss 

die KfW 2007 ein weiteres Projekt in Polen über 

5 Mio. EUR ab, das auf Mikrokredite abzielt. Damit 

ermöglicht das im Jahr 2005 von EU-Kommission, 

CEB und KfW aufgelegte Förderprogramm eine 

verbesserte Kreditversorgung von Klein- und 

Kleinstunternehmen. 
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VerBrIefuNgeN.

Die KfW Mittelstandsbank hat 2007 trotz der seit 

Sommer vergangenen Jahres anhaltenden Krise 

auf den Verbriefungsmärkten ein Rekordvolumen 

in Höhe von rd. 10 Mrd. EUR an Mittelstandskre-

diten über ihre PROMISE-Plattform synthetisch 

verbrieft. Seit Sommer 2007 ist es für die Banken 

sehr schwierig geworden, Verbriefungstransakti-

onen durchzuführen. Im Gesamtmarkt wurden im 

Vergleich zu den Vorjahren erheblich weniger 

Transaktionen zu deutlich höheren Preisen abge-

schlossen.

Viele Banken haben ihr Geschäftsmodell 

 inzwischen auf die Verbriefung abgestellt. Die 

Ausplatzierung von Mittelstandsrisiken an den 

internationalen Kapitalmarkt ermöglicht es den 

verbriefenden Banken, ihren mittelständischen 

Kunden nicht nur mehr Kredite, sondern auch 

bessere Konditionen zu bieten. Banken, die Ver-

briefung für ein aktives Risikomanagement nut-

zen, können sich auf ihr Kerngeschäft, die Ver gabe 

von Mittelstandskrediten, konzentrieren und für 

ihre mittelständischen Kunden ein verlässlicher 

Finanzierungspartner sein. Auch die Europäische 

Kommission würdigte in ihrem 2007 erschienenen 

Bericht („Round Table between Banks and SMEs“) 

ausführlich die positiven Effekte der Verbriefung 

auf die Kreditversorgung des Mittelstands. 

In dem schwierigen Umfeld des Jahres 2007 

überzeugte die Assetklasse „Deutscher Mittel-

stand“ durch eine solide Performance. Die bis dato 

geringen Ausfälle aus den PROMISE-Transaktionen 

lagen ganz im Bereich der Erwartungen.

Um negative Folgen für die Kreditvergabe an 

den Mittelstand abzuwenden, ist es wichtig, dass 

sich die Verbriefungsmärkte möglichst schnell 

erholen. Als Förderbank kommt der KfW eine 

wichtige Rolle bei der Stabilisierung der Primär- 

und Sekundärmärkte zu, um die Kreditfinanzie-

rung für ihre Zielgruppen zu sichern.

So investiert die KfW neben der synthetischen 

Verbriefung im Rahmen ihres ABS-Mittelstands-

portfolios in ausgewählte Mittelstands-ABS. Im 

Jahr 2007 hat sie Risiken aus zehn Mittelstands-

verbriefungen in Höhe von insgesamt rd. 445 

Mio. EUR übernommen, wobei stets Wert auf 

transparente und gut strukturierte Transaktionen 

gelegt wurde.

Seit dem Jahr 2000 wurden über die synthe-

tische Verbriefungsplattform PROMISE in insge-

samt 26 Transaktionen die Risiken von rd. 104.000 

Mittelstandskrediten mit einem Volumen von  

46 Mrd. EUR an den Kapitalmarkt transferiert. 

Damit konnte die KfW Mittelstandsbank einen 

erheblichen Beitrag zur Entwicklung des deut-

schen Verbriefungsmarktes leisten. Auch in der 

derzeit schwierigen Lage steht die KfW den  Banken 

als verlässlicher Partner zur Seite. Sie unterstützt 

Mittelstandsverbriefungen einerseits über die 

Bereitstellung ihrer PROMISE-Plattform und an-

dererseits durch ausgewählte Investitionen in 

mezzanine Tranchen im Rahmen des ABS-Mittel-

standsportfolios. Ziel der KfW ist es, dazu bei-

zutragen, dass sich der Verbriefungskanal wieder 

öffnet, damit Banken Risiken ausplatzieren und 

weiterhin Kredite für den Mittelstand zu guten 

Konditionen anbieten können.
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Förderung der deutschen und europäischen Wirtschaft durch die KfW Mittelstandsbank 
Zusagen in Mio. EUR1)

Programme 2006 2007 Finanziert werden

Fördervolumen KfW Mittelstandsbank 22.816,0 23.248,3

1. Förderkredite KfW Mittelstandsbank 13.346,5 13.210,0

a) Kreditfinanzierung 10.145,5 11.211,8

 Unternehmerkredit 6.096,2 8.992,1 Investitionsfinanzierung von Gründern und  
kleinen und mittleren Unternehmen

Globaldarlehen gewerbliche Wirtschaft in 
Deutschland und Europa

3.631,9 1.437,0 Globaldarlehen an Banken zur Finanzierung  
kleiner und mittlerer Unternehmen

 KfW-Akquisitionsfinanzierung

 

77,7 232,0 Finanzierungen von Unternehmensübernahmen

 StartGeld und Mikro-Darlehen 107,6 150,6 Finanzierung von Existenzgründungen und  
Kleinunternehmen

 ERP-Programme 227,1 400,2

	

Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur,  
Ausstattung von Bürgschaftsbanken

b) Mezzanine Finanzierung 2.139,6 1.214,0

	  Unternehmerkapital 506,2 506,8 Eigenkapitalähnliche Mittel zur Unterstützung 
von Existenzgründungen und kleinen und  
mittleren Unternehmen

 ERP-Innovationsprogramm 1.633,5 707,2 Eigenkapitalähnliche Mittel zur Unterstützung 
von Innovationsvorhaben kleiner und mittlerer 
Unternehmen

c) Beteiligungsfinanzierung

	

280,8 339,4

KfW-Risikokapitalprogramm  
(Beteiligungsfondsfinanzierung)

141,8 164,0 Beteiligungen an Unternehmen durch  
KfW-kofinanzierte Venture-Capital-Fonds

 ERP-Programme 120,5 160,5 Beteiligungskapital für kleine und mittlere  
Unternehmen 

 Sonstige 18,6

	

14,9 Finanzierungen von Unternehmensübernahmen, 
Genussrechtskapital, Venture-Capital

d) ABS-Mittelstandsportfolio 780,6 444,8 Investitionen in Verbriefungstransaktionen von 
Mittelstandskrediten

2.  Garantien und Verbriefungen  
KfW Mittelstandsbank 

9.469,5 10.038,3 Absicherung und Verbriefung von  
Mittelstandskrediten

 Verbriefungen 9.442,4 10.022,3
 Garantien Förderkredite 27,2 16,0

1)  Differenzen in den Summen durch Rundungen.
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fINANzIeruNgsBerATuNg.

Die KfW Mittelstandsbank fördert kleine und 

mittelständische Unternehmen nicht nur durch 

günstige Finanzierungen, sondern auch durch 

individuelle Beratung. Und zwar in allen Stadien 

der Unternehmensentwicklung von der Gründung 

über die Wachstumsphase und die Frage der 

Nachfolge bis hin zu Krisensituationen. Denn 

durch zielgerichtete Beratung lässt sich die unter-

nehmerische Leistungsfähigkeit verbessern und 

damit der Zugang zu Kapital erleichtern. Daher hat 

die KfW seit Oktober 2006 alle Beratungs aktivi tä-

ten in einem Bereich gebündelt, um Unter nehmen, 

Multiplikatoren wie z. B. die Kammern und Verbände 

sowie die Vertriebspartner aus der Kreditwirtschaft 

noch wirkungsvoller über Finanzierungsmöglich-

keiten zu informieren. Für Unter nehmer und Grün-

der bietet die KfW Mittelstandsbank aktuelle Infor-

mationen zu ihren Finanzprodukten auf praktisch 

allen Kanälen.

Das zentrale Informationsmedium bleibt dabei 

das Internetportal der KfW Mittelstandsbank. Es 

stellt unter www.kfw-mittelstandsbank.de aus-

führliche Informationen rund um die Themen 

Finanzierung und Beratung bereit. Mehr als 1 Mio. 

Nutzer haben im virtuellen Gründerzentrum prak-

tische Tipps für den Weg in die Selbstständigkeit 

abgerufen oder in der Rubrik „Kredite“ ausführ-

liche Finanzierungsbeispiele zu den Kreditpro-

grammen der KfW Mittelstandsbank abgefragt. 

Zudem erhalten Interessenten im Infocenter 

der KfW Mittelstandsbank eine individuelle tele-

fonische Beratung. Im vergangenen Jahr nutzten 

fast 110.000 Anrufer das Angebot. Für alle, die 

ein Fachgespräch unter vier Augen bevorzugen, 

bietet die KfW Mittelstandsbank die Möglichkeit, 

sich in den Zentren an den KfW-Standorten in 

Berlin, Bonn und Frankfurt zu dem Angebot der 

Mittelstandsbank beraten zu lassen. Rd. 1.300 

Kunden suchten im Jahr 2007 die Beratungszen-

tren an den drei Standorten auf.

Darüber hinaus bietet die KfW Mittelstands-

bank eine persönliche Beratung an bundesweit 

mehr als 50 Orten. Diesen Service bietet die KfW 

für Gründer, Jungunternehmer, aber auch für be-

reits lange am Markt tätige Unternehmen in Zu-

sammenarbeit mit den Industrie- und Handels-

kammern, Wirtschaftsfördergesellschaften und 

Handwerkskammern an. Durch das flächen-

deckende Netz von Beratungsangeboten konnten 

in über 2.300 Gesprächen konkrete Finanzierungs-

fragen der Kunden beantwortet werden. 

http://www.kfw-mittelstandsbank.de


KfW Mittelstandsbank.

44

grüNdercoAcHINg deuTscHLANd – eIN Neues förderProgrAMM.

Im Oktober 2007 startete das „Gründercoaching 

Deutschland“. Dabei handelt es sich um ein neues 

Förderprogramm in Zusammenarbeit des Bundes-

ministeriums für Wirtschaft und Technologie und 

der KfW Mittelstandsbank. Junge Unternehmen 

können bis zu fünf Jahre nach ihrer Gründung für 

den Einsatz eines geeigneten Unternehmens-

beraters Zuschüsse aus Mitteln des Europäischen 

Sozialfonds (ESF) erhalten. Der Sprung in die Selbst-

ständigkeit wird vereinfacht, die Inanspruch-

nahme einer hochwertigen Beratung unter stützt 

und damit werden die Wachstums- und Innova-

tionskräfte des Mittelstandes gestärkt. Seit Pro-

grammstart konnten fast 600 Zusagen erteilt 

werden.

Die sogenannten Runden Tische bieten Frei-

beruflern und mittelständischen Firmen in Krisen-

zeiten die nötige Unterstützung. Dabei werden 

von professionellen Krisenberatern Ansatzpunkte 

für einen Turnaround identifiziert. Beratungs-

kosten entstehen den Unternehmern dabei nicht. 

Sie werden von der KfW Mittelstandsbank über-

nommen. Allein im vergangenen Jahr nahmen 

fast 3.000 Firmen an den Runden Tischen teil. 

sPezIeLLe BerATuNgsANgeBoTe.

Neben den beiden Schwerpunkten Beratung und 

Beratungsförderung bietet die KfW Mittelstands-

bank noch ergänzende Angebote. Zum Beispiel 

unterstützt die KfW die Unternehmen bei der 

Suche nach einem geeigneten Berater, einem 

finanz kräftigen Investor, Partner oder passenden 

Unternehmensnachfolger. 

Hierzu zählt die Internetplattform www.nexxt-

change.de, die eine Beratung zu allen Fragen der 

Unternehmensnachfolge anbietet. Innovative 

und wachstumsstarke Unternehmen können sich 

auf einer Internetplattform des Deutschen Eigen-

kapitalforums präsentieren, um potenzielle 

Beteiligungskapitalgeber  kennen zu lernen. In 

Zusammenarbeit mit dem Bundesministerium für 

Wirtschaft  und Technologie wurde der Online-

Service KfW-Beraterbörse entwickelt. Damit 

 können KMU bundesweit aus einem Pool von  

rd. 10.000 Fachleuten den geeigneten Berater für 

ihr Unternehmen recherchieren. Anfang 2007 hat 

die KfW in einer umfassenden Untersuchung die 

KfW-Beraterbörse (www.kfw-beraterboerse.de) 

aus Nutzersicht evaluiert. Die Ergebnisse der Studie 

zeigen, dass insbesondere die Kammerberater die 

KfW-Beraterbörse sehr positiv bewerten: Für zwei 

Drittel ist die KfW-Beraterbörse ein nützliches 

Instrument zur Unterstützung bei der Beraterver-

mittlung. Auch die Idee der Bewertung der Bera-

ter durch Kunden nach Abschluss der Beratung 

kommt bei den befragten Nutzern sehr gut an. 

Die Startothek bildet ein weiteres Angebot, 

das angehenden Unternehmern die nötige Trans-

parenz bei allen rechtlichen Belangen während 

der Gründung verschafft.

Darüber hinaus engagiert sich die KfW Mittel-

standsbank in der Weiterbildung von Mitarbei-

tern aus Banken, Kammern und Beratungs unter-

nehmen. In verschiedenen Seminarreihen der 

KfW-Akademie bietet sie Expertenwissen zu aktu-

ellen Themen aus dem Bereich Mittelstand an. Im 

vergangenen Jahr nahmen rd. 1.500 Personen an 

27 Akademieveranstaltungen teil.

http://www.kfw-beraterboerse.de
http://nexxt-change.de
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kfw förderBANk.

Engagement hat Kredit.
Das Angebot der KfW Förderbank umfasst die Bereiche Umwelt, Woh-

nen, Infrastruktur und Bildung. Es richtet sich an Kommunen, Unter-

nehmen und Privatpersonen in Deutschland. So stellt die KfW Förder-

bank Mittel für die Schaffung von Wohneigentum, die Sanierung und 

Modernisierung von Wohngebäuden sowie die Nutzung erneuerbarer 

Energien zur Verfügung. Darüber hinaus werden Mittel für die Finan-

zierung von Studium und beruflicher Fortbildung zur Verfügung gestellt. 

Im KfW-Umweltprogramm und ERP-Umwelt- und Energiesparprogramm 

werden Investitionen von kleinen und mittleren Unternehmen gefördert, 

die Maßnahmen im Bereich des Umweltschutzes durchführen. Im Infra-

strukturbereich werden neben allen kommunalen Investitionen auch 

gemeinnützige Projekte und Träger gefördert.



Zwei Geschäftsführer, die ein Hochhaus auf 
den niedrigsten Energiestand bringen.

Die Sanierung und Modernisierung des Doppelhochhauses an der Schulze-Boysen-Straße in Berlin-Lichtenberg wurde im März 2007 feierlich abge-

schlossen. Das Projekt der Berliner HOWOGE Wohnungsbaugesellschaft mbH läuft im Rahmen des Dena-Modellprojekts „Niedrigenergiehaus im 

Bestand“ und wurde von der KfW Förderbank mit Mitteln der Programme „Wohnraum-Modernisierung“ und „Gebäudesanierung“ gefördert. HOWOGE-

Geschäftsführer Hans-Jürgen Adam und Bernd Kirschner sind stolz auf die beeindruckenden Ergebnisse: Denn das Gebäude erfüllt nun neueste Umwelt-

standards. Mit 296 Wohnungen auf 18.000 m2 Wohnfläche verwandelte sich der alte Plattenbau in das größte Niedrigenergiehaus Deutschlands. 



Eine neue Dämmung, Dreifachverglasung, modernste Lüftungstechnik mit Wärmerückgewinnung, neue Heizflächen sowie die Einbindung eines Block-

heizkraftwerks mit Stromerzeugung reduzierten die Energiekosten um bis zu 50 %. Gleichzeitig stieg die Auslastung des Gebäudes: 100 % der Ein heiten 

sind zurzeit vermietet. Davon profitieren Investor und Bewohner gleichermaßen. Mit einer Modernisierungsumlage von durchschnittlich 77 Cent  

pro m2 blieben die Mieten auch nach der Sanierung ganz im grünen Bereich. Mit ihrer Förderinitiative hat die KfW eine wichtige Brücke zwischen öko-

logischer Notwendigkeit und ökonomischer Machbarkeit geschlagen. Und baut darauf, dass viele weitere Immobilienbesitzer diesen Weg gehen werden.



Ein Energiemanager, der beim  
Klimaschutz alles gut bedacht hat.

Alle ökonomischen und ökologischen Interessen unter einem Dach zu vereinen, ist nicht immer leicht. Es sei denn, man beteiligt sich am KfW-

Klimaschutzfonds – einer festen Größe im Europäischen Emissionshandels-System. Die KfW beschafft weltweit Emissionsgutschriften aus Klima-

schutzprojekten für Unternehmen, die mehr CO2 produzieren, als ihnen erlaubt ist, oder die weitere CO2-Reduktionen nur zu deutlich höheren 

Kosten realisieren könnten. So z. B. für die HEAG Südhessische Energie AG (HSE). Für Dr. Henning Prüß, Geschäftsbereichsleiter Assetmanage-

ment Anlagen, ist der CO2-Ausstoß der fünf fossilen HSE-Erzeugungsanlagen technisch kaum noch zu senken. Um jedoch den Verpflichtungen 



im Europäischen Emissionshandels-System nachzukommen, erwirbt die HSE über den Klimaschutzfonds zum Ausgleich des CO2-Ausstoßes 

Emissionsgutschriften  aus Entwicklungsländern. Zudem investierte die HSE massiv in die eigene umweltfreundliche Energieproduktion. Mit Aus-

weitung der Eigenerzeugungskapazität und Investitionen von rd. 400 Mio. EUR in erneuerbare Energien setzt man Zeichen: Ein Vorzeigeprojekt 

der Tochter NATURpur ist die bislang größte Solaranlage Darmstadts auf dem Wissenschafts- und Kongresszentrum Darmstadtium. 408 Solar-

module auf 564 m2 erzeugen bis zu 73,44 KW Strom, der ins Netz eingespeist wird. Die Anlage spart pro Jahr rd. 33 t. CO2 ein.
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37.000 sTudeNTeN IN deuTscHLANd NuTzeN deN kfw-sTudIeNkredIT.

Die KfW Förderbank hat den Studienkredit im April 2006 eingeführt. Bereits ein Jahr nach dem Start 

finanzieren mehr als 23.000 Studenten damit ihre Ausbildung, bis Ende 2007 knapp 37.000 Studenten. 

Die Rückzahlung erfolgt nach Eintritt ins Berufsleben in monatlichen Raten. Sie kann den Einkom-

mensverhältnissen angepasst und bis auf 25 Jahre gestreckt werden. Bereits seit zehn Jahren finanziert 

die KfW Förderbank Investitionen in die Aus- und Weiterbildung junger Menschen. Mittlerweile haben 

mit Hilfe der KfW mehr als 500.000 Studenten, Schüler oder Fachkräfte ihre Ausbildung finanziert.

1,3 MILLIArdeN euro für soLArsTroM.

Die KfW Förderbank hat im Rahmen ihres Programms „Solarstrom Erzeugen“ das Fördervolumen von 

1,3 Mrd. EUR erreicht. Dahinter stehen mehr als 40.000 kleinere Photovoltaik-Anlagen privater In-

vestoren. Seit 2005 wurden so Solarstromanlagen mit einer Gesamtleistung von 338 Megawatt fi-

nanziert. Die Stromproduktion reicht aus, um über 77.000 Haushalte zu versorgen. Größere Solar-

stromanlagen werden im ERP- Umwelt- und Energiesparprogramm sowie im KfW-Umweltprogramm 

mitfinanziert. Kommunen steht zur Finanzierung von Photovoltaik-Anlagen der KfW-Kommunalkre-

dit zur Verfügung. 

kfw-eNergIeeffIzIeNzPreIs 2007 für gewerBLIcH geNuTzTe geBäude.

Die KfW Förderbank hat in Frankfurt die Preisträger des KfW-Energieeffizienzpreises 2007 unter dem 

Motto „Energetische Modernisierung von gewerblich genutzten Gebäuden“ ausgezeichnet. Insgesamt 

15.000 EUR Preisgeld erhielten drei Unternehmen für vorbildliche Modernisierungen. Die Maßnahmen 

mindern den Energieverbrauch wesentlich. Durch die Prämierung sollen andere Unternehmen dazu 

angeregt werden, betriebliche Energieeinsparpotenziale umzusetzen.

kfw-AwArd für urBANes woHNeN IN deN eIgeNeN VIer wäNdeN.

Die KfW Förderbank hat zum fünften Mal den KfW-Award vergeben, mit dem innovative und zukunfts-

weisende Projekte privater Bauherren ausgezeichnet werden. Der mit insgesamt 27.000 EUR dotierte 

Award stand in diesem Jahr unter dem Motto „Die Wiederentdeckung der Stadt – urbanes Wohnen  

in den eigenen vier Wänden“. Die Jury wählte Projekte aus, bei denen private Neubau-, Umbau- oder 

Sanierungs investitionen gleichzeitig einen Beitrag zur Aufwertung eines Stadtviertels geleistet haben. 

förderuNg VoN uMweLTfreuNdLIcHeN Lkw.

Ab dem 1. September bietet die KfW Förderbank Kredite zur Anschaffung emissionsarmer schwerer Nutzfahr-

zeuge. Die Kredite sind durch Mittel des Bundesministeriums für Verkehr, Bau und Stadtentwicklung (BMVBS) 

um bis zu 1,5 Prozentpunkte zusätzlich verbilligt. Alternativ können nicht rückzahlbare Zuschüsse bis 4.250 

EUR beantragt werden. Gefördert wird die Anschaffung schwerer Nutzfahrzeuge ab zwölf Tonnen zulässigem 

Gesamtgewicht, die ausschließlich für den Güterkraftverkehr bestimmt sind und die bei der ersten Zulassung 

in der Bundesrepublik Deutschland einen höheren als den aktuell geltenden Emissionsstandard erfüllen.



51

kfw förderBANk.

Die KfW Förderbank engagiert sich in vielen Be-

reichen. Angefangen bei der Finanzierung von 

Wohnraum- und kommunalen Infrastrukturinves-

titionen über die Unterstützung von Umwelt- und 

Klimaschutzmaßnahmen bis hin zur Förderung 

von Aus- und Weiterbildung vereint sie unter ih-

rem Dach die verschiedensten Aktivitäten. Dabei 

erreichte die KfW Förderbank im Jahr 2007 mit 

43,5 Mrd. EUR das höchste Fördervolumen in ihrer 

Geschichte. Damit lag sie um mehr als 22 % über 

dem Niveau des Vorjahres. Vor allem der Umwelt-

bereich mit den Investitionsförderungen zur An-

schaffung schwerer Nutzfahrzeuge und die Aus-

reichung von Globaldarlehen in Deutschland und 

Europa haben entscheidend zu diesem Anstieg 

beigetragen. Vom gesamten Fördervolumen ent-

fielen rd. 7,2 Mrd. EUR auf den gewerblichen Um-

weltschutz und 1,3 Mrd. EUR auf Bildungsinvesti-

tionen. Hinzu kamen Zusagen über 14,6 Mrd. EUR 

für wohnwirtschaftliche Investitionen und 

3,1 Mrd. EUR für den kommunalen Bereich. Die 

Kreditprogramme wurden durch Globaldarlehen 

zur allgemeinen Refinanzierung von Landesför-

derinstituten in Höhe von 8,3 Mrd. EUR sowie 

verschiedene Verbriefungstransaktionen über ins-

gesamt 8,9 Mrd. EUR ergänzt.

Zusagen der KfW Förderbank nach Bundesländern 2007 
Zusagen in Mio. EUR1)

Bundesländer KfW Förderbank2)

Gesamt Umwelt Wohnungs-
wirtschaft

Infrastruktur

Baden-Württemberg 3.242 860 1.984 398

Bayern 3.954 1.242 2.378 334

Bremen 202 49 112 41

Hamburg 837 50 382 405

Hessen 1.636 486 924 227

Niedersachsen 2.092 797 1.086 209

Nordrhein-Westfalen 4.496 891 3.039 566

Rheinland-Pfalz 1.103 412 585 106

Saarland 246 123 108 15

Schleswig-Holstein 983 392 504 87

Alte Länder 18.792 5.302 11.102 2.388

Berlin 809 53 437 320

Brandenburg 968 551 340 77

Mecklenburg-Vorpommern 438 259 148 30

Sachsen 776 349 352 74

Sachsen-Anhalt 755 418 206 131

Thüringen 414 205 157 52

Neue Länder 4.160 1.834 1.640 685

Ausland 66 66 – –

Gesamt 23.018 7.203 12.742 3.073
1)  Differenzen in den Summen durch Rundungen.
2)  Ohne Bildungsfinanzierung, Globaldarlehen an Geschäftsbanken, allgemeine Refinanzierung der Landesförderinstitute und Verbriefungen.
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förderINITIATIVe „woHNeN, uMweLT, wAcHsTuM“ erfoLgreIcH forTgeseTzT.

Im Februar 2006 hatten Bund und KfW die ge-

meinsame Förderinitiative „Wohnen, Umwelt, 

Wachstum“ ins Leben gerufen. Sie ist Bestandteil 

eines Maßnahmenpakets der Bundesregierung 

für mehr Wachstum und Beschäftigung. Die Ini-

tiative war auch im Jahr 2007 ein Erfolg. Neben 

den Kreditprogrammen zur Förderung der kom-

munalen Infrastruktur umfasst sie auch die 

wohnwirtschaftlichen Förderprogramme der KfW. 

Das energieeffiziente Bauen und Sanieren bildet 

den Kern der Initiative. Im Jahr 2007 hat die KfW 

Förderbank im Rahmen dieser Initiative insge-

samt 220.000 Kredite über 15,8 Mrd. EUR zuge-

sagt. Davon entfielen 218.000 Kredite über 12,7 

Mrd. EUR auf die Finanzierung wohnungswirt-

schaftlicher Investitionen. Die beachtlichen För-

derergebnisse zeigen zudem die hohe Bereitschaft 

deutscher Wohnungseigentümer, beides zu leis-

ten: einen Beitrag zur Energieeinsparung und 

zum Klimaschutz. Und nicht zuletzt auch einen 

wesentlichen Beitrag zum nationalen Klima-

schutzprogramm der Bundesregierung. Die KfW 

Förderbank unterstützt sie dabei.

förderuNg des eNergIeeffIzIeNTeN BAueNs uNd sANIereNs.

Mit ihren Förderprogrammen „Energieeffizientes 

Bauen und Sanieren“ bewilligte die KfW Förder-

bank im Jahr 2007 Kredite über 5 Mrd. EUR. Die 

Aktivitäten wurden in diesem Jahr gleich in meh-

reren Bereichen erweitert und verbessert:

Zu Beginn des Jahres wurde z. B. das KfW-Programm 

zur CO2-Gebäudesanierung um eine Zuschuss-

variante ergänzt. Private Besitzer von Ein- oder 

Zweifamilienhäusern erhalten seitdem Zuschüsse zu 

den förderfähigen Investitionskosten. 

Außerdem können seit Ende Dezember Eigen-

tümer von Ein- und Zweifamilienhäusern bei der 

KfW Förderbank auch einen Zuschuss für die Bau-

begleitung beantragen, wenn das Bauvorhaben 

entweder als Kredit- oder als Zuschussvariante 

des CO2-Gebäudesanierungsprogramms gefördert 

wird. Eine hohe Qualität der Förderprojekte bildet 

dabei einen wichtigen Erfolgsfaktor. Als Voraus-

setzung gilt grundsätzlich eine Sanierung auf 

Neubauniveau nach der Energieeinsparverord-

nung (EnEV) oder ein besseres Energieniveau.

Wegen der hohen Bedeutung für die Klima-

schutzziele der Bundesregierung hat das Bundes-

kabinett im August in Meseberg beschlossen, das 

Programmpaket „Energieeffizientes Bauen und 

Sanieren“ bis 2011 auf aktuellem Niveau fortzu-

führen. Darüber hinaus sollen im Rahmen des 

CO2-Gebäudesanierungsprogramms vorhandene 

Stadtstrukturen unter Beteiligung der Woh-

nungs- und Energiewirtschaft energetisch opti-

miert werden.

Die KfW Förderbank und das Bundesministeri-

um für Verkehr, Bau und Stadtentwicklung haben 

in zwei Studien Fördereffekte evaluieren lassen. 

Dabei handelt es sich um die Programme CO2-

Gebäudesanierung, Wohnraum Modernisieren 

(ÖKO-PLUS-Variante) und Ökologisch Bauen, die 

im Bereich „Energieeffizientes Bauen und Sanie-

ren“ zusammengefasst sind. Die Evaluierung führ-

ten ein Wissenschaftskonsortium unter Leitung 

des Bremer Energie Instituts (BEI) sowie das Fraun-

hofer-Institut für Bauphysik durch. Die Studien 

kamen zu dem Ergebnis, dass allein die 2006 finan-

zierten Investitionen eine dauerhafte Reduzierung 

des CO2-Ausstoßes von jährlich über 1 Mio. Ton-

nen bewirken. Zusammen mit den im Jahr 2007 

geförderten Maßnahmen konnte so der jährliche 

CO2-Ausstoß dauerhaft um etwa 1,6 Mio. Tonnen 

reduziert werden. Für das Jahr 2007 handelt es 

sich noch um eine vorläufige Schätzung. Zur ge-
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naueren Bestimmung der CO2-Minderungen im 

Jahr 2007 wird zurzeit ein weiteres wissenschaft-

liches Gutachten erstellt. Mit der Fortführung des 

Programms wird somit ein wesentlicher Beitrag zu 

den Meseberger Energie- und Klimabeschlüssen 

geleistet. Sie stellen damit einen unverzichtbaren 

Bestandteil der deutschen Klimaschutzanstren-

gungen dar, ohne den die internationalen Ver-

pflichtungen nicht einzuhalten sind.

Innerhalb der KfW-Programme für „Energie-

effizientes Bauen und Sanieren“ kommt dem 

CO2-Gebäudesanierungsprogramm besonderes 

Gewicht zu. Denn drei Viertel der Sanierungsvor-

haben betrafen die Heizungsmodernisierung, 

wobei in rd. einem Drittel dieser Fälle ein Biomasse-

heizkessel installiert wurde. Ferner wurden bei 

etwa 30 % der Gebäude im Zuge der Modernisie-

rungsmaßnahmen thermische Solaranlagen einge-

baut. Die besonders klimaschädlichen Kohle- und 

Nachtspeicherheizungen wurden bei Moder-

nisierung des Heizungssystems fast vollständig 

ausgetauscht. Eine Dämmung der Außenwände 

wurde bei 66 % der Kreditnehmer finanziert. Im 

Ergebnis bewirken die im Jahr 2006 geförderten 

Sanierungsmaßnahmen eine Einsparung von über 

40 % des jährlichen Energiebedarfs. Dieses Pro-

gramm steigert somit nicht nur die Energie-

effizienz der Gebäude, sondern treibt auch den 

Ausbau der erneuerbaren Energien im Wärme-

sektor weiter voran.

Als weiteres Ergebnis verweist die Studie auf 

die positiven Effekte am deutschen Arbeitsmarkt: 

Mehr als 220.000 Arbeitsplätze – überwiegend in 

der mittelständischen Bauwirtschaft und im 

Handwerk – wurden im Jahr 2006 aufgrund der 

Investitionen gesichert. 

Insgesamt zeigen die Ergebnisse der Studien, 

dass mit den Programmen aus dem Bereich „En-

ergieeffizientes Bauen und Sanieren“ eine drei-

fache Rendite verbunden ist. Erstens wird der 

Ausstoß schädlicher Treibhausgase deutlich ver-

mindert: Das schützt das Klima! Zweitens wird 

der Verbrauch teurer fossiler Brennstoffe wie Öl 

und Erdgas reduziert: Das reduziert wiederum die 

Energiekosten der Haushalte und macht Deutsch-

land unabhängiger von sich stetig verteuernden 

Öl- und Gasimporten. Drittens regen die Sanie-

rungsmaßnahmen die heimische Nachfrage an: 

Das schafft neue Arbeitsplätze speziell im mittel-

ständisch geprägten Handwerk.

förderuNg des seLBsTgeNuTzTeN woHNeIgeNTuMs.

Dem selbstgenutzten Wohneigentum kommt nach 

wie vor ein hoher Stellenwert bei der Förderung 

wohnungswirtschaftlicher Investitionen zu. Die 

eigene Immobilie wird vom Großteil der Bevölkerung 

als ein wichtiger Baustein zur privaten Altersvorsorge 

angesehen. Im Jahr 2007 vergab die KfW im Wohn-

eigen tumsprogramm 92.000 Kredite mit einem 

Volumen von 5,3 Mrd. EUR. Der Großteil der Kredite 

wurde für den Erwerb und die Modernisierung ge-

brauchter Eigenheime und Eigentumswohnun gen 

eingesetzt. Trotz des Wegfalls der Eigenheim zulage 

und der verhaltenen Neubaukonjunktur konnte 

damit das Zusagevolumen gegenüber dem Vorjahr 

um ein Fünftel gesteigert werden. 

Dem Wohneigentum kommt auch eine besondere 

Bedeutung für die Stadtentwicklung zu. Aus die-

sem Grund haben wir 2007 den jährlich statt-

findenden KfW-Award dem Thema „Die Wieder-

entdeckung der Stadt – urbanes Wohnen in den 

eigenen vier Wänden“ gewidmet. Ausgezeichnet 

wurden wegweisende Neu- oder Umbauvorhaben 

privater Wohnungseigentümer, die sich in den 

vergangenen fünf Jahren für eine Innenstadtlage 

entschieden und somit die Aufwertung der Städte 

vorangetrieben haben. Nähere Informationen fin-

den Sie unter: www.kfw-foerderbank.de.

http://www.kfw-foerderbank.de
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koMMuNALe INfrAsTrukTur.

Eine gut ausgebaute kommunale Infrastruktur 

gilt als Voraussetzung für die wirtschaftliche Pros-

perität eines Landes. Neben den großen tech-

nischen Netzen wie Wasser und Abwasser, Ener-

gie und Verkehr tragen vor allem lokale soziale 

Infrastrukturen wie Kindertagesstätten, Schulen, 

Krankenhäuser oder auch Sport- und Kulturstätten 

zur Aufwertung eines Standortes bei. Daher  bilden 

die Kommunen mit ihren Investitionen in die regio-

nale Infrastruktur die Basis für das Wachstum in 

Deutschland.

Die KfW unterstützt die Kommunen bei ihren 

Investitionsvorhaben. Der „KfW-Kommunalkredit“ 

richtet sich an kommunale Investoren, um die 

genannten Infrastrukturmaßnahmen zu finanzie-

ren. Das Programm „Kommunal Investieren“ för-

dert Unternehmen, die sich mehrheitlich im kom-

munalen Besitz befinden, während gemeinnützige 

Investoren mit dem KfW-Programm „Sozial 

 Investie ren“ finanzielle Beihilfen zur Verbesserung 

der sozialen Infrastruktur erhalten. Im Jahr 2007 

wurden mit diesen drei Programmen über 1.600 

Vor haben mit einem Volumen von rd. 3,1 Mrd. EUR 

gefördert.

Um den Energieverbrauch weiter zu senken, 

wurde zu Beginn des Jahres die Förderinitiative 

„Wohnen, Umwelt, Wachstum“ weiterentwickelt. 

In den beiden Infrastrukturprogrammen „KfW-

Kommunalkredit“ und „Sozial Investieren“ exis-

tiert nun eine weitere Variante „Energetische 

Gebäudesanierung“. Damit können Maßnahmen 

zur Senkung des CO2-Ausstoßes von Gebäuden 

zu besonders günstigen Konditionen finanziert 

werden.

gewerBLIcHer uMweLT- uNd kLIMAscHuTz.

Mit dem ERP-Umwelt- und Energiesparprogramm 

sowie dem KfW-Umweltprogramm unterstützt 

die KfW Investoren aus Industrie und Gewerbe 

beim Umwelt-, Klima- und Ressourcenschutz. Die 

mitfinanzierten Vorhaben reichen von Maßnah-

men zur Energieeinsparung über die Nutzung 

erneuerbarer Energien bis hin zu Investitionen 

zur Luftreinhaltung, Abwasserreinigung und Ab-

fallvermeidung. Im Jahr 2007 belief sich das 

Kredit zusagevolumen für beide Programme auf 

insgesamt 4,5 Mrd. EUR. Das entsprach gegen-

über dem Vorjahr einem Zuwachs von rd. 12 %.

Um die Schadstoffbelastungen im Straßenver-

kehr zu reduzieren, hat die KfW 2007 einen zu-

sätzlichen Förderschwerpunkt gesetzt. Dieser 

betrifft die Anschaffung emissionsarmer schwerer 

Nutzfahrzeuge. Seit dem 1. September 2007 

unter stützt die KfW Förderbank den Kauf neuer 

LKW ab einem zulässigen Gesamtgewicht von 

12 t. Die Fahrzeuge müssen ausschließlich für den 

Güterkraftverkehr bestimmt sein und bei ihrer 

ersten verkehrsrechtlichen Zulassung in der Bun-

desrepublik Deutschland den aktuell geltenden 

Emissionsstandard (Euro IV) übertreffen. Die Förde-

rung erfolgt entweder in Form von zinsgünstigen 

Krediten aus dem ERP-Umwelt- und Energiespar-

programm zusammen mit Zinsverbilligungen des 

Bundesministeriums für Verkehr, Bau und Stadt-

entwicklung oder alternativ über nicht rückzahl-

bare Zuschüsse des BMVBS. Den Eigentümern 

oder Haltern schwerer Nutzfahrzeuge wird damit 

in beiden Fällen ein Anreiz gegeben, trotz Mehr-

kosten möglichst frühzeitig ihre Fahrzeugflotte 

durch emissionsarme Fahrzeuge zu moder-

nisieren. Mit Erfolg: In den ersten vier Monaten 

wurden bereits rd. 25.100 LKW durch das neue 

Förderprogramm finanziert. Aufgrund der hohen 

Nachfrage nach dem Förderprogramm und der 

Begrenztheit der zur Verfügung stehenden Haus-

haltsmittel sah sich die KfW im Januar 2008 ver-
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anlasst, die Zusagen bis auf weiteres auszusetzen. 

Das Bundesministerium für Verkehr, Bau und 

Stadtentwicklung arbeitet mit dem Bundesfinanz-

ministerium und den Koalitionsfraktionen an 

einer Lösung, um die Förderung fortzuführen.

Um die Steigerung der Energieeffizienz in klei-

nen und mittleren Unternehmen gezielt zu unter-

stützen, startete die KfW gemeinsam mit dem 

Bundesministerium für Wirtschaft und Techno-

logie im ersten Quartal 2008 den „Sonderfonds 

Energieeffizienz in KMU“. Dieses Programm ver-

bindet Beratung und Finanzierung eng mitein-

ander: Um besser über betriebliche Energie-

einsparpotenziale zu informieren, gewährt die 

KfW Zuschüsse für die Durchführung qualifi- 

zierter Energieberatungen. Um Anreize für Investi-

tionen in die gewerbliche Energieeinsparung zu 

schaffen, stellt die KfW verbilligte Darlehen aus 

dem neuen ERP-Energieeffizienzprogramm zur 

Verfügung. 

förderuNg der erNeuerBAreN eNergIeN ALs QuerscHNITTsAufgABe.

Die KfW Förderbank unterstützt den Ausbau der 

erneuerbaren Energien gleich mit einer ganzen 

Reihe von Förderprogrammen. Sie alle haben 

zum Ziel, den Ausstoß klimaschädlicher Treib-

hausgase zu senken, neue Arbeitsplätze zu schaf-

fen und Deutschlands Importabhängigkeit von 

fossilen Brennstoffen zu senken. Daher wurden 

im Jahr 2007 für die Förderung erneuerbarer 

Energien zinsgünstige Darlehen in Höhe von ins-

gesamt 3,8 Mrd. EUR zugesagt. Das entspricht 

einer Steigerung des Darlehensvolumens um na-

hezu ein Fünftel gegenüber dem Vorjahreswert.

Die erneuerbaren Energien im Wärmebereich 

bilden eines der wichtigsten Elemente auf dem 

Weg zur nachhaltigen Energieversorgung. 

Um dieses Ziel schneller zu erreichen, hat das 

Bundeskabinett am 5. Dezember 2007 beschlos-

sen, das Marktanreizprogramm für erneuerbare 

Energien deutlich aufzustocken und auszuweiten. 

Das Programm besteht aus einer KfW-Kompo-

nente – namentlich dem KfW-Programm Er-

neuerbare Energien – und einer Komponente des 

Bundes amtes für Wirtschaft und Ausfuhrkon-

trolle (BAFA). Schon heute bildet es das zentrale 

Instrument zur Förderung des Ausbaus erneuer-

barer Energien im Wärmesektor. Für das Markt-

anreizprogramm stehen 2008 bis zu 350 Mio. 

EUR zur Verfügung (2007: 213 Mio. EUR). Ab 

2009 stellt der Bund sogar bis zu 500 Mio. EUR 

bereit. Dank der Ausweitung und der zusätzlichen 

Haushaltsmittel kann die KfW die Förderung für 

Tiefengeothermie und Wärmenetze im Jahr 2008 

deutlich verbessern. Die im letzten Jahr einge-

führte Förderung großer Solarkollektoren für 

Warmwasser, Raumheizung, Prozesswärme oder 

Kälteerzeugung wird ebenfalls weitergeführt. Für 

besonders emissionsarme Biomasseheizungen 

erhalten Besitzer einen Bonus. Aber auch die 

 bisherige Förderung für wärmegeführte KWK-

Biomasseanlagen und große innovative Wärme-

speicher wird ausgeweitet. Darüber hinaus sollen 

Anlagen zur Aufbereitung von Biogas auf Erdgas-

qualität sowie Biogasleitungen für unaufberei-

tetes Biogas zukünftig gefördert werden.
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kLIMAscHuTzfoNds.

Die Mitgliedsstaaten der Europäischen Union haben 

im Jahr 2007 der EU-Kommission ihre nationalen 

Allokationspläne für die zweite Phase des Europä-

ischen Emissionshandels vorgelegt. Nach intensiven 

Verhandlungen sehen die Pläne zum Teil erhebliche 

Kürzungen gegenüber der ersten Phase vor. Dies 

betrifft vor allem die Energiebranche, aber auch die 

vom Emissionshandel erfassten Industriesektoren. 

Die Zuteilung der Emissionsberechtigungen erfolgt 

erstmals nicht mehr kostenlos. In Deutschland wer-

den zunächst 40 Mio. Berechtigungen am Markt 

verkauft bzw. spätestens ab 2010 versteigert. Mit 

der Abwicklung des Verkaufs hat die Bundesregie-

rung die KfW beauftragt.

Die Nutzung von Emissionsgutschriften auslän-

discher Projekte erhöht den Handlungsspielraum 

der Unternehmen erheblich. Alle Mitgliedsstaaten 

haben diese Möglichkeit in ihren Allokations-

plänen eingeräumt. In Deutschland können 20 % 

der nachzuweisenden Emissionsberechtigungen 

durch ausländische Gutschriften abgegolten wer-

den. Das entspricht einem Volumen von 90 Mio. t 

CO2 pro Jahr. In der gesamten EU können rd.  

280 Mio. t CO2 durch Gutschriften abgegolten 

werden. Damit übernehmen diese Zertifikate in 

Zukunft eine wichtige Rolle in der CO2-Strategie 

der Unternehmen. 

Die KfW hat die Käufe solcher Gutschriften im 

Jahr 2007 weiter ausgebaut. Sie handelt dabei im 

Interesse von Unternehmen, die auf diese Weise 

ihren Verpflichtungen im Rahmen des Euro-

päischen Emissionshandels nachkommen. Damit 

stellt sich die KfW als Dienstleister insbesondere 

für solche Unternehmen zur Verfügung, die selbst 

keinen Zugang zu Auslandsprojekten haben bzw. 

die keine eigenen Kapazitäten hierfür aufbauen 

wollen.

Die erste Tranche des KfW-Klimaschutzfonds 

mit einem Volumen von rd. 84 Mio. EUR wurde bis 

zum Jahresende 2007 vollständig mit Projekten 

belegt, die bis 2012 rd. 8,2 Mio. Gutschriften für 

die beteiligten Unternehmen liefern werden. Ins-

gesamt wurden im Jahr 2007 rd. 10 Mio. Emissions-

gutschriften erworben. Sie fördern rd. 30 Projekte, 

die vorrangig in den Bereichen erneuerbare Ener-

gien und Energieeffizienz angesiedelt sind. Der 

Verkauf der Gutschriften bietet eine wichtige Ein-

nahmequelle, ohne die solche Vor haben in der 

Regel nicht möglich wären. Gemeinsam mit der 

Europäischen Investitionsbank (EIB) wurde 2007 

ein zweites Kaufprogramm aufgelegt. Es umfasst 

ein Volumen von 100 Mio. EUR. Die gesamte Um-

setzung des Programms soll bis Ende 2008 abge-

schlossen werden.

Die weitere Entwicklung des Marktes hängt 

entscheidend von seinen Perspektiven über das 

Jahr 2012 hinaus ab. Während von der Klima-

konferenz in Bali im Dezember 2007 noch keine 

eindeutigen Signale ausgingen, hat sich die  

EU-Kommission mehrfach zu einer Fortsetzung 

des Emissionshandels über das Jahr 2012 hinaus 

bekannt. Die KfW und EIB haben gemeinsam mit 

weiteren europäischen Förderbanken die Grün-

dung des Post 2012 Carbon Funds beschlossen. 

Dieser Fonds kauft gezielt Emissionsgutschriften 

auf, die in den Jahren nach 2012 generiert werden. 

Er wird im Frühjahr 2008 die Arbeit aufnehmen. 

Der Fonds bietet einerseits Umweltprojekten die 

dringend erforderliche Planungssicherheit, an-

dererseits geht von ihm ein klares, vertrauens-

bildendes Signal an die kommerziellen Akteure 

am Markt aus.

Bereits heute unterstützt die KfW mit ihren 

Aktivitäten das Klimaschutzprogramm der 

Bundes regierung und unterstützt die deutsche 

und euro päische Wirtschaft bei der Anwendung 

der marktwirtschaftlichen Instrumente des  Kyoto-

Protokolls. Die KfW wird darum ihre Kaufaktivi-

täten auch in den kommenden Jahren weiter 

entwickeln und sich dabei insbesondere in inno-

vativen Bereichen engagieren.
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BILduNg – kfw-sTudIeNkredIT HAT sIcH eTABLIerT.

Die KfW verfügt in der Bildungsfinanzierung über 

ein breites Angebot: Neben dem so genannten 

„Meister-BAFöG“, dem Bildungskredit sowie den 

BAFöG-Bankdarlehen fällt dem KfW-Studien-

kredit besondere Bedeutung zu. Auch im Jahr 

2007 machte der Studienkredit den größten An-

teil der KfW-Bildungsfinanzierung aus, über 

18.000 Studierenden wurde der KfW-Studienkre-

dit zugesagt. Somit finanzieren seit dem Start 

des Programms im April 2006 insgesamt rd. 

37.000 Studierende in Deutschland ihre Lebens-

haltungskosten mithilfe der KfW Förderbank. Mit 

dem Studienkredit werden Bildungschancen ver-

bessert und Studienzeiten verkürzt, da er den jun-

gen Menschen die Finanzierung ihres Studiums 

erleichtert. Die KfW bietet den Studienkredit un-

abhängig von Studienfach und Einkommen der 

Eltern an. Mit einem monatlichen Betrag von 100 

bis 650 EUR für maximal zehn Semester ergänzt 

er die klassischen Finanzierungsquellen wie etwa 

Zuwendungen der Eltern, BAFöG oder Stipendien. 

Studierende erhalten zudem die Möglichkeit, sich 

ausschließlich auf ihr Studium konzentrieren zu 

können, ohne sich durch oft studiumverlänger nde 

Nebentätigkeiten ihren Lebensunterhalt verdie-

nen zu müssen.  

Im Auftrag einiger Bundesländer stellt die 

KfW Förderbank darüber hinaus ein Angebot zur 

Finanzierung von Studienbeiträgen bereit. Im 

Berichtsjahr wurden Verträge mit zwei weiteren 

Bundesländern unterzeichnet, so dass 2007 in 

Bayern, Niedersachsen, Hamburg und dem Saarland 

insgesamt rd. 11.000 Studienbeitragsdarlehen  ver-

geben wurden.

Durch die Einführung des KfW-Studienkredits 

verlagerte sich die Nachfrage weg vom Bildungs-

kredit, der Studierende am Ende ihres Studiums 

fördert. Die Zusagen gingen hier um mehr als die 

Hälfte auf rd. 7.900 zurück. 

Das gesamte Fördervolumen im Bereich Bil-

dungsfinanzierung belief sich im Jahr 2007 auf 

1,3 Mrd. EUR. Seit Beginn der Bildungsfinanzie-

rung durch die KfW wurden Kredite in Höhe von 

7,2 Mrd. EUR zugesagt. Fast 580.000 Schüler, 

Studenten und Fachkräfte nahmen die Angebote 

seither in Anspruch.

zusAMMeNArBeIT MIT LANdesförderINsTITuTeN.

Bereits seit Jahren arbeitet die KfW intensiv und 

vertrauensvoll mit den Förderinstitutionen der 

Bundesländer zusammen. Sie verfolgt damit das 

Ziel, die Bundes- und Landesförderung zu bün-

deln, die Förderlandschaft transparenter zu ma-

chen und die Attraktivität für den Endkreditneh-

mer zu steigern. Globaldarlehen dienen unter 

anderem der Vergünstigung von Fördermaßnah-

men, beispielsweise zur Schaffung von Wohn-

raum, Infrastruktur und energieeffizienter Sanie-

rung von Gebäuden. Die KfW Förderbank hat mit 

elf Landesförderinstituten im Berichtsjahr 28 Ver-

träge mit einem Volumen von 7,4 Mrd. EUR ge-

schlossen und konnte damit bisher ein Gesamt-

volumen von 28,9 Mrd. EUR erreichen.

Zu den Aktivitäten der Förderbank gehört auch 

eine intensive und vertrauensvolle Zusammen-

arbeit mit den Landesförderinstituten. Neben der 

programmbasierten „KfW-Refinanzierung“ bieten 

wir ihnen auch Refinanzierung für ihre Förder-

zwecke im Rahmen der so genannten „Allgemeinen 

Refinanzierung“ an. So wird auch hier Bundes- und 

Landesförderung gebündelt und effektiver gestal-

tet. Diese „Allgemeine Refinanzierung“ wurde 2007 

stark in Anspruch genommen: Mit 8,3 Mrd. EUR 

haben wir die Zusagen 2007 gegenüber dem Vor-

jahr mehr als verdoppelt. Die Akzeptanz dieses 

KfW-Refinanzierungsangebotes gestaltete sich 

besonders bei den Landesförderinstituten der neuen 

Bundesländer sehr positiv. Auf sie entfielen 2,5 

Mrd. EUR des Globaldarlehensvolumens. 
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VerTIefuNg der zusAMMeNArBeIT MIT osTeuroPäIscHeN förderBANkeN.

Im Juli 2007 unterzeichnete die KfW eine Verein-

barung mit der polnischen, lettischen und der 

estnischen Förderbank. Die KfW wird diese Förder-

banken und ihre jeweiligen Regierungen bei der 

Strukturierung und Umsetzung von breitenwirk-

samen Kreditprogrammen zur Förderung von 

Energie effizienzinvestitionen im Wohnungsbe-

stand beraten. Zur Finanzierung dieser Kreditpro-

gramme können die neuen EU-Mitgliedsstaaten 

seit Anfang des Jahres erstmals EU-Strukturfonds-

mittel nutzen. Durch solche Fonds kann eine 

nachhaltige Nutzung der Fördermittel in Verbin-

dung mit attraktiven Darlehenskonditionen erzielt 

werden. Sollten die Förderbanken bzw. Regie-

rungen solche breitenwirksamen Förderprogramme 

auflegen, würden die Energieeinsparungen im 

 mittel- und osteuropäischen Wohnungsbestand  

einen wichtigen Beitrag zum Klimaschutz leisten.

gLoBALdArLeHeN der kfw förderBANk zuküNfTIg MIT fokus „kLIMAscHuTz“.

2007 wurden Globaldarlehen in Höhe von ins-

gesamt 1,9 Mrd. EUR an Geschäftsbanken in 

Deutschland und Westeuropa vergeben. Zukünf-

tig stehen dabei im gesamten Globaldarlehens-

geschäft die KfW-Förderthemen CO2-Reduktion 

und Energieeffizienz im Vordergrund. Denn viele 

Banken in Europa wollen sich stärker in diesem 

Bereich engagieren. Daher unterstützt die KfW 

die Kreditgeber durch ihre Refinanzierungs-

angebote und ihre langjährige Erfahrung in der 

Umweltförderung. 

fINANzIeruNgsfAzILITäTeN der eu IN MITTeL- uNd osTeuroPA:  

eNergIeeffIzIeNz IM fokus.

Die Zusammenarbeit von Europäischer Kommis-

sion, Entwicklungsbank des Europarates (CEB) 

und KfW wurde im Jahr 2007 durch die Entwick-

lung eines Energieeffizienzprogramms weiter 

vertieft. Ergänzend zu der bereits bestehenden 

Finanzierungsoption für kommunale Infrastruk-

tur sollen durch die neue Fazilität insbesondere 

Investitionen zur rationellen Energienutzung und 

zur CO2-Einsparung finanziert werden. Das Pro-

gramm wird in Rumänien, Bulgarien und Kroatien 

eingesetzt. Es besteht aus Globaldarlehen mit 

EU-Zuschüssen. Ein Rahmenvertrag mit der Euro-

päischen Kommission und der CEB wurde über 

ein Kreditvolumen von 92 Mio. EUR und ein Zu-

schussvolumen von 23 Mio. EUR im März 2007 

unterzeichnet.

Auch die EU-Finanzierungsfazilität für kom-

munale Infrastrukturvorhaben entwickelte sich 

erfolgreich. Insgesamt wurden bereits zwölf 

 Projekte mit einem Globaldarlehensvolumen von 

185 Mio. EUR und 18 Mio. EUR Zuschüssen um-

gesetzt.
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VerBrIefuNgeN.

Trotz der Krise auf dem Verbriefungsmarkt konn-

te die KfW Förderbank im Gesamtjahr 2007 vier 

Transaktionen mit einem Volumen in Höhe von 

rd. 8,9 Mrd. EUR abschließen. Zwei Transaktionen 

wurden im zweiten Halbjahr 2007 durchgeführt. 

Seit dem Jahr 2001 wurden über die Plattform 

für synthetische Verbriefung PROVIDE insgesamt 

in 42 Transaktionen die Risiken von rd. 1,2 Mio. 

Immobilienkrediten mit einem Kreditvolumen in 

Höhe von rd. 75,9 Mrd. EUR an den Kapitalmarkt 

transferiert. Bei den verbriefenden Banken ent-

standen dadurch erhebliche Spielräume für die 

Neukreditvergabe an ihre Kunden, ohne dass da-

bei die Kundenbeziehungen durch die synthe-

tische Verbriefung beeinträchtigt wurden. Denn 

bei den synthetischen Kreditverbriefungen der 

KfW verbleiben die verbrieften Kredite auf den 

Bankbilanzen. Lediglich die Kreditrisiken werden 

an den Kapitalmarkt weitergereicht. 

Insgesamt wiesen die Verbriefungen der KfW 

Förderbank eine überwiegend gute Performance 

auf. Denn den Transaktionen liegen Kredite zu-

grunde, die deutsche und europäische Banken an 

ihre Kunden im privaten Wohnungsbau und in 

der Infrastrukturfinanzierung nach sehr soliden 

Kreditvergabestandards ausgereicht haben. Ent-

sprechend niedrig gestalteten sich auch die Aus-

fallraten. Bislang haben sich die Verluste aus den 

zugrundeliegenden Kreditportfolios im Bereich 

der Fist Loss Pieces bewegt. Über alle Trans-

aktionen betrachtet bewegen sich die Verluste 

insgesamt im Bereich der Erwartungen. Mehr-

heitlich zeichnen sich die PROVIDE-Transaktionen 

durch eine hohe Ratingsta bilität aus. In Deutsch-

land zeigte sich der Immo bilienmarkt zudem 

 resistent gegen Überhitzungserscheinungen, die 

auf anderen Immobilienmärkten in den letzten 

Jahren zu beobachten waren. Dies wirkte sich 

unterstützend auf PROVIDE-Transaktionen aus, 

denen vor allem deutsche Hypothekarkredite zu-

grunde liegen.

Für das Jahr 2008 rechnet die KfW Förderbank 

neben der bewährten Verbriefung von Immobilien-

krediten mit einem Bedarf bei Public-Private-

Partnership-Vorhaben sowie mit Verbriefungen in 

den Feldern erneuerbare Energien, Umwelt- und 

Ressourcenschutz. Als Voraussetzungen für die 

Etablierung neuer Assetklassen auf den KfW- 

Verbriefungsplattformen gelten jedoch, dass die 

Investoren einerseits erneut Vertrauen fassen und 

die Banken andererseits ihre Verbriefungstrans-

aktionen wieder zu akzeptablen Konditionen am 

Kapitalmarkt platzieren können. Die KfW wird die 

Plattformen für synthetische Verbriefung weiter 

flexibilisieren und verstärkt auch Transaktionen 

mit kleineren Losgrößen fördern, um die Kredit-

vergabe an ihre Kundengruppen weiter zu unter-

stützen.
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Förderung der deutschen und europäischen Wirtschaft durch die KfW Förderbank 
Zusagen in Mio. EUR1)

Programme 2006 2007 Finanziert werden

Fördervolumen KfW Förderbank 35.548,1 43.526,0

1. Förderkredite KfW Förderbank 27.906,6 34.592,6

a) Umweltschutzinvestitionen 4.609,6 7.203,1

KfW-Umweltprogramm 1.185,2 1.507,3 Umweltschutzvorhaben

ERP-Umwelt- und  
Energieeinsparprogramm

2.870,5 3.031,3 Umweltschutzvorhaben in Deutschland

Solarstrom Erzeugen/KfW-Programm zur 
Förderung erneuerbarer Energien

553,8 415,5 Photovoltaik-Anlagen/Maßnahmen zur 
Förderung erneuerbarer Energien

Anschaffung emissionsarmer  
Nutzfahrzeuge – 2.249,1 Emissionsarme LKW

b) Wohnungswirtschaft 15.147,4 14.642,4

 Wohnraum Modernisieren 3.868,6 3.278,3 Modernisierung und Instandsetzung von Wohn-
raum

KfW-Wohneigentumsprogramm 4.397,3 5.262,5 Bau und Erwerb von selbstgenutztem Wohnei-
gentum

CO2-Gebäudesanierungsprogramm 3.472,2 2.100,5 Maßnahmenpakete zur CO2-Einsparung in Wohn-
gebäuden des Altbaubestandes

Ökologisch Bauen 2.208,6 2.101,2 Neubau von Energiesparhäusern

Globaldarlehen Wohnungswirtschaft in 
Deutschland und Europa

1.200,0 1.900,0 Globaldarlehen an Banken zur Finanzierung von 
wohnwirtschaftlichen Investitionen

c) Kommunale Infrastruktur 3.211,7 3.111,8

KfW -Kommunalkredit/  
Sozial Investieren/Kommunal Investieren

3.167,9 3.044,4 Infrastrukturmaßnahmen von Kommunen, 
gemeinnützigen Organisationen und kommunalen 
Unternehmen

KfW-Kommunalkredit/Sozial Investieren 
energetische Sanierung

– 28,5 Energetische Sanierung und Energieeinsparung 
an Gebäuden von Kommunen, gemeinnützigen 
Organisationen und kommunalen Unternehmen

 Globaldarlehen Infrastruktur Ausland 43,8 39,0 Globaldarlehen an Förder- und Geschäftsbanken 
in Europa

 d) Bildung 1.341,8 1.314,3 Aus- und Weiterbildung

e) Globallinien an Landesförderinstitute 3.596,0 8.321,0 Globaldarlehen zur Refinanzierung der  
Landesförderinstitute 

2. Verbriefungen KfW Förderbank 7.641,5 8.933,4 Absicherung und Verbriefung von   
Hypothekarkrediten 

1)  Differenzen in den Summen durch Rundungen.
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fINANzIeruNgsBerATuNg.

Im Zentrum des Beratungsangebotes der KfW 

Förderbank stehen Privatkunden und Geschäfts-

partner. Mit Informationen über das Internet, 

dem telefonischen Kontakt über unser Infocenter 

und dem persönlichen Gespräch in den Bera-

tungszentren nutzt die KfW alle Wege, um über 

ihre Förderprogramme und Finanzierungsmög-

lichkeiten zu informieren.

sPezIeLLe BerATuNgsLeIsTuNgeN für koMMuNALe kuNdeN uNd  

dIe woHNuNgswIrTscHAfT.

Die gemeinsam von Bundesregierung und KfW 

getragene Förderinitiative „Wohnen, Umwelt, 

Wachstum“ ging 2007 in das zweite Jahr. In der 

Wohnungswirtschaft und dem kommunalen Be-

reich verstärkte die KfW Förderbank damit die 

intensive Betreuung wichtiger Kunden. Das um-

fassende Beratungs- und Betreuungsangebot 

spricht sowohl Kommunen und ihre Eigengesell-

schaften, kommunale Zweckverbände, Woh-

nungs- und andere kommunale Unternehmen 

sowie Träger von Wohn- und Pflegeheimen als 

auch Wohnungs- und Immobilienverwalter an. 

Die Einführung der Förderfenster „Energetische 

Gebäudesanierung“ in den Programmen „Sozial 

Investieren“ und „KfW-Kommunalkredit“ sowie 

die Einführung der Zuschussvariante im CO2-Ge-

bäudesanierungsprogramm erhöhten den Infor-

mationsbedarf in der Zielgruppe deutlich.

Für diese Kunden führte die KfW im Jahr 2007 

zu Informationszwecken bundesweit rd. 200 Regio-

nalkonferenzen und Vortragsveranstaltungen 

durch. Dort stellte sie auch den unmittelbaren 

Kontakt zwischen Kreditexperten und Investoren 

her. In mehr als 40 Bankenworkshops mit Kredit-

instituten unterstützte die KfW Förderbank  

zudem die Zusammenarbeit mit den Vertriebs-

partnern in den Förderprogrammen für die Woh-

nungswirtschaft und Infrastruktur. Insgesamt 

ergab sich damit gegenüber 2006 fast eine Ver-

doppelung der Anzahl durchgeführter Veran-

staltungen.

INTerNeTANgeBoTe der kfw BANkeNgruPPe.

Schon seit Jahren nutzt die KfW das Internet zur 

aktuellen Erstinformation ihrer Kunden und Part-

ner. Die gute Akzeptanz dieses Angebots spiegelt 

sich in der erneut gestiegenen Zahl der Zugriffe 

wider. So registrierte die KfW im Jahr 2007 rd. 

12,5 Mio. Besucher der Internetseiten. Das ent-

sprach einem Anstieg um 20 %. Fast 90 % der 

mehr als 87 Mio. (+ 10 %) Seitenaufrufe entfielen 

auf das Fördergeschäft (Förderbank, Mittel-

standsbank und Beraterforum). Unter der Adres-

se www.kfw-foerderbank.de finden die Besucher 

alle Informationen zu den Bereichen Bauen, 

Wohnen, Energiesparen, Umweltschutz, Bildung 

und Infrastruktur. Neben der großen Nachfrage 

nach den wohnwirtschaftlichen Förderprogram-

men sorgte insbesondere das nach wie vor große 

Interesse am KfW-Studienkredit für hohe Zu-

griffszahlen. Darüber hinaus stehen unter der 

Adresse www.kfw-beraterforum.de Geschäfts-

partnern im KfW-Beraterforum exklusive Infor-

mationen zur Verfügung. 

Die Nutzerfreundlichkeit des gesamten Inter-

netangebots der KfW soll noch einmal erhöht 

werden. So präsentiert sich die KfW Förderbank 

zu Beginn des Jahres 2008 als erstes der insge-

samt sechs Portale der KfW Bankengruppe mit 

einer optimierten Benutzerführung in neuem 

Design. 

http://www.kfw-foerderbank.de
http://www.kfw-beraterforum.de
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kfw-INfoceNTer für dIe TeLefoNIscHe BerATuNg.

Im Jahr 2007 führten die Mitarbeiterinnen und 

Mitarbeiter des Infocenters insgesamt 580.000 

telefonische Beratungen der Kunden und Ge-

schäftspartner durch. Das Themenfeld „Wohn-

bau“ war mit rd. 280.000 Telefonkontakten sehr 

stark frequentiert, ebenso der Bereich „Bildungs-

förderung“ mit über 300.000 Anrufen. 

eNergIeeffIzIeNzBerATuNg für kMu.

Nicht nur die Untersuchungen der KfW Förder-

bank zeigten deutlich, dass sich vor allem kleinere 

und mittlere Unternehmen der enormen Energie-

einsparpotenziale in ihren Betrieben oft gar nicht 

bewusst sind. Hier setzt ein neues Beratungsange-

bot der KfW Förderbank im Rahmen des „Sonder-

fonds Energieeffizienz“ an, das ab Anfang 2008 

fachkundige und unabhängige Energieberatungen 

in zwei Stufen (Initial- und Detailberatungen) för-

dert. Ziel ist es, die Unternehmen bei der Erschlie-

ßung dieser Energieeinsparpotenziale zu unter-

stützen. Sie münden in konkrete Vorschläge für 

wirtschaftlich sinnvolle Energieeffizienzmaßnah-

men. Das Programm bildet einen Teil des Aktions-

plans der Bundesregierung für Klimaschutz und 

Energiepolitik. Es wird im Auftrag des Bundes-

ministeriums für Wirtschaft und Technologie mit 

Mitteln des Bundes durchgeführt.

PersöNLIcHe BerATuNg.

Mit den Beratungszentren in Berlin, Bonn und 

Frankfurt bietet die KfW ihren Kunden zusätzlich 

die Möglichkeit zu einer persönlichen Finanzie-

rungsberatung vor Ort. Im Berichtsjahr ließen sich 

1.350 Kunden von KfW-Experten zu den Program-

men der KfW Förderbank direkt beraten. Auch auf 

Fachmessen für Bauen und Wohnen sowie auf 

bundesweiten Schulungs- und Informations-

veranstaltungen standen Experten der KfW  

Förderbank zu Einzelgesprächen mit Bauherren, 

Architekten, Energie- und Bankberatern bereit.
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kfw IPeX-BANk.

Stark im internationalen Wettbewerb der Finanzdienstleister.
Die KfW IPEX-Bank GmbH ist für das Geschäftsfeld Export- und Pro-

jektfinanzierung der KfW zuständig. Dieses Geschäftsfeld umfasst Ex-

port- und Projektfinanzierungen, Akquisitions- und sonstige Unterneh-

mensfinanzierungen zugunsten von Unternehmen aus Deutschland und 

anderen europäischen Staaten sowie Infrastrukturfinanzierungen welt-

weit. Auf diese Weise unterstützt die Bank, dem gesetzlichen Auftrag 

an die KfW folgend, Vorhaben, die im Interesse der deutschen und 

übrigen europäischen Wirtschaft sowie im Interesse der europäischen 

Staatengemeinschaft liegen, mit marktgemäßen, im Wettbewerb mit 

anderen internationalen Banken und anderen Finanzierungsinstitutionen 

angebotenen Produkten.

Die KfW IPEX-Bank tritt seit dem 1. Januar 2008 als rechtlich selbst-

ständiges Tochterunternehmen der KfW auf. Mit beinahe 50 Jahren 

Präsenz im internationalen Markt für Export-, Projekt- und Unternehmens -

finanzierungen setzt sie als Relationship-Bank auf langfristige Partner-

schaft mit ihren Kunden weltweit. 



Ein Chefingenieur, bei dem europäische 
Produkte gut landen.

Eine sichere Finanzierung gehört zu den Startvorbereitungen eines guten Geschäfts. Ganz besonders in der Luftfahrtbranche. Die KfW IPEX-Bank 

arrangierte und finanzierte zusammen mit einer anderen Bank 22 von insgesamt 43 Airbus-Flugzeugen, die Indian Airlines Ende 2005 bestellte. Bis 

Januar dieses Jahres wurden davon bereits zwölf Flugzeuge ausgeliefert. Die mittlerweile unter dem Dach der National Aviation Company of India 

fusionierte Fluglinie erhielt so den nötigen finanziellen Schub zur Expansion. Schließlich pflegen die KfW IPEX-Bank und die Airline bereits seit 

über 30 Jahren eine partnerschaftliche Zusammenarbeit. Die Finanzierung umfasst Anschaffungskosten für Flugzeuge, Triebwerke und Ersatzteile. 



Ein guter Teil des Finanzierungspakets wurde inzwischen bei internationalen Banken erfolgreich platziert. Die dringend für den stark wachsenden 

indischen Markt benötigten Flugzeuge beflügeln vor allem aber auch die deutsche Wirtschaft. Denn die Typen Airbus A319 und A321 werden 

im Hamburger Airbus-Werk endmontiert, technisch abgenommen und von dort auch an die Kunden ausgeliefert. Herr Raghunathan, Executive 

Director Engineering, weiß zu genau, dass in der Fliegerei Komponenten die höchsten Sicherheitsstandards erfüllen müssen. Die KfW IPEX-Bank 

konnte hier mit einer erstklassigen Finanzierung ein für alle Beteiligten hervorragendes Geschäft landen.



Länder miteinander verschmelzen.
, bei dem Interessen vieler Ein Stahlmanager

Ein gutes Produktionsverfahren erkennt man daran, dass es wie aus einem Guss funktioniert. Im nagelneuen Stahlwerk SeverCorr in Columbus, 

Mississippi, setzte Manager John Correnti diese Maxime wörtlich um. Denn der Stahl wird dort nicht zu Brammen vergossen, die erst abkühlen und 

dann mit extrem hohem Energieaufwand im Walzwerk wieder aufgeheizt werden müssen. Bei SeverCorr kann der frische Stahl sofort verarbeitet 

werden. Ermöglicht wird dieses effiziente Verfahren durch feinste deutsche Hütten- und Walzwerkstechnik aus dem Hause SMS Demag. Bei dem 

Elektrolichtbogenstahlwerk, das aus einem Joint Venture zwischen Severstal, Russland, und Steelcorr, USA, entstand, handelt es sich schließlich um 



eine der modernsten Anlagen Amerikas. Ihre Finanzierung erfolgte unter Führung der GE Commercial Finance Corporate Lending. Aufgrund der 

umfangreichen deutschen Lieferungen beteiligte sich die KfW an diesem Projekt mit Zusagen in Höhe von über 213 Mio. USD. Das moderne 

Werk soll Qualitätsflachstahl für die ansässige Autoindustrie herstellen. Zum Produktionsstart im Oktober 2007 produzierte das Werk bereits 

Flachstahl in einem Volumen von 60.000 Tonnen. John Correnti, einer der beiden Namensgeber des Unternehmens, blickt stolz auf das Geleistete 

zurück. Eine starke Finanzierung kann eben viele Unternehmen über Grenzen hinweg zusammenschweißen.
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güTerwAggoNLeAsINg IN russLANd, scHweIzerIscH-russIscHes joINT VeNTure.

In Russland werden mehr als 80 % des Güterverkehrs auf der Schiene abgewickelt. 70 % der Wagen 

sind Eigentum der russischen Staatsbahn RZD. Mit einem durchschnittlichen Alter von rd. 25 Jahren 

muss die Flotte jedoch dringend modernisiert werden. In einem Joint Venture wollen die schweize-

rische AAE Cargo und die russische VKM-Gruppe nun diese Chance nutzen: Mit Unterstützung der 

KfW IPEX-Bank konnten die beiden Unternehmen unter dem Namen „Ortanio“ knapp 1.100 neue 

Güterwagen im Wert von insgesamt 65 Mio. USD kaufen und an die Staatsbahn RZD verleasen. 

scHIffsfINANzIeruNg für deuTscHe reedereI.

Die Hapag-Lloyd AG hat einen von der KfW IPEX-Bank zusammen mit anderen Banken arrangierten 

KEIC-gedeckten Kredit über 660 Mio. USD erhalten. Damit finanziert sie den Kauf von sechs Container-

schiffen. Die Frachter mit einer Kapazität von 8.750 Containern werden bei der Hyundai-Werft in 

Südkorea gefertigt. Die Auslieferung erfolgt voraussichtlich in der ersten Jahreshälfte 2010. Das 

deutsche Unternehmen zählt zu den führenden Reedereien der internationalen Containerschifffahrt. 

Mit einer Flotte von mehr als 140 Schiffen verkehrt Hapag-Lloyd auf praktisch allen Handelsrouten 

der Welt.

frAPorT üBerNIMMT fLugHAfeNTerMINALs IN ANTALyA.

Die KfW IPEX-Bank beteiligt sich an einer von Unicredit, WestLB und Garantibank strukturierten und 

teilweise mit einer DIA-Deckung besicherten Finanzierung für den Flughafen Antalya. Finanziert wird 

der Erwerb einer bis 2019 laufenden Konzession zum Betrieb der Terminals, ausgenommen Terminal 

2, durch ein von der Fraport AG geführtes Konsortium. Das Finanzierungspaket über 600 Mio. EUR 

besteht aus einer besicherten Tranche über 195 Mio. EUR, einer zusätzlich DIA-gedeckten Tranche 

über 390 Mio. EUR und einer nicht syndizierten Working-Capital-Fazilität über 15 Mio. EUR. 

deuTscHe TecHNoLogIe für ukrAINIscHe BrAuereI.

Aus einer Privatisierung in den 90er-Jahren entstand die ukrainische Brauerei Obolon – die sich bis 

heute zum Marktführer in der Ukraine entwickelt hat. Mit 12 Mio. Hektolitern Ausstoß im Jahr 2007 

liegt Obolon knapp vor den lokalen Töchtern der westlichen Biergiganten Inbev und Carlsberg. Alle 

wesentlichen technischen Anlagen stammen von deutschen Maschinenbauern. Um auch kleineren 

deutschen Exporteuren Finanzierungsmöglichkeiten zu verschaffen, hat die KfW IPEX-Bank im Januar  

2007 einen Hermes-gedeckten Kreditrahmen von 28 Mio. EUR mit Obolon abgeschlossen. Aus diesem 

konnten bis Ende 2007 fünf Einzelaufträge deutscher Exporteure finanziert werden.
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Ein in doppelter Hinsicht sehr erfolgreiches Geschäftsjahr.

Das Neugeschäft der KfW IPEX-Bank erreichte 

zum Jahresende ein Volumen von 16,1 Mrd. EUR. 

Maßgeblichen Anteil an diesem sehr guten Er

gebnis hatten einige große Transaktionen. Vor 

allem die Geschäftssparten Schifffahrt, Grundstoff

industrie, Energie und Verkehr trugen dazu bei.

Gleichzeitig wurden alle Schritte auf dem Weg zur 

rechtlichen Selbstständigkeit erfolgreich und plan-

mäßig zurückgelegt.

Der Ausgründungsprozess zur rechtlichen Selbstständigkeit ist vollendet. 

Aufgrund des Förderbankenneustrukturierungs-

gesetzes aus dem Jahr 2003 musste die KfW die 

internationale Projekt- und Exportfinanzierung 

bis spätestens zum 1. Januar 2008 in eine recht-

lich selbstständige Bank ausgliedern. Seit Jahres-

beginn 2008 tritt die KfW IPEX-Bank nun operativ 

als neues Kreditinstitut auf. Sie firmiert mit dem 

gesellschaftsrechtlichen Namenszusatz GmbH. 

Sie versteht sich aber keineswegs als neuer Markt-

teilnehmer. Vielmehr handelt es sich um die Aus-

gründung eines Geschäftsfeldes der KfW, das auf 

inzwischen fast 50 Jahre erfolgreicher Tätigkeit 

in der internationalen Projekt- und Exportfinan-

zierung zurückblicken kann. 

Die Chronik der letzten Schritte 2007.

Die Eintragung ins Handelsregister als GmbH 

erfolgte bereits im April 2007. Die frühzeitige 

Gründung als GmbH wurde erforderlich, weil 

zwischen der KfW und der KfW IPEX-Bank eine 

Reihe von gesellschaftsrechtlichen Verträgen – 

auch solche zur Geschäftsbesorgung – zu schlie-

ßen waren. Die Erteilung der Banklizenz erfolgte 

direkt im Anschluss an die Gründung. Den ope-

rativen Geschäftsbetrieb nimmt die Bank zum  

1. Januar 2008 auf.

Ebenfalls im April begann die Prüfung auf Zu

lassung als IRBA-Bank bei der BaFin. Als „Internal 

Rating Based“-Bank nach dem „Advanced“- 

Ansatz kann die Bank ihre eigenen Methoden zur 

Bonitätseinschätzung ihrer Kunden verwenden. 

Daraus ergeben sich Vorteile hinsichtlich der 

Eigenkapitalunterlegungsvorschriften nach den 

Richtlinien von Basel II. Die Zulassung als IRBA-

Bank wurde zum 1. Januar 2008 erteilt. Sie gilt 

auch als ein Beleg dafür, dass sich die Bank mit 

ihren Rating-Instrumenten auf dem fortschritt-

lichsten Stand befindet. 

Im Oktober 2007 begannen Management-

Gespräche mit den wichtigsten Rating-Agen-

turen. Standard & Poor’s  verlieh der Bank ein 

AA-Rating. Moody’s folgte mit der äquivalenten 

Bewertung Aa3.

Im November 2007 leitete die KfW auch den 

personellen Betriebsübergang von der KfW in die 

KfW IPEX-Bank GmbH ein. Diesem stimmten 

99 % der Beschäftigten zu. Die Geschäftsführung 

sieht darin einen hervorragenden Vertrauensbe-

weis für das Geschäftsmodell der KfW IPEX-Bank. 

Ende 2007 zählte die Bank 420 Mitarbeiterinnen 

und Mitarbeiter.

Im Dezember 2007 wurde die Gremienarchi-

tektur der Bank mit der konstituierenden Sitzung 

des Aufsichtsrats vollendet. Sie besteht seitdem 

aus der Gesellschafterversammlung, der Geschäfts

führung sowie dem Aufsichtsrat. Dem Aufsichts-

rat gehören an:

	� Dr. Norbert Kloppenburg, Mitglied des Vor-

stands der KfW Bankengruppe und Vorsitzen-

der des Aufsichtsrats der KfW IPEX-Bank 

	� Wolfgang Kroh, Mitglied des Vorstands der 

KfW Bankengruppe (Sprecher des Vorstands 

seit 7. April 2008)

	� Ingrid Matthäus-Maier, Mitglied des Vorstands 



der KfW Bankengruppe (Sprecherin des Vor-

stands bis 7. April 2008)

	� Dr. Axel Nawrath, Staatssekretär im Bundes

finanzministerium

	 �Dr. Bernd Pfaffenbach, Staatssekretär im Bundes- 

wirtschaftsministerium

	� Dr. Jürgen Rupp, Mitglied des Vorstands RAG 

Aktiengesellschaft

	� Dipl.-Kaufmann Karl-Heinz Stupperich, Vorsit-

zender des Aufsichtsrats der GWE (Gesellschaft 

für wirtschaftliche Energieversorgung mbH)

	 �Kurt F. Viermetz, Vorsitzender des Aufsichtsrats 

Deutsche Börse AG, Frankfurt; Vorsitzender des 

Aufsichtsrats der Hypo Real Estate Holding AG, 

München

Die KfW IPEX-Bank startete zum 1. Januar 2008 

mit einem Volumen an Kreditzusagen von 61,8 

Mrd. EUR. Auf eigene Rechnung entfielen hiervon 

25,7 Mrd. EUR. Die Differenz bildete das Treu-

handgeschäft, das im Auftrag der KfW bearbeitet 

wird. Die Bank erhielt ein Kernkapital von gut  

2,3 Mrd. EUR sowie ein Ergänzungskapital von  

rd. 1,2 Mrd. EUR. Insgesamt wurde die neue  

KfW IPEX-Bank GmbH also mit 3,5 Mrd. EUR regu

latorischem Eigenkapital ausgestattet. 

Unter Risikogesichtspunkten ist das Kredit-

portfolio der KfW IPEX-Bank gut diversifiziert. 

Seine Qualität beruht auf einer Kombination aus 

guten Bonitäten und werthaltigen Sicherheiten. 

Politische Risiken spielen in diesem Portfolio eine 

geringe Rolle. Neben dem Kreditportfolio baut 

die Bank zur Sicherstellung jederzeitiger Liquidi-

tät ein Wertpapierportfolio auf. Dabei investiert 

sie nur im „Investment Grade“-Bereich. Am Markt 

der „Back-up“ Fazilitäten für Commer cial-Paper-

Programme oder ähnliche Produkte beteiligt sie 

sich nur mit geringen Volumina. Dabei handelt 

sie ausschließlich für deutsche Industrieadressen 

allererster Bonität. 

Zum Gesamtgeschäftsergebnis der KfW Banken

gruppe hat das Geschäftsfeld der Export- und 

Projektfinanzierung im Jahr 2007 erneut einen 

erheblichen Beitrag geleistet.

Geschäftsentwicklung.

Das internationale Marktumfeld gestaltete sich 

insgesamt günstig, auch wenn es sich im Jahres-

verlauf etwas schwieriger entwickelte. Die Tur-

bulenzen auf den internationalen Finanzmärkten 

haben das Geschäft der Bank dennoch nicht be-

hindert. Zwar wurden von den internationalen 

Investoren Finanztitel auch von Banken mit guter 

Bonitätseinstufung etwas zurückhaltender be-

trachtet, wodurch die Refinanzierungskosten 

stiegen. Andererseits zeigten die Kunden aber 

auch wieder ein verstärktes Interesse an klas-

sischen Finanzierungsinstrumenten. Diese Ent-

wicklung kam der Ausrichtung der KfW IPEX-

Bank als Kreditbank entgegen. 

Dabei zeichneten sich die Geschäftsfelder Ver-

kehr, Energie und Rohstoffe durch besonders 

dynamische Entwicklungen aus. Denn das anhal-

tende Wachstum des Welthandels zieht eine 

steigende Nachfrage nach Verkehrslogistik und 

Verkehrsleistungen nach sich. Schließlich muss 

der Energie- und Rohstoffbedarf einer wachsen-

den Weltbevölkerung gedeckt werden. In diesen 

Wirtschaftssektoren ist die KfW IPEX-Bank tradi

tionell gut positioniert. Nicht zuletzt, weil sie 

eng mit namhaften deutschen und anderen euro

päischen Unternehmen dieser Branchen zusam

menarbeitet. 
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Regionale Aufteilung des Neugeschäfts

  Europa 41,5 %

  Übrige Regionen 36,9 %

  Deutschland 21,6 %

Insgesamt 16,1 Mrd. EUR

Der Anteil des Inlandsgeschäfts fiel in diesem 

Jahr mit 22 % etwas geringer aus als im Vorjahr. 

Das übrige Europa erreichte 41 %, während die 

außereuropäischen Regionen auf 37 % kamen. 

Im Deutschlandgeschäft mit insgesamt 3,5 

Mrd. EUR Neuzusagen erzielten die Schiffsfinan-

zierungen für deutsche Reedereien den höchsten 

Anteil. An zweiter Stelle stehen Finanzierungen 

für das Verarbeitende Gewerbe, den Handel und 

Gesundheitsdienstleistungen. Darunter fielen vor 

allem allgemeine Unternehmensfinanzierungen. 

Darüber hinaus beteiligte sich die Bank auch an 

einigen Akquisitionsfinanzierungen. 

Entwicklung in den einzelnen Geschäftssparten, Deutschland 
Angaben in Mio. EUR

Sektoren Gesamt Finanzierungsschwerpunkt

Schifffahrt 1.284 Containerschiffe

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 830 Automobilbau, Spezialchemie

Energie und Umwelt 534 Anlagen zur Elektrizitätserzeugung und 
-übertragung, Umwelttechnik

Schienen- und Straßenverkehr 355 Schienenverkehr

Grundstoffindustrie 241 Rohstoffprojekte, Chemie, Stahl

Flug- und Seehäfen 212 Flug- und Seehafenterminals

Luftfahrt 20 Airbus-Lieferung

Gesamtergebnis 3.477

Zum Europageschäft mit Neuzusagen über 6,7 

Mrd. EUR trugen insbesondere die Finanzierungen 

im Schienen- und Straßenverkehr, in der Grund-

stoffindustrie, der Schifffahrt und der Energie-

wirtschaft hohe Anteile bei. 
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Entwicklung in den einzelnen Geschäftssparten, Europa 
Angaben in Mio. EUR

Sektoren Gesamt Finanzierungsschwerpunkt

Schienen- und Straßenverkehr 1.706 Schienenverkehr

Grundstoffindustrie 1.159 Rohstoffprojekte, Chemie, Stahl

Schifffahrt 1.088 Containerschiffe

Energie und Umwelt 849 Anlagen zur Elektrizitätserzeugung und 
-übertragung, Umwelttechnik

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 650 Automobilbau, Spezialchemie

Flug- und Seehäfen 465 Flug- und Seehafenterminals

Telekommunikation und Medien 351 Mobile Kommunikationssysteme

Luftfahrt 259 Airbus-Lieferung

AKA-Refinanzierung 137

Gesamtergebnis 6.663

In den außereuropäischen Regionen mit 5,9 Mrd. 

EUR an Neuzusagen standen ebenfalls Schiffs- 

und andere Verkehrsfinanzierungen an der Spitze. 

Das unterstreicht noch einmal den hohen wach-

senden Bedarf an weltweiter Verkehrslogistik.

Entwicklung in den einzelnen Geschäftssparten, außerhalb Europas 
Angaben in Mio. EUR

Sektoren Gesamt Finanzierungsschwerpunkt

Schifffahrt  2.430 Containerschiffe

Luftfahrt 934 Airbus-Lieferung

Grundstoffindustrie 854 Rohstoffprojekte, Chemie, Stahl

Energie und Umwelt 523 Anlagen zur Elektrizitätserzeugung und 
-übertragung, Umwelttechnik

Schienen- und Straßenverkehr 392 Schienenverkehr

Verarbeitendes Gewerbe, Handel, Gesundheit 330 Automobilbau, Spezialchemie

Telekommunikation und Medien 303 Mobile Kommunikationssysteme

Flug- und Seehäfen 157 Flug- und Seehafenterminals

AKA-Refinanzierung 5

Gesamtergebnis 5.928
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dIe gescHäfTssTrATegIe – BrANcHeN- uNd MArkTkoMPeTeNz uNd zIeLgerIcHTeTe 

INTerNATIoNALe AufsTeLLuNg.

Über die letzten Jahre hat sich die KfW IPEX-Bank 

als eine führende Adresse in der internationalen 

Projekt- und Exportfinanzierung behauptet. Dazu 

hat auch die Erweiterung der mittel- und lang-

fristigen Finanzierungsinstrumente um Avale sowie 

um Zins- und Währungsabsicherungen im Kunden-

interesse beigetragen. Diese Produkte haben deut-

lichen Anteil an der guten Geschäftsentwicklung.  

Die Finanzierungsinstrumente im kurzfristigen 

Ber eich – wie etwa im Rohstoffhandel – werden 

weiter  ausgebaut. Dazu gehört auch die sektor ale 

Aufstellung der Marktbereiche, wodurch Branchen-

Know-how und Kenntnis der Märkte gebündelt 

werden. Die anhaltend gute Geschäfts ent  wick -

lung bestätigt die dahinterstehende Ges amts  tra-

tegie der KfW IPEX-Bank. 

Die regionale Geschäftsstrategie legt unver-

ändert den Schwerpunkt auf Finanzierungen in 

Eur opa. Gemäß dem gesetzlichen Auftrag der KfW 

vertritt die Bank aber natürlich auch die weltweiten 

Interessen der europäischen Wirtschaft.

Dabei fokussiert sich die KfW IPEX-Bank auf 

Wachstumsmärkte und -regionen, mit denen teils 

jahrzehntelange Geschäftsbeziehungen bestehen. 

Sie nimmt aber auch neue „Emerging Markets“ 

in den Blick. Diese Märkte weisen ein spezielles 

Wachstumspotenzial auf, das für deutsche und 

andere europäische Anbieter von besonderem 

Interesse ist. Zur Unterstützung ihrer internationa-

len Geschäftsaktivitäten hat die KfW in den letzten 

Jahren Büros in Bangkok, Istanbul, London, Mos-

kau und New York aufgebaut. Diese werden im 

nächsten Jahr sukzessive auf die KfW IPEX-Bank 

überführt, wo sie vor allem für die Begleitung 

des Neugeschäfts zur Verfügung stehen.

 Das Asiengeschäft nimmt traditionell einen 

hohen Stellenwert ein. Hier konzentrierten sich 

2007 die Aktivitäten vor allem auf Indien. Unter 

anderem wurde gemeinsam mit anderen Banken 

eine Flugzeugfinanzierung für Indian Airlines, 

jetzt Air India, über mehr als 1 Mrd. USD arran-

giert und anschließend syndiziert. Um den dyna-

mischen indischen Markt besser zu bearbeiten, 

hat die KfW im Sommer 2007 eine Repräsentanz 

in Mumbai eröffnet. Bereits in kurzer Zeit steuerte  

sie einen gewichtigen Anteil zu dem guten Ergeb-

nis im Indiengeschäft bei.

Die Bank plant für 2008 auch eine Repräsen-

tanz in Singapur zu eröffnen, um auf den wich-

tigsten asiatischen Finanzmärkten noch stärker 

Präsenz zu zeigen. In der Golfregion laufen zu-

dem die Vorbereitungen für eine Büroeröffnung 

in Abu Dhabi.

Eine weitere neuere Zielregion bildet das süd-

liche Afrika. Hier sieht die Bank unter anderem 

im Energiesektor sowie bei Rohstoffprojekten 

gute Entwicklungsmöglichkeiten, bei denen sie 

ihre spezifischen Kompetenzen zum Geschäfts-

erfolg deutscher und anderer europäischer Unter-

nehmen gut einbringen kann. Darum bereitet die 



74

KfW IPEX-Bank.

KfW IPEX-Bank derzeit die Eröffnung einer Reprä-

sen tanz in Johannesburg vor, um auch in dieser 

Region direkt vor Ort zu agieren. 

Auf dem englischen Markt wird die KfW IPEX-

Bank 2008 noch einen Schritt weiter gehen und  

die Londoner Repräsentanz in eine Niederlassung 

umwandeln, die dann – personell verstärkt – auch 

operatives Geschäft durchführen wird. Denn der 

britische Markt genießt einen hohen Stellenwert. 

Hier lag der Schwerpunkt in den letzten Jahren 

auf Projekten im Verkehrssektor. Aber als bedeu-

tendster Finanzplatz Europas verschafft London 

der KfW IPEX-Bank vor allem Zugang zu weiteren, 

weltweit agierenden Unternehmen. Darüber 

 hinaus stellt die Themse-Metropole natürlich 

 einen wichtigen Standort für das Syndizierungs-

geschäft dar.

• New York

• São Paulo

•London
• Moskau

• Istanbul

Bangkok •Mumbai •



75

260

240

220

200

180

160

140

120

100

80

60

40

20

0

K
K

VerANTworTuNg für uMweLT- uNd sozIAL gerecHTe eNgAgeMeNTs.

Die KfW IPEX-Bank stellt sich unverändert ihrer 

Verantwortung für umwelt- und sozial gerechte 

Engagements. Sie hatte sich bereits im Jahr 2000 

als eine der ersten deutschen Banken eine Um-

weltrichtlinie für das internationale Geschäft 

gegeben. Diese Richtlinie wurde in der Folge  

um weitere Vorgaben zur Beachtung möglicher 

so zialer und gesellschaftlicher Effekte sowie um 

A spekte der Nachhaltigkeit der finanzierten 

Pr ojekte erweitert. Die jüngste Aktualisierung er-

folgte Ende 2007 mit einem expliziten Bezug zu 

den „Equator Principles“, denen sich die Bank 

ebenfalls anschließen wird. Dabei trug sie diesen 

Prinzipien aber auch bisher schon Rechnung und 

ging in Teilen sogar über deren Standards hinaus. 

 Die Richtlinie bestimmt, dass alle Kreditan-

träge mit Blick auf Umwelt- und Sozialaspekte 

der zu finanzierenden Vorhaben in eine von drei 

Kategorien eingeordnet werden:

Umwelt- und Sozialaspekte in der  
Projekt- und Exportfinanzierung  
der KfW IPEX-Bank 

 Kategorie A1) Kategorie B2) Kategorie C3)

 Anzahl der Projekte insgesamt

11 10

251

 Davon Projektland EU oder andere OECD-Länder

5 6

141

1) K ategorie A:  
potenziell erhebliche negative Umwelt- oder soziale Effekte.

2) K ategorie B: 
potenziell negative Umwelt- oder soziale Effekte.

3) K ategorie C: 
keine oder geringfügige Umwelt- oder soziale Effekte.
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Bei Vorhaben der Kategorien A und B überprüfen 

technische Sachverständige sowie Sachverstän-

dige der Stabsstelle Nachhaltigkeit der KfW deren 

Auswirkungen. Von einer Prüfung wird abgese-

hen, wenn die Vorhaben in einem EU-Land oder 

einem anderen OECD-Land mit etablierter Um-

weltschutzgesetzgebung beziehungsweise einer 

stabilen sozialen Ordnung durchgeführt werden. 

Im Berichtsjahr handelte es sich hier überwie-

gend um Projekte im thermischen Kraftwerksbau, 

in der Rohstoffgewinnung sowie um einige Ver-

kehrsinfrastrukturprojekte. In allen vertieft ge-

prüften Fällen wurden international akzeptierte 

Umwelt- und Sozialstandards eingehalten. 

In die Kategorie C fallen vor allem Flugzeug- 

und Schiffsfinanzierungen, aber auch Zusagen 

zum Bau von Telekommunikationseinrichtungen 

sowie zur Finanzierung von Standardprodukten 

der Investitionsgüterindustrien. Sie alle müssen 

den allgemein akzeptierten Standards genügen.

 Für umweltverträgliche oder umweltscho-

nende Vorhaben zeigte die Bank besonderes 

Engagement.  Von den Gesamtzusagen des Be-

richtsjahrs fielen Kredite über insgesamt mehr als  

2 Mrd. EUR in diese Vorhabenskategorie. Schwer-

punkt dieser Finanzierungen lag bei Investitionen 

des Schienenverkehrs. Hierfür wurden Kredite 

über 1,4 Mrd. EUR bereitgestellt. Gut 0,4 Mrd. 

EUR vergab die Bank für regenerative Energie-

Projekte. Dazu gehörten z. B. ein Solarpark in 

Spanien sowie ein weiterer Windpark in Taiwan. 

0,2 Mrd. EUR wurden zur Finanzierung von Ab-

wasser- und Abfallprojekten eingesetzt.



KfW Entwicklungsbank.

Entwicklung wirksam voranbringen.
Die KfW Entwicklungsbank unterstützt schwerpunktmäßig den öffent-

lichen Sektor in den Entwicklungs- und Transformationsländern beim 

Ausbau der sozialen und wirtschaftlichen Infrastruktur, beim Umwelt- 

und Ressourcenschutz und beim Aufbau von leistungsfähigen Finanz-

systemen. Die Förderung zielt auf eine dauerhafte Verbesserung der 

Lebensbedingungen der Bevölkerung der Entwicklungsländer. Bekämp-

fung der Armut, Stärkung der nachhaltigen wirtschaftlichen Leistungs-

fähigkeit und Unterstützung von strukturellen Veränderungen sind 

zentrale Förderaufgaben. Die Förderung durch Kredite und Zuschüsse 

aus Haushaltsmitteln des Bundes ergänzt die KfW Entwicklungsbank, 

soweit möglich, aus eigenen Mitteln und hilft der Bundesregierung 

dadurch bei der Erreichung der Quote der ODA-Ziele (ODA = Official 

Development Assistance).



Wie ein vietnamesischer Kleinbauer durch 
Entwicklungshilfe Boden gutmacht.

In vielen Entwicklungsländern steht die Wirtschaft im wahrsten Sinne des Wortes auf unsicherem Boden. Auch in Vietnam. Schließlich haben hier 

der Krieg und später das wilde Abholzen die Wälder erheblich dezimiert. Standen früher auf der Fläche noch dichte Wälder, waren Anfang der 

90er-Jahre nur noch 27 % des Landes bewaldet und mehr oder weniger stark geschädigt. Weit gravierender als diese Zahlen sind jedoch die Konse-

quenzen der Entwaldung: Die Bodenerosion und geringere Wasserspeicherung beraubten die Forst- und Landwirtschaft ihrer wichtigsten Grund-

lagen. Doch inzwischen konnte der Trend umgekehrt werden. Nicht zuletzt, weil die KfW Entwicklungsbank seit 1995 die Wiederaufforstung,, 



Naturverjüngung und nachhaltige Waldbewirtschaftung unterstützt. Davon profitiert auch Herr Ly Nam Bang, ein Bauer aus dem Dorf Na Ngan in der 

Provinz Lang Son. Denn die Aufforstung erfolgt in Zusammenarbeit mit kleinbäuerlichen Familienbetrieben und privaten Baumschulen aus der Region. 

Dadurch fließt der Hauptteil der Investitionen direkt an die Bewohner der Region zurück. Zudem werden Sparbücher zur jährlichen Zahlung von 

Umstellungsbeihilfen an die Bauern eingerichtet. Die Erfolge bei der Rekultivierung fallen beachtlich aus. Bereits heute wachsen wieder auf 38 % der 

Flächen Bäume. Bis 2010 soll dieser Anteil auf 42 % gesteigert werden. In der Provinz Lang Son jedenfalls freut man sich über das neue Wachstum.



Wie ein engagierter Beamter den  
Energiehaushalt in Fluss hält.

Die beiden Wasserkraftwerke Mahipar und Sarobi tragen beinahe zur Hälfte den Energiebedarf der afghanischen Hauptstadt Kabul. Aber nach jahr-

zehntelangem  Bürgerkrieg stauen sich dort neben den Wassermassen vor allem dringend benötigte Reparaturen. Den ständig drohenden Ausfall der 

Stromversorgung kompensiert der Ingenieur Humayoun Kohestani, stellvertretender Leiter der afghanischen Energiebehörde mit persönlichem Energie-

einsatz. Und arbeitet an einem Sanierungskonzept zur Rehabilitierung der Kraftwerke mit. Die KfW Entwicklungsbank unterstützt die Instandhaltung 

der Wasserkraftwerke mit Investitionsfinanzierungen in Höhe von bisher 20,5 Mio. EUR. Und bringt mit der Stromversorgung auch das Leben in der 



 krisengeschüttelten Region wieder in Fluss. Denn Sarobi und Mahipar stellen weit mehr als ihre installierte Gesamtleistung von 88 Megawatt zur 

Verfügung. Sie tragen wesentlich zur Versorgungssicherheit bei, die schließlich die Basis für die zunehmenden wirtschaftlichen und sozialen Aktivi-

täten beim Aufbau des Landes bildet. In erster Linie kommt dies den Schulen, Krankenhäusern, der öffentlichen Verwaltung und dem Wiederaufbau 

der örtlichen Gewerbe zugute. Erste Erfolge und die Perspektive auf weitere Unterstützung machen den Menschen bei der afghanischen Energie-

behörde um Humayoun Kohestani immer wieder Mut. Und geben ihnen die Kraft, auch weiterhin gegen den Strom zu schwimmen.



Die KfW Entwicklungsbank im Jahr 2007.

guTe cHANceN für kLeINsTuNTerNeHMer IN suBsAHArA-AfrIkA.

2007 war ein erfolgreiches Jahr für die Mikrofinanzinitiative für Subsahara-Afrika (MIFSSA). Mit 

Unterstützung der KfW Entwicklungsbank haben die ersten vier von insgesamt neun geplanten 

Mikrofinanzinstitutionen ihre Tore geöffnet. Den oftmals armen Klein- und Kleinstunternehmern in 

Madagaskar, Sierra Leone, Tansania, DR Kongo, Ghana und Senegal wird damit Zugang zu fairen 

Finanzdienstleistungen gewährt. So können Kleinunternehmer in diesen Ländern ihre eigene Ge-

schäftsidee realisieren und sich und ihren Angestellten nachhaltig Arbeit und Einkommen sichern. 

Gerade Frauen profitieren von diesem Angebot.

wIeder scHuLBILduNg für MädcHeN IN AfgHANIsTAN.

Seit dem Sturz der Taliban im Januar 2002 unterstützt die KfW Entwicklungsbank den Wiederaufbau 

Afghanistans. Mit Zusagen von bis heute 27 Mio. EUR wird auch das Bildungswesen durch Bau und 

Rehabilitierung von Schulen und Lehrerausbildungszentren gefördert. Im Großraum Kabul und in den 

westafghanischen Provinzen Badghis und Herat sind zwischen 2002 und 2006 mehr als 70 Schulen 

instand gesetzt bzw. mit Mobiliar und Lehrmaterial ausgerüstet worden. Mit der Wiedereröffnung der 

Schulen setzte ein Ansturm auf sie ein, der alle Experten überrascht hat. Knapp 100.000 Schülerinnen 

und Schüler profitieren von den neuen Schulen, davon ca. 40 % Mädchen. 

soLArANLAgeN Auf deN däcHerN sorgeN für sTroM IN BANgLAdescH.

Das Leben in Ramchandrapur, einem kleinen Ort 80 km nördlich der Hauptstadt Dhaka, hat sich für 

rd. 750.000 Menschen spürbar verändert: Dort wo noch vor kurzem abends trübe Kerosinfunzeln 

brannten, weil der Ort nicht an das Elektrizitätsnetz angeschlossen ist, strahlt nun dank Solaranlagen 

auf den Dächern trotzdem elektrisches Licht. Die Geschäfte sind länger geöffnet, Händler freuen sich 

über mehr Kunden und höheren Umsatz. Auch ist es im Schein der Lampen jetzt möglich, abends 

Hausaufgaben   zu machen oder sich durch Handarbeiten das Einkommen aufzubessern. 280 EUR 

kostet jede Solaranlage. Das Geld dafür können Familien und Unternehmer in Form eines Mikrokr edits 

bekommen und es dann innerhalb von drei Jahren in monatlichen Raten zurückzahlen. Mit seinen 

Kleinanlagen ist das Solarenergieprogramm, das die KfW Entwicklungsbank seit 2002 gemeinsam mit 

anderen Gebern fördert, zu einem der erfolgreichsten der Welt geworden.

zusäTzLIcHe MITTeL für ArMuTsreduzIeruNg.

Das Bundesministerium für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung und die KfW Entwick-

lungsbank haben am 15. November 2007 in Berlin die „Wachstumsinitiative für Arme“ lanciert. Sie 

zielt darauf ab, die Finanzsektoren in Entwicklungsländern zu stärken und somit grundlegende Voraus-

setzungen für wirtschaftliches Wachstum und Wohlstand zu schaffen. Die KfW wird hierfür eigene 

Mittel im Rahmen von strukturierten Finanzierungen einsetzen. Durch die damit beabsichtigte Be-

teiligung privater Investoren soll ein signifikanter Beitrag zur besseren Versorgung benachteiligter 

Klein- und Kleinstunternehmen mit Krediten und anderen Finanzdienstleistungen erreicht werden. 
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üBerBLIck.

Im Jahr 2007 konnten KfW Entwicklungsbank und 

DEG ihre Rekordergebnisse des Vorjahres beim 

Geschäftsvolumen noch einmal steigern. Insge-

samt sagten sie 4,2 Mrd. EUR für entwicklungs-

politische Vorhaben in Asien, Europa und dem 

Kaukasus, Subsahara-Afrika, Lateinamerika sowie 

Nordafrika und dem Nahen Osten zu. Gefördert 

wurden u. a. Investitionen in regenerative Ener-

gien, ländliche Wasserversorgung und Ressourcen-

schutzprogramme. Darüber hinaus nahmen die 

HIV- und Tuberkulose-Bekämpfung, der Ausbau 

der Mikrofinanzierung sowie Dezentralisierungs-

maßnahmen und die Unterstützung der gewerb-

lichen Wirtschaft einen hohen Stellenwert ein.

kfw eNTwIckLuNgsBANk – 

LeIsTuNgeN der eNTwIckLuNgsPoLITIscHeN zusAMMeNArBeIT.

Die KfW Entwicklungsbank führt im Auftrag der 

Bundesregierung die „Finanzielle Zusammen-

arbeit“ (FZ) durch. Die Förderung einer globalen 

nachhaltigen Entwicklung bildet das übergeord-

nete Ziel der deutschen FZ. Darunter fallen vier 

Unterziele der Bundesregierung: die weltweite 

Bekämpfung der Armut, die gerechte Gestaltung 

der Globalisierung, die Sicherung des Friedens 

sowie der Schutz der Umwelt. Im Rahmen dieses 

Auftrags fördert die KfW Entwicklungsbank 

Investit ionen in die wirtschaftliche und soziale 

Infrastruktur, in den Aufbau leistungsfähiger 

Finanzsektor en, in die Sicherung der natürlichen 

Ressourcen sowie in den Umwelt- und Klima-

schutz. Sie berät die Bundesregierung und die 

Partner vor Ort in entwicklungspolitischen Fragen, 

wirkt bei der Auswahl, Vorbereitung und Prüfung 

von Vorhaben mit und betreut diese in Eigenver-

antwortung. Bei der Realisierung der Projekte 

und Programme unterstützt sie die Partner dabei, 

strukturelle Hemmnisse zu beseitigen und eine 

wirtschaftlich tragfähige und nachhaltige Ent-

wicklung zu verfolgen. Dies bedeutet auch den 

Schutz der Umwelt und Ressourcen sowie den 

Einsatz für sozialen Ausgleich. Schließlich kon-

trolliert die KfW Entwicklungsbank die ordnungs-

gemäße Verwendung der zur Finanzierung ein-

gesetzten Mittel und stellt eine möglichst hohe 

Wirkungsorientierung sicher. 

Die geförderten Vorhaben sind grundsätzlich in 

die Entwicklungsstrategien der Partnerländer 

eingebunden. Sie werden eng mit Fördermaß-

nahmen der deutschen Technischen Zusammen-

arbeit (TZ) sowie anderer bi- und multilateraler 

Geber abgestimmt. 

Die Etats des Bundeshaushalts für die Ent-

wicklungszusammenarbeit ergänzt die KfW Ent-

wicklungsbank mittlerweile in erheblichem Maße 

aus eigenen Mitteln, die sie auf dem Kapital-

markt aufnimmt. Mit 1,7 Mrd. EUR für das Jahr 

2007 betrug der Anteil der KfW-Mittel an den 

Gesamtzusagen insgesamt 57 %. Die KfW Ent-

wicklungsbank leistete damit einen wichtigen 

Beitrag zur Umsetzung der entwicklungspoli-

tischen Ziele der Bundesregierung.

Die Partnerländer erhalten die Finanzmittel 

im Wesentlichen in Form von Zuschüssen und 

Darlehen, aber auch als Beteiligungen. Um die 

Millenniums-Entwicklungsziele (MDGs) zu errei-

chen, bedarf es enormer finanzieller Aufwen-

dungen. Die KfW Entwicklungsbank unterstützt 

die Bundesregierung durch eine breite Palette an 

Finanzinstrumenten: In ihrer Funktion als Bank 

und Entwicklungsinstitution in einem ist sie in 

der Lage, durch den kombinierten Einsatz von 

Bundes- und Kapitalmarktmitteln den Gestal-

tungsspielraum der Entwicklungszusammen-

arbeit erheblich zu steigern. Hierbei weisen unter 



den so genannten „Entwicklungskrediten“ ins-

besondere zinsverbilligte Darlehen ein großes 

Potenzial auf: Für jeden einzelnen Euro an Zuschuss-

mitteln kann die KfW Entwicklungsbank Darlehens-

mittel in Höhe von bis zu 7 EUR zur Verfügung 

stellen, die als Official Development Assistance 

anrechnungsfähig sind. Daraus resultiert eine 

höhere Unterstützung für die Partner zu attrak-

tiven Konditionen bei gleichzeitiger Schonung 

des Bundeshaushaltes. 

Aber auch über die offizielle Entwicklungszu-

sammenarbeit hinaus unterstützt die KfW Ent-

wicklungsbank nachhaltige Projekte in Partner-

ländern mit den so genannten „FZ-Förderkrediten“. 

Darunter  versteht man Darlehen der KfW ohne 

Zuschusselement aus dem Bundeshaushalt. Damit 

fördert die Entwicklungsbank entwicklungs-

politisch wertvolle Vorhaben, die gleichzeitig wirt-

schaftlich tragfähig sind. Ein aktuelles Beispiel 

bilden die Mikrofinanzkreditlinien in Bangladesch 

und Albanien oder der Ausbau erneuerbarer Ener gie 

in Uganda. 

zusAgeN der kfw eNTwIckLuNgsBANk.

Die Finanzierungszusagen der KfW Entwicklungs-

bank betrugen 2007 3.002 Mio. EUR. Damit 

konnten die hohen Zusagen aus dem Vorjahr 

(2006: 2.483 Mio. EUR) ein weiteres Mal gestei-

gert werden. 

Zusagen der KfW Entwicklungsbank 2003–2007 
Zusagen in Mio. EUR

2003 2004 2005 2006 2007

FZ-Standardkredite1) 227 271 307 280 277

FZ-Zuschüsse1) 740 703 751 864 803

FZ-Entwicklungskredite 287 782 492 704 579

 davon Haushaltsmittel 101 321 157 198 131

 davon KfW-Mittel 189 461 336 507 448

FZ-Förderkredite 246 160 247 512 1.263

Mandate 77 19 84 85 80

FZ insgesamt 1.577 1.934 1.881 2.445 3.002

Nachträglich: Zinszuschüsse 17 10 19 38 37

1) Differenzen in den Vorjahren durch Anpassung der Zinszuschüsse.

Die hohen Zusagen 2007 gingen vor allem auf 

den verstärkten Einsatz der FZ-Entwicklungskre-

dite und FZ-Förderkredite aus Mitteln der KfW 

zurück. Letztere fielen im Vergleich zum Vorjahr 

wesentlich höher aus.

84

KfW Entwicklungsbank.



85

zusAgeN der kfw eNTwIckLuNgsBANk NAcH regIoNeN.

Auf die Region Asien/Ozeanien entfiel 2007 mit 

46 % und einem Volumen von 1.368 Mio. EUR 

traditionell der größte Anteil der Gesamtzusagen. 

Dahinter folgte die Region Europa/Kaukasus, 

der en Anteil mit 676 Mio. EUR insgesamt 23 % 

erreichte. Die gemessen am Gesamtfördervolumen 

drittgrößte Region war Subsahara-Afrika. Hier 

konnten die Zusagen im Vorjahresvergleich um  

rd. ein Drittel auf 488 Mio. EUR gesteigert werden. 

Der Großteil hiervon wurde aus Bundesm itteln 

finanziert, die im Vorjahresvergleich um 25 % ge-

steigert werden konnten. Damit lag sie hinter der 

Region Asien/Ozeanien an zweiter Stelle. Mit  

270 Mio. EUR übertraf Lateinamerika knapp das 

Niveau des Vorjahres. Die Region Nordafrika/ 

Naher Osten erhielt mit rd. 200 Mio. EUR weniger 

Zusagen als im Vorjahr.

Zusagen der KfW Entwicklungsbank nach Regionen im Jahr 2007 
Angaben in Mio. und in %

Zusagen aus Bundesmitteln Gesamtzusagen 2007

Mio. EUR  % Mio. EUR  %

Asien/Ozeanien 438 36 1.368 46

Subsahara-Afrika 385 32 488 16

Europa/Kaukasus 116 10 676 23

Lateinamerika 121 10 270 9

Nordafrika/Naher Osten 150 12 202 7

Summe der Zusagen 1.210 100 3.002 100

zusAgeN der kfw eNTwIckLuNgsBANk NAcH förderscHwerPuNkTeN.

2007 entfiel mit je 33 % das größte Fördervolu-

men auf die Förderbereiche (nach OECD/DAC) 

soziale und wirtschaftliche Infrastruktur. Mit 

26 % der Mittel wurden Vorhaben im Finanz-

sektor gefördert. 

Unter die Vorhaben zur Verbesserung der so-

zialen Infrastruktur fielen die klassischen Schwer-

punkte Wasser, Abwasser, Abfallentsorgung (431 

Mio. EUR), Gesundheit und Bevölkerungspolitik 

(172 Mio. EUR) sowie Bildung (102 Mio. EUR). 

Verstärkt wurden zudem Vorhaben im Bereich zur 

Förderung von Staat und Zivilgesellschaft finanziert 

(274 Mio. EUR). Sie zielten u. a. auf die Dezentr a-

lis ierung, die Entwicklung von Kommunen und 

Stadtrandgebieten von Großstädten ab. 

Die Zusagen für Maßnahmen der wirtschaftlichen 

Infrastruktur betrafen rd. zur Hälfte (479 Mio. 

EUR) den Energiesektor. Häufigste Bereiche waren 

die Förderung von Energieeffizienz und regene-

rativen Energien sowie die ländliche Elektrifizie-

rung. Mit weiteren 490 Mio. EUR finanzierte die 

Bank im Transportbereich u. a. klimaschonende 

Investitionen im öffentlichen Verkehrswesen. 

Die Vorhaben im Finanzsektor verfolgten 

überwiegend strukturbildende Ziele zur Förde-

rung der Wirtschaftsreform und zum Aufbau der 

Marktwirtschaft. Darunter fielen beispielsweise 

sowohl die nachhaltige Förderung von Mikro- 

und kleinen sowie mittleren Unternehmen als 

auch die Stärkung der lokalen Finanzmärkte. 
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Zusagen der KfW Entwicklungsbank nach Förderschwerpunkten 2006–2007 
Angaben in Mio. und in %

2006 2007

 Mio. EUR  %  Mio. EUR  %

Soziale Infrastruktur 734 30 979 33

Wirtschaftliche Infrastruktur 724 29 978 33

Finanzsektor 600 24 775 26

Produzierender Bereich1) 186 7 77 3

Sonstige2) 238 10 193 6

Summe 2.483 100 3.002 100

1) Überwiegend Vorhaben im Forstschutz und in der landwirtschaftlichen Bewässerung.
2) Überwiegend Ressourcenschutz- und Nothilfevorhaben sowie die Förderung von Armutsbekämpfungsprogrammen (PRSP).

Die 2007 zugesagten Vorhaben konzentrierten 

sich wieder auf wichtige Querschnittsziele der 

Entwicklungszusammenarbeit. So dienten 56 % 

der Vorhaben der direkten oder mittelbaren Ar-

mutsbekämpfung. 36 % aller Vorhaben förderten 

aktiv den Umwelt- und Ressourcenschutz bzw. 

trugen dazu bei, ihn als wichtiges Nebenziel zu 

verbessern.

Die Gleichstellung der Frau bildet ebenfalls ein 

wichtiges Ziel der Entwicklungszusammenarbeit. 

Denn weltweit sind Frauen wesentlich stärker von 

Armut betroffen als Männer. Darum verfolgten 

49 % aller 2007 zugesagten Vorhaben als Haupt- 

oder wichtiges Nebenziel die Gleichberechtigung 

der Geschlechter.

AuszAHLuNgeN der kfw eNTwIckLuNgsBANk.

Im Berichtsjahr zahlte die KfW Entwicklungsbank 

2.038 Mio. EUR für Vorhaben in Entwicklungs- 

und Transformationsländern. Das entsprach einer 

Steigerung von 37 % gegenüber dem Vorjahr 

(2006: 1.485 Mio. EUR). Davon wurden im Be-

richtsjahr 1.143 Mio. EUR aus Bundesmitteln 

(2006: 1.095 Mio. EUR) finanziert. 
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uMscHuLduNgeN uNd erLAsse sowIe scHuLdeNuMwANdLuNgeN für  

uMweLTscHuTz uNd ArMuTsBekäMPfuNg.

Hoch verschuldeten Partnerländern gewährt die 

Bundesregierung unter bestimmten Vorausset-

zungen Erleichterungen bei der Rückzahlung von 

Darlehen aus der Entwicklungszusammenarbeit. 

Dies geschieht in Form von Umschuldungen oder 

Erlassen. Die Abstimmung mit der internationa-

len Gebergemeinschaft im Pariser Club bildet 

dabei die Grundlage solcher Zusagen. Sie erfolgen 

z. B. im Rahmen der so genannten HIPC-Initiative 

(Heavily Indebted Poor Countries), die vom Inter-

nationalen Währungsfonds (IWF) begleitet wird. 

Die KfW wirkt bei den Verhandlungen auf deut-

scher Seite mit.

Schuldnerländern wird die Rückzahlung aber 

nur dann erlassen, wenn sie sich zuvor verpflich-

tet haben, die dadurch eingesparten Mittel zur 

Armutsbekämpfung, zur Umwelterhaltung, für 

Bildung oder zum Kampf gegen HIV/Aids einzu-

setzen, bzw. wenn sie entsprechende Vorhaben 

bereits umgesetzt haben.

Zur Schuldenerleichterung hat die KfW 2007 

Umschuldungs- und Erlassverträge mit der DR 

Kongo, Republik Kongo und Montenegro über 

insgesamt 31 Mio. EUR abgeschlossen.

Die KfW Entwicklungsbank schloss darüber 

hinaus Vereinbarungen über Schuldenumwand-

lungen in Höhe von 73 Mio. EUR mit Ägypten, 

Ecuador, Georgien und Indonesien ab. Nach 

Durchführung der entsprechenden Vorhaben 

durch die Schuldner hat die KfW Entwicklungs-

bank auch unter Nutzung von Vereinbarungen 

aus den Vorjahren Forderungen in Höhe von 

102 Mio. EUR erlassen.

dIe wäLder der TroPeN sTABILIsIereN dAs weLTkLIMA.

Ob Klimaschutz, Wasserspeicher, Artenvielfalt, 

Genpool, Medizin- oder Holzlieferant, Kultur-, 

Lebens- oder Erlebnisraum – die Funktionen des 

Tropenwaldes sind vielschichtig. Die genaue Be-

deutung lässt sich erst in Ansätzen erfassen. Als 

sicher gilt jedoch, dass dem Schutz des Tropen-

waldes im Zuge der aktuellen Klimaschutzdis-

kussionen ein verstärktes öffentliches Interesse 

gewidmet wird. Auch bei der Klimakonferenz in 

Bali im Dezember 2007 stellte der Tropenwald-

schutz ein wesentliches Thema dar. Im Rahmen 

der Klimakonferenz wurde der Auftrag erteilt, die 

Grundlagen für eine künftige Anrechnung des 

Waldschutzes auf nationale Emissionsziele der 

Entwicklungsländer zu legen. Diese Regelung 

zählt zu den großen Erfolgen der Konferenz.

Bei der KfW Entwicklungsbank gehört der Schutz 

des Regenwaldes und der Artenvielfalt zur täg-

lichen Arbeit. Denn die Entwaldung trägt 20 bis 

25 % zum globalen Ausstoß von Klimagasen bei. 

Deshalb steht Indonesien wegen der rücksichts-

losen Ausbeutung seiner Wälder unter den „Klima-

sündern“ heute an vierter Stelle. Aus diesem Grund 

engagiert sich die KfW Entwicklungsbank bereits 

seit 15 Jahren für den Schutz der Tropenwälder, 

setzt sich für Natur und Biodiversität ein und 

fördert außerdem Vorhaben des Erosionsschutzes 

und der umweltverträglichen Landnutzung. Mit 

mehr als 900 Mio. EUR unterstützt die KfW Ent-

wicklungsbank im Auftrag des Bundes daher 

weltweit Vorhaben im Forstsektor. Dazu zählen 

über 100 Projekte in mehr als 40 Ländern welt-
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weit. Damit stellt sie die wichtigste bilaterale 

Entwicklungsinstitution auf diesem Gebiet. Bei 

den Forstvorhaben geht es in erster Linie darum, 

den Wald (wieder) aufzuforsten, zu erhalten und 

nachhaltig zu bewirtschaften. Die Projekte zur 

Erhaltung der biologischen Vielfalt umfassen 

überwiegend das Management von Schutzgebieten 

wie Nationalparks, Reservaten und angrenzenden 

Gebieten. 

Die Zusammenarbeit mit erfahrenen Nichtregie-

rungsorganisationen wie dem World Wide Fund 

For Nature (WWF) und Conservation International 

(CI) sowie der Weltnaturschutzunion (IUCN) spielt 

dabei eine wichtige Rolle. Die KfW Entwicklungs-

bank arbeitet aber auch mit vielen loka len Organi-

sationen zusammen, die international zwar kaum 

bekannt sind, aber die örtliche Bevölkerung  besser 

erreichen. 

wAcHsTuM uNd VerANTworTuNg – 

der g-8-gIPfeL uNd seINe BedeuTuNg für dIe kfw eNTwIckLuNgsBANk.

„Wachstum und Verantwortung“ lautete das Leit-

motiv der deutschen G-8-Präsidentschaft 2007. 

Mit den ausgewählten Themen hat die Bundes-

regierung klare Signale gesendet, die auch für die 

KfW von tragender Bedeutung sind. Die Entschei-

dungen der G-8-Staaten haben die geschäfts-

politischen Schwerpunkte der KfW Entwicklungs-

bank sowohl im Umwelt- und Klimaschutz als 

auch in der Förderung nachhaltiger Wirtschafts-

entwicklung bestätigt. Das gilt insbesondere im 

Bereich des Finanzsektors. Die KfW Entwicklungs-

bank wird sich weiter in Afrika engagieren und 

dort ihre sektorspezifische Kompetenz und ihr 

Bankwissen noch stärker einbringen. 

So wurden beim G-8-Gipfel die hohe Bedeutung 

der gemeinsamen Bekämpfung des Klimawandels 

und die Rolle der Förderung von Energie effizienz 

bei gleichzeitiger Sicherung der Energie versorgung 

hervorgehoben. Dies bestätigt nicht nur die inten-

sive Arbeit der KfW Bankengruppe an diesen Themen 

in Deutschland, sondern auch das Engagement  der 

KfW Entwicklungsbank in den Partnerländern der 

deutschen Entwicklungszusammenarbeit. Außer-

dem unterstreicht es die Relevanz der seit Jahren 

im Umwelt- und Klimaschutz aufgebauten Fach- 

und Personalkompetenz. Allein in den letzten 

zehn Jahren hat die KfW Entwicklungsbank im 

Auftrag des Bundes Zusagen in Höhe von 7,0 Mrd. 

EUR sektorübergreifend im Umwelt- und Klima-

schutz getätigt. Bei einem nun gewünschten Aus-

bau der Aktivitäten in diesem Bereich wird sich die 

KfW intensiv beratend und finanzierend auf natio-

naler wie internationaler Ebene einbringen.

Die im Rahmen des G-8-Gipfels von der Bun-

desregierung zugesagten zusätzlichen Mittel für 

die Entwicklungszusammenarbeit bilden einen 

wichtigen Schritt zu mehr Entwicklung, da in den 

Partnerländern noch ein immenser Investitionsbe-

darf besteht. Die Menge der Mittel allein sichert 

jedoch noch nicht den Entwicklungserfolg. Viel-
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mehr müssen die Gelder auf Basis umfangreicher 

Kompetenzen effizient für intelligente und nach-

haltige Konzepte eingesetzt werden. Dafür setzt 

sich die KfW Entwicklungsbank ein.

Wie von der Bundesregierung angekündigt, 

sind über die Bereitstellung aus Haushaltsmitteln 

hinaus alternative Finanzierungsformen nötig. 

Dazu leistet die KfW Entwicklungsbank bereits 

heute aus eigenen Mitteln (1,7 Mrd. EUR 2007) 

einen erheblichen Beitrag. Außerdem liefern die 

von den G-8-Staaten im Abschlussprotokoll 

 explizit begrüßten Initiativen des Regionalen 

Afrikanischen Mikrofinanzfonds (REGMIFA) und 

des Lokalwährungsfonds (TCX) wichtige Entwick-

lungsimpulse. Denn sie schaffen nötige Voraus-

setzungen für ein besseres Investitionsklima in 

den Partnerländern und für eine Entwicklung, die 

auf Eigenverantwortung baut. Beide Fonds wur-

den von der KfW Entwicklungsbank initiiert bzw. 

maßgeblich mitgestaltet.

Bei der REGMIFA handelt es sich um eine zentrale 

Initiative zur Förderung der wirtschaftlichen Ent-

wicklung in Afrika. Sie verfolgt das Ziel, die Mikro-

finanzbanken zu stärken, um einigen hundert-

tausend kleinen und mittleren Unternehmen den 

Zugang zu Krediten zu ermöglichen. Insgesamt 

soll dieser Fonds mit 250 Mio. EUR ausgestattet 

werden. Deutschland beabsichtigt, sich daran mit 

50 Mio. EUR aus Bundesmitteln und mit weiteren 

20 Mio. EUR aus KfW-Eigenmitteln zu beteiligen. 

Die Federführung bei der Gründung des Fonds 

liegt bei der KfW Entwicklungsbank. Hierfür 

nutzt sie ihre Erfahrung aus der Gründung eines 

ähnlichen Mikrofinanzfonds, der vor einigen 

 Jahren erfolgreich für Südosteuropa aufgelegt 

wurde. Über die Bereitstellung von Refinanzie-

rungsmitteln hinaus unterstützt die KfW die 

 geförderten Mikrobanken auch in ihrer institu tio-

nellen und fachlichen Leistungsfähigkeit durch 

kompetente Beratung.
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dIe wIrkuNgeN der eNTwIckLuNgszusAMMeNArBeIT sINd VIeLscHIcHTIg.

Entwicklungszusammenarbeit muss häufig Struk-

turen verändern, damit ihre Wirkungen dauerhaft 

bestehen bleiben. Auch die Verhaltensweisen der 

Menschen und die Rahmenbedingungen spielen 

dabei eine wichtige Rolle. Diesen Aspekten tragen 

KfW Entwicklungsbank und DEG durch die sorg-

same Konzeption und Umsetzung der von ihnen 

finanzierten Vorhaben Rechnung. 

Eine hohe Wirkungsorientierung bei der Ent-

wicklungszusammenarbeit bildet darum eine 

zentrale Forderung der „Paris-Deklaration“, die 

von den internationalen Gebern 2005 unter-

zeichnet wurde. Sie zu gewährleisten, bildet ein 

zentrales Anliegen der deutschen Bundesregie-

rung. Aus diesem Grund haben KfW Entwick-

lungsbank und DEG das Thema „Wirksamkeit der 

Finanziellen Zusammenarbeit“ als Jahresthema 

2007 ausgewählt. 

Alle Vorhaben der KfW Entwicklungsbank sind 

so angelegt, dass sie vielschichtige Wirkungen 

entfalten. So dient ein Projekt beispielsweise 

nicht nur seinem eigentlichen Zweck – etwa der 

Wasser- oder Energieversorgung eines Dorfes –, 

sondern zielt darüber hinaus noch auf weitere 

Verbesserungen ab. Dazu zählen der Aufbau leis-

tungsfähiger Strukturen, ein Mehr an Gleichbe-

rechtigung für Frauen, verbesserte Gesundheit, 

die Bewahrung von natürlichen Lebensgrundla-

gen, die Demokratisierung von Gesellschafts-

strukturen, verbesserte Bildungschancen, stabile 

Finanzsysteme und ein leistungsfähiger Privat-

sektor.

Sehr anschaulich zeigt sich dies beispielsweise 

am Wassersektor, in dem sich die FZ weltweit be-

sonders stark engagiert: Sauberes Trinkwasser 

sichert nicht nur das Überleben, sondern sorgt 

auch für eine bessere Gesundheit. Darüber hinaus 

ermöglicht eine verbesserte ländliche Wasserver-

sorgung den Frauen, zusätzliches Einkommen für 

ihre Familien zu erwirtschaften. Sie müssen das 

Wasser nicht mehr aus weit entfernten Brunnen 

holen und können die eingesparte Zeit nun für 

den Ackerbau und den Verkauf ihrer Produkte 

nutzen. Die gewonnene Zeit und das verdiente 

Geld kommen auch den Kindern zugute. Als Folge 

eines solchen Vorhabens in Tansania erhöhte sich 

die Einschulungsquote um 12 %. Insbesondere 

Mädchen – zu deren Aufgaben das Wasserholen 

bisher gehörte – hatten endlich die Chance, die 

Schule zu besuchen.
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Zusagen nach BMZ-Haushaltsmitteln und DAC-Ländern im Jahr 2007 
Zusagen in Mio. EUR

Rang Land BMZ-Haus-
haltsmittel

KfW-Mittel Mandats-
mittel

DEG (Eigen-
risiko)

  1 Indien 90,34 276,84 0,00 77,06

  2 China, VR 83,92 403,71 0,00 99,29

  3 Afghanistan 68,12 0,00 0,61 0,00

  4 Tansania 63,00 0,00 50,00 0,00

  5 Mosambik 60,56 0,00 0,00 0,00

  6 Palästinensische Gebiete 36,79 0,00 0,00 0,00

  7 Sambia 34,18 0,00 0,00 7,54

  8 Nepal 29,70 0,00 0,00 0,00

  9 Vietnam 29,13 0,00 0,00 0,00

10 Burkina Faso 29,00 0,00 0,00 0,00

11 Mali 28,48 0,00 0,00 0,00

12 Kirgistan 28,22 0,00 0,00 0,21

13 Ägypten 28,07 16,11 0,00 0,00

14 Jemen 24,73 0,00 0,00 0,00

15 Bangladesch 23,81 14,47 0,00 16,58

16 Jordanien 21,91 0,00 0,00 0,00

17 Albanien 21,20 0,00 0,00 10,00

18 Indonesien 21,00 0,00 0,00 21,81

19 Kolumbien 20,16 0,00 0,00 0,00

20 Serbien 20,00 20,00 0,00 0,00

21 Niger 20,00 0,00 0,00 0,00

22 Bolivien 18,61 0,00 0,00 0,00

23 Kasachstan 17,67 61,14 0,00 76,16

24 Malawi 17,63 0,00 0,00 1,50

25 Chile 16,23 19,23 0,00 0,00

26 Namibia 14,80 0,00 0,00 0,00

27 Philippinen 14,74 34,11 0,00 0,00

28 El Salvador 13,99 0,00 0,00 11,16

29 Marokko 13,35 26,00 0,00 0,00

30 Äthiopien 13,00 0,00 0,00 0,00

31 Benin 10,50 0,00 0,00 0,00

32 Usbekistan 10,20 0,00 0,00 25,00

33 Ghana 10,00 0,00 0,00 25,58

34 Libanon 10,00 0,00 0,00 0,00

35 Nigeria 10,00 0,00 0,00 50,47

36 Mazedonien 9,73 0,00 0,00 0,00

37 Paraguay 9,20 0,00 0,00 0,00

38 Uganda 9,15 11,18 4,30 24,55

39 Madagaskar 9,00 0,00 0,00 3,00

40 Mexiko 8,69 62,55 0,00 13,37

41 Montenegro 8,50 44,00 0,00 0,00

42 Syrien 8,00 0,00 0000 0,00
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Fortsetzung

Rang Land BMZ-Haus-
haltsmittel

KfW-Mittel Mandats-
mittel

DEG (Eigen-
risiko)

43 Pakistan 7,50 0,00 0,00 63,53

44 Ukraine 7,30 23,99 0,00 40,82

45 Kamerun 7,00 0,00 0,00 0,00

46 Armenien 6,90 2,08 0,00 7,40

47 Tunesien 6,88 10,23 0,00 0,00

48 Kambodscha 6,00 0,00 0,00 23,19

49 Domin. Republik 5,50 0,00 0,00 0,00

50 Kenia 5,15 0,00 0,00 4,49

51 Bosnien und Herzegowina 5,11 0,00 0,00 15,00

52 Guinea 5,00 0,00 0,00 0,00

53 Tschad 5,00 0,00 0,00 0,00

54 Ruanda 4,75 0,00 0,00 4,23

55 Peru 4,50 7,56 0,00 28,22

56 Burundi 4,50 0,00 0,00 0,00

57 Laos 4,40 0,00 0,00 0,00

58 Mongolei 3,00 0,00 0,00 0,00

59 Togo 3,00 0,00 0,00 0,00

60 Kongo, DR 1,75 0,00 0,00 8,24

61 Moldau 1,70 0,00 0,00 5,00

62 Lesotho 1,50 0,00 0,00 0,00

63 Senegal 1,46 0,00 0,00 21,25

64 Türkei 0,50 0,00 0,00 116,37

65 Aserbaidschan 0,38 30,00 0,00 12,21

66 Kroatien 0,00 167,61 0,00 0,00

67 Südafrika 0,00 25,00 0,00 9,13

68 Panama 0,00 14,96 0,00 0,00

69 Georgien 0,00 10,87 0,00 5,59

70 Mauritius 0,00 8,91 0,00 0,00

71 Weißrussland 0,00 2,40 0,00 0,00

72 Angola 0,00 0,00 0,00 6,82

73 Gabun 0,00 0,00 0,00 3,23

74 Sri Lanka 0,00 0,00 0,00 0,35

75 Argentinien 0,00 0,00 0,00 13,14

76 Brasilien 0,00 0,00 0,00 54,00

77 Costa Rica 0,00 0,00 0,00 7,49

78 Ecuador 0,00 0,00 0,00 10,16

79 Guatemala 0,00 0,00 0,00 13,94

80 Honduras 0,00 0,00 0,00 11,15

81 Nicaragua 0,00 0,00 0,00 17,48

82 Uruguay 0,00 0,00 0,00 5,83

Länderübergreifend 76,19 418,81 24,74 234,74

Summe 1.210,28 1.711,75 79,65 1.206,27
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Wir unternehmen Entwicklung.
Die DEG – Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH, ein 

Tochterunternehmen der KfW Bankengruppe, setzt sich als Entwick-

lungsfinanzierungsinstitut für die Förderung der Privatwirtschaft in 

Entwicklungs- und Schwellenländern ein. Dazu bietet sie privaten Unter-

nehmen und Banken langfristige Finanzierungen für Investitionen und 

trägt so zur Stärkung der Marktwirtschaft in den Partnerländern bei. 

Von der DEG mitfinanzierte Projekte müssen entwicklungspolitisch und 

betriebswirtschaftlich sinnvoll sowie umwelt- und sozialverträglich 

sein. Sie finden sich in allen Wirtschaftssektoren, die sich dem Engage-

ment privater Unternehmer öffnen. Die DEG stellt mit ihren Produkten 

langfristiges Investitionskapital zu marktorientierten Konditionen be-

reit. Im Dialog mit ihren Kunden erarbeitet sie Lösungen, die speziell 

auf das individuelle Projekt, die aktuelle Marktlage und die Risiko-

situation des jeweiligen Landes abgestimmt sind.
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AufgABe uNd roLLe der deg.

Die DEG – Deutsche Investitions- und Entwick-

lungsgesellschaft mbH gehört seit 2001 zur KfW 

Bankengruppe. Mit der KfW Entwicklungsbank 

setzt sie sich für die Förderung der Entwicklungs-

länder ein. Die DEG unterstützt im Rahmen der 

entwicklungspolitischen Ziele der deutschen 

Bundesr egierung den Auf- und Ausbau der Privat-

wirtschaft in Entwicklungs- und Schwellenländern. 

Durch die Mitfinanzierung und ihre beratende 

Funktion bei Unternehmensinvestitionen trägt die 

DEG zu nachhaltigem Wirtschaftswachstum bei 

und schafft damit eine wesentliche Grundlage zur 

Verbesserung der Lebensbedingungen der Men-

schen in den Investitionsländern. 

Seit ihrer Gründung im Jahr 1962 hat die DEG 

Finanzierungen von insgesamt über 9 Mrd. EUR 

bereitgestellt. Davon entfielen rd. 4 Mrd. EUR 

allein auf die letzten fünf Geschäftsjahre. Diese 

Wachstumsdynamik ermöglicht es der DEG, ihre 

entwicklungspolitische Förderstrategie erfolg-

reich umzusetzen. 

eNTwIckLuNg des fINANzIeruNgsgescHäfTs.

Die wirtschaftlichen und politischen Rahmenbe-

dingungen für private Investitionen in Entwick-

lungs- und Schwellenländern gestalteten sich 

unverändert gut. Dieses positive Umfeld beein-

flusste auch die Beteiligungsmärkte spürbar. Da-

durch nahm die Geschäftsentwicklung 2007 trotz 

der globalen Finanzmarktkrise einen weiterhin 

sehr erfreulichen Verlauf. So konnte die DEG ihr 

Finanzierungsgeschäft erneut erheblich ausweiten. 

Mit 1.206 Mio. EUR (930 Mio. EUR) überschritt sie 

erstmals die Milliardenschwelle und erzielte damit 

ihr bisher höchstes Zusagevolumen. Das entsprach 

einer Steigerung von knapp 30 % gegenüber dem 

Vorjahr. Der Anteil der Risikounterbeteiligungen 

belief sich auf 75 Mio. EUR (12 Mio. EUR). 

Die Auszahlungen lagen mit 858 Mio. EUR 

ebenfalls deutlich über dem Vorjahresniveau von 

788 Mio. EUR. Davon entfielen auf Risikounter-

beteiligungen 69 Mio. EUR (12 Mio. EUR). 

Das gesamte Portfolio (Nettozusagenbestand) 

erhöhte sich um 17 % auf 3.582 Mio. EUR (3.051 

Mio. EUR), wobei die Länderrisiko- und die Kre-

ditrisikostruktur weiter verbessert werden konn-

ten. Der Projektbestand verteilte sich auf 493 

Unternehmen in 84 Partnerländern. Damit hat 

die DEG ihre Position als eines der größten euro-

päischen Entwicklungsfinanzierungsinstitute, die 

sich auf die Förderung der Privatwirtschaft in 

Entwicklungs- und Schwellenländern spezialisiert 

haben, weiter gefestigt. 

Für die Übernahme von Beteiligungen sagte 

die DEG im vergangenen Jahr 215 Mio. EUR zu. 

Die Darlehen beliefen sich auf 958 Mio. EUR. Da-

von waren 234 Mio. EUR beteiligungsähnlich 

strukturiert. Damit summierte sich der Einsatz 

von Risikokapital für Beteiligungen und mezza-

nine Finanzierungen auf 449 Mio. EUR. Das ent-

sprach einem Anteil von 37 % (30 %) am gesam-

ten Neugeschäft. Für Garantien sagte die DEG 

insgesamt 33 Mio. EUR zu. 
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Zusagen der DEG 2003 – 2007 
Angaben in Mio. EUR

2003 2004 2005 2006 2007

558
601

702

930

1.206

Alle Angaben einschl. Risikounterbeteiligungen Dritter.

regIoNALe uNd sekTorALe sTrukTur des NeugescHäfTs. 

Im Berichtsjahr finanzierte die DEG Projekte in 

44 Partnerländern. Erstmals wurden dabei Mittel 

für Vorhaben in Angola, der Republik Moldau 

und in Usbekistan bereitgestellt. Zum Kreis der 

am wenigsten entwickelten Länder (LDC), in de-

nen sich die DEG engagiert hat, zählten Bangla-

desch und Kambodscha auf dem asiatischen so-

wie Angola, die Demokratische Republik Kongo, 

Madagaskar, Malawi, Ruanda, Sambia, Senegal 

und Uganda auf dem afrikanischen Kontinent. 

Die Region Asien/Ozeanien bildete mit Neu-

zusagen über 407 Mio. EUR (34 %) insge-samt 

den Schwerpunkt aller Aktivitäten. Darauf folgte 

das Gebiet Europa/Kaukasus/Türkei mit Zusagen 

in Höhe von 385 Mio. EUR (32 %), Lateinamerika 

erhielt Finanzierungszusagen über 194 Mio. EUR 

(16 %). Auf Subsahara-Afrika entfielen 187 Mio. 

EUR (15 %); dies war das bisher höchste jährliche 

Finanzierungsvolumen, das die DEG für diese 

Region ber eitgestellt hat. 

Die DEG baute im Berichtsjahr ihr Engagement 

in den Finanzsektoren der Partnerländer weiter 

aus. Die dort zugesagten Mittel in Höhe von 596 

Mio. EUR entsprachen einem Anteil von fast 50 % 

am Neugeschäft. Im Vordergrund stand dabei die 

Zusammenarbeit mit lokalen und regionalen Ge-

schäftsbanken, um kleine und mittlere Unterneh-

men auch an dezentralen Standorten mit lang-

fristigem Investitionskapital versorgen zu können 

und die Förderung des Wohnungsbaus auszuwei-

ten. Ferner umfasste das breite Förderspektrum 

Leasinggesellschaften, Spezialinstitute zur Finan-

zierung von Infrastrukturmaßnahmen und Kraft-

fahrzeugen, Beteiligungsfonds, Investitions- und 

Entwicklungsbanken. In Kooperation mit der KfW 

Entwicklungsbank engagierte sich die DEG in 

einem von der niederländischen Entwicklungs-

bank FMO initiierten Absicherungsfonds für Lokal-

währungsdarlehen. Dadurch kann vor allem für 

Kreditnehmer, die selbst keine Devisen erwirt-
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schaften, der Zugang zu bedarfsgerechten inlän-

dischen Investitionsfinanzierungen ohne Kursri-

siken verbessert werden. Wesentliche Elemente 

der Finanzsektorförderung waren auch nachhal-

tige Beiträge zum „Institution Building“ und zu 

guter Unternehmensführung. 

Für Unternehmen des verarbeitenden Gewer-

bes stellte die DEG 23 % ihrer Finanzierungszu-

sagen bereit. Hier dominierten vor allem Investi-

tionen in den Bereichen Ernährung, Chemie, 

Fahrzeugbau und Papier. Infrastrukturvorhaben 

verzeichneten eine weitere deutliche Steigerung 

auf ein neues Höchstniveau von 218 Mio. EUR; 

auf die Bereiche Telekommunikation, Energie- 

und Wasserversorgung, Transport und Lagerwirt-

schaft sowie Gesundheit entfielen 18 % der Neu-

zusagen. Im Energiesektor spielte die Nutzung 

erneuerbarer Energien eine wichtige Rolle. So 

kann etwa durch die Mitfinanzierung eines Lauf-

wasserkraftwerkes in Uganda nicht nur ein ent-

wicklungshemmender Engpass in der lokalen 

Stromversorgung überwunden, sondern zugleich 

auch eine positive Klimawirkung durch die Ver-

meidung von CO2-Emissionen erzielt werden. 

Sonstige Dienstleistungen – darunter Handels-

unternehmen und ein Industriepark – waren im 

Neugeschäft mit 8 % vertreten. 

Der Anteil der Agrarproduktion (ohne verar-

beitende Agroindustrie) betrug 1 % am Förder-

volumen; zusammen mit rohstoffnahen Verarbei-

tungsprojekten, vor allem im Ernährungsgewerbe, 

repräsentierte das Agrobusiness mit insgesamt 7 % 

ein deutlich höheres Gesamtengagement. 

K

K

K
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Zusagen der DEG nach Regionen im Jahr 2007 
Angaben in Mio. EUR und in %

 Asien/Ozeanien 407 34 %

 Eur opa/Türkei/Kaukasus 385 32 %

 Lateinamerika/K aribik 194 16 %

 Afrika 187 15 %

 Überr egional 33 3 %Insgesamt 1.206 Mio. EUR

BerATuNg uNd förderProgrAMMe. 

Mit ihren Beratungsleistungen unterstützt die 

DEG Kunden und Partner bei der Planung und 

Vorbereitung von Investitionen. Dabei setzt sie 

neben ihren spezifischen Länder- und Branchen-

kenntnissen insbesondere ihr finanztechnisches 

Fachwissen ein, um durch optimale Strukturie-

rung der Gesamtfinanzierung die Qualität der 

Investitionsvorhaben nachhaltig zu verbessern. 

Zur Verstärkung der entwicklungspolitischen 

Effekte durch DEG-Finanzierungen konnten im 

Berichtsjahr für technische Assistenz Haushalts-

mittel des Bundesministeriums für wirtschaftliche 

Zusammenarbeit und Entwicklung (BMZ) in Höhe 

von 1,1 Mio. EUR eingesetzt werden. Die DEG 

steuerte zusätzlich noch einmal 1,2 Mio. EUR aus 

Eigenmitteln bei. Damit wurden 2007 insgesamt 

36 Begleitmaßnahmen finanziert, um die wirt-

schaftliche, soziale und ökologische Nachhaltig-

keit der Projekte zu stärken und der besonderen 

Bedeutung privater Investitionen in schwierigen 
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Entwicklungsländern Rechnung zu tragen. Sekto-

rale Förderschwerpunkte waren hierbei Umwelt- 

und Ressourcenschutz, Finanzsektorentwicklung, 

Ernährungssicherung und Unterstützung des 

ländlichen Raums. 

Im Rahmen des vom BMZ aufgelegten Pro-

gramms für Entwicklungspartnerschaften mit der 

Wirtschaft (Public Private Partnership, PPP) finan-

zierte die DEG im Berichtsjahr 47 Projekte. Hier-

für wurden 10,3 Mio. EUR aus Mitteln des Bundes 

bereitgestellt. Die Partnerunternehmen und Dritte  

investierten 17,9 Mio. EUR. Somit konnte 2007 

insgesamt  ein Projektvolumen von 28,2 Mio. EUR 

realisiert werden. Einen Schwerpunkt der PPP-

Förderung im Jahr 2007 bildete die Bereitstellung 

von Mitteln für HIV-/Aids-Projekte in Afrika. 

Als besonders erfolgreich haben sich im Rah-

men der PPP-Förderung strategische Allianzen 

bewährt. Dies gilt insbesondere für die Koopera-

tion mit der TÜV Rheinland Group zur Förderung 

von Klimaschutzprojekten in Entwicklungsländern 

sowie die Qualitäts- und Vermarktungsinitiative 

„Cotton made in Africa“, deren PPP-Förderung 

inzwischen bis Anfang 2010 verlängert wurde. 

Aus der PPP-Studienfazilität wurden 2007 neun 

Finanzierungen für projektvorbereitende Maß-

nahmen in den Bereichen Infrastruktur- und 

Finanzsektorför derung zugesagt. 

Um Existenzgründern in Afghanistan den Zu-

gang zu adäquaten Finanzierungen zu erleich-

tern, hat die DEG ein Kreditgarantiefonds-Projekt 

aufgebaut. Dafür haben das BMZ und die US-

amerikanische Entwicklungshilfeorganisation 

USAID Mittel von zusammen 7,0 Mio. USD be-

reitgestellt. Kredite, die zwei ausgewählte lokale 

Partnerbanken an afghanische Jungunternehmer 

und kleine bis mittlere Betriebe vergeben, werden 

durch Garantiezusagen des Fonds abgesichert. Im 

Berichtsjahr wurden 184 Garantiezusagen für ein 

Kreditvolumen in Höhe von 4,1 Mio. USD erteilt, 

wodurch rd. 2.500 Arbeitsplätze geschaffen bzw. 

gesichert werden konnten. 

Insgesamt standen im Berichtsjahr aus dem 

Bundeshaushalt Fördermittel in Höhe von 14,9 

Mio. EUR zur Verfügung (10,9 Mio. EUR); dieses 

Volumen wird sich im kommenden Jahr jedoch 

wieder deutlich verringern. 

euroPäIscHe zusAMMeNArBeIT. 

Mit ihren europäischen Partnerinstituten pflegt 

die DEG enge Kooperationsbeziehungen innerhalb 

des organisatorischen Verbundes von EDFI (Euro-

pean Development Finance Institutions) mit Sitz 

in Brüssel. Von insgesamt 16 EDFI-Mitgliedern 

sind zwölf zusammen mit der Europäischen Inve-

stitionsbank (EIB) Partner des Kofinanzierungsin-

strumentes European Financing Partners (EFP). 

Unter ihnen befindet sich auch die DEG. Durch 

EFP werden private Investitionen in Entwicklungs-

ländern des afrikanischen, karibischen und pazi-

fischen Raums (so genannten AKP-Staaten) geför-

dert. Von der zur Verfügung stehenden Fazilität 

in Höhe von 330 Mio. EUR waren bis zum Jahres-

ende 2007 knapp 50 % mit Projekten belegt. 

Besonders intensiv entwickelte sich die Zusam-

menarbeit mit der niederländischen FMO und der 

französischen PROPARCO. Gemeinsam wurden im 

Berichtsjahr 34 Projekte mit einem Gesamtvolu-

men von 917 Mio. EUR finanziert, an dem die DEG 

mit einem Anteil von 46 % beteiligt war. 
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eNTwIckLuNgsPoLITIscHe effekTe der deg-fINANzIeruNgeN.

Die entwicklungspolitische Qualität der DEG-Neu-

zusagen hat im Berichtsjahr das bislang beste 

Niveau erreicht. Das bestätigt ein qualifiziertes 

Bewertungsverfahren durch das interne Geschäfts-

politische Projektrating (GPR), das im Jahr 2002 

eingeführt wurde. Die aktuellen Auswertungen 

(Ex-ante-Bewertung) haben ergeben, dass durch 

die im Jahr 2007 gemeinsam mit anderen Partnern 

finanzierten Investitionen direkt rd. 28.000 neue 

Arbeitsplätze entstehen. Die im Berichtsjahr mit-

finanzierten DEG-Projektunternehmen sichern 

derzeit  rd. 131.000 Arbeitsplätze. Hinzu kommen 

weitere 268.000 Beschäftigte, die über Zulieferbe-

ziehungen in Produktionsbetrieben und bei End-

kreditnehmern  in Finanzsektorprojekten tätig sind. 

Darüber hinaus werden diese Projektunterneh-

men durch Steuerzahlungen zu jährlichen Staats-

einnahmen in Höhe von mehr als 600 Mio. EUR 

beitragen und direkte Nettodevisenerlöse in Höhe 

von rd. 1,7 Mrd. EUR pro Jahr erwirtschaften. Auf-

grund der bestehenden Haushaltsdefizite und oft 

unzureichender Deviseneinnahmen sind diese 

Effekte  in vielen Entwicklungsländern von beson-

derer Bedeutung. 

Die von der DEG geförderten Unternehmen 

stellen sich in hohem Maße ihrer sozialen Ver-

antwortung. 53 % von ihnen zahlen überdurch-

schnittliche Löhne. Viele Unternehmen leisten 

darüber hinaus weitere soziale Beiträge. So stehen 

etwa die Einrichtung von Krankenstationen, die 

Übernahme zusätzlicher Alters- oder Krankenver-

sicherungsleistungen, der Bau von Schulen und 

Kindergärten oder die Bereitstellung von preis-

günstigem Wohnraum für eine soziale Unter-

nehmerverantwortung (Corporate Social Respon-

sibility) im besten Sinn. 

Rd. die Hälfte der im Berichtsjahr mitfinan-

zierten Vorhaben leistet einen direkten Beitrag 

zur Erreichung von mindestens einem der acht 

internationalen Millennium-Entwicklungsziele 

(Millennium Development Goals, MDG). 

ergeBNIs.

Das Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit 

lag mit 131 Mio. EUR leicht über dem bereits sehr 

hohen Vorjahresniveau (130 Mio. EUR). Wiederum 

haben zunehmende Beteiligungserträge – sowohl 

steigende Dividenden als auch erfolgreiche Ver-

äußerungsgewinne – maßgeblich dazu beigetra-

gen. Damit erhöhte sich der Anteil der laufenden 

und einmaligen Erträge aus Beteiligungen an den 

gesamten Erträgen aus dem operativen Geschäft 

auf 37 % gegenüber 26 % im Vorjahr. 

Die Risikovorsorge wurde durch eine Nettozu-

führung in Höhe von 17 Mio. EUR erhöht, nach 

einer Nettoauflösung in Höhe von 19 Mio. EUR 

im Vorjahr. Maßgeblich für diese Entwicklung 

war, dass nach einer langen Phase hoher Stabili-

tät die Risikolage wieder auf ein Normalniveau 

zurückkehrt.

Nach Steuern verblieb ein Jahresüberschuss von 

117 Mio. EUR (115 Mio. EUR), und nach Berück-

sichtigung der Entnahmen aus der zweckgebun-

denen Rücklage, die für technische Assistenz bei 

privaten Investitionen in schwierigen Ländern 

gebildet worden ist, konnte ein Bilanzgewinn  

von 118 Mio. EUR (110 Mio. EUR) ausgewiesen 

werden. Aufgrund der positiven Resonanz soll die 

zweckgebundene Rücklage für entwicklungs-

fördernde Begleitmaßnahmen weiter aufgestockt 

werden, um die entwicklungspolitische Qualität 

des Finanzierungsgeschäfts weiter zu stärken. Der 

restliche Bilanzgewinn wird satzungsgemäß den 

Anderen Gewinnrücklagen zugeführt.
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Im Jahr 2008 wird sich, wenn auch etwas weniger 

stark, die Wachstumsdynamik in den meisten für 

die DEG relevanten Märkten in Schwellen- und 

Entwicklungsländern fortsetzen. Entsprechend 

verläuft auch die Nachfrage nach den Leistungen 

der Gesellschaft unverändert lebhaft. Vor diesem 

Hintergrund strebt die DEG für 2008 ein Neuge-

schäft in Höhe von wenigstens 1 Mrd. EUR an. 

Auf mittlere Sicht visiert sie ein jährliches Port-

foliowachstum von 8–10 % an. Dieses moderate 

Wachstumsszenario wird begleitet von zusätz-

lichen Anstrengungen zu einer Aufrechterhaltung 

der hohen Förderqualität.

So soll der Anteil der Beteiligungen und Mez-

zaninfinanzierungen am Neugeschäft auf insge-

samt 40 % ausgebaut werden. Diesem Finanzie-

rungssegment kommt angesichts der knappen 

Verfügbarkeit eine besondere entwicklungspoli-

tische Bedeutung zu. Außerdem leistet das Risiko-

kapital einen wesentlichen, wenn auch stark 

schwankenden Beitrag zur Ertragslage der DEG. 

Durch ein aktives Beteiligungsengagement und 

die Übernahme von Aufsichtsmandaten kann die 

DEG überdies zusammen mit ihren Kofinanciers 

wichtige Kontroll- und Steuerungsrechte wahr-

nehmen und sich für die Einführung internatio-

naler Corporate-Governance-Standards einsetzen. 

Für private Investitionen in Afrika wird die 

DEG verstärkt bei deutschen mittleren Unterneh-

men werben und die Unterstützung der durch den 

G-8-Gipfel angeregten politischen Informations- 

und Förderinitiativen in Deutschland fortführen. 

Da zudem die Nachfrage afrikanischer Unterneh-

men nach Risikokapital zugenommen hat, wird 

die DEG ihre Akquisition auch auf diesen Bereich 

fokussieren. Ihre lokale Präsenz wird sie durch die 

Einrichtung eines Außenbüros für Westafrika mit 

Sitz in Accra, Ghana, erhöhen. 

Zur Förderung des Klimaschutzes will die DEG 

ihre Anstrengungen weiter deutlich erhöhen und 

ein Projektvolumen von rd. 100 Mio. EUR realisie-

ren. Dabei werden vor allem auch Energieeffizienz-

projekte im Vordergrund stehen, da hier noch 

vielfältige ungenutzte Potenziale zu heben sind. 

Im Rahmen der Kooperation mit den euro-

päischen Entwicklungsfinanzierungsinstituten 

(EDFI) wird die DEG den Harmonisierungsprozess 

intensiv weiterbegleiten. Neben der bereits reali-

sierten Vereinheitlichung von Umwelt- und Sozial-

standar ds und der Erfassung und Bewertung ent-

wicklungspolitischer Effekte wird zukünftig auch 

die Angleichung der rechtlichen Dokumentatio -

nen im Projektgeschäft im Vordergrund stehen. 

Darüber hinaus wird auch die Zusammenarbeit 

mit strategischen Partnern ausgebaut, um den 

Zugang zu bisher unzureichend erschlossenen 

Kundengruppen im Privatsektor – speziell im 

mittleren und kleineren Unternehmenssegment – 

zu verbreitern und das entwicklungspolitische 

Fördergeschäft fortzuentwickeln. 
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kfw-ANLeIHeN AucH IN HerAusforderNdeM uMfeLd weLTweIT gefrAgT. 

Das Jahr 2007 war an den internationalen Kapi-

talmärkten durch zwei recht unterschiedliche 

Jahreshälften geprägt. Während in den ersten 

beiden Quartalen robuste Wirtschaftsdaten und 

eine positive Kapitalmarktentwicklung domi-

nierten, stand das zweite Halbjahr im Zeichen 

von Turbulenzen. Sie wurden durch die Krise des 

Subprime-Hypothekenmarktes in den USA aus-

gelöst. Als Emittentin mit erstklassigem Kredit-

risiko, das sie aufgrund der expliziten Garantie 

der Bundesrepublik Deutschland genießt, be-

hauptete die KfW sich in diesem Umfeld gut. Das 

gestiegene Risikobewusstsein institutioneller 

Inve storen und deren „Flucht in Qualität“ führten 

zu einem spürbaren Anstieg der Anlagen in erst-

klassigem Kreditrisiko. Davon profitierte auch  

die KfW mit ihrem bestmöglichen Rating von 

AAA/Aaa/AAA von Standard & Poor‘s, Moody‘s 

Investor Service und Fitch Ratings. 

Die KfW nahm im Jahr 2007 an den internationalen 

Kapitalmärkten längerfristige Mittel in einem Gegen-

wert von 64,6 Mrd. EUR (2006: 54,1 Mrd. EUR) auf. 

Das deutlich gestiegene Fördergeschäft führte be-

reits im Juli zu einer Anhebung des voraussicht -

lichen Refinanzierungsbedarfs auf rd. 60 Mrd. EUR. 

Das im Vergleich zum Vorjahr um gut 10 Mrd. EUR 

höhere Volumen wurde im Wesentlichen durch 

zusätzliche Mittelaufnahmen in Euro (+ 3 Mrd. 

EUR) und britischen Pfund (+ 5 Mrd. EUR) erzielt. 

Hier zeigte sich, dass Investoren im Jahr 2007 welt-

weit bestrebt waren, ihre Anleihenportfolios zu 

diversifizier en. Sie suchten verstärkt neue Anlage-

möglichkeiten außerhalb der Reservewährungen 

US-Dollar und Euro. Die KfW trug dieser Entwick-

lung Rechnung und verbreiterte damit ihre Refinan-

zierungsbasis. Mit 570 Einzeltransaktionen (2006: 

526) in 25 Währungen (2006: 23) war die KfW 

2007 in so vielen Märkten aktiv wie nie zuvor.

Mittelaufnahmen nach Instrumenten 2006/2007  1)

Angaben in Mrd. EUR und %

2006 2007

Mrd. EUR % Mrd. EUR %

Wertpapiere 51,0 94 62,1 96

davon: Benchmark-Anleihen 21,7 40 27,5 43

davon: andere öffentliche Anleihen 23,4 43 26,6 41

davon: Privatplatzierungen 5,8 11 8,0 12

Darlehen 3,0 6 2,5 4

davon: Credit Linked Notes 2,2 4 2,2 3

davon: Sonstiges 1,0 2 0,3 1

Summe 54,1 100 64,6 100

1) Differ enzen in den Summen durch Rundung. Durch Methodikanpassung bei der Berechnung können sich bei einzelnen Vorjahreswerten Differenzen 
gegenüber bisherigen Veröffentlichungen ergeben.
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BeNcHMArk-ProgrAMMe AusgeBAuT. 

Die Refinanzierung der KfW basiert auf einer 

Drei-Säulen-Strategie. Die erste Säule ist die vo-

lumenmäßig bedeutsamste. Sie besteht aus den 

beiden Benchmark-Programmen in Euro und US-

Dollar. In beiden Währungen bietet die KfW ihren 

Anlegern weltweit großvolumige Anleihen in 

Benchmark-Laufzeiten an. Die Mittelaufnahme 

mit diesen hochliquiden Anleihen betrug im Jahr 

2007 27,5 Mrd. EUR und machte 43 % (2006: 

40 %) der Refinanzierung der KfW aus. Die deut-

lichen Überzeichnungen der KfW-€-Benchmark-

Anleihen sowie das Rekordemissionsvolumen von 

4 Mrd. USD einer im September begebenen zwei-

jährigen USD-Globalanleihe bestätigen den je-

weils richtig gewählten Emissionszeitpunkt. 

 Zudem zeigt es, dass die KfW gerade in einem 

unsicheren Kapitalmarktumfeld als Emittentin 

sehr gefragt ist. Zur Bereitstellung ihrer Kapital-

marktprodukte hat die KfW intern Prozesse ge-

schaffen, die eine schnelle Ausrichtung auf 

Markttrends ermöglichen. Investmentbanken, die 

die KfW-Benchmark-Anleihen vermarkten, schät-

zen diese hohe Flexibilität. Nur so ist es möglich, 

Emissionsvolumina von bis zu 5 Mrd. EUR je An-

leihe zum Teil innerhalb eines Geschäftstages 

weltweit zu platzieren. Die größte Gruppe, die in 

die  KfW-Benchmark-Programme investiert, sind 

nach wie vor Zentralbanken.

In der zweiten Säule der KfW-Refinanzierung 

sind öffentliche Anleihen außerhalb der Bench-

mark-Programme in einer Vielzahl von Wäh-

rungen zusammengefasst. Darunter fallen zum 

einen Anleihen in allen Kernwährungen, wie z. B. 

dem Euro oder dem britischen Pfund. Zum ande-

ren zählen hierzu auch Lokalwährungsanleihen, 

mit denen die KfW sich in aufstrebenden Märk-

ten frühzeitig als erstklassige Anleihenemittentin 

positioniert. In dieser zweiten Säule nahm die 

KfW insgesamt 41 % (2006: 43 %) ihrer langfris-

tigen Mittel auf. Der durchschnittliche Emissi-

onsbetrag aller gut 170 Transaktionen dieser 

Kategorie lag bei knapp 155 Mio. EUR. 

Darlehen sowie privat platzierte KfW-Anleihen, 

die auf die individuelle Nachfrage institutioneller 

Investoren zugeschnitten sind, stellen die dritte 

Säule der Refinanzierung dar. Sie trug 16 % (2006: 

17 %) zum Gesamtvolumen bei. Der durchschnitt-

liche Emissionsbetrag aller knapp 390 Trans-

aktionen dieser Säule lag bei gut 27 Mio. EUR.

k-Benchmark-Programm 2007

Mrd. EUR Laufzeit Zinssatz in %

KfW-R-Benchmark I/2007 5,0 10 Jahre 4,125

KfW-R-Benchmark II/2007 5,0 3 Jahre 3,875

KfW-R-Benchmark III/2007 5,0 5 Jahre 4,625

KfW-R-Benchmark IV/2007 3,0 15 Jahre 4,625
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US$-Programm 2007

Mrd. EUR Laufzeit Zinssatz in %

KfW-$-Benchmark I/2007 3,0 10 Jahre 4,875

KfW-$-Benchmark II/2007 3,0 5 Jahre 4,750

KfW-$-Benchmark III/2007 3,0 3 Jahre 5,000

KfW-$-Benchmark IV/2007 4,0 2 Jahre 4,500

Platzierung der KfW-Benchmark-Anleihen  
in Euro 2006/2007 
Angaben in %

2006 2007

 Übriges Eur opa 67 % 67 %

 Deutschland 24 % 15 %

 Asien 5 % 8 %

 Ander e Regionen 3 % 7 %

 Nor damerika 1 % 3 %

Platzierung der KfW-Benchmark-Anleihen 
in US-Dollar 2006/2007 
Angaben in %

2006 2007

 Asien 36 % 24 %

 Übriges Eur opa 33 % 44 %

 Nor damerika 20 % 29 %

 Ander e Regionen 11 % 1 %

 Deutschland < 1 % 2 %
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kerNwäHruNgeN – rekordeMIssIoNsVoLuMeN BeI BrITIscHeM PfuNd. 

Zu den wichtigsten Kernwährungen der KfW-Re-

finanzierung zählen der Euro, der US-Dollar, das 

britische Pfund und der japanische Yen. In diesen 

Währungen nahm die KfW 2007 89 % (2006: 

88 %) ihrer Mittel auf. Dabei vermeidet die KfW 

Währungsrisiken durch den Abschluss entspre-

chender Absicherungsgeschäfte.

Die bei weitem wichtigste Refinanzierungs-

währung der KfW blieb der Euro. Mit 39 % (2006: 

41%) am Gesamtvolumen blieb sein Anteil leicht 

unter dem Vorjahresniveau. Die Kapitalaufnahme 

in Euro entsprach insgesamt 25,3 Mrd. EUR 

€(2006: 22,4 Mrd. EUR). Außerhalb des -Bench-

mark-Programms nahm die KfW damit weitere 

7,4 Mrd. EUR auf.

Der US-Dollar ist traditionell mit großem Ab-

stand die zweitwichtigste Refinanzierungswäh-

rung der KfW. Die KfW verzeichnete bei ihren 

USD-Anleihen weiterhin eine sehr starke Nach-

frage. Dies führte dazu, dass sie erstmals eine 

USD-Globalanleihe mit einem Emissionsvolumen 

von 4 Mrd. USD begeben konnte. Insgesamt 

nahm sie am USD-Kapitalmarkt 22,9 Mrd. USD 

im Gegenwert von 16,9 Mrd. EUR auf. Davon 

entfielen 1,7 Mrd. USD (2006: 1,0 Mrd. USD) auf 

das US-Medium-Term-Note-Programm. Dabei 

handelt es sich um eine Emissionsplattform, die 

im Jahr 2006 speziell für US-amerikanische Inves-

toren eingeführt wurde. Sie ermöglicht der KfW, 

die Nachfrage nach strukturierten Anleihen für 

in den USA beheimatete Anleger flexibel und 

e ffizient zu bedienen. Anhand der deutlichen 

Steigerung des Volumens gegenüber dem Vorjahr 

zeigte sich, dass der Markt dieses Angebot her-

vorragend aufgenommen hat. Der US-Dollar 

stand insgesamt für 26 % (2006: 29 %) der lang-

fristigen KfW-Mittelaufnahme. 

Das britische Pfund verzeichnete 2007 den 

stärksten  Zuwachs innerhalb der Kern-Refinan-

zierungswährungen der KfW. Als maßgeblich für 

die starke Nachfrage nach GBP-Anleihen galten 

das attraktive Renditeniveau im Zusammenspiel 

mit Portfolioumschichtungen internationaler 

Investor en zugunsten des britischen Pfunds. 2007 

nahm die KfW 7,5 Mrd. GBP (2006: 4,2 Mrd. GBP) 

in der inzwischen drittwichtigsten Reservewäh-

rung der Welt auf. Das entsprach einem Gegenwert  

von 11,0 Mrd. EUR (2006: 6,2 Mrd. EUR) bzw. 

17 % des Refinanzierungsvolumens (2006: 12 %). 

Die KfW hat damit ihre Marktposition als einer 

der größten Emittenten in GBP gefestigt. Gleich 

zu Beginn des Jahres brachte die KfW eine neue 

fünfjährige Anleihe auf den Markt, die im wei-

teren Verlauf wegen starker Investorennachfrage 

auf ein Volumen von 2,1 Mrd. GBP (3,1 Mrd. EUR) 

aufgestockt wurde. Eine kurz danach begebene 

dreijährige Anleihe stockte die KfW zwischenzeit-

lich auf insgesamt 1,5 Mrd. GBP (2,2 Mrd. EUR) 

auf. Im Zuge des nach wie vor attraktiven Rendite-

niveaus erwartet die KfW eine Fortsetzung der 

hohen Nachfrage nach britischen Pfund. Sie wird 

daher weiterhin ein aktiver Emittent in dieser  

Währung bleiben. 

Der japanische Kapitalmarkt bzw. Emissionen 

in japanischen Yen (JPY) stellen für die KfW eine 

weitere wichtige Refinanzierungsquelle dar. Der 

positive Nachfragetrend nach Anleihen in japa-

nischer Währung aus dem Vorjahr hat sich 2007 

nochmals verstärkt. Vor diesem Hintergrund 

emittierte die KfW Yen-Anleihen in einem  

Volumen von rd. 660 Mrd. JPY (2006: 500 Mrd. 

JPY). Das entsprach einem Gegenwert von rd.  

4,1 Mrd. EUR (2006: 3,4 Mrd. EUR). Dieser Betrag 

konnte über knapp 280 (2006: 220) strukturierte 
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Privatplatzierungen bei japanischen institutio-

nellen Investoren sowie einer neuen (2006: 3) 

Globalanleihe aufgenommen werden. Daneben 

bot die KfW 12 (2006: 11) so genannte Uridashi-

Anleihen im Gegenwert von 867 Mio. EUR (2006: 

654 Mio. EUR) an. Darunter versteht man An-

leihen speziell für japanische Privatinvestoren, 

die von Emittenten außerhalb Japans stammen. 

Solche  Anleihen können sowohl in japanischen 

Yen als auch in anderen Währungen denominiert 

sein. Die KfW bot ihre Uridashi-Anleihen 2007 

am häufigsten in japanischen Yen sowie in aus-

tralischen und neuseeländischen Dollar an. 

Der australische, kanadische und neuseeländische 

Dollar sowie der Schweizer Franken sind die wei-

teren Kernwährungen der KfW-Refinanzierung. 

Ihre Bedeutung ist mit einem Anteil von jeweils 

1 % bis 2 % (0,7 Mrd. EUR bis 1,2 Mrd. EUR) an der 

Gesamtmittelaufnahme jedoch vergleichsweise 

gering. Auf diesen Märkten emittierte die KfW 

2007,  wie im Vorjahr, großvolumige Anleihen. 

Die größte davon war eine fünfjährige Anleihe 

aus dem so genannten Känguru-Programm. Auf-

grund der starken Nachfrage wurde sie mehrmals 

bis zu einem Volumen von insgesamt 1 Mrd. AUD 

aufgestockt.

Mittelaufnahmen nach Währungen 2006/2007  1)

Angaben in Mrd. EUR und %

2006 2007

Währung Mrd. EUR % Mrd. EUR %

EUR 22,4 41 25,3 39

USD 15,7 29 16,9 26

GBP 6,2 12 11,0 17

JPY 3,4 6 4,1 6

Weitere Kernwährungen (AUD, CAD, CHF, NZD) 3,2 6 3,7 6

Sonstige Währungen 3,1 6 3,6 6

davon europäische (z. B. NOK, RUB, TRY) 2,2 4 2,4 4

davon afrikanische (EGP, NGN, ZAR) 0,4 1 0,5 1

davon asiatische (z. B. MYR, THB) 0,2 < 1 0,2 < 1

davon lateinamerikanische (BRL, MXN) 0,3 1 0,4 1

Summe 54,1 100 64,6 100
1) Differ enzen in den Summen durch Rundung. Durch Methodikanpassung bei der Berechnung können sich bei einzelnen Vorjahreswerten Differenzen 

gegenüber bisherigen Veröffentlichungen ergeben.
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soNsTIge wäHruNgeN – eNTwIckLuNg LokALer kAPITALMärkTe IM fokus. 

Die KfW emittiert Anleihen neben den Kernwäh-

rungen in einer Vielzahl weiterer Währungen, um 

eine möglichst breite und diversifizierte Investo-

renbasis anzusprechen. Im Berichtsjahr standen 

diese Währungen für 6 % (2006: 6 %) der gesam-

ten KfW-Mittelaufnahme, was umgerechnet 3,6 

Mrd. EUR (2006: 3,1 Mrd. EUR) entsprach. Auf-

grund paralleler Absicherungsgeschäfte geht sie 

auch bei der Begebung dieser Anleihen keine 

Währungsrisiken ein. Die KfW zählt weltweit zu 

den wichtigsten Emittenten in den so genannten 

„Emerging Markets“. Darunter versteht man die 

neu aufstrebenden Kapitalmärkte Asiens, Euro-

pas, Lateinamerikas und Afrikas. 

Solche Anleihen begibt die KfW, damit insti-

tutionelle Investoren ihren Anlagebedarf in  diesen 

Nicht-Kernwährungen decken können, ohne sich 

einem Ausfallrisiko des Emittenten auszusetzen. 

Die KfW ermöglicht ihnen damit, die Chance auf 

Währungsgewinne oder eine besonders attraktive 

Verzinsung in solchen Währungen zu nutzen. 

Besonders Investoren außerhalb des jeweiligen 

Landes nutzen diese KfW-Anleihen, die in der 

Regel an der Wertpapierbörse in Frankfurt oder 

Luxemburg handelbar sind. Die KfW hat derartige 

Anleihen 2007 erstmals in bulgarischen Lew, 

nigeria nischen Naira, indonesischen Rupien und 

russischen Rubeln platziert. Im Berichtsjahr stach 

als größte KfW-Anleihe dieser Art eine drei jährige 

Globalanleihe in südafrikanischen Rand über um-

gerechnet gut 230 Mio. EUR hervor. Eine fünf-

jährige Anleihe über umgerechnet ca. 125 Mio. 

EUR war zudem die bisher größte und zugleich 

am längsten laufende Anleihe eines auslän-

dischen Emittenten in ägyptischen Pfund. 

Daneben spricht die KfW in ausgewählten 

Kapitalmärkten  lokale Investoren des jeweiligen 

Marktes an. Mit speziellen Emissionen richtet sie 

sich an Interessenten, die nach Verlässlichkeit 

und Sicherheit eines AAA-Emittenten suchen. 

Solche Anleihen schneidet die KfW auf die Bedürf-

nisse der jeweils lokalen Investoren zu, indem sie 

beispielsweise nach lokalem Recht dokumentiert 

oder an der Börse des jeweiligen Landes handel-

bar sind. Dadurch trägt die KfW auch zur Ent-

wicklung des Kapitalmarktes in diesen Ländern 

bei. Ein Beispiel im Berichtsjahr ist die erstmalige 

Begebung einer KfW-Anleihe in thailändischen 

Baht mit einem Emissionsvolumen von umge-

rechnet ca. 65 Mio. EUR. Die KfW wird sich auch 

zukünftig aktiv an der Erschließung weiterer 

Emerging Markets beteiligen. Sie rechnet damit, 

aufgrund der dynamischen Wirtschaftsent-

wicklung in diesen Ländern dort zukünftig einen 

 höheren Anteil ihres Mittelbedarfs refinanzieren 

zu können. 

geLdMArkT weITerHIN Auf HoHeM NIVeAu. 

Die Krise im US-Subprime-Hypothekenmarkt im 

zweiten Halbjahr 2007 prägte weitgehend das 

Marktumfeld. Trotzdem entwickelten sich die 

 Geschäftsaktivitäten der KfW im Geldmarkt er-

freulich positiv. Durch ihre beiden Commercial-

Paper-Programme wurden Mittel in Höhe von ins-

gesamt 98,3 Mrd. EUR aufgenommen. Sie lagen 

damit annähernd auf Vorjahresniveau. Beide Pro-

 gramme sind wichtige Komponenten der Liquidi-

tätssteuerung der KfW Bankengruppe. 

Das Multicurrency-Commercial-Paper-Pro-

gramm stellt die wichtigste kurzfristige Refinan-

zierungsquelle der KfW Bankengruppe dar. Es 

übertraf mit einem Emissionsvolumen von 44,2 

Mrd. EUR den Vorjahreswert von 28,3 Mrd. EUR 

deutlich. Ursächlich für den deutlichen Anstieg 
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waren vor allem zwei Faktoren: Aufgrund eines 

insgesamt gestiegenen Refinanzierungsbedarfs, 

der auf die Zunahme der KfW-Förderaktivitäten 

in einem positiven gesamtwirtschaftlichen Um-

feld zurückzuführen ist, wurde das Programm-

volumen Mitte 2007 von ursprünglich 12 Mrd. EUR 

auf nunmehr 20 Mrd. EUR aufgestockt. Dies ging 

mit einer verstärkten Emissionsaktivität einher. 

Zweitens erfuhr die KfW aufgrund ihrer ausge-

zeichneten Bonität gerade während der Markt-

anspannungen im zweiten Halbjahr einen Nach-

frageanstieg beim Commercial-Paper-Programm 

und konnte auch von einer gleichzeitigen deut-

lichen Verbesserung der Refinanzierungssätze 

profitieren. Die KfW bot Papiere in allen gängigen 

Währungen an und war hier in Bezug auf die 

Investorenbasis sehr gut diversifiziert. In diesem 

Marktsegment behauptet sie seit Jahren ihre 

Stellung als eine der weltweit größten Emitten-

tinnen. Zu Beginn des Berichtsjahres wurde das 

Multicurrency-Commercial-Paper-Programm der 

KfW mit dem STEP-Label (Short-Term European 

Paper) versehen. Mit dem STEP-Label wird durch 

eine unabhängige Initiative europäischer Finanz-

marktakteure die Erfüllung festgelegter Standards 

zur Harmonisierung kurzfristiger Wert papier-

programme unterschiedlicher Emittenten auf 

dem europäischen Geldmarkt bestätigt. 

Im US-Markt entwickelte sich das US-Commercial-

Paper-Programm der KfW International Finance 

insgesamt rückläufig. Im Jahr 2007 wurden  Papiere 

im Umfang von 73,7 Mrd. USD ausgegeben. Dies 

entsprach einem Rückgang von 19 % gegenüber 

dem Vorjahr. Anders als im Euroraum kam der  

US-Commercial-Paper-Markt durch die Krise im 

US-Subprime-Hypothekenmarkt phasenweise  

fast vollständig zum Erliegen. Dennoch setzte die 

KfW ihre Emissionsaktivitäten auf einem ver-

gleichs weise hohen Niveau fort. Dadurch erzielte 

sie auch in diesem Programm sehr attraktive 

Refinan zie rungssätze. Zum Jahreswechsel 2007/ 

2008 er setzte die KfW das Programm der KfW 

International Finance Inc., Delaware, USA, durch 

ein Programm, bei dem die KfW als Emittentin 

auftritt. Dadurch vereinheitlicht sie ihren Markt-

auftritt in den USA. Die Geschäftsaktivitäten der 

KfW International Finance Inc. werden nach Tilgung 

aller bis Ende 2007 emittierten US-Commercial-

Paper-Emissionen bis auf weiteres eingestellt. Die 

wesentlichen Programmmodalitäten, wie z. B. das 

Progr ammvolumen von aktuell 10 Mrd. USD, bleiben 

jedoch unverändert. 

AusgezeIcHNeTes NAcHHALTIgkeITsrATINg der kfw.

Bei nachhaltigkeitsorientierten Investoren, so 

genannten Socially Responsible Investors (SRI), 

handelt es sich um Anleger, die zu ihrer Inves-

titionsentscheidung  neben finanziellen Be-

urteilungskriterien auch die Bewertung des 

ökologischen und sozialen Handelns des 

Wertpapieremittenten   heranziehen. Die KfW-

Anleihen sind aufgrund des gesetzlichen Auf-

trags der KfW, ihres Geschäftsmodells und 

Selbstverständnisses als Anlage für diese Inves-

torengruppe besonders geeignet. Dies spiegelt 

sich auch in der Bewertung in Form von Nach-

haltigkeitsratings durch darauf spezialisierte, 

unabhängige Agenturen wider. So hob beispiels-

weise die Nachhaltigkeitsrating-Agentur Scoris 

im Jahr 2007 die Bewertung der KfW Banken-

gruppe auf einer Skala von 0 bis 100 Punkten 

auf 72,3 Punkte an. Damit belegte die KfW  

den dritten Platz unter 56 weltweit untersuch-

ten Anleiheemittenten. Mit diesem Wert nimmt 

die KfW zugleich den Spitzenplatz als beste 

deutsche Emittentin ein und liegt deutlich über 

dem Durchschnitt der analysierten Institute von 

45,1 Punkten.
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Die KfW wird auch in Zukunft ihrer gesellschaft-

lichen Verantwortung gerecht und wird auf 

dieser  Basis den Dialog mit nachhaltigkeitsorien-

tierten Investoren suchen. So hat sie im Berichts-

j  ahr speziell darauf ausgerichtete Invest oren-

besuche in Paris und London durchgeführt und 

plant für 2008, diese Aktivitäten auszubauen.

2008: fLeXIBeL Auf deM wAcHsTuMsPfAd. 

Für das kommende Jahr rechnet die KfW mit 

einem höheren Refinanzierungsvolumen. Sie er-

wartet einen Gesamtbetrag von rd. 70 Mrd. EUR. 

Haupttreiber ist das anhaltend starke Förderge-

schäft. Angesichts der soliden wirtschaftlichen 

Verfassung Deutschlands rechnet die KfW auch 

2008 mit einer erfreulichen Entwicklung des Ge-

samtfördervolumens und somit auch mit einem 

deutlich steigenden Refinanzierungsbedarf. Hin-

zu kommt, dass sich seit Mitte 2007 mit der Neu-

ordnung der ERP-Wirtschaftsförderung nun auch 

der Refinanzierungsbedarf der ERP-Förderpro-

gramme bei der KfW niederschlägt. Darüber hinaus 

trat die KfW im Berichtsjahr in die Liquiditäts-

linien der IKB Deutsche Industriebank AG für das 

Conduit Rhineland Funding ein. Dadurch ver-

zeichnete die KfW 2007 aus ihren Liquiditäts-

beständen bereits Mittelabflüsse in Höhe von 

knapp 7 Mrd. EUR. Die KfW wird ihr konservatives 

Liquiditätsmanagement auch 2008 fortführen 

und daher ihre Liquiditätsbestände wieder auf-

füllen.

Zur Mittelaufnahme wird die KfW auf ihren 

bewährten  Mix aus Benchmark-Anleihen, anderen 

öffentlichen Anleihen sowie Privatplatzierungen 

zurückgreifen. Die Benchmark-Programme in Euro 

und US-Dollar werden – mit zunehmender Be deu-

tung – den wesentlichen Anteil an der Mittelauf-

nahme darstellen. Mindestens jeweils vier Bench-

mark-Anleihen in Euro und US-Dollar sind ge-  

plant. In beiden Währungen hat sich die KfW zum 

Ziel gesetzt, auch 2008 die gesamte Zinsstruktur-

kurve abzudecken. Marktverfassung und Inves-

torennach  frage bleiben dabei die wesentlichen 

Bestimmungsgrößen für die Wahl der Währung, 

des Emissionszeitpunktes und der Laufzeit einer 

Benchmark-Anleihe. Durch die hohe eigene Flexi-

bilität sieht sich die KfW in der Lage, sich kurz-

fristig ergebende Emissionsmöglichkeiten zu 

nutzen. Dies ist angesichts des weiterhin erwar-

teten volatilen Marktumfeldes von besonderer 

Relevanz. 

Wichtige Währungen und Märkte bleiben 

auch das britische Pfund und der japanische Yen. 

Im Sinne einer weiteren Diversifizierung erwartet 

die KfW darüber hinaus, ihr Spektrum an Emissions-

währungen in den Emerging Markets nochmals 

erweitern zu können. 

Die KfW erwartet an den internationalen Kapital-

märkten  weiterhin Turbulenzen durch die Krise 

am US-Hypothekenmarkt. Die dadurch induzierte  

Risikoscheu institutioneller Investoren und deren 

„Flucht in Qualität“ dürften zu einem steigenden  

Bed arf an Anlagen mit erstklassiger Bonit ät 

führ en. Ziel der KfW ist und bleibt es, für solche 

Investor en weltweit erste Wahl zu sein.
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PrIVATIsIeruNg der deuTscHeN TeLekoM uNd der deuTscHeN PosT. 

Im Januar 2007 wurde die Wandlung einer Um-

tauschanleihe in Aktien der Deutschen Post ab-

geschlossen. Damit reduzierte sich der Aktienbe-

stand der KfW von 410,5 Mio. auf 368,3 Mio. 

Stück. Darüber hinaus erfolgten im vergangenen 

Geschäftsjahr keine weiteren Privatisierungs-

schritte. Die Bestände der KfW an Aktien der 

Deutschen Telekom und Deutschen Post blieben 

daher mit 735,7 Mio. bzw. 368,3 Mio. Stück im 

weiteren Jahresablauf unverändert. Dies ent-

sprach per 31. Dezember 2007 16,9 % bzw. 30,5 % 

des Grundkapitals der jeweiligen Gesellschaft.

sTrukTur uNd MANAgeMeNT der werTPAPIerPorTfoLIos der kfw. 

Im Rahmen ihrer Finanzanlagen verfügt die KfW 

über eine Reihe unterschiedlicher Wertpapier-

portfolios. Diese dienen im Wesentlichen entwe-

der der Liquiditätssicherung bzw. dem effizienten 

Liquiditätsmanagement oder stehen im Zusam-

menhang mit der Anlage von Eigenkapital. Der 

Hauptteil dieser Anlagen wird intern verwaltet 

(Wertpapier-Direktanlage). Für die so genannte 

„Strategische Asset Allokation“ dagegen sind ex-

terne Kapitalanlagegesellschaften mit der Inves-

tition in Spezialfonds (gemäß Investmentgesetz) 

beauftragt. 

Die Direktanlage von Wertpapieren dient pri-

mär der Liquiditätssicherung der KfW Banken-

gruppe. Sie erfolgt ausschließlich in Rententiteln. 

Die Liquiditätssicherung wird zum einen dadurch 

erreicht, dass die Wertpapiere im Bedarfsfall am 

Markt verkauft werden können. Zum anderen ist 

der größte Teil der Wertpapier-Direktanlagen 

regelmäßig im Sicherheiten-Pool der Euro-

päischen Zentralbank (EZB) hinterlegt. Damit 

besteht ein Zugriff auf EZB-Primärliquidität in 

entsprechendem Volumen. Ende 2007 umfasste 

die Direktanlage in Wertpapieren ein Nominal-

volumen von etwa 30,7 Mrd. EUR.

Die Wertpapieranlagen in Spezialfonds sind zum 

einen Teil der Liquiditätssicherung und zum an-

deren Teil den Eigenkapitalanlagen zuzuordnen. 

Diesen beiden Anlagemotiven wird durch unter-

schiedliche Anlagerichtlinien Rechnung getragen. 

Auf Basis der modernen Portfoliotheorie stellt die 

„Strategische Asset Allokation“ (SAA) für die KfW 

nicht nur eine langfristig angelegte, sondern 

auch eine effiziente Aufteilung der Fondsanlagen 

auf die verschiedenen Anlageklassen und Markt-

segmente dar. Der moderne Optimierungsansatz 

berücksichtigt sowohl die Ertragserfordernisse als 

auch die Risikobereitschaft bzw. Risikotragfähig-

keit. Beides führt zu risikoadjustierten und inter-

national breit diversifizierten Portfolios. Die Ver-

waltung einzelner Anlagesegmente übernehmen 

spezialisierte Assetmanagement-Gesellschaften. 

Bei den fondsgebundenen Wertpapieranlagen 

besteht die Option, Liquidität über einen Verkauf 

von Wertpapieren aus den Fonds herauszu-

stellen. Die Wertpapieranlagen in Spezialfonds 

betrugen Ende 2007 rd. 7,0 Mrd. EUR. 

Die Konzeption der Eigenkapital-SAA stellt 

eine Weiterentwicklung des Eigenkapitalmanage-

ments der KfW dar. Die Eigenkapitalverzinsung 
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bildet eine wichtige Ertragskomponente der KfW. 

Ihre langfristige Optimierung und Stabilisierung 

dient der Sicherung der Förderfähigkeit und ge-

nießt bei der KfW eine hohe Priorität. Daher 

empfiehlt sich eine Nutzung der positiven Er-

trags- und Risikoeigenschaften diversifizierter 

Anlagen über eine Vielzahl von Anlageklassen 

und Marktsegmenten hinweg. Die Management-

konzepte aller Portfolios werden von der KfW 

laufend weiterentwickelt und dabei bezüglich 

Liquidität, Ertrag und Risiko optimiert. 

Auch bei ihren Investmententscheidungen 

berücksichtigt die KfW Nachhaltigkeitsaspekte. 

Um dies zu verdeutlichen, trat die KfW der Initia-

tive „Principles for Responsible Investment“ der 

Vereinten Nat ionen bei und unterzeichnete das 

„Carbon Disclosure Project“. Darüber hinaus hat 

die KfW für ihre eigenen Wertpapierinvestitionen 

eine Nachhaltigkeitsdefinition entwickelt, die alle 

drei Dimensionen Umwelt, Soziales und Unter-

nehmensführung umfasst. Darauf bauen auch 

Nachhaltigkeitskriterien mit einem Schwerpunkt 

auf dem Thema Umwelt auf. Sie werden ab 2008 

neben der Bonität bei der Auswahl der Emit-

tenten für die intern verwalteten Wertpapier-

portfolios berücksichtigt.

AufgABeN IM zusAMMeNHANg MIT der deuTscHeN eINHeIT.

kfw VerwALTeT ALTforderuNgsBesTäNde der deuTscHeN eINHeIT.

Die KfW verwaltet Altforderungsbestände, die im 

Zuge der deutschen Wiedervereinigung auf den 

Bund übergegangen sind. Das ursprüngliche 

V olumen von rd. 3,3 Mrd. EUR wurde inzwischen 

bis auf einen Restbestand von rd. 21 Mio. EUR 

abg earbeitet. Darüber hinaus verwaltet die KfW 

im Rahmen der gesetzlichen Vertretung Konten 

unbekannter Gläubiger. Derzeit bestehen hier 

noch rd. 900 Konten.

forderuNgeN Aus AusseNwIrTscHAfTsBezIeHuNgeN der eHeMALIgeN ddr.

Im Auftrag des Bundes wickelt die KfW Forde-

rungen aus den Außenwirtschaftsbeziehungen der 

ehemaligen DDR gegen einige Staaten ab. Gleich-

zeitig bearbeitet die KfW für den Bund Rückfor-

derungsansprüche gegen deutsche Exporteure aus 

unberechtigt in Anspruch genommenen Transfer-

rubelverrechnungen. Aus beiden Komplexen hat 

die KfW im Berichtsjahr rd. 32,8 Mio. EUR einge-

nommen und an den Bund abgeführt.

AusgLeIcHsfoNds wäHruNgsuMsTeLLuNg.

Die KfW ist mit der Geschäftsbesorgung für den 

Ausgleichsfonds Währungsumstellung beauftragt. 

Er wurde im Zusammenhang mit der Währungs-

union errichtet. Die Ausgleichsforderungen in Höhe 

von 45,6 Mrd. EUR waren zum 31. Dezember 2007 

vollständig  getilgt. Die zugeteilten Aus gleichsver -

bindlichkeiten   bezifferten sich auf 1,9 Mrd. EUR. 

Unter Berücksichtigung bereits erfolgter Tilgungen  

betragen die Ausgleichsverbindlichkeiten gegen-

über dem Erblastentilgungsfonds 8,4 Mio. EUR.



fuB.

Die Finanzierungs- und Beratungsgesellschaft 

mbH (FuB) erledigt Aufgaben der Bundesanstalt 

für vereinigungsbedingte Sonderaufgaben. Da-

runter fallen das Vertragsmanagement zur Über-

wachung und Durchsetzung der Verpflichtungen 

aus den Privatisierungsverträgen, die Beteili-

gungsführung von Gesellschaften in Abwicklung 

und die Reprivatisierung mit der Bearbeitung von 

Restitutionsansprüchen.

Im Berichtszeitraum reduzierten sich in allen 

Aufgabengebieten die offenen Fälle erheblich.  

So verblieb zum 31. Dezember 2007 nur noch ein 

Bestand von 124 Privatisierungsverträgen und  

43 abzuwickelnden Unternehmen.

Darüber hinaus erledigt die FuB Sonderauf-

gaben der Währungsumstellung. Darunter fällt 

insbesonder e die Ermittlung von Anspruchsberech-

tigten  damals bestehender Devisenausländer-

konten. Im Jahr 2007 konnten erneut etwa 650 

Guthabenpositionen über rd. 0,5 Mio. EUR an 

zuvor unbekannte Gläubiger beziehungsweise an 

den Entschädigungsfonds beim Bundesamt zur 

Regelung offener Vermögensfragen ausgekehrt 

werden. Es verblieb per 31. Dezember 2007 nur 

noch ein Restbestand  von etwa 3.400 Konten 

über rd. 4,0 Mio. EUR.

Außerdem hat die FuB zum 1. Januar 2007 

geschäftsbesorgend die Aufgabenerledigung für 

die Staatliche Versicherung der DDR in Abwick-

lung (SinA) übernommen. Die KfW wurde ab dem 

1. Januar 2008 als ihre Rechtsnachfolgerin be-

stimmt. Die Aufgabenerledigung umfasst die 

Regulierung von versicherungsrechtlichen  

Ansprüchen aus Schadensereignissen, die in die 

Zeit vor dem 31. Dezember 1990 fallen. Zum  

31. Dezember 2007 verblieben rd. 2.100 offene 

Schadensfälle.

soNsTIge dIeNsTLeIsTuNgeN.

eNTscHädIguNgseINrIcHTuNg der werTPAPIerHANdeLsuNTerNeHMeN.

1998 richtete die KfW die Entschädigungsein-

richtung der Wertpapierhandelsunternehmen 

(EDW) als nicht rechtsfähiges Sondervermögen 

des Bundes ein. Sie sichert Kleinanleger gegen 

den Verlust ihrer Ansprüche aus Wertpapierge-

schäften im gesetzlich definierten Umfang ab. 

Die EdW hat bislang etwa 2.600 Schadensanzei-

gen bearbeitet und an 1.700 Anleger Leistungen 

in Höhe von insgesamt rd. 13 Mio. EUR gezahlt.

sTIfTuNgeN.

Im Auftrag der Bundesregierung betreute die KfW 

im Berichtsjahr die „Conterganstiftung für behin-

derte Menschen“ und die „Stiftung Humanitäre 

Hilfe für durch Blutprodukte HIV-infizierte Per-

sonen“. Im Jahr 2007 zahlte die KfW an 3.500 

Betroffene Entschädigungszahlungen in Höhe von 

25 Mio. EUR aus.

Darüber hinaus unterstützte die Contergan-

stiftung in diesem Jahr sieben Projekte zur Ver-

besserung der gesellschaftlichen Teilhabe behin-

derter Menschen mit insgesamt 1,6 Mio. EUR. 

Hervorzuheben ist hier ein mehrjähriges Mento-

ring-Projekt, das die Conterganstiftung in Zusam-

menarbeit mit dem Hildegardis-Verein initierte. 

Darin stehen unter anderem Contergangeschädigte 

als so genannte „Mentoren“ Studentinnen mit einer 

Behinderung während des Studiums zur Seite.
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MITArBeITerINNeN uNd MITArBeITer.

eNTwIckLuNg des PersoNALBesTANdes uNd der PersoNALsTrukTur.

Auch im abgelaufenen Geschäftsjahr hat die KfW 

ihre Belegschaft aufgestockt. Sie wahrte dabei 

strikt die Balance ihrer personalpolitischen Ziel-

setzungen: zwischen einem der Auftragslage an-

gemessenen Personalwachstum, einer kontrollier-

ten Entwicklung der Personalkosten sowie der 

Sicherung der bestehenden Arbeitsplätze. Zugleich 

musste sie die langfristigen Auswirkungen des 

demografischen Wandels im Blick behalten.

Zum Jahresende 2007 beschäftigte die KfW 

3.798 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Gegen-

über 3.580 im Vorjahr entsprach das einem Zu-

wachs von 6,1 % (Vorjahr: 3,7 %). Ein überdurch-

schnittliches Wachstum entfiel dabei wiederum 

auf den Aufbau der KfW IPEX-Bank, die seit dem 

1. Januar 2008 als selbstständige Bank am Markt 

agiert. Eine besondere Bedeutung erlangte im 

Berichtsjahr der überproportionale Ausbau des 

Risikomanagements. Darüber hinaus spielten die 

Bereiche „Informationssystementwicklung und 

Consulting“ sowie „Finanzmärkte, Treasury, Kapital-

märkte, Finanzanlagen“ eine wichtige Rolle. Die 

übrigen Stabs- und Kreditbereiche entwickelten 

sich ebenfalls positiv. Die Mitarbeiterzahlen 

wuchsen jedoch nicht ganz so stark. Die Beleg-

schaft der KfW Entwicklungsbank, die in den 

Vorjahren konstant blieb, verzeichnete im Be-

richtsjahr seit langem wieder einen Personal-

zuwachs. Auf die Entwicklungszusammenarbeit 

kamen aufgrund der neuen entwicklungspoli-

tischen Herausforderungen in Deutschland neue 

Aufgaben zu, die den Personalzuwachs erforder-

ten. Darüber hinaus kam die Bank ihrer sozialen 

Verantwortung gegenüber der jungen Generation 

in besonderer Weise nach: Die Anzahl der Stellen 

für Auszubildende und Trainees wurde noch ein-

mal deutlich erhöht.

Der Anteil der Frauen in der KfW bewegt sich 

mit 48,6 % (Vorjahr: 48,5 %) weiterhin auf hohem 

Niveau. Der Anteil der außertariflich Beschäftigten 

ist nahezu konstant geblieben. Er beträgt 64,3 % 

gegenüber 64,4 % im Vorjahr. Bei den außertarif-

lich Beschäftigten stieg der Frauenanteil unwe-

sentlich von 39,1 % auf 39,2 % an. Die individuelle 

Potenzialeinschätzung im Zusammenspiel mit der 

besonderen Förderung qualifizierter Mitarbei-

terinnen führte wieder zu einem kontinuierlichen 

Zuwachs an weiblichen Führungskräften. Das ist 

besonders wichtig, weil in der untersten Führungs-

ebene die Basis für eine höhere Frauenquote in 

den folgenden Führungsebenen gelegt wird. Der 

Frauenanteil in Führungsebenen stieg somit im 

Berichtsjahr um einen vollen Prozentpunkt auf 

23,8 % (Vorjahr: 22,9 %). 

Die Teilzeitquote betrug insgesamt 16,4 % (Vor-

jahr: 16,1 %), wobei zahlreiche Teilzeitmodelle in 

Anspruch genommen wurden. Damit unterstützt 

die Bank Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter dabei,  

um Beruf und Familie in Einklang zu bringen.

Die Zahl der beschäftigten Schwerbehinderten 

stieg mit der Mitarbeiterzahl. Ihr Anteil blieb da-

mit konstant bei 5,9 % gegenüber 6,1 % im Vor-

jahr. Mit ihrem Engagement für die Integration 

Schwerbehinderter in die Arbeitswelt übertraf die 

KfW aber wie in den Jahren zuvor die gesetzlich 

gefor derte Quote von 5 % wieder deutlich. Darü-

ber hinaus liegt der KfW viel daran, schwerbehin-

derte Menschen in alle Bereiche der Arbeitswelt 

zu integrieren. So erreichte ihre Quote in der 

Berufsausbildung sogar erfr euliche 7,3 %.



eNTwIckLuNg des PersoNALBesTANdes IN der kfw IPeX-BANk,  

AufBAu VoN rePräseNTANzeN uNd BeTrIeBsüBergANg. 

Die KfW IPEX-Bank hat auch im Jahr 2007 ihre 

Belegschaft im Zuge der Neuaufstellung der inter-

nationalen Projekt- und Exportfinanzierung  weiter 

aufgestockt. Zum Jahresende 2007 beschäftigte 

sie 420 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gegen-

über 400 im Vorjahr. Ihren Personalbedarf deckte 

sie über den in- und externen Arbeitsmarkt (Direkt-

einsteigerinnen und Direkteinsteiger sowie Trai-

nees). Für das Jahr 2008 plant die KfW IPEX-Bank 

einen weiteren Zuwachs von ca. 30 Stellen.

Zur Unterstützung der internationalen Ge-

schäftsaktivitäten unterhält die KfW Repräsen-

tanzen in Bangkok und São Paulo sowie in New 

York, Istanbul, Mumbai und Moskau, die 2008 

sukzessive auf die KfW IPEX-Bank überführt wer-

den. Darüber hinaus plant sie weitere Auslands-

büros in Johannesburg, Singapur und Abu Dhabi. 

Die Repräsentanz London soll 2008 zu einer Nieder-

lassung umfirmiert werden.

Die Personalarbeit der KfW IPEX-Bank stand 

im Jahr 2007 ganz im Zeichen des bevorstehen-

den Betriebsübergangs zum 1. Januar 2008 in die 

KfW IPEX-Bank GmbH. Hierzu verhandelte die 

Bank mit der Personalvertretung über eine Dienst-

verein barung  zur Personalüberleitung, in der alle 

arbeitsrechtlichen und personalpolitischen Frage-

stellungen geregelt wurden. Darüber hinaus stellte 

die Bank erste Überlegungen zu einem neuen Ent-

geltsystem für die neue KfW IPEX-Bank GmbH an. 

sTärkuNg des MANAgeMeNTs.

Im Berichtsjahr stärkte die KfW ihre Führungs-

kräfte der ersten Ebene durch zahlreiche Maßnah-

men. So gab es für Führungskräfte aller Standorte 

zahlreiche Kaminabende mit dem Personalvor-

stand. Dabei wurden unternehmens- und perso-

nalpolitische Themen erörtert. Innerhalb dieser 

Diskussionsrunden würdigte die Bank vor allem 

die Bedeutung der Führungskräfte als Manager 

der KfW Bankengruppe. Es ist geplant, diese sehr 

wertgeschätzte Reihe 2008 fortzuführen.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
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zAHL der AusBILduNgs- uNd TrAINeePLäTze weITerHIN Auf HoHeM NIVeAu.

Die Ausbildung genießt bei der KfW traditionell 

einen sehr hohen Stellenwert. Gerade als öffent-

lich-rechtliches Unternehmen, aber auch als Teil-

nehmer des Ausbildungspaktes zwischen Bundesr e-

gierung  und Wirtschaft kam die KfW Bankengruppe  

ihren Verpflichtungen in besonderer Weise nach: 

Nachdem sie bereits im Vorjahr deutlich mehr Aus-

bildungsplätze als gefordert bereitgestellt hatte, 

bildete sie auch im Berichtsjahr über den eigenen 

Bedarf hinaus aus.

Insgesamt haben 54 Auszubildende ihre Lehre 

begonnen. Zum Anfang des neuen Ausbildungs-

jahres im Herbst 2007 befanden sich insgesamt 

184 Jugendliche (Vorjahr: 157) in der beruflichen 

Erstausbildung. Nachdem zum Ende des Berichts-

jahres ein Teil von ihnen die Ausbildung abge-

schlossen hatte und übernommen wurde, verblie-

ben noch 164 (Vorjahr: 139) Auszubildende in 

ihrem Ausbildungsprogramm. Zugleich erhöhte 

sich die Zahl der Trainees auf 103 (Vorjahr: 72). 

Dieser Anstieg lag wesentlich an dem gestiegenen 

Bedarf an Nachwuchskräften im Risikomanage-

ment und in der Entwicklungsbank. Die Zahl der 

Nachwuchskräfte in der Berufsausbildung stieg 

damit auf 267 (Vorjahr: 229). Dies entspr ach einer 

Ausbildungsquote von 7,0 % (Vorjahr: 6,4 %). Da-

mit übertraf die KfW die Ausb ildungsquote im 

Bankgewerbe.

PArTNer IM „BerLINer BüNdNIs für fAMILIeN“.

Nachdem die KfW bereits im Jahr 2005 dem 

„Frankfurter Bündnis“ beigetreten ist, unterstützt 

sie als Partner nun auch das „Berliner Bündnis für 

Familien“. Es verfolgt das Ziel, den Menschen in 

den beiden Lebenssphären Beruf und Familie ge-

eignete Rahmenbedingungen für einen zielfüh-

renden Lebensentwurf zu bieten. Denn diese ge-

sellschaftspolitisch wichtige Aufgabe kann weder 

vom Staat noch von den Unternehmen im Allein-

gang geleistet werden. Mit einer berufs- und fami-

lienorientierten  Personalpolitik möchte die Bank 

innerhalb dieses Bündnisses ihre eigenen Erfah-

rungen an andere Unternehmen wie auch an die 

Kommune weitergeben. Darüber hinaus erhofft 

sich die KfW, von den Erfahrungen anderer zu 

profitieren. Zu solchen Bündnisprojekten zählt 

beispielsweise die in einem lokalen Netzwerk von 

KfW, Deutscher Bundesbank und Stadt Frankfurt 

verankerte Kinderkrippe.
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Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

dAs zerTIfIkAT zuM AudIT „Beruf uNd fAMILIe“ wurde BesTäTIgT.

Die KfW hat im Berichtsjahr die Bestätigung ihres 

Zertifikats zum Audit „Beruf und Familie“ der ge-

meinnützigen Hertiestiftung erhalten. Damit wur-

de die Bank bereits zum zweiten Mal für ihre fa-

milienbewusste Personalpolitik ausgezeichnet. 

Dazu zählen mit Kinderkrippen, -garten und -hort 

vor allem Maßnahmen zur Kinderbetreuung. Aber 

auch der „Familienservice“ mit seinen flexiblen 

Teilzeitmodellen auch für Führungskräfte sowie 

die Stärkung des Bewusstseins, dass Teilzeit kein 

Karrierehindernis bildet, tragen dazu einen we-

sentlichen Anteil bei. Im Berichtsjahr wurden zu-

sätzliche Möglichkeiten der Kinderbetreuung in 

der Niederlassung Bonn geschaffen. Zu den Maß-

nahmen zählten aber auch Pilotprojekte mit weib-

lichen Teilzeitführungstandems. Flexible Arbeits-

zeiten ohne Kernzeiten oder Teleheimarbeit, aber 

auch die Forcierung der Gleichstellung sowie die 

Förderung schwerbehinderter Menschen runden 

das Programm ab. Neben dem Angebot „Familie 

und Beruf“ aus dem Jahr 1994, das die Arbeitszeit-

gestaltung  bei Kindererziehung auch über die Eltern-

zeit hinaus regelt, die Pflege naher Angehöriger 

ermöglicht  oder Sabbaticals anbietet, zielt die 

Personalpolitik der Bank heute darauf, Mitarbei-

terinnen und Mitarbeiter möglichst früh nach der 

Geburt eines Kindes in das Berufsleben zurückzu-

holen. Hierbei geht es häufig um eine individuell 

gestaltete Kombination von Teilzeit, Teleheim-

arbeit und partieller Anwesenheit vor Ort.

dANk AN dIe MITArBeITerINNeN, MITArBeITer, dIe gLeIcHsTeLLuNgsBeAufTrAgTe 

uNd dIe PersoNALVerTreTuNgeN.

Wir danken allen Mitarbeiterinnen und Mitarbei-

tern für ihren Beitrag, mit dem sie zur Erfüllung 

des Förderauftrages der KfW Bankengruppe beige-

tragen haben.

Alle anstehenden personellen, sozialen, orga-

nisatorischen und wirtschaftlichen Fragen wurden 

in regelmäßigen Gesprächen mit der jeweils zu-

ständigen Personalvertretung sowie mit der Gleich-

stellungsbeauftr agten erörtert. Wir danken dem 

Gesamtper sonalrat, den örtlichen Personalver tr e-

tungen und der Gleichstellungsbeauftragten und 

ihrer Stellvertreterin für die gute und vertr  auens- 

volle Zusammenarbeit im vergangenen Jahr.

IN MeMorIAM.

Wir trauern um unsere 2007 verstorbenen Kolle-

ginnen und Kollegen Lydia Kullmann, Gabriele 

Schalwat sowie Karl-Ludwig Frank, Peter Geisler 

und Hans-Ulrich Zoll. Zugleich beklagen wir den 

Tod unserer Pensionäre Else Chrstl, Margarete 

Kastl, Hildegard Kempter, Erika Nerlich, Elly Perez, 

Ursula Riede, Karin Schörnick, Maria Spohr, 

M argret Zander, Ulrich Gutzeit, Heinz Hoppen, 

Rudolf Jahr, Wolfgang Kuhboht, Willi Lausen, 

Frieder Opitz, Erwin Picht, Hubert Riebartsch, 

Alfred Rühl, Kurt Schmilewski, Helmut Wolff und 

Reiner Zabel.

Wir werden sie in dankbarer Erinnerung behalten.
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fINANzBerIcHTersTATTuNg.

Finanzberichterstattung.
Im Geschäftsbericht werden die Konzerngewinn- und Verlustrechnung, 

die Konzernbilanz sowie der Wirtschafts- und Risikobericht des Konzern-

lageberichts  wiedergegeben. Den vollständigen Konzernabschluss mit 

Konzernlagebericht  enthält unser Finanzbericht, der auf unserer Internet-

seite  abrufbar ist. Auch der Jahresabschluss mit Lagebericht der KfW 

steht dort zum Abruf bereit. Beiden Abschlüssen wurde mit Datum 

vom 12. März 2008 / 2. April 2008 der uneingeschränkte Bestätigungs-

vermerk  der PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprüfungsgesell-

schaft erteilt.
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Kurzfassung Konzernabschluss.

Gewinn- und Verlustrechnung 
Angaben in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Zinserträge 27.578 23.688 3.890

Zinsaufwendungen 25.823 21.934 3.889

Zinsüberschuss 1.755 1.754 1

Risikovorsorge im Kreditgeschäft – 6.409 – 12 – 6.397

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge – 4.655 1.741 – 6.396

Provisionserträge 388 369 19

Provisionsaufwendungen 178 169 9

Provisionsüberschuss 209 200 10

Ergebnis aus dem Hedge Accounting 73 – 17 91

Ergebnis aus Fair-Value-Bewertung anderer  
Finanzinstrumente – 1.953 172 – 2.125

Ergebnis aus Finanzanlagen – 421 19 – 440

Verwaltungsaufwand 607 573 34

Sonstiges betriebliches Ergebnis 1.189 32 1.157

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit – 6.164 1.574 – 7.738

Ertragsteueraufwand 4 10 –6

Konzernverlust/-gewinn – 6.168 1.564 – 7.732

Gewinn- und Verlustrechnung / Bilanz.
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Aktiva 
Angaben in Mio. EUR

31.12.2007
Mio. EUR

31.12.2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Barreserve 26 26 0

Forderungen an Kreditinstitute 205.738 191.228 14.510

Forderungen an Kunden 100.267 93.262 7.005

Risikovorsorge im Kreditgeschäft – 7.671 – 1.964 – 5.707

Wertanpassungen aus dem Macro Fair Value Hedge 
Accounting – 1.295 219 – 1.514

Derivate im Hedge Accounting 5.570 3.196 2.374

Sonstige Derivate 3.166 3.977 – 812

Finanzanlagen 45.745 41.802 3.943

Sachanlagen 801 778 23

Immaterielle Vermögenswerte 69 59 11

Sonstige Aktiva 1.579 1.806 – 227

Gesamt 353.997 334.389 19.608

Passiva 
Angaben in Mio. EUR

31.12.2007
Mio. EUR

31.12.2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 13.366 17.990 – 4.624

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 37.121 41.958 – 4.837

Verbriefte Verbindlichkeiten 260.315 240.086 20.229

Wertanpassungen aus dem Macro Fair Value Hedge  
Accounting   – 423 – 329 – 94

Derivate im Hedge Accounting 4.091 5.009 – 919

Sonstige Derivate 17.114 9.013 8.100

Rückstellungen 1.545 996 549

Sonstige Passiva 2.185 2.462 – 277

Nachrangkapital 3.747 500 3.247

Eigenkapital 14.936 16.702 –1.766

Gesamt 353.997 334.389 19.608
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Kurzfassung Konzernlagebericht.

Wirtschaftsbericht.

KfW-Konzern im ÜberblicK.

Für das abgelaufene Geschäftsjahr wird der Kon-

zernabschluss der KfW erstmals nach den inter-

nationalen Rechnungslegungsvorschriften IFRS 

veröffentlicht. Die Vergleichszahlen wurden 

ebenfalls unter Anwendung der IFRS ermittelt.

Der KfW-Konzern besteht neben der KfW aus 

sechs einbezogenen Tochtergesellschaften. Zu-

sätzlich werden fünf mit dem strategischen As-

setmanagement betraute Spezialfonds aufgrund 

der Regelungen des SIC 12 konsolidiert und in 

den Konzernabschluss einbezogen. Die Geschäfts-

entwicklung des Konzerns ist maßgeblich von der 

KfW geprägt.

Zusammensetzung des KfW-Konzerns
Bilanzsumme (vor Konsolidierung) in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

KfW 353.153 332.905

Tochtergesellschaften

DEG – Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH (DEG), Köln 3.254 2.739

KfW International Finance Inc. (KfW-Finance), Delaware, USA 2.782 3.007

KfW Beteiligungsholding GmbH, Bonn 1.107 1.437

tbg Technologie-Beteiligungs-Gesellschaft mbH (tbg), Bonn 600 644

KfW IPEX-Beteiligungsholding GmbH, Frankfurt 219 33

Finanzierungs- und Beratungsgesellschaft mbH (FuB), Berlin 48 48

Konsolidierungspflichtige Zweckgesellschaften

Fünf Spezialfonds 7.417 6.554

Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden

Movesta Lease and Finance GmbH, Düsseldorf (50 %) 193 259

IKB Deutsche Industriebank AG, Düsseldorf (37,8 %) – 53.262

Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte (IFRS 5)

IKB Deutsche Industriebank AG, Düsseldorf 63.538 –

Wirtschaftliche rahmenbedingungen.

Die Weltwirtschaft hat im Jahr 2007 erneut kräf-

tig expandiert. Das globale Bruttoinlandsprodukt 

hat nach den bisher vorliegenden Daten real um 

knapp 5 % zugelegt. Damit konnte annähernd die 

hohe Wachstumsdynamik des Vorjahres gehalten 

werden. Angeführt von China und Indien ver-

zeichneten die Schwellen- und Entwicklungs-

länder eine sehr starke Wachstumsdynamik, die 

sogar leicht höher als im Vorjahr ausfiel. Verlang-

samt hat sich das Wachstum hingegen im Euro-

raum und in den USA. Auch in Deutschland hat 

sich das Wachstumstempo etwas reduziert. Die 

Zuwachsrate des preisbereinigten Bruttoinlands-

produkts lag mit 2,5 % aber immer noch deutlich 

über ihrem langjährigen Mittelwert im wieder-

vereinigten Deutschland. Im Mittelstand wurde 

das Geschäftsklima im Durchschnitt von 2007 so 

positiv beurteilt wie noch nie seit der Wiederver-

Wirtschaftsbericht.
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einigung, allerdings mit nachlassender Tendenz 

im Jahresverlauf. Wesentliche gesamtwirtschaft-

liche Wachstumsträger waren – neben den erneut 

kräftigen außenwirtschaftli chen Impulsen – der 

Staatsverbrauch und vor allem die Bruttoanlage-

investitionen. Dabei blieb die Dynamik der Woh-

nungsbauinvestitionen allerdings geringer als im 

Vorjahr, als mehrere Sondereffekte die Bautätig-

keit in diesem Marktsegment erhöht hatten. So 

hatte u. a. die Ankündigung, die Mehrwertsteuer 

zum Jahresbeginn 2007 zu erhöhen, im Woh-

nungsbau zu dem Bemühen geführt, Aufträge 

noch im Jahr 2006 zu vergeben. Der gleiche Grund 

hatte die privaten Haushalte zu vorgezogenen 

Konsumgüterkäufen veranlasst, weshalb der 

 private Verbrauch im Jahr 2007 schwach blieb 

und sogar moderat schrumpfte. 

Im Gegensatz zur insgesamt robusten realwirt-

schaftlichen Lage hat sich das Finanzmarktumfeld 

im Laufe des Jahres 2007 deutlich eingetrübt.  

Ur sächlich dafür waren die sich zuspitzenden Prob-

leme im Marktsegment der zweitklassigen („sub-

prime“) US-Wohnimmobilienkredite. Eine wach-

sende Anzahl von US-Privathaushalten geriet 

angesichts der Nachfrageabkühlung am US-Immo-

bilienmarkt und von Zinsanpassungen bei ihren 

Hypothekendarlehen in Zahlungsnöte, was zu 

deutlich steigenden Kreditausfallraten vor allem 

bei variabel verzinsten Subprime-Darlehen führte. 

Als Folge davon nahm die Anzahl der Konkurse 

von Subprime-Hypothekenkreditgebern im Laufe 

des 1. Quartals 2007 zu. Mit den Herabstufungen 

von Mortgage Backed Securities (MBS) und Col-

lateral Debt Obligations (CDOs) bzw. MBS/CDO-

Papieren durch die Rating-Agenturen und den 

Meldungen über Zahlungsschwierigkeiten einiger 

Hedgefonds weiteten sich die Probleme im   

US-Subprime-Segment im Sommer zu einer Ver-

trauenskrise des internationalen Bankensystems 

aus. Die Unsicherheit über die Verteilung der 

 Risiken fand ihren Niederschlag in deutlich höheren 

Risikoaufschlägen an den Geldmärkten und einer 

faktischen Austrocknung der Verbriefungsmärkte. 

Als größte Belastung für das Finanz system er-

wiesen sich jedoch die außerbilanziell geführten 

Zweckgesellschaften, die langfristige Hypotheken-

papiere über die Ausgabe kurzfristiger Commercial 

Papers refinanziert hatten. Als dieser Finanzie-

rungskanal aus Mangel an Nachfrage für die 

emittierten Papiere nicht mehr funktionierte, 

wurden auch die Finanzinstitute, die diesen Con-

duits Liquiditätszusagen gegeben hatten, von der 

Krise erfasst. 

Im ersten Quartal des Jahres 2008 hat sich die 

Verschlechterung der Fundamentaldaten am US-

Immobilienmarkt ungebremst fortgesetzt. Die 

Ausfallraten von Subprime-Kreditnehmern steigen 

weiterhin stark an, die Zahl der Zwangsvollstre-

ckungen erreicht Höchststände, die zuletzt Anfang 

der achtziger Jahre beobachtet wurden, und der 

Hauspreisverfall hat sich beschleunigt. Insbeson-

dere das Austrocknen der Liquidität erweist sich 

als problematisch. Da sich die meisten Banken und 

Hypothekenfinanzierer aus dem Geschäftsfeld zu-

rückgezogen haben, sind dem Subprime-Segment 

zuzurechnende Kreditnehmer – selbst bei grund-

sätzlich ausreichender Zahlungsfähigkeit – prak-

tisch nicht mehr in der Lage, eine Anschluss-

finanzierung zu erhalten. Die Zinssenkungen der 

US-Notenbank und die von der US-Regierung ein-

geleiteten Rettungsmaßnahmen zeigen am Immo-

bilienmarkt noch keine Wirkung. 

Vor diesem Hintergrund hat sich der Preisver-

fall bei hypothekenbesicherten Wertpapieren im 

ersten Quartal noch beschleunigt, und die Ausfall-

risiken sind weiter gestiegen. Auch die Rating-

agenturen haben inzwischen massive Anpassungen 

in ihren Modellen vorgenommen, was vor allem 

bei Subprime  ABS und Subprime ABS CDOs zu 

weiteren Rating-Herabstufungen in dramatischem, 

noch nie gesehenem Ausmaß geführt hat. 

Vor dem Auftreten der beschriebenen Ver-

trauenskrise sind die Kapitalmarktzinsen in den 

USA und im Euroraum bis etwa zur Jahresmitte 

2007 per Saldo gestiegen. In der zweiten Jahres-

hälfte führten vor allem die Finanzmarktturbu-
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Wirtschaftsbericht.

  

  

  

lenzen und eine Abschwächung der Konjunk-

turerwartungen für die USA insbesondere zu 

einer verstärkten Nachfrage nach festverzins-

lichen Staatsanleihen und zu entsprechenden 

Kapitalmarktzinsrückgängen, die in den USA 

deutlich stärker ausfielen als im Euroraum. Auf-

grund der gestiegenen Konjunkturrisiken und des 

Vertrauensverlustes unter den Akteuren an den 

Geldmärkten hat die US-Notenbank den Leitzins 

in den letzten vier Monaten des Jahres 2007 um 

insgesamt 100 Basispunkte gesenkt und die EZB 

den Leitzins in der zweiten Jahreshälfte nicht 

mehr erhöht. Dennoch waren die Zinssätze an 

den Geldmärkten durch den Vertrauensmangel 

seit August deutlich höher, als es die Leitzins-

niveaus gerechtfertigt hätten.

entWicKlung des KfW-Konzerns.

Der Konzern hat im Jahr 2007 sein Fördervolumen 

um 13 % auf 87,1 Mrd. EUR gesteigert, was sich 

insbesondere in unserem stark gewachsenen in-

ländischen Förderkreditgeschäft widerspiegelt. 

Darüber hinaus wurde die Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage im Wesentlichen von den Sonder-

effekten der Neuordnung der ERP-Wirtschafts-

förderung und der Risikoabschirmung IKB Deutsche 

Industriebank AG (IKB), Düsseldorf, beeinflusst.

Mit Inkrafttreten des Gesetzes zur Neuord-

nung der ERP-Wirtschaftsförderung brachte das 

ERP-Sondervermögen zum Stichtag 1. Juli 2007 

Eigenkapital in Höhe von 4,65 Mrd. EUR und 

Nachrangkapital in Höhe von 3,25 Mrd. EUR in 

die KfW ein. Die mit dem neu eingebrachten Ei-

genkapital erzielten Erträge stehen zweckgebun-

den der ERP-Wirtschaftsförderung zur Verfügung 

und decken – zusammen mit Förderzuschüssen 

des ERP-Sondervermögens – die Förderlasten der 

von der KfW durchgeführten ERP-Wirtschafts-

förderung ab. Die Erträge aus den bisherigen 

Anteilen des ERP-Sondervermögens am Eigenka-

pital der KfW dienen weiterhin dem Substanzer-

halt des ERP-Sondervermögens.

Die durch die US-Subprimekrise in existenzielle 

Probleme geratene IKB, an der die KfW zum Bi-

lanzstichtag mit 37,8 % beteiligt ist, wird durch 

die KfW zusammen mit drei Dachverbänden des 

deutschen Kreditgewerbes (Verbände) seit Ende 

Juli 2007 mittels eines Risikoschirms gestützt. Die 

Risikoabschirmung wurde Ende November 2007 

um die Absicherung der Restrisiken aus der „Ha-

venrock-Struktur“ aufgestockt. Damit leistet die 

KfW einen wichtigen Beitrag zur Stabilisierung 

des Finanzmarktes und des Finanzplatzes Deutsch-

land. Die Ergebnisbelastung aus der Risikoabschir-

mung betrug zum Jahresende 6,8 Mrd. EUR. Darin 

enthalten sind die wertaufhellenden aktuellen 

Marktentwicklungen des ersten Quartals 2008, die 

die KfW in Fortsetzung ihres konservativen Be-

wertungsansatzes konsequent berücksichtigt und 

daher Ende März eine Neubewertung des Portfo-

lios vorgenommen hat.

Die IKB wurde durch diverse Maßnahmen so-

wohl von bilanziellen als auch von außerbilan-

ziellen Risiken abgeschirmt:

Durch den Eintritt in die Liquiditätslinien der 

IKB zur Refinanzierung des Conduits Rhine-

land Funding Capital Corporation, New York, 

USA, entstand bei der KfW Kreditrisikovor -

sorgebedarf in Form von Einzelwertberichti-

gungen. 

Des Weiteren übernahm die KfW Risiken aus 

der Rückabsicherung anderer Liquiditätspro-

vider für Rhineland Funding Capital Corpora-

tion, New York, USA, (Havenrock-Struktur) in 

Höhe von 1,5 Mrd. USD über Kreditderivate. 

Aus diesen Instrumenten ergab sich negativer 

Bewertungsbedarf. 

Darüber hinaus übernahm die KfW Risiken der 

IKB aus deren strukturierten Wertpapierport-

folios mittels Finanzgarantien und Kreditderi -

vaten. Die Höhe dieser Risikoabsicherung ist 

auf 1,0 Mrd. EUR begrenzt.
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Seit dem Beschluss des Verwaltungsrats vom  

30. November 2007, den Verkauf der IKB zügig 

voranzutreiben, wird die Beteiligung nicht mehr 

als assoziiertes Unternehmen, sondern nach den 

Rege lungen zur Bilanzierung von zur Veräuße-

rung gehaltenen Vermögenswerten bilanziert. 

Die KfW hat die gehaltenen IKB-Anteile entspre-

chend auf den Börsenkurs zum 31. Dezember 

2007 unter Berücksichtigung erwarteter Ver-

äußerungskosten abgeschrieben. Hieraus ergab 

sich zum Jahresende ein zusätzlicher Aufwand 

von 0,4 Mrd. EUR.

Zur Deckung von wesentlichen Teilen der Be las-

tungen aus der IKB-Krise, die insgesamt 7,2 Mrd. 

EUR betragen, hat die KfW ihren Fonds für allge-

meine Bank risiken mit 5,3 Mrd. EUR in Anspruch 

genommen. Da der Fonds unter IFRS Bestandteil 

des Konzern eigenkapitals ist, erfolgt die Entnahme 

außerhalb der Gewinn- und Verlustrechnung.

Im zweiten Halbjahr 2007 hat sich die US-Sub-

primekrise zu einer allgemeinen Vertrauenskrise 

in den Finanzmärkten ausgeweitet. Infolge hoher 

Risikoaufschläge selbst für gute Adressen und des 

Austrocknens der Märkte für Verbriefungspro-

dukte kam es zu starken Marktverwerfungen. 

Aufgrund der konservativen Anlagepolitik im 

Konzern fallen unter Beachtung des hohen Wert-

papierbestands von rd. 44 Mrd. EUR die zu er-

fassenden Wertschwankungen vergleichsweise 

gering aus. Die weitgehend als temporär einge-

schätzten Wertabschläge bei Wertpapieren im 

Konzern lagen insgesamt bei knapp 0,6 Mrd. EUR. 

Davon waren 0,2 Mrd. EUR ergebnisneutral in 

den Neubewertungsrücklagen zu erfassen. Der 

Anteil der erfolgswirksam und -neutral erfassten 

Belastungen aus den direkt von der KfW gehal-

tenen ABS-Papieren mit größtenteils hoher Boni-

tät belief sich dabei auf 0,2 Mrd. EUR.

Die folgenden Kennzahlen geben einen ersten 

Überblick über die Entwicklungen im Geschäfts-

jahr 2007:

Finanzkennzahlen des KfW-Konzerns

Bilanzkennzahlen
2007

Mrd. EUR
2006

Mrd. EUR

Bilanzsumme 354 334

Kreditvolumen 341 327

Eventualverpflichtungen 6 7

Unwiderrufliche Kreditzusagen 39 45

Treuhandvermögen 19 19

Geschäftsvolumen 417 406

Bilanzielles Eigenkapital 15 17

Erfolgskennzahlen Mio. EUR Mio. EUR

Betriebsergebnis vor Bewertungen 1.357 1.381

Betriebsergebnis nach Bewertungen1) – 6.182 1.542

Konzernverlust/-gewinn – 6.168 1.564

Ökonomische Kennzahlen Mio. EUR Mio. EUR

Konzernergebnis – 6.417 1.511

Wirtschaftliches Konzernergebnis – 1.312 1.113

Kapitalkennzahlen % %

Eigenkapitalquote 4,2 5,0
1) Inkl. der Beteiligung der Verbände an der Risikoabschirmung der IKB.
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Die Bilanzsumme des Konzerns hat sich im Ge-

schäftsjahr 2007 um 19,6 Mrd. EUR (5,9 %) auf 

354,0 Mrd. EUR erhöht. Positiv entwickelt haben 

sich vor allem die Kreditforderungen (285,8 Mrd. 

EUR) mit einem um 27,7 Mrd. EUR höheren Vo-

lumen. Die gehaltenen Finanzanlagen haben mit 

3,9 Mrd. EUR auf 45,7 Mrd. EUR deutlich zuge-

nommen. Das Wachstum wurde insbesondere 

durch verstärkte Emissionsaktivitäten refinan-

ziert. Das Volumen der Verbrieften Verbindlich-

keiten lag mit 260,3 Mrd. EUR um 20,2 Mrd. EUR 

höher als im Vorjahr.

Betriebsergebnis vor Bewertungen, Konzernverlust/-gewinn, Konzernergebnis und  
wirtschaftliches Konzernergebnis
Angaben in Mio. EUR

2007 2006

Betriebsergebnis vor Bewertungen

1.357 1.381

Konzernverlust/-gewinn

–6.168

1.564

Konzernergebnis–6.417

1.511
Wirtschaftliches Konzernergebnis

–1.312

1.113

K  
K  
K  
K  

2.000

0

–2.000

–4.000

–6.000

 

Das Betriebsergebnis vor Bewertungen lag mit 

1.357 Mio. EUR nur leicht unter dem Vergleichs-

wert von 1.381 Mio. EUR.

Die Belastungen aus der Risikoabschirmung 

der IKB und die Abschreibung der IKB-Beteiligung 

führten im Geschäftsjahr 2007 zum Ausweis eines 

Konzernverlustes. Die Höhe des Konzernverlustes 

beträgt 6.168 Mio. EUR. Im Vorjahr erzielte der 

Konzern noch einen Gewinn von 1.564 Mio. EUR. 

Zusätzliche Belastungen ergaben sich in der 

ökonomischen Sicht aus den erfolgsneutral im 

Konzerneigenkapital erfassten Abschlägen aus 

Wertpapierbewertungen, die im Konzernergebnis 

zu berücksichtigen sind. 

 Berücksichtigt man die im Zusammenhang mit 

der IKB-Krise vorgenommene Nettoentnahme 

aus dem Fonds für allgemeine Bankrisiken, der 

für den Konzern Risikovorsorgecharakter hat und 

sonstige  wirtschaftlich nicht sachgerechte IFRS-

E ffekte, ergibt sich nach dem sehr guten Ges chäfts-

verlauf  des Vorjahres im Geschäftsjahr 2007 ein 

negatives wirtschaftliches Konzernergebnis von 

1.312 Mio. EUR. 

Maßgeblich für diese Entwicklung sind vor 

allem die nicht durch den Fonds abgedeckten 

Belastungen aus der IKB-Krise und die weitgehend 

temporären Belastungen aus der Marktbewertung 

der Wertpapierportfolios über 0,6 Mrd. EUR. Posi-

tiv wirkte sich insbesondere die erfreuliche Ent-

wicklung der Beteiligungsför derung aus. Die 

Risikovorsorge im übrigen Kreditg eschäft liegt 

nach wie vor auf niedrigem Niveau.



K  

K  

K  

K  

K  

K  

entWicKlung der Vermögenslage. 

Das Kreditgeschäft mit Kreditinstituten und Kun-

den ist das Kerngeschäft des Konzerns. 79 % des 

Konzernvermögens betrafen 2007 das Kredit-

geschäft.

Vermögenslage 2007

2007 2006

Nettokreditforderungen  
Kreditinstitute 53 % 49 %

Nettokreditforderungen Kunden 26 % 27 %

Finanzanlagen 13 % 13 %

Andere Forderungen Kreditinstitute/ 
Kunden 6 % 8 %

Derivate 2 % 2 %

Andere Aktiva 0 % 1 %

Das Kreditvolumen hat sich dabei um 13,5 Mrd. 

EUR bzw. 4 % auf 340,9 Mrd. EUR erhöht, durch 

den schwächeren US-Dollar wurde diese Ent-

wicklung noch unterzeichnet.
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Kreditvolumen
Angaben in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Forderungen aus Krediten und Darlehen 285.805 258.136 27.669

Risikovorsorge im Kreditgeschäft – 7.671 – 1.964 – 5.707

Nettokreditforderungen 278.134 256.172 21.962

Eventualverpflichtungen aus Avalkrediten 5.850 6.731 – 881

Unwiderrufliche Kreditzusagen 38.462 45.162 – 6.700

Treuhänderisch ausgereichte Kredite und Darlehen 18.440 19.371 – 931

Gesamt 340.887 327.436 13.450



Zu dem Wachstum der Forderungen aus Krediten 

und Darlehen um 27,7 Mrd. EUR auf 285,8 Mrd. 

EUR hat insbesondere das inländische Förderkre-

ditgeschäft mit dem Programm „Unternehmerkre-

dit“ und der Initiative „Wohnen, Umwelt, Wachs-

tum“ beigetragen. Darüber hinaus erhöhten die 

im Rahmen der IKB-Risikoabschirmung herausge-

gebenen Liquiditätslinien die Kreditforderungen. 

Die hierfür gebildete Risikovorsorge war maßgeb-

lich für den Anstieg der Risikovorsorge im Kredit-

geschäft um 5,7 Mrd. EUR auf 7,7 Mrd. EUR. Ins-

gesamt stellten die Nettokreditforderungen mit 

278,1 Mrd. EUR 82 % des Kreditvolumens dar.

Die Eventualverpflichtungen aus dem Avalkre-

ditgeschäft bewegten sich mit einem Bestand von 

5,9 Mrd. EUR unter dem Vorjahresniveau und tru-

gen mit 2 % zum Kreditvolumen bei. Die unwider-

ruflichen Kreditzusagen sind aufgrund der hohen 

Inanspruchnahmen im Jahr 2007 um 6,7 Mrd. EUR 

auf 38,5 Mrd. EUR zurückgegangen. Im Treuhand-

vermögen bewegt sich das Volumen der treuhän-

derisch ausgereichten Kredite und Darlehen, die 

vor allem die Kredite zur Förderung der Entwick-

lungsländer mit Refinanzierung aus Haushaltsmit-

teln der Bundesrepublik Deutschland umfassen, 

mit 18,4 Mrd. EUR um 5 % unter dem Vorjahres-

niveau.

Die anderen Forderungen an Kreditinstitute 

und Kunden lagen um 6,2 Mrd. EUR unter dem 

Vorjahresniveau von 26,4 Mrd. EUR. Hierin enthal-

ten sind insbesondere kurzfristige Geldanlagen.

Die gehaltenen Anleihen und Schuldverschrei-

bungen haben um 5 Mrd. EUR auf 42,3 Mrd. EUR 

zugenommen, während das Volumen der gehal-

tenen Geldmarktpapiere um 1,1 Mrd. EUR auf 0,4 

Mrd. EUR sank. Daneben wurden die in den Spe-

zialfonds zur strategischen Anlage gehaltenen 

Papiere aufgestockt. Der Bestand belief sich zum 

31. Dezember 2007 auf 7,4 Mrd. EUR. Der Gesamt-

bestand der Finanzanlagen lag mit 45,7 Mrd. EUR 

um 9 % über dem Niveau des Vorjahres. 

Unter den Finanzanlagen wurden zum 31. 

Dezember 2007 von der KfW direkt gehaltene 

ABS-Papiere mit einem Buchwert von 6,4 Mrd. 

EUR ausgewiesen.

Finanzanlagen
Angaben in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Anleihen und andere festverzinsliche Wertpapiere 42.787 38.933 3.853

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.526 1.529 – 3

Beteiligungen 1.205 731 474

Anteile an nicht einbezogenen Tochterunternehmen 18 12 6

Anteile an nach der Equity-Methode bilanzierten 
Unternehmen 5 597 – 592

Anteile an zur Veräußerung gehaltenen Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 204 0 204

Gesamt 45.745 41.802 3.943
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Der Bestand der Derivate mit positiven Markt-

werten hat sich um 1,6 Mrd. EUR auf 8,7 Mrd. 

EUR erhöht.

Die Wertanpassungen aus dem Macro Hedging 

für Grundgeschäftsportfolios aus Bilanzaktiva 

haben sich um 1,5 Mrd. EUR reduziert.

Die weiteren Bilanzposten haben sich nur in ge-

ringem Umfang verändert.

entWicKlung der finanzlage.

Die Struktur der Refinanzierung war mit einem 

Anteil von 74 % der Bilanzsumme weiterhin durch 

Mittelaufnahmen in Form von Verbrieften Ver-

bindlichkeiten geprägt. 

Finanzlage 2007

2007 2006

Verbriefte Verbindlichkeiten 74 % 72 %

Verbindlichkeiten Kreditinstitute/
Kunden 14 % 18 %

Derivate 6 % 4 %

Eigenkapital 4 % 5 %

Nachrangkapital 1 % 0 %

Andere Passiva 1 % 1 %

K  

K  

K  

K  

K  

K  

Das Volumen der aufgenommenen fremden Mit-

tel hat sich mit 13,8 Mrd. EUR (5 %) auf 313,5 

Mrd. EUR erhöht und damit primär die Auswei-

tung des Geschäftsvolumens refinanziert.

Fremde Mittel
Angaben in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Geldmarktaufnahmen 23.550 16.285 7.264

Anleihen und Schuldverschreibungen 241.437 230.015 11.422

Andere Mittelaufnahmen 44.739 52.916 –8.177

Nachrangkapital 3.747 500 3.247

Gesamt 313.473 299.716 13.756



Mittelaufnahmen in Form von emittierten mittel- 

und langfristigen Anleihen und Schuldverschrei-

bungen der KfW stellten die Hauptrefinanzie-

rungsquelle im Konzern dar. Sie deckten 2007 

mit 241,4 Mrd. EUR (Zunahme 11,4 Mrd. EUR) 

77 % der aufgenommenen fremden Mittel ab. 

Kurzfristige Emissionen in Form von Commercial 

Papers sind um 8,8 Mrd. EUR angestiegen und 

beliefen sich auf 18,9 Mrd. EUR. Die kurzfris-

tigen Mittelaufnahmen belaufen sich damit 

insgesamt auf 23,6 Mrd. EUR. Die anderen Mit-

telaufnahmen umfassen bei der KfW neben 

Schuldscheindarlehen von Kreditinstituten und 

Kunden, die mit 25,4 Mrd. EUR gegenüber dem 

Vorjahr um 3,5 Mrd. EUR rückläufig sind, vor 

allem Verbindlichkeiten gegenüber dem Bundes-

haushalt.

Der Bestand der Derivate mit negativen Markt-

werten hat sich um 7,2 Mrd. EUR erhöht und be-

lief sich zum Jahresende auf 21,2 Mrd. EUR. 

Die Rückstellungen erhöhten sich insbesondere 

durch die Risikovorsorge für im Rahmen der IKB-

Risikoabschirmung übernommene Garantien um 

0,5 Mrd. EUR auf 1,5 Mrd. EUR. 

Im Rahmen der Neuordnung der ERP-Wirt-

schaftsförderung hat das ERP-Sondervermögen 

der KfW Nachrangkapital in Höhe von 3,25 Mrd. 

EUR gewährt. Das Gesamtvolumen belief sich 

damit auf 3,75 Mrd. EUR.

Die weiteren Bilanzposten haben sich nur in 

geringem Umfang verändert.

Die Veränderungen im bilanziellen Eigenkapital 

waren insbesondere durch das Gesetz zur Neuord-

nung der ERP-Wirtschaftsförderung geprägt. Gegen-

läufig wirkten die Nettoentnahme aus dem Fonds 

für allgemeine Bankrisiken und der Bilanzverlust. 

Insgesamt bewegt sich das Eigenkapital mit 14,9 

Mrd. EUR um 1,8 Mrd. EUR unter dem Niveau des 

Vorjahres. Die bilanzielle Eigenkapitalquote betrug 

4,2 % nach 5,0 % im Vorjahr. 

Eigenkapital
Angaben in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Eingezahltes gezeichnetes Kapital 3.300 3.300 0

Kapitalrücklage 6.254 1.604 4.650

darunter Förderrücklage des ERP-Sondervermögens 4.650 0 4.650

Rücklage aus Mitteln des ERP-Sondervermögens 804 757 47

Gewinnrücklagen 5.862 5.584 278

Fonds für allgemeine Bankrisiken 200 5.300 –5.100

Neubewertungsrücklagen – 92 157 –249

Bilanzverlust – 1.393 0 – 1.393

Gesamt 14.936 16.702 – 1.767

 

 

Die Kapitalrücklage erhöhte sich aufgrund der 

Zuführung der Förderrücklage des ERP-Sonder-

vermögens im Rahmen der Neuordnung der ERP-

Wirtschaftsförderung um 4,65 Mrd. EUR auf 6,25 

Mrd. EUR.

Dem Fonds für allgemeine Bankrisiken wurden im 

Geschäftsjahr 2007 5,3 Mrd. EUR zur Deckung der 

Belastungen aus der IKB-Krise entnommen. Nach 

Zuführung von 0,2 Mrd. EUR aus dem laufenden 

Ergebnis weist der Fonds zum 31. Dezember 2007 

einen Bestand in entsprechender Höhe aus.
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Ergebnisneutral zu erfassende Wertveränderungen  

bei Finanzanlagen der Kategorie zur Veräußerung 
verfügbare finanzielle Vermögenswerte, die im 

Wesentlichen als Folge der Finanzmarktkrise ent-

standen, führten zu einem Rückgang der Neube-

wertungsrücklagen in Höhe von 0,2 Mrd. EUR.

Die Rücklage aus Mitteln des ERP-Sondervermö-

gens sowie die Gewinnrücklagen wurden in Höhe 

von zusammen 0,3 Mrd. EUR verstärkt. In Höhe 

des Jahresfehlbetrags der KfW wird ein Bilanz-

verlust von 1,4 Mrd. EUR ausgewiesen.

entWicKlung der ertragslage.

Die Ertragslage ist mit den Vorjahreswerten aufgrund der Auswirkungen der IKB-Krise nur eingeschränkt 

vergleichbar.

Ertragslage
Angaben in Mio. EUR

2007
Mio. EUR

2006
Mio. EUR

Veränderung
Mio. EUR

Zinsüberschuss 1.755 1.754 1

Provisionsüberschuss 209 200 9

Verwaltungsaufwand 607 573 34

Betriebsergebnis vor Bewertungen 1.357 1.381 –24

Kreditrisikovorsorge – 6.409 –12 – 6.397

Ergebnisse aus Hedge Accounting und Fair-Value- 
Bewertung anderer Finanzinstrumente –1.880 155 –2.035

Ergebnis aus Finanzanlagen –421 19 – 440

Betriebsergebnis nach Bewertungen – 7.353 1.542 – 8.895

Sonstiges betriebliches Ergebnis 1.189 32 1.157

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit – 6.164 1.574 – 7.738

Ertragsteueraufwand 4 10 – 6

Konzernverlust/-gewinn – 6.168 1.564 – 7.732

Ergebnisneutrale Bewertungsänderungen im Eigenkapital – 249 – 53 – 196

Konzernergebnis – 6.417 1.511 – 7.928

Bereinigung um temporäre Ergebnisse aus wirtschaftlich 
nicht gerechtfertigten Derivatebewertungen und Hedge 
Accounting 5 –131 136

Zuführungen zum Fonds für allgemeine Bankrisiken – 200 –267 67

Deckung der Belastungen aus der IKB-Krise durch  
Entnahme aus dem Fonds für allgemeine Bankrisiken 5.300 – 5.300

Wirtschaftliches Konzernergebnis – 1.312 1.113 – 2.425



Das Betriebsergebnis vor Bewertungen lag mit 

1.357 Mio. EUR nur leicht unter dem Vorjahres-

wert von 1.381 Mio. EUR.

Der Zinsüberschuss ist die wichtigste Ertrags-

quelle des Konzerns. Er lag bei 1.755 Mio. EUR 

und damit auf dem Niveau des Vorjahres. Hierbei 

wurden Belastungen aus höheren Zinsverbilli-

gungsleistungen des gestiegenen Förderkreditge-

schäfts durch die Erträge aus der Anlage höherer 

unverzinslicher Passiva aus der Eigenkapitalzufüh-

rung des ERP-Sondervermögens kompensiert.
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Der Provisionsüberschuss stieg leicht um 4,8 % 

auf 209 Mio. EUR (Vorjahr 200 Mio. EUR). Positiv 

entwickelt haben sich insbesondere die Erträge 

aus den Verbriefungsplattformen PROMISE und 

PROVIDE sowie den Kreditderivaten.

Der Verwaltungsaufwand lag mit 607 Mio. 

EUR um 34 Mio. EUR (5,9 %) über dem Ver-

gleichswert des Vorjahres. Der Personalaufwand 

hat sich mit 349 Mio. EUR um 14 Mio. EUR auf-

grund tariflicher und leistungsbezogener Ge-

haltserhöhungen bei gestiegener Mitarbeiterzahl 

leicht erhöht (+ 4 %). Der Anstieg des Sachauf-

wands um 20 Mio. EUR auf 258 Mio. EUR betrifft 

insbesondere die Anderen Verwaltungsaufwen-

dungen und resultiert u. a. aus gestiegenen Auf-

wendungen für die Verwaltung der extern gehal-

tenen Wertpapiersondervermögen sowie für 

Dienstleistungen Dritter.

Der Risikovorsorgeaufwand ohne Beachtung 

der Sondereffekte aus der Risikoabschirmung der 

IKB lag im abgelaufenen Geschäftsjahr mit 129 

Mio. EUR bei deutlich wachsendem Kreditvolu-

men auf einem niedrigen Niveau und folgte da-

mit der Tendenz des Vorjahres. Belastend wirkte 

die Bildung von Portfoliowertberichtigungen, die 

insbesondere auch die im Geschäftsmodell der 

KfW bestehenden Konzentrationsrisiken im 

Finanzsektor  berücksichtigen. Die Vorsorge für 

akute Kreditrisiken konnte reduziert werden.

Die bestehende Kreditrisikovorsorge sowie der 

Fonds für allgemeine Bankrisiken decken alle 

akuten und latenten Risiken in konsequenter 

Fortsetzung unserer vorsichtigen Risikopolitik ab.

Die Kreditrisikovorsorge aus dem Eintritt der KfW 

in die Liquiditätslinien gegenüber den Ankaufs-

gesellschaften aus der Zweckgesellschaft Rhine-

land Funding Capital Corporation, New York, 

USA, sowie die Rückstellung für die Garantie zur 

Absicherung von Bilanzrisiken als Teil der Risiko-

abschirmung der IKB belasten die Erfolgsrech-

nung mit 6,3 Mrd. EUR.

Das Ergebnis aus Hedge Accounting und der 

Fair-Value-Bewertung anderer Finanzinstrumente 

war im Geschäftsjahr 2007 neben den enthal-

tenen Sondereffekten aus der Bewertung von 

Kreditderivaten aus der Risikoabschirmung der 

IKB in Höhe von –1,7 Mrd. EUR auch geprägt 

durch die infolge der US-Subprimekrise aufgetre-

tenen Schwankungen an den Finanzmärkten.

Der Nettoertrag aus dem Micro und Macro 

Hedge Accounting beträgt 73 Mio. EUR. Die er-

folgreiche Anwendung des Hedge Accounting 

entlastet die Ergebnisrechnung des Konzerns von 

einseitigen hohen wirtschaftlich nicht gerecht-

fertigten Volatilitäten aus Derivaten, die aus-

schließlich Sicherungszwecken dienen.

Die erfolgswirksam zum Fair Value bilanzierten 

Finanzinstrumente aus Mittelaufnahmen ein-

schließlich zugehöriger Sicherungsderivate belas-

teten das Ergebnis mit 45 Mio. EUR. Ausgelöst 

durch die Finanzmarktkrise führten die für die 

Marktbewertung der Mittelaufnahmen heranzu-

ziehenden verbesserten Refinanzierungsspreads bei 

der KfW zu einer temporären Ergebnisbelastung.

Der Ergebnisbeitrag aus nicht abgebildeten 

Sicherungszusammenhängen belief sich auf – 29 

Mio. EUR; im Vorjahr wurde ein positiver Beitrag 

in Höhe von 87 Mio. EUR ausgewiesen. Das Ergeb-

nis aus dem erfolgswirksam zum beizulegenden 

Wirtschaftsbericht.



Zeitwert bewerteten Beteiligungsgeschäft hat 

sich gegenüber dem guten Vorjahresergebnis 

(130 Mio. EUR) nochmals positiv entwickelt und 

einen Ergebnisbeitrag von 193 Mio. EUR erreicht. 

Hierin sind neben den Beteiligungen auch die Be-

wertungsergebnisse der im Beteiligungsfinanzie-

rungsgeschäft vereinbarten Nebenabreden (Risi-

koprovisionen/Gewinnbeteiligungen) enthalten.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 

bilanzierten Wertpapiere einschließlich des Fair-

Value-Ergebnisses aus den Spezialfonds belasteten 

das Ergebnis mit 328 Mio. EUR. Neben realisierten 

Ergebniskomponenten sind hierunter vor allem als 

temporär eingeschätzte aufgrund der Finanz-

marktkrise entstandene Bewertungseffekte ent-

halten. Aus den erfolgswirksam zum beizulegenden 

Zeitwert bewerteten direkt gehaltenen ABS-Papie-

ren wurden Aufwendungen in Höhe von 137 Mio. 

EUR erfasst.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen in Höhe von 

– 421 Mio. EUR (Vorjahr: 19 Mio. EUR) wird vor 

allem durch die negative Wertfortschreibung der 

IKB-Beteiligung in Höhe von 356 Mio. EUR ge-

prägt. Im Berichtsjahr erfolgte bis zum Beschluss 

des Verwaltungsrats der KfW am 30. November 

2007, den Verkauf der IKB-Anteile zügig voran-

zutreiben, die Equity-Fortschreibung auf Basis 

des Börsenkurses. Der Aufwand hieraus betrug 

279 Mio. EUR. Seit dem 1. Dezember 2007 wird 

die IKB nicht mehr als assoziiertes Unternehmen, 

sondern als zur Veräußerung gehaltener Vermö-

genswert nach den Vorschriften des IFRS 5 bilan-

ziert. Die Wertfortschreibung erfolgte daraufhin 

weiterhin auf  Basis des Börsenwertes abzüglich 

erwarteter Veräußerungskosten. Dies führte zu 

weiteren Belastungen von 77 Mio. EUR. 

Aus Abgängen und Bewertungen von Wert-

papieren und Beteiligungen, die nicht erfolgs-

wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet 

werden, waren Nettoaufwendungen in Höhe von 

insgesamt 67 Mio. EUR zu verzeichnen.

Die nicht erfolgswirksam zu erfassenden 

Wertveränderungen aus Finanzanlagen haben die 

Neubewertungsrücklagen im Eigenkapital mit 

216 Mio. EUR belastet. Hiervon entfielen 56 Mio. 

EUR auf ABS-Produkte.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis wird vor 

allem  durch den einmaligen Ertragsausweis aus 

der Beteiligung von Dachverbänden des deut-

schen Kreditgewerbes an der Risikoabschirmung 

der IKB geprägt.

Insgesamt ergab sich ein Konzernverlust von 

6.168 Mio. EUR nach einem Konzerngewinn im 

Vorjahr von 1.564 Mio. EUR.

Das Konzernergebnis umfasst neben dem in 

der Erfolgsrechnung ausgewiesenen Konzern-

verlust/-gewinn die ergebnisneutralen Verände-

rungen der Neubewertungsrücklagen.

Insbesondere durch die Auswirkungen der 

IKB-Krise verursacht, lag das Konzernergebnis 

mit – 6.417 Mio. EUR deutlich unter dem Vor-

jahreser gebnis. Darin sind die höheren ergebnis-

neutralen kurzfristigen Bewertungsänderungen 

bei Finanzanlagen mit – 216 Mio. EUR sowie die 

Ausbuchung der anteiligen Neubewertungsrück-

lage aus der Einbeziehung der IKB als assoziiertes 

Unternehmen enthalten.

Das wirtschaftliche Konzernergebnis ist eine 

auf dem nach IFRS ermittelten Konzernergebnis 

aufsetzende weiterführende Ergebnisrechnung 

des Konzerns. Der Konzern ermittelt dieses Ergeb-

nis aus zwei Gründen: 
K  Die Gesellschaften des Konzerns sind keine 

Handelsbuchinstitute. Derivative Finanzinstru-

mente werden zu Sicherungszwecken abge-

schlossen. Aus den Vorgaben zur Bilanzierung 

und Bewertung von Derivaten und Sicherungs-

beziehungen ergeben sich unter IFRS trotzdem 
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Ergebniseffekte. Diese sind aufgrund der wirt-

schaftlich effektiven Sicherungswirkung nach 

Auffassung des Konzerns nicht sachgerecht.

Aufgrund des gesetzlichen Auftrags als För-

derbank mit langfristiger Geschäftsausrich-

tung betreibt der Konzern eine Risikopolitik 

mit Dotierung von Vorsorgereserven in einem 

Fonds für allgemeine Bankrisiken, die die 

Nachhaltigkeit und Langfristigkeit des För-

deransatzes widerspiegelt sowie besondere 

Stressphasen am Markt berücksichtigt. Diese 

Vorsorgepolitik ist nach Auffassung des Kon-

zerns unter IFRS nicht sachgerecht darstellbar, 

da sie nicht innerhalb der Ergebnisrechnung 

erfolgen kann.

Im Bereich der Abbildung von Sicherungsbezie-

hungen werden folgende Bereinigungen vorge-

nommen:

Das temporäre Bewertungsergebnis aus dem 

Micro und Macro Hedge Accounting wird he-

rausgerechnet. Alle Sicherungsbeziehungen 

sind wirtschaftlich effektiv und erzielen über 

die Gesamtlaufzeit keinen Ergebnisbeitrag.

Temporäre Ergebnisse aus der Marktbewer- 

tung von Mittelaufnahmen bei der Nutzung 

der Fair-Value-Option zur Vermeidung eines 

 Accounting Mismatch einschließlich zuge-

höriger Sicherungsderivate werden bereinigt. 

Die wirtschaftlich effektiven Sicherungsbe-

ziehungen erzielen über die Gesamtlaufzeit 

keinen Ergebnisbeitrag.

Temporäre Ergebnisse aus der Marktbewertung 

nicht abgebildeter Sicherungszusammen hänge 

mit hoher wirtschaftlicher Effektivität werden 

bereinigt. Sie erzielen über die Gesamtlaufzeit 

keinen Ergebnisbeitrag.

Im Bereich der Abbildung der erforderlichen Vor-

sorgepolitik wird folgende Bereinigung vorge-

nommen:

Zuführungen zu und Entnahmen aus dem Fonds 

für allgemeine Bankrisiken werden innerhalb 

der wirtschaftlichen Ergebnisrechnung abge-

bildet.

In der ökonomischen Ertragssicht haben sich die 

unterschiedlichen temporären Ergebniseffekte 

aus der Abbildung von Sicherungsbeziehungen 

nach IFRS 2007 weitestgehend kompensiert, 

nachdem im Vorjahr noch ein Ergebnisbeitrag 

von 131 Mio. EUR bereinigt wurde.

Unter Berücksichtigung der Entnahme aus 

dem Fonds für allgemeine Bankrisiken zur 

 Deckung von Belastungen aus der IKB-Krise von 

5.300 Mio. EUR bei gleichzeitiger Zuführung 

aus dem laufenden Ergebnis in Höhe von 200 

Mio. EUR liegt das wirtschaftliche Konzern-

ergebnis mit – 1.312 Mio. EUR um 2.425 Mio. 

EUR unter dem Vorjahresergebnis.

Hauptursache des Ergebnisrückgangs waren 

zum einen die nicht durch die Entnahme aus 

dem Fonds für allgemeine Bankrisiken abge-

deckten Belastungen aus der IKB-Krise und zum 

anderen ergebniswirksame und ergebnisneutrale 

Wertveränderungen  aus Wertpapieren, die vor 

allem durch die allgemeine Vertrauenskrise an 

den Finanzmärkten ausgelöst wur den.



Wesentliche ereignisse nach dem bilanzstichtag (stichtag: 12. märz 2008).

Seit dem 1. Januar 2008 führt die KfW IPEX-Bank 

als 100-prozentige Tochter der KfW ihre Geschäfte 

als rechtlich selbstständige KfW IPEX-Bank 

GmbH. Damit ist die Vereinbarung mit der EU-

Kommission zur Neuordnung der Förderbanken-

landschaft aus dem Jahr 2002 umgesetzt.

Im Rahmen der Risikoabschirmung der IKB 

wird die KfW nach vertraglicher Umsetzung der 

Restrukturierung des Conduits Rhineland Funding 

Capital Corporation, New York, USA, die Ver- 

fügungsgewalt über die ihr unter den von der 

KfW finanzierten Liquiditätslinien zuzurechnenden 

Vermögenswerte erlangen. Diese Vermögenswerte 

werden in zwei neue von der KfW gesteuerte 

Zweckgesellschaften überführt. Die Refinanzie-

rung der Zweckgesellschaften erfolgt ausschließ-

lich durch die KfW. Mit der Erlangung der Ver-

fügungsgewalt über das Portfolio erfolgt die 

Konsolidierung der beiden Gesellschaften im Ge-

schäftsjahr 2008. 

Im Rahmen der Risikoabschirmung der IKB hat 

die KfW im Januar 2008 eine von der IKB emit-

tierte einjährige Wandelschuldverschreibung in 

Höhe von 54,3 Mio. EUR erworben, die am 28. 

Februar 2008 gewandelt wurde. Der Konzern hat 

im Rahmen der Wandlung seinen Anteil an der 

IKB um 5,6 Prozentpunkte erhöht.

Zur weiteren Risikoabschirmung der IKB hat 

die Bundesregierung gemäß § 2 Abs. 4 KfW-

Gesetz  die KfW angewiesen, Kapitalmaßnahmen 

von bis zu 2,3 Mrd. EUR zugunsten der IKB durch-

zuführen. Der Verwaltungsrat hat dies in seiner 

Sitzung am 13. Februar 2008 bestätigt. Im Rah-

men der geplanten Barkapitalerhöhung  der IKB 

von bis zu 1,487 Mrd. EUR stellt die KfW sicher, 

dass der IKB daraus mindestens 1,25 Mrd. EUR 

zufließen werden. Zusätzlich hat die KfW das 

bankaufsichtsrechtliche Kernk apital der IKB seit 

dem 19. Februar 2008 um vorerst 600 Mio. EUR 

verstärkt. Aktuell erkennbare Risiken aus diesem 

Geschäft liegen beim Bund bzw. bei weiteren 

Beteiligten.

131



132

Risikobericht.

risiKobericht.

grundlagen und ziele der risiKosteuerung.

Für den Konzern  1)

1) In der Risikosteuerung umfasst der Konzern die KfW und ihre Tochtergesellschaften.

ist die Messung und Steuerung 

der im Rahmen seiner förderpolitischen Ziele ein-

gegangenen Risiken von großer Bedeutung, denn 

nur der planvolle Umgang mit diesen Risiken er-

möglicht es dem Konzern, seine Ressourcen op-

timal für die Realisierung seiner Förderziele ein-

zusetzen. Ein systematisches Risikomanagement 

ist Voraussetzung, um den Erhalt der Risikotrag-

fähigkeit zu sichern und Förderziele auch in Zu-

kunft nachhaltig verfolgen zu können. Der Kon-

zern ist in unterschiedlichen Marktsegmenten 

aktiv. Daraus resultiert ein heterogenes Kredit-

portfolio, dessen Erträge und Risiken konzernweit 

gesteuert werden müssen. Bei der Ertrags-/Risi-

kosteuerung wird den Besonderheiten einer För-

derbank Rechnung getragen. Das zentrale Motiv 

des Steuerungsansatzes des Konzerns ist der Er-

halt der Risikotragfähigkeit. Dabei ist sicherzu-

stellen, dass das durch Kredit-, Markt- und ope-

rationelle Risiken gebundene Ökonomische 

Kapital für das angestrebte Solvenzniveau stets 

durch die verfügbaren finanziellen Ressourcen 

gedeckt ist. Bankaufsichtliche Anforderungen, 

wie sie die Mindestanforderungen an das Risiko-

management (MaRisk) formulieren, stellen für 

die Risikomanagementstrukturen und -prozesse 

des Konzerns wichtige Nebenbedingungen dar.

Die Geschäftsfelder des Konzerns agieren in einem 

dynamischen Umfeld. So verlangen Produktinno-

vationen die kontinuierliche Weiterentwicklung 

von Risikomessverfahren, während die verän-

derten bankaufsichtlichen und wirtschaftlichen 

Rahmenbedingungen höhere Anforderungen an 

die Qualität der Risikomanagementprozesse und 

-methoden stellen. Der Konzern stellt sich diesen 

Herausforderungen, indem er sein Risikomanage -

ment und -controlling zielgerichtet  weiterent-

wickelt. Nachdem in den V orjahren die erforder-

lichen Risikomess- und -steuerungsverfahren 

entwickelt  und validiert sowie die organisato-

rischen Grundlagen gemäß aufsichtsrechtlichen 

Vorgaben  geschaffen worden waren, lag im Be-

richtsjahr der Schwerpunkt auf Weiterentwick-

lung und Ausbau der Methoden. Darüber hinaus 

hat der Konzern 2007 seine Kredit- und Marktpreis-

risiken unter Stressbedingungen analysiert.  

Um das Risikomanagement und -controlling-

wissen in der Organisation der Bank zu verankern, 

schult der Konzern u. a. mit einem modulartig 

aufgebauten Programm zu Risikothemen. Dieses 

ermöglicht es Mitarbeitern und Führungskräften 

aus der gesamten Bankengruppe, gezielt Orien-

tierungswissen zu erwerben oder Spezialkennt-

nisse zu vertiefen.



organisation der risiKosteuerung und -ÜberWachung.

gremienarchiteKtur und funKtionelle aspeKte der risiKosteuerung.

Der Vorstand der KfW bestimmt im Rahmen seiner 

Gesamtverantwortung die risikopolitischen Richt-

linien und Grundsätze im Konzern. In einem regel-

mäßigen Turnus werden die Aufsichtsorgane – 

Verwaltungsrat und Bundesfinanzministerium 

bzw. Bundesministerium für Wirtschaft und Tech-

nologie, welche alternierend den Verwaltungsrats-

vorsitzenden bzw. dessen Stellvertreter stellen – 

über die Risikosituation des Konzerns informiert.

Die Risikosteuerung im Konzern erfolgt durch 

eng miteinander verzahnte Entscheidungsgre-

mien. An deren Spitze steht das konzernweit zu-

ständige Risk Management Committee (RMC), in 

dem der Gesamtvorstand sowie Vertreter der Ge-

schäftsfelder, einiger Zentralbereiche und der 

Konzerntöchter vertreten sind. Im RMC werden 

wesentliche Änderungen und Neuentwürfe von 

Risikogrundsätzen verabschiedet, ebenso wie die 

Risikostrategie, Anpassungen von Globallimiten 

und vergleichbare, das Risikomanagement betref-

fende Themen. Darüber hinaus wird das RMC über 

Themen wie z. B. die Entwicklung des Kreditge-

schäfts, der Liquidität und der Limitauslastungen 

sowie über in den Sub Committees (SC) beschlos-

sene Änderungen an Risikogrundsätzen infor-

miert. Die Leitung des RMC wird vom für das 

Risikocontrolling zuständigen Vorstandsmitglied 

wahrgenommen. Dem RMC arbeiten Sub Com-

mittees (SC) für Kreditrisiken, Marktpreisrisiken 

und künftig operationelle Risiken zu. Um die 

selbstständige Entscheidungsfähigkeit der Sub 

Committees sicherzustellen, sind diese mit Be-

reichs- und Abteilungsleitern besetzt; die SC-Sit-

zungen werden auf Arbeitsebene vorbereitet und 

durch Entscheidungsvorlagen effizient gestaltet.

Im Sub Committee Marktpreisrisiko (SCM) 

werden Entscheidungsvorlagen zu Themen aus 

der Marktrisiko-, Liquiditäts- und Anlageport folio-

steuerung behandelt, z. B. Berichte zur Situation 

von Liquidität und Refinanzierung, Bewertung  

der Währungsrisiken und des Zinsänderungsrisikos  

sowie Diskussion der Zinssicherungsstrategie für 

die Refinanzierung. Das Sub Committee Kredit-

risiko (SCK) behandelt die Kreditrisiko- und Port-

foliosteuerung, z. B. in Form von Entscheidungen 

zur (Weiter-)Entwicklung von Ratingverfahren, 

zur Konzeption von Systemen für das Limit-

management und die Sicherheitenbewertung 

sowie durch Entscheidungsvorbereitungen zu 

Globallimiten und Portfoliorichtlinien für das 

RMC. Unterhalb der Sub Committees wurden ver-

schiedene Arbeitsgruppen (AG) etabliert.

Die AG Länderrating ist das zentrale Forum 

für die Beurteilung von Länderrisiken. Der Arbeits-

gruppe gehören die Volkswirte aus den Länder-

abteilungen der KfW Entwicklungsbank sowie 

Vertreter aus KfW IPEX-Bank, DEG und Trans-

aktionsmanagement unter Vorsitz und Feder-

führung des Ratingverantwortlichen aus dem 

Risikomanagement an. Die Arbeitsgruppe tagt 

regelmäßig einmal im Quartal und bei Bedarf 

auch außerhalb der turnusmäßigen Termine. Auf-

gabe der AG Länderrating ist die Identifizierung, 

Analyse und Bewertung von politischen und wirt-

schaftlichen Risiken (und Chancen) in der Welt-

wirtschaft und insbesondere in den Ländern, in 

denen die KfW Bankengruppe geschäftlich aktiv 

ist oder Geschäftsaktivitäten plant. Vorschläge 

zur Risikoeinstufung für die Entwicklungs-, Trans-

formations- sowie Schwellenländer werden von 

den Abteilungsvolkswirten und für die Industrie-

länder vom Risikomanagement gemacht. Als Er-

gebnis der Diskussionen in der AG Länderrating 

werden die Länder schließlich in Bonitätsklassen 

eingestuft. Bei Dissens entscheidet das Votum des 

Risikomanagements. Das Risikomanagement be-
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richtet über die Ergebnisse der Sitzungen anschlie-

ßend direkt dem Vorstand.

Die AG Handelsgeschäfte ist die zentrale Platt-

form für den Austausch zu Fragestellungen im 

Zusammenhang mit Adressausfallrisiken aus Han-

delsgeschäften. Mit ihrer Gründung wurde u. a. 

auch den gestiegenen Anforderungen der Verord-

nung über angemessene Eigenkapitalausstattung 

von Instituten, Institutsgruppen und Finanzhol-

dinggruppen (Solvabilitätsverordnung) an Risiko-

steuerungsprozesse und insbesondere an die Kon-

trolle und Dokumentation der mit der Verwendung 

von Kreditrisikominderungstechniken verbunde-

nen Risiken Rechnung getragen. Zentrale Aufgabe 

der AG Handelsgeschäfte ist die Herbeiführung 

von hausweiten Vorgaben und Beschlüssen insbe-

sondere bzgl. des aufsichtsrechtlich konformen 

Prozessablaufes, der Erstellung und Pflege von 

Rahmenvertragsstandards sowie bzgl. der auf-

sichtsrechtlich erforderlichen Meldungen. Darüber 

hinaus dient die AG als Impulsgeber für Fragen 

des Umgangs mit Kreditrisikominderungstech-

niken in der KfW, identifiziert diesbezügliche Re-

gelungslücken und zeigt mögliche Lösungsalter-

nativen auf.

Die gruppenweite Plattform für die zentralen 

Funktionen im Bereich des Sicherheitenmanage-

ments für das Kreditgeschäft ist die AG Sicher-

heiten. Sie setzt sich aus Vertretern diverser Ge-

schäftsfelder und -bereiche zusammen. Zu den 

zentralen Funktionen, die die AG Sicherheiten 

wahrnimmt, gehören: Beurteilung von und Be-

schluss über neue Bewertungsverfahren, Überar-

beitung bestehender Bewertungsverfahren, Fest-

legung der grundsätzlich anrechenbaren  1)

1) Die Anrechenbarkeit von Sicherheiten in der KfW Gruppe orientiert sich an den in der Solvabilitätsverordnung festgelegten Kriterien.

Sicherheitentypen, Weiterentwicklung der An-

rechnungslogik sowie Bereitstellung von Stan-

dardtexten für Sicherheitenverträge. 

Die Sicherheitenvereinbarung sowie erste 

Schritte der Bestellung erfolgen größtenteils in 

den verschiedenen Marktbereichen. Die endgültige 

Bestellung, Bewertung, laufende Verwaltung, Frei-

gabe und auch Verwertung von Sicherheiten er-

folgt in den Marktfolgeabteilungen. Für das haf-

tungsfreigestellte Durchleitungsgeschäft erfolgt 

aus Kosten-Nutzen-Erwägungen keine Anrech-

nung von Sicherheiten. Angerechnete Sicher-

heiten werden im Rahmen der Kreditweiterbear-

beitung turnusmäßig mindestens jährlich neu 

bewertet. Im Rahmen der Intensivbetreuung und 

der Problemkreditbearbeitung bzw. bei Kenntnis-

nahme einer wesentlichen Verschlechterung von 

Sicherheitenwerten erfolgen anlassbezogene 

Überprüfungen der Sicherheiten. 

Die AG Ratingsysteme stellt als zentrales, kon-

zernweites Gremium ein hinreichendes Verständ-

nis aller wesentlichen Aspekte der Ratingsysteme 

sicher. Unter Ratingsystem werden hierbei alle 

Methoden, ratingrelevante Steuerungs- und Über-

wachungsprozesse sowie Datenerhebungs- und  

-verarbeitungssysteme zur Einschätzung von 

Adressrisiken, zur Zuordnung von Forderungen zu 

(Bonitäts-)Klassen oder Pools sowie zur Quantifi-

zierung von Ausfall- und Verlustschätzungen für 

bestimmte Forderungsarten verstanden. Aufgabe 

der AG Ratingsysteme ist es, Entscheidungen 

durch das Management vorzubereiten bzw. im 

Rahmen des definierten Kompetenzbereichs der 

AG Ratingsysteme zu treffen. Dazu gehören die 

Beurteilung und Abnahme von Validierungs- und 

Weiterentwicklungsberichten sowie die Ableitung 

und Planung/Koordination von Handlungs-

empfehlungen für die (Weiter-)Entwicklung der 

Ratingsysteme.  In der AG Ratingsysteme sind alle 

Anwender der Ratingsysteme, das Risikomanage-

ment und -controlling sowie die Interne Revision 

vertreten.

Als Kommunikationsplattform und Entschei-

dungsvorbereitungsorgan für das konzernweite 

Kreditportfoliomanagement dient die AG Portfo-

liosteuerung unter Vorsitz des Risikomanagements. 

Zentrale Zielsetzung der AG Portfoliosteuerung ist, 
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Maßnahmen zur Verbesserung der Risikostruktur  

zu initiieren und zu koordinieren. In der Arbeits-

gruppe werden diesbezüglich Ansätze zur Analyse 

der Risikostruktur bzw. Methoden der Risikoabbil-

dung und -messung diskutiert. Darauf basierend 

werden alternative Risikotransferinstrumente be-

reichsübergreifend – im Hinblick auf bilanzielle, 

rechtliche, geschäftspolitische und risikopolitische 

Aspekte – bewertet, konkrete Maßnahmen verab-

schiedet und dem SCK vorgeschlagen.

Gremienarchitektur

Entscheidungsvorbereitung

SCM
Marktpreis- 
risiko/Refi

SCK**
Kreditrisiko/

Portfolio

SCO***
OpRisk/ 
MaRisk

Sub Committee – SC IF
inkl. tbg

FE 
inkl. DEG

EP 
inkl. IPEX

BDKo
nz

er
ng

es
ch

äf
ts

fe
ld

er
 

(K
G

F)

Mitarbeit der KGF in 
Sub Committees

Vertreter der KGF im RMC

* Die AG Länderrating berichtet an den Vorstand.
**  Die AG Sicherheiten, AG Portfoliosteuerung, AG Handelsgeschäfte und 

AG Ratingsysteme arbeiten dem SCK zu.
*** Das SCO ist derzeit in Gründung.

Verwaltungsrat

Vorstand*

Risk Management Committee – RMC

Gesamtvorstand ist im RMC vertreten

Risikomanagement und Controlling

Risikomanagement 

Schwerpunkt: Risiko-/ 
Ertragsoptimierung 
– Risikopolitik 
– Limitsteuerung 
– Zweitvotierung 
– Kapitalallokation 
– Portfoliomanagement

Risikocontrolling 

Schwerpunkt: Messung und 
das Reporting der Risiken 
– Risikoquantifizierung 
–  Risikobereinigte  

Performance-Messung

Risikomethoden, Instrumente 
und Prozessmanagement

Schwerpunkte: Methoden und 
Prozesse 
–  Integrität von Methodik  

und Daten
–  Ratingsysteme
– Portfoliomodelle 
– Risikohandbuch 
– Aufsichtsrecht 

In
te

rn
e 

Re
vi

si
on

IF – Investitionsförderung Inland/Europa
EP – Export- und Projektfinanzierung
FE – Förderung Entwicklungsländer
BD – Beteiligungen, Treasury und Dienstleistungen
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In der gruppenweit angelegten Risikosteuerung 

nehmen Konzernunternehmen und Organisations-

einheiten darüber hinaus eigene Steuerungsfunk-

tionen wahr. Konzernweite Projekte und Arbeits-

gruppen stellen jedoch auch in diesen Fällen ein 

aufeinander abgestimmtes Verhalten sicher, z. B. 

beim Roll-Out von Ratinginstrumenten auf Toch-

terunternehmen oder beim Management und bei 

der Bewertung von Sicherheiten.

Die Verantwortung für die Entwicklung und 

Qualität der Prozesse für die Risikosteuerung und 

-überwachung ist außerhalb der Marktbereiche 

angesiedelt und liegt vollständig im Bereich Risiko-

management und -controlling. Hierfür wurde ein 

umfangreiches Risikohandbuch aufgebaut, das 

beständig weiterentwickelt wird. Die im Risiko-

handbuch aufgeführten Regelungen haben kon-

zernweit verbindlichen Charakter und sind für alle 

Mitarbeiter zugänglich. Im Zentrum stehen dabei 

die zu beachtenden Risikogrundsätze (normative 

Regeln für Kreditprozesse und Risikomanagement-

prozesse) und Portfoliorichtlinien (z. B. Verbote, 

Besicherungsanforderungen etc.). Die Risikogrund-

sätze und Portfoliorichtlinien bilden den Rahmen 

für die operative Geschäftstätigkeit aller Geschäfts-

felder. Das Risikohandbuch sorgt dafür, dass ein-

heitliche Verfahren zur Identifikation, Messung, 

Steuerung und Überwachung von Risiken zur An-

wendung kommen. Darüber hinaus werden haus-

weite Regelungen durch geschäftsfeldspezifische 

Ausgestaltungen ergänzt, die im Rahmen der de-

zentralen Anwendungskontrolle durch den Bereich 

Risikomanagement und -controlling (RC) überprüft 

werden. 

risiKomanagement.

Zentrale Aufgabe des Risikomanagements ist die 

Risiko-/Ertragsoptimierung. Hierfür formuliert 

das Risikomanagement die Risikostrategie des 

Konzerns und verantwortet auch deren regel-

mäßige Überprüfung. Die Risikostrategie legt – 

aufbauend auf der risikopolitischen Ausgangs-

situation – einen Rahmen für das Eingehen und 

Steuern von Risiken im Konzern fest. Der Umset-

zung der Risikostrategie dienen dabei verschie-

dene Instrumente. So wird durch einzeladress-

bzw. portfoliobezogene Steuerungsmaßnahmen 

(Zweitvotierung für Kreditentscheidungen, ein 

Limitmanagementsystem, Portfoliorichtlinien) die 

Risikotragfähigkeit gewährleistet und ein un-

erwünschter Ausbau von Konzentrationsrisiken 

vermieden. Die Durchführung von Stresstests 

zielt darauf ab, die Handlungsfähigkeit auch bei 

sich deutlich verschlechternden konjunkturellen 

Bedingungen zu erhalten. Die aktive Nutzung 

von Kreditderivaten trägt zusätzlich zur Ver-

besserung des Risikoprofils und zur Erweiterung 

der Geschäftsspielräume bei. Um das vorhandene 

Kapital unter Wahrung der Risikotragfähigkeit 

optimal zu nutzen, schlägt das Risikomanage-

ment im Rahmen der Konzerngeschäftsfeld-

planung die Allokation von Kapital auf die Ge-

schäftsfelder vor (Kapitalbudgets), das diesen für 

die Eigenkapitalunterlegung sowohl von beste-

hendem als auch neu abzuschließendem Geschäft 

zur Verfügung steht. 
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risiKocontrolling/methoden und prozesse.

Neben der Abteilung Risikomanagement nehmen 

die Abteilungen Risikocontrolling sowie Methoden 

und Prozesse weitere zentrale Funktionen wahr. 

Aufgabe der Abteilung Risikocontrolling ist die 

zentrale Messung und das Reporting aller Risike n/

Risikogruppen des Konzerns. Das Risikoreporting 

erfolgt entsprechend den aufsichtsrechtlichen 

Vorgaben (MaRisk) im quartalsweise erstellten 

Risikobericht an das Risk Management Committee 

sowie die Aufsichtsgremien des Konzerns. Die Ab-

teilung Methoden und Prozesse stellt sicher, dass 

zur Risikoanalyse konzernweit konsistente Metho-

den verwendet werden. Diese beiden Abteilungen 

tragen die Verantwortung für die Richtigkeit und 

Vollständigkeit aller für die Steuerung der Bank 

verwendeten Risikokenngrößen (Methoden- und 

Datenhoheit). Hierzu werden die eingesetzten 

Instrumente und Methoden regelmäßig validiert 

und weiterentwickelt. Im Rahmen der Konzern-

geschäftsfeldplanung verantworten die Abtei-

lungen Risikocontrolling/Methoden und Prozesse 

den operativen Planungsprozess zur Bestimmung 

der Kernsteuerungsgrößen der Bank sowie die 

hierfür verwendeten Methoden und Anwen-

dungen. Im operativen Risikocontrolling wird 

unterjährig die Einhaltung der im Rahmen der 

Konzerngeschäftsfeldplanung festgelegten 

 Vorgaben für die Kapitalnutzung und Wertschöp-

fung bzw. Förderung in den einzelnen Geschäfts-

feldern überwacht und berichtet (Performance-

reporting/Plan-Ist-Vergleich). Zudem wird die 

Ausnutzung des im Planungsprozess budgetierten 

Kapitals überwacht, so dass im Bedarfsfall inter-

veniert (z. B. Re-Allokation von Kapital) werden 

kann. Darüber hinaus dient das Performance-

reporting als Leistungsbewertung in den Ge-

schäftsfeldern.

interne reVision.

Die Interne Revision, als Instrument des Vor-

stands, arbeitet weisungsfrei als prozessunabhän-

gige Instanz. Sie prüft risikoorientiert grundsätz-

lich alle Prozesse und Aktivitäten der KfW und 

berichtet direkt an den Vorstand. 

Das Verfahren zur risikoorientierten Prüfungs-

planung wurde im Jahr 2007 weiterentwickelt. 

Bei der Festlegung des Prüfungsturnus für die 

einzelnen Prüfungsfelder wird der Ökonomische 

Kapitalbedarf der zu prüfenden Geschäfte be-

rücksichtigt.

Neben dem Fördergeschäft waren 2007 die 

Verfahren und Methoden zum Risikomanagement 

Prüfungsschwerpunkte. Bei der Prüfung des Risiko-

managements standen die internen Rating-

systeme sowie die Methoden und Verfahren zur 

Messung und Bewertung von Marktpreis- und 

operationellen Risiken im Fokus.

Wesentliche Projekte hat die Interne Revision 

unter Wahrung der Unabhängigkeit begleitet, 

insbesondere die Vorhaben zur Weiterentwick-

lung der EDV. Wie in den Vorjahren hat die Interne 

Revision auch im Jahr 2007 durch Teilnahme 

(Gaststatus) an Sitzungen von Entscheidungs-

gremien die Weiterentwicklung von Risikomess-

verfahren verfolgt.

Die Interne Revision hat auch die Koordinie-

rungs- und Steuerungsaufgaben einer Konzern-

revision wahrgenommen. Sie bezieht die Internen 

Revisionen der Tochtergesellschaften in die kon-

zernweite Revisionsberichterstattung ein. Zusätz-

lich koordiniert und steuert sie die Erarbeitung 

und Weiterentwicklung von Instrumenten, Metho-

den, Verfahren und Standards der Revisionsarbeit 

im Konzern.
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der risiKosteuerungsansatz des Konzerns.

Die Risikosteuerung im Konzern dient einem zen-

tralen Ziel: dem Erhalt der Risikotragfähigkeit. 

Der Konzern geht bei seinen Geschäften nur so 

viele Risiken ein, wie entsprechendes Kapital zur 

Verfügung steht. Für die Risikotragfähigkeits-

analyse müssen die Risiken gemessen und der 

Risikodeckungsmasse gegenübergestellt werden. 

Verlustrisiken werden mit Hilfe zweier zentraler 

Risikogrößen – dem Erwarteten Verlust und dem 

Ökonomischen Kapitalbedarf zur Abdeckung Un-

erwarteter Verluste – gemessen.

Der Erwartete Verlust bezeichnet Verluste, die 

man im langjährigen statistischen Durchschnitt 

erwartet. Sie werden u. a. für das Pricing kalku-

liert. Erwartete Verluste sind definiert als das 

Produkt aus:

der Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kreditneh-

mers (Probability of Default), 

der erwarteten Höhe des ausstehenden Darle-

hens zum Zeitpunkt eines potenziellen Ausfalls 

(Exposure at Default) und 

der Verlustquote, falls es zu einem Ausfall (Loss 

Given Default) kommt. 

Die Ausfallwahrscheinlichkeit wird für jeden Kredit-

nehmer mit Hilfe von Ratingverfahren geschätzt. 

Das zentrale Ergebnis der Ratingverfahren ist eine 

Aussage darüber, mit welcher Wahrscheinlichkeit 

ein Geschäftspartner in den nächsten zwölf Mona-

ten seinen Verbindlichkeiten nicht nachkommen 

kann. Für die Schätzung der Verlustquote sind 

insbesondere Sicherheiten und Garantien zu bewer-

ten. Erwartete Verluste werden nicht mit Kapital 

unterlegt, da sie im Mittel (Versicherungsprinzip) 

durch die Risikomargen ausgeglichen werden.

Für den Fall, dass die Verluste eines einzelnen 

Jahres den Erwarteten Verlust übersteigen, müssen 

sie durch die eigenen Ressourcen der Bank (Risi-

kodeckungsmasse) gedeckt sein. Das mit Kapital 

zu unterlegende zusätzliche Verlustpotenzial, 

 welches auch als Unerwarteter Verlust bezeichnet 

wird, wird durch das Risikocontrolling mit Hilfe 

statistischer Modelle quantifiziert. Für Kredit-

risiken wird das Verlustpotenzial unter Verwen-

dung eines Kreditportfoliomodells und des Risiko-

maßes Credit Value at Risk zu einem vorgegebenen 

Konfidenzniveau berechnet. Die Differenz zwi-

schen Credit Value at Risk und Erwartetem Verlust 

wird als Ökonomischer Kapitalbedarf bezeichnet.

In Bezug auf die Marktpreisrisiken geht der 

Konzern ähnlich vor. Auch hier wird unter Ver-

wendung statistischer Modelle ein Value at Risk 

berechnet. Für Marktpreisrisiken stellt der Value 

at Risk gleichzeitig den Ökonomischen Kapital-

bedarf dar. 

Für beide Risikoarten beträgt der dabei ver-

wendete Prognosezeitraum ein Jahr. Das für die 

ökonomische Kapitalbedarfsrechnung verwendete 

Konfidenzniveau entspricht mit 99,99 % einem 

AAA-Standard. Der Kapitalbedarf für Kredit- und 

Marktpreisrisiken wird unter Beachtung von Di-

versifikationseffekten aggregiert. Der Kapitalbe-

darf für Operationelle Risiken wird unter Verwen-

dung des aufsichtsrechtlichen Standardansatzes 

nach Basel II berechnet. 

Darüber hinaus berücksichtigt der Konzern bei 

der Berechnung seines Gesamtkapitalbedarfs 

noch einen ebenfalls nach äußerst konservativen 

Maßstäben ermittelten Risikopuffer. Der Risiko-

puffer deckt zum einen potenziellen Mehrbedarf 

an Ökonomischem Kapital für das Kreditportfolio 

ab, der sich im Rahmen von Stresstests für ein 

unterstelltes schweres Rezessionsszenario ergibt. 

Zum anderen kann auch der Mehrbedarf an Öko-

nomischem Kapital für Zinsänderungsrisiken bei 

Beibehaltung des im Rahmen der Konzernsteue-

rung festgelegten Solvenzniveaus abgedeckt 

werden. Dem Gesamtrisikobedarf1)

1)  Der Konzern unterlegt das Liquiditätsrisiko nicht mit Risikokapital, da es sich nicht um ein passivisch abzudeckendes Verlustrisiko, 
sondern um ein aktivisch abzudeckendes Zahlungsrisiko handelt.

 (Ökono-

misches Kapital, ECAP) wird die Risikodeckungs-
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masse (Verfügbare finanzielle Ressourcen, VfR) 

gegenübergestellt. Die VfR ergeben sich im We-

sentlichen aus dem bilanziellen Eigenkapital des 

Konzerns. Dabei werden Rücklagen, die die DEG 

bzw. das ERP-SV betreffen, nur insoweit ange-

rechnet, wie die DEG- bzw. ERP-SV-Geschäfte 

selbst ECAP binden. Ferner werden keine nach-

rangigen Verbindlichkeiten berücksichtigt.

Risikotragfähigkeit
Angaben in Mio. EUR

31.12.2007 Basis IFRS 31.12.2006 Basis HGB

Risikopuffer 5.000 4.000

Operationelles Risiko 354 317

Marktpreisrisiko1) 2.419 2.291

Kreditrisiko 5.777 7.336

Verfügbare finanzielle Ressourcen 9.917 16.178
1) Inkl. Barwertschwankung der Eigenkapitalanlage.
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Trotz der Belastungen aus der Risikoabschirmung 

der IKB, die sich in dem starken Rückgang der 

VfR niederschlagen, stand dem benötigten Öko-

nomischen Kapital für Kredit-, Marktpreis- und 

Operationelles Risiko über das gesamte Geschäfts-

jahr 2007 jederzeit eine ausreichende Risiko-

deckungsmasse gegenüber. Bei den vorgenannten 

Belastungen ist der Risikopuffer mit 1,4 Mrd. EUR 

(bzw. zu 27 %) gedeckt. Dies lässt eine Erhöhung 

des durch Risiken gebundenen Ökonomischen 

Kapitals von bis zu 15 % zu. Den Liquiditäts- und 

sonstigen Risiken begegnet der Konzern durch 

Monitoring geeigneter Kennzahlen sowie durch 

regelmäßige Kontrollschritte in den bankbetrieb-

lichen Prozessabläufen.

Sowohl der Verwaltungsrat der KfW als auch 

das RMC werden im Rahmen der (MaRisk-)Risiko-

berichterstattung quartalsweise über alle wesent-

lichen Risiken und die Gesamtrisikosituation des 

Konzerns informiert. Ereignisse von wesentlicher 

Bedeutung für die Risikosituation der Bank wer-

den ad hoc an die Entscheidungsträger über-

mittelt.

Ausgehend von der Sicherstellung der Risiko-

tragfähigkeit erfolgt im Rahmen einer (RAROC-

basierten)  Konzerngeschäftsfeldplanung die Um- 



setzung der weiteren Ziele Förderung und Wachs-     

tum. Wachstum bedeutet für den Konzern die 

nachhaltige Erwirtschaftung von Erträgen, um 

auch künftig fördern zu können. Hauptelemente 

der Konzerngeschäftsfeldplanung sind die kon-

zernweite übergreifende Strategieplanung und 

deren Quantifizierung in der Risiko- und Ertrags-

planung. Grundlage für die Planungen der Ge-

schäftsfelder sind zentrale Top-down-Leitplanken 

des Vorstands für zentrale Steuerungsgrößen unter 

Berücksichtigung des Zielsystems des Konzerns. 

Darauf aufbauend formulieren die Geschäfts- 

felder Planungsszenarien, die in einem Planungs-

dialog vorgestellt und diskutiert werden. Daran 

anschließend entscheidet der Vorstand über die 

Strategie der jeweiligen Geschäftsfelder und über 

die Gesamtstrategie. Strategieumsetzung sowie 

zentrale Steuerungsgrößen unterliegen einem 

unterjährigen Monitoringprozess.

Der KfW-Steuerungsansatz basiert auf State-

of-the-Art-Modellen der Bankenpraxis. Jedes 

Modell stellt jedoch eine Vereinfachung der kom-

plexen Realität dar und baut auf der Annahme 

auf, dass die in der Vergangenheit beobachteten 

Risikoparameter auch repräsentativ für die Zu-

kunft geschätzt sind. Nicht alle möglichen Ein-

flussfaktoren und deren komplexe Interaktionen 

können hinsichtlich der Risikoentwicklung eines 

Portfolios erfasst und modelliert werden. Unter 

anderem auch deshalb führt der Konzern sowohl 

in den Kredit- als auch in den Marktrisiko-

modellen Stresstests  durch. Der Konzern arbeitet 

kontinuierlich an der Weiterentwicklung seiner 

Risikomodelle.

risiKoarten.

adressenausfallrisiKo.

Der Konzern geht Adressenausfallrisiken  1)

1) A ls Adressenausfallrisiko ist die Gefahr von finanziellen Verlusten definiert, die eintreten, wenn der Kreditnehmer bzw. Kontrahent 
seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommt. Das Ausfallrisiko enthält auch das Länderrisiko, bestehend aus Transfer-, Konver-
tierungs- und politischen Risiken.

im Rah-

men seines Förderauftrages ein. Im inländischen 

Förderkreditgeschäft liegen die Risikoschwer-

punkte im Bereich der Finanzierung von Gründern 

und mittelständischen Unternehmen, in der Ver-

gabe von bankdurchgeleiteten Förderkrediten und 

der Beteiligungsfinanzierung. Darüber hinaus 

übernimmt der Konzern Risiken insbesondere im 

Rahmen seiner Export- und Projektfinanzierung 

sowie in der Finanziellen Zusammenarbeit zuneh-

mend durch die Vergabe von Förderkrediten.
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Die Bewertung des Ausfallrisikos der Kreditengage-

ments erfolgt über die Schätzung von Ausfall-

wahrscheinlichkeiten und Ausfallhöhe. Zur Boni-

tätsbeurteilung verwendet der Konzern interne 

Ratingverfahren, die Länderrisiken und einzel-

wirtschaftliche bzw. projektbezogene Risiken 

getrennt voneinander beurteilen. Hierzu kommen 

EDV-gestützte, auf die jeweiligen möglichst 

homogenen  Kundensegmente bzw. Finan-

zierungsarten zugeschnittene Ratingverfahren 

zum Einsatz. So verwendet der Konzern spezi-

fische Ratingverfahren für Banken, Unternehmen 

(Corpor ates), kleine und mittelständische Unter-

nehmen (KMU), Beteiligungsgeber, Beteiligungs-

nehmer, Existenzgründer und Länder. Diese 

V erfahren basieren auf Scorecards und folgen 

einer einheitlichen, konsistenten Modellarchitek-

tur. Für Projektfinanzierungen wird ein Cashflow-

basiertes Ratingverfahren herangezogen. Hier 

bestimmt die Projektion der Cashflows aus dem 

finanzierten Objekt die Bonität. Die Ratingver-

fahren werden auf Ein-Jahres-Ausfallwahrschein-

lichkeiten kalibriert. Die Ratings erfolgen für 

Neukunden in den Marktbereichen, Folgeratings 

für Bestandskunden in den Marktfolgebereichen 

jeweils unter Berücksichtigung des Vier-Augen-

Prinzips. Hierbei wird auch die Einhaltung von 

§ 18 KWG sichergestellt (Überwachung der lau-

fenden Offenlegung).

Durch die Abbildung der Ausfallwahrschein-

lichkeiten auf eine konzernweit einheitliche 

Masterskala  ist die Konsistenz der einzelnen Rating-

verfahren gewährleistet. Die Masterskala besteht 

aus 20 unterschiedlichen Klassen, die sich zusam-

menfassen lassen in die vier Gruppen: Investment 

Grade, Non-Investment Grade, Watch-List und 

Default. Für jede Masterskala-Klasse wird eine 

mittlere Ausfallwahrscheinlichkeit zugrunde ge-
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legt, die unter Berücksichtigung der jeweiligen 

Ratingverfahren einem Validierungsprozess un-

terzogen wird. Zu jedem Ratingverfahren existie-

ren genaue Organisationsanweisungen, die ins-

besondere die Zuständigkeiten, Kompetenzen 

sowie die Kontrollmechanismen regeln. Eine Ver-

gleichbarkeit von internen Ratings des Konzerns 

und externen Ratings von Ratingagenturen wird 

durch ein Mapping der externen Ratings auf die 

KfW-Masterskala sichergestellt. Beim Vergleich 

ist allerdings zu beachten, dass der richtige exter-

ne Ratingtyp herangezogen wird. Hierbei kommt 

es u. a. auf den separaten Ausweis der Ausfall-

wahrscheinlichkeit des Schuldners, des Transfer-

risikos und der erwarteten Verlusthöhe bei Aus-

fall sowie auf die Fristigkeit des externen Ratings 

an. Durch eine turnusgemäße Validierung und 

Weiterentwicklung der Ratingverfahren wird 

sichergestellt,  dass auf veränderte Rahmenbe-

dingungen zeitnah reagiert werden kann. Ziel ist 

es, bei allen Ratingverfahren kontinuierlich die 

Trennschärfe zu verbessern. Ratinginstrumente 

und Prozesse entsprechen weitgehend den Min-

destanforderungen der geltenden Aufsichtsstan-

dards (MaRisk/Basel II).

Wesentlichen Einfluss auf die Ausfallhöhe 

nimmt neben dem Exposure die Bewertung der 

Sicherheiten. Im Rahmen der Sicherheitenbewer-

tung für anrechenbare Sicherheiten wird der zu 

erwartende Nettoerlös einer Sicherheitenverwer-

tung im Schadensfall über die gesamte Kredit-

laufzeit geschätzt. Hierbei werden Sicherheitsab-

schläge berücksichtigt, die bei persönlichen 

Sicherheiten  1)

1) Aufgrund des Geschäftsmodells der KfW sind die per sönlichen Sicherheiten (insbesondere Garantien des Bundes) stark vertreten.

auf der Ausfallwahrscheinlichkeit 

und der Verlustquote des Sicherheitengebers ba-

sieren. Bei dinglichen Sicherheiten sind neben 

Marktpreisschwankungen vor allem abschrei-

bungsbedingte Wertverluste für die Abschläge 

verantwortlich. Der ermittelte Wert ist wichtiger 

Bestandteil der konzerninternen Verlustschät-

zung (LGD). Die unterschiedlichen Bewertungs-

verfahren für einzelne Sicherheitentypen basie-

ren je nach Datenverfügbarkeit auf internen und 

externen historischen Verlustdaten sowie auf 

Expertenschätzungen. Die Bewertungsparameter 

werden einen regelmäßigen Validierungsprozess 

durchlaufen. Auf Ebene der einzelnen Sicherheiten 

ist damit eine verlässliche Bewertung der Sicher-

heitenlage gewährleistet. Auf Ebene des Sicher-

heitenportfolios erarbeitet der Konzern derzeit 

ein Konzept, das die Messung, Bewertung und 

Steuerung von Konzentrationsrisiken erlaubt.

Zur Begrenzung von Risiken aus dem Neuge-

schäft verfügt der Konzern über verschiedene 

Portfoliorichtlinien. Sie bilden sowohl die Grund-

lage für die Zweitvotierung von Kreditgeschäften 

als auch eine Orientierungshilfe für die Kredit-

vergabe und haben die Aufgabe, eine angemes-

sene Qualität bzw. Risikostruktur des Konzern-

Portfolios sicherzustellen.  2)

2) Dabei wir d den Besonderheiten unseres Fördergeschäfts Rechnung getragen.

Differenziert nach 

Adresstypen und Produktvarianten definieren sie 

Bedingungen, unter denen Geschäfte im Regel-

fall eingegangen werden dürfen. Ein Risiko-

grundsatz für Kreditsicherheiten regelt deren 

gruppenweit einheitliches Management, Bewer-

tung und Anrechnung. Bei Wertpapieranlagen 

und bei Derivaten sind die Ausfallrisiken durch 

die konservative Auswahl der Geschäftspartner 

sowie durch Besicherungsvereinbarungen eben-

falls limitiert. 

Im Kreditbestand werden Engagements mit 

höheren Risiken unterteilt in eine Watch-List und 

eine Liste für Non-Performing Loans. Die Watch-

List dient dazu, potenzielle Problemkredite früh-

zeitig zu identifizieren und ggf. die Problem- 

kreditbearbeitung  vorzubereiten. Hierfür steht 
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das Umfeld  des jeweiligen Kreditnehmers unter 

besonderer Beobachtung. Dabei werden die wirt-

schaftlichen Verhältnisse sowie die überlassenen 

Sicherheiten regelmäßig überprüft und doku-

mentiert sowie Handlungsvorschläge formuliert. 

Je nach Status des Problemkredits ist der Bereich 

„Restrukturierungen“ beratend tätig bzw. über-

nimmt den Problemkredit komplett von der be-

treuenden Kreditabteilung. Dies garantiert ein 

frühzeitiges Einschalten von Spezialisten, um ein 

professionelles Problemkreditmanagement zu 

gewährleisten.

risiKoVorsorge.

Allen erkennbaren Ausfallrisiken des Kreditge-

schäfts – dazu gehören auch politische Risiken 

bei Finanzierungen im Ausland – trägt der Kon-

zern durch Bildung von Risikovorsorge in ange-

messenem Ausmaß Rechnung. Für Engagements 

mit akuten Ausfallrisiken (Non-Performing Loans) 

werden Einzelwertberichtigungen bzw. Rückstel-

lungen für noch nicht ausgezahlte Teilbeträge 

gebildet. Akute Ausfallrisiken liegen dann vor, 

wenn die erwartete Zahlungsreihe des Finanz-

instruments durch Eintritt eines oder mehrerer 

Ereignisse negativ beeinflusst wird. Basis für die 

Identifikation dieser Ereignisse sind Kriterien, die 

den Anforderungen sowohl nach Basel II als auch  

nach IFRS genügen. Hierzu gehören u. a. die Identi-

fizierung erheblicher finanzieller Schwierigkeiten 

des Schuldners, Zahlungsrückstände, Zugeständ-

nisse an den Schuldner aufgrund seiner wirtschaft-

lichen Situation z. B. im Rahmen von Restruktu-

rierungsmaßnahmen, auffällige Maßnahmen des 

Schuldners zur Liquiditätssteigerung sowie die 

maßgebliche Verschlechterung der Werthaltigkeit 

von Sicherheiten. Diese Kriterien werden im 

Risikohandbuch  des Konzerns noch weiter konkre-

tisiert.  Die Ermittlung der Einzelwertberichti-

gungen erfolgt mit Hilfe eines Impairment-Tools. 

In die Berechnung der Einzelwertberichtigungen 

fließt die individuelle Beurteilung des Kreditneh-

mers hinsichtlich zukünftiger Zahlungen ein. 

Dabei wird auch der Umfang und die Werthaltig-

keit der Sicherheiten berücksichtigt. Für kleinere 

und standardisierte Kredite erfolgt eine pauscha-

lierte Einzelwertberichtigung auf Basis homo-

gener Teilportfolios.

Die Risikovorsorge für latente Risiken (Port-

foliowertberichtigung)  wird abgeleitet aus der 

Bewertung der Kreditforderungen im Rahmen 

der jährlich stattfindenden Ratingprozesse und 

Sicherheitenbewertungen. Basis ist hierfür das 

oben beschriebene Erwarteter-Verlust-Modell. 

Für IFRS-Zwecke wurden die Komponenten Expo-

sure at Default (EAD) und Verlustquote (LGD) wie 

folgt angepasst. Statt eines geschätzten Zukunfts-

exposures (EAD) wird für die Risikovorsorgebe-

rechnung der bilanzierte (Brutto-)Buchwert des 

Finanzinstruments herangezogen. Dies führt da-

zu, dass der Konzern nur für bereits zum Stichtag 

eingetretene und nicht für zukünftig erwartete 

Verluste bilanzielle Risikovorsorge bildet („losses 

incurred but not yet reported“). Darüber hinaus 

wurde die Verlustquote (LGD) um alle kalkulato-

rischen und internen Kosten bereinigt. Für unwider-

rufliche Kreditzusagen werden nach demselben 

Berechnungsschema Rückstellungen gebildet.  

Bestandteil der Portfoliowertberichtigung ist 

auch eine Vorsorge für Risiken aus der Portfolio-
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konzentration im Finanzsektor, die sich aus dem 

Geschäftsmodell – Vergabe von Förderkrediten 

über den Bankensektor (bankdurchgeleitetes Ge-

schäft) – ergibt. Damit ist der Konzern abhängig 

von der wirtschaftlichen Entwicklung in der Ban-

kenbranche mit ihren speziellen Risiken. Diesem 

Sachverhalt wird durch eine gesonderte Vorsorge 

Rechnung getragen.

Das maximale Ausfallrisiko aus Finanzinstru-

menten gemäß IFRS 7.36 besteht für den Konzern

theoretisch im Totalausfall der jeweiligen Risiko-

positionen. Hierbei sind ebenfalls die vergebenen 

Eventualverbindlichkeiten und die unwiderruf-

lichen Kreditzusagen zu berücksichtigen. Die Buch-

werte sind bereits um die Risikovorsorge gekürzt. 

Zahlungsrückstände ergaben sich nur bei den For-

derungen an Kreditinstitute und Kunden, indivi-

duelle Wertminderungen darüber hinaus noch bei 

den Finanzanlagen  sowie Eventualverbindlich-

keiten und unwiderruflichen Kr editzusagen.

Maximales Ausfallrisiko
Angaben in Mio. EUR

Forderungen an 
Kreditinstitute

Forderungen an 
Kunden

Wertanpassun-
gen aus Macro 

Hedging

Derivate im 
Hedge Accoun- 

ting, Sonstige  
Derivate

Finanzanlagen Eventualver-
bindlichkeiten; 

unwiderrufliche 
Kreditzusagen

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006

Buchwert als Äquivalent für das 
maximale Ausfallrisiko 205.253 190.772 93.082 91.753 0 219 8.736 7.173 45.745 41.802 44.516 52.092

Risikovorsorge 485 455 7.186 1.509 0 0 0 0 80 13 530 65

davon weder überfällig noch 
wertgemindert 204.490 190.263 88.301 87.394 0 219 8.736 7.173 45.631 41.775 43.919 52.036

davon mit (im Berichtsjahr)  
nachverhandelten Konditionen* 7 0 4 0 0 0 0 0 3 4 0 0

* Betrifft Finanzinstrumente, die ohne Konditionsnachverhandlungen überfällig oder wertgemindert wären.
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Buchwerte überfälliger und nicht individuell wertgeminderter Finanzinstrumente
Angaben in Mio. EUR

Forderungen an Kreditinstitute Forderungen an Kunden

2007 2006 2007 2006

weniger als 90 Tage überfällig 576 195 971 1.030

90 Tage und mehr überfällig 41 109 1.721 844

Individuell wertgeminderte Finanzinstrumente (EWB)
Angaben in Mio. EUR

Forderungen an 
Kreditinstitute

Forderungen an 
Kunden

Finanzanlagen Eventualver-
bindlichkeiten; 

unwiderrufliche 
Kreditzusagen

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006

Buchwert 145 205 2.088 2.484 115 27 597 56

Einzelwertberichtigungen 71 95 6.858 1.322 80 13 446 21

Im Geschäftsjahr 2007 sind von 397 Mrd. EUR 

(Vorjahr 384 Mrd. EUR) ausstehenden Finanzin-

strumenten des Konzerns 2,9 Mrd. EUR (netto, 

nach Abzug der Risikovorsorge, Vorjahr 2,8 Mrd. 

EUR) als individuell wertgemindert eingestuft. Die 

potenziellen Ausfälle sind vorsichtig bewertet und 

insgesamt mit 7,4 Mrd. EUR (Vorjahr 1,4 Mrd. EUR) 

einzelwertberichtigt. Dieser starke Anstieg ist auf 

die Risikoabschirmung für die IKB zurückzuführen. 

Neben der Vorsorge für akute Ausfallrisiken trifft 

der Konzern auch für latente Ausfallrisiken (wirt-

schaftliche und politische Risiken) Vorsorge. Per 

31. Dezember 2007 ergibt sich für das perfor-

mende Geschäft eine Risikovorsorge von insge-

samt 826 Mio. EUR (Vorjahr 591 Mio. EUR). Darin 

enthalten sind für das Konzentrationsrisiko im 

Finanzsektor 357 Mio. EUR (Vorjahr 301 Mio. EUR). 

Dabei sind die Kredite aus dem Konzernportfolio  

für das performende Geschäft im Durchschnitt zu 

über 75 % besichert. 

Im Berichtsjahr hat der Konzern keinen zuvor 

als Sicherheit gehaltenen Vermögenswert in Be-

sitz genommen.
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stresstests.

Um auf einen deutlichen, nicht absehbaren, aber 

auch nicht auszuschließenden Anstieg der Aus-

fallrisiken vorbereitet zu sein, wird im Rahmen 

von Stresstests ein möglicher ECAP-Mehrbedarf 

für bestimmte Szenarien ermittelt. Ein Szenario 

deckt potenzielle Verschlechterungen ab, die kurz-

fristig und konjunkturbedingt auftreten können 

(mildes Rezessionsszenario) oder (Szenario 2) un-

ter Einbeziehung von krisenhaften Entwicklungen 

(starkes Rezessionsszenario) innerhalb eines Jahres 

erfolgen können. Zum 31. August 2007 erhöhte 

sich das ECAP beim Stresstesten mit dem milden 

Rezessionsszenario um 52 % und mit dem starken 

Rezessionsszenario um 82 %. Der Mehrbedarf kann 

zu 27 % durch den vorha ndenen Kapitalpuffer 

abgedeckt werden.  

portfoliostruKtur.

Das Zusammenwirken der Risikoeigenschaften der 

Einzelengagements im Konzern-Kreditportfolio 

wird mit Hilfe eines internen Portfoliomodells 

beurteilt. Die Bündelung großer Portfolioanteile 

auf einzelne Kreditnehmer oder Kreditnehmer-

gruppen birgt das Risiko existenzgefährdender Groß-

ausfälle. Das Risikocontrolling bewertet – basie-

rend auf dem ökonomischen Kapitalkonzept –  

Einzel-, Branchen- und Länderrisikokonzentr ationen.  

Die Konzentrationen werden primär über die Bin-

dung des Ökonomischen Kapitals gemessen. So ist 

sichergestellt, dass sowohl hohe Volumina und 

ungünstige Ausfallwahrscheinlichkeiten als auch 

unvorteilhafte Korrelationen der Risiken unter-

einander Berücksichtigung finden. Die Ergebnisse 

bilden die Grundlage für die Steuerung des Kredit-

portfolios und fließen in ein Limitmanagement-

system zur Begrenzung von Konzentrationsrisiken 

ein. Basierend auf dem Limitmanagementsystem 

werden Globallimite festgelegt, die bestands-

gefährdende Verluste vermeiden. Die jeweilige 

Limithöhe wird daher aus der Risikotragfähigkeit 

des Konzerns abgeleitet. Die Globallimite stellen 

für die Adressrisikosteuerung einen Rahmen dar. 

Im Rahmen der Risikosteuerung und des aktiven 

Portfoliomanagements baut der Konzern gezielt 

Konzentrationsrisiken ab. Hierzu werden u. a. Kre-

ditderivate (Single Name CDS) zur Absicherung 

von Einzeladressrisiken eingesetzt. Durch den Ein-

satz der Single Name CDS konnte eine ECAP-Ent-

lastung von 122,7 Mio. EUR (Vorjahr 113,8 Mio. 

EUR) erzielt werden.

Risikobericht.
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regionen.

Das Kreditportfolio des Konzerns, bezogen auf das 

Ökonomische Kapital, entfällt per 31. Dezember 

2007 unverändert zum Vorjahr zu 71 % auf die 

Eurozone. Innerhalb der Eurozone hat eine leich-

te Erhöhung des deutschen Anteils stattgefunden, 

da das inländische (Förder-)Kreditgeschäft beson-

ders stark gewachsen ist.

Ökonomisches Kapital verteilt 
auf Regionen

2007 2006

Deutschland 54% 50%

Länder der Eurozone  
(ohne Deutschland) 17 % 21 %

EU-Länder außerhalb der Eurozone 7 % 9 %

Europa außerhalb der EU 9 % 7 %

Asien (inkl. Australien  
und Neuseeland) 5 % 4 %

Lateinamerika 4 % 5 %

Nordamerika 2 % 2 %

Afrika 2 % 2 %

   

 

 

 

 

 

 

branchen.

Der hohe Anteil der Finanzindustrie am Gesamt-

ECAP für Kreditrisiken ist auf den Förderauftrag 

des Konzerns zurückzuführen. Der weit überwie-

gende Teil unserer inländischen Förderung er-

folgt über bankdurchgeleitete Kredite. Im Vorjah-

resvergleich hat sich ein Rückgang der relativen 

ECAP-Bindung der Finanzindustrie von 53 % auf 

51 % ergeben. Dies ist u. a. sowohl auf bessere 

durchschnittliche Besicherungsquoten als auch 

auf eine Neumodellierung der Risiken aus dem 

Geldhandel, die den kurzfristigen Charakter der 

Geschäfte verbessert berücksichtigt, zurückzu-

führen. Der relative Anstieg der ECAP-Bindung 

von Verarbeitender Industrie und Landverkehr 

liegt vor allem an Ratinganpassungen. Die starke 

Konzentration im Finanzsektor spiegelt sich auch 

bei den Einzeladressen wider. Die zehn größten 

Kreditnehmereinheiten des Konzerns binden 

insgesamt  24 % (Vorjahr 18 %) des Gesamt- 

ECAP für Kreditrisiken. Hier sind Kreditinstitute 

überproportional vertreten. 
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Ökonomisches Kapital verteilt  
auf Branchen

2007 2006

Finanzindustrie 51 % 53 %

Beteiligungsgesellschaften 8 % 8 %

 Verarbeitende Industrie 8 % 7 %

Schifffahrt 5 % 5 %

Grundstoffindustrie 4 % 4 %

Luftverkehr 3 % 5 %

Landverkehr 4 % 2 %

Sonstige 17 % 16 %

bonität.

Da die Bonität selbst in die Berechnung des Öko-

nomischen Kapitals eingeht, ist es insbesondere 

bei der Analyse der Bonitätsstruktur sinnvoll, die 

Verteilung des Netto-Exposures nach Bonitäts-

klassen zu betrachten. Gemessen am Netto- 

Exposur e entfallen 79 % (Vorjahr 86 %) unseres 

Portfolios auf Kontrahenten aus dem Investment-

Grade-Bereich. Der Rückgang von 86 Prozent-

punkten auf 79 Prozentpunkte ist im Wesentlichen 

auf die vorgenannten Effekte aus dem Geldhandels -

geschäft zurückzuführen, das der Konzern aus-

schließlich mit Geschäftspartnern aus dem Invest-

ment-Grade-Bereich tätigt. Zum einen ergab sich 

im Jahresverlauf eine Reduzierung der getätigten 

Geschäfte, zum anderen wirkt sich der geringere 

Risikoausweis durch die bereits erwähnte Neu-

modellierung  aus. Lediglich 2 % (Vorjahr 1 %) des 

Netto-Exposures werden als schadensfällig/schadens-

verdächtig eingestuft und 3 % (Vorjahr 2 %) dem 

Watch-List-Bestand zugeor dnet (erhöhtes Ausfall-

risiko). Das Konzern-Kreditportfolio verfügt un-

verändert über eine sehr gute Bonitätsstruktur.

Bonitätsstruktur nach Netto-Exposure

2007 2006

Investment Grade (M1–M8) 79 % 86 %

Non-Investment Grade (M9–M15) 16 % 11 %

Watch-List (M16–M18) 3 % 2 %

 Default (M19–M20) 2 % 1 %
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risiKoabschirmung der iKb deutsche industriebanK ag, dÜsseldorf.

  

  

   

K 

K 

Zur Stützung der durch die US-Subprimekrise in 

existenzielle Probleme geratenen IKB Deutsche 

Industriebank AG, Düsseldorf, hat die KfW Ende 

Juli 2007 zusammen mit den drei deutschen kredit-

wirtschaftlichen Verbänden (Verbände) Risiken der 

IKB übernommen. Zu diesem Zweck wurde eine 

Risikoabschirmung vereinbart, die auf drei Säulen 

aufsetzt: 

Eintritt der KfW in die Liquiditätslinien der IKB 

gegenüber den Ankaufsgesellschaften des Finan-

zierungs-Conduits Rhineland Funding.

Rückabsicherung der 25%  ersten Verluste aus 

Risikounterbeteiligungen der IKB gegenüber 

den Zweckgesellschaften Havenrock I & II.

Absicherung der Ausfallrisiken aus einem abge-

grenzten Portfolio strukturierter Wertpapiere 

auf der IKB-Bilanz bis zu einem Maximalbetrag 

von 1,0 Mrd. EUR. 

Insgesamt umfasst der Risikoschirm zum Bilanz-

stichtag ein Absicherungsvolumen von 9,3 Mrd. 

EUR. Ausgehend vom Nominalvolumen der Posi-

tionen am 30. Juli 2007 wurden zwischenzeitlich 

269 Mio. EUR getilgt und 521 Mio. EUR durch 

Wechselkurseffekte gespart, die zum Jahresende 

gesichert wurden. Der im Risikoschirm enthaltene 

Beitrag der Verbände ist auf 1,2 Mrd. EUR be-

grenzt. Die folgende Tabelle zeigt das Absiche-

rungsvolumen und die Verlustschätzung bezogen 

auf den Bilanzstichtag. Absicherungspositionen 

in US-Dollar wurden zum Stichtagskurs von 

1,4721 USD/EUR umgerechnet.

IKB-Risikoabschirmung: Abschirmungsvolumen und Verlustschätzung
Angaben in Mrd. EUR und % per 31.12.2007

Gesamt Verlustschätzung

Mrd. EUR Mrd. EUR %

Rhineland

CDO 6,51) 5,8 89,2

Kundenforderungen 0,6 – –

Havenrock 1,2 1,2 100,0

IKB-Bilanzassets 1,02) 1,0 100,0

Summe 9,3 8,0 86,0
1) Ohne offene Zusagen.
2) Inkl. Risiko-Cap.
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Die Verlustschätzung von 8,0 Mrd. EUR führt bei 

der KfW nach Abzug der Risikounterbeteiligung 

der Verbände von 1,2 Mrd. EUR (15 %) zu einer 

Belastung von 6,8 Mrd. EUR (85 %). Bis zum 31. 

Dezember 2007 waren weder Ausbuchungen noch 

ein Verbrauch von Risikovorsorge aufgrund rea-

lisierter Verluste erforderlich. 

Innerhalb des Conduits Rhineland haben 

 einzelne Zweckgesellschaften Forderungen der 

IKB an Mittelstandskunden erworben. Dieser Teil 

des Conduits Rhineland mit einem Volumen in 

Höhe von 563 Mio. EUR ist nicht leistungsgestört 

und wurde Anfang 2008 an eine Drittbank ver-

äußert; demzufolge wurde für ihn auch keine 

spezielle Risikovorsorge gebildet. 

Zur Berücksichtigung der IKB-Risikoabschir-

mung im Risikotragfähigkeitskonzept des Kon-

zerns wurden die bilanzielle Risikovorsorge und 

die negativen Marktwerte der zur Risikoübernah-

me eingesetzten Kreditderivate in voller Höhe 

(6,8 Mrd. EUR) von den verfügbaren finanziellen 

Ressourcen abgezogen.

marKtpreisrisiKo.

Marktpreisrisiken resultieren primär aus poten-

ziellen Verlusten, die aufgrund von Änderungen 

der Zinsstruktur (Zinsänderungsrisiken), 

der Wechselkurse (Währungsrisiken) und 

der sonstigen Marktpreise (z. B. Aktienkurse, 

Rohwarenpreise) 

entstehen können. Die KfW und ihre Tochter gesell-

schaften sind keine Handelsbuchinstitute; ihre 

Marktpr eisrisiken beschränken sich daher auf das 

Anlagebuch.

zinsänderungsrisiKen.

Die wesentliche Marktrisikokomponente im KfW-

Konzern ist das Zinsänderungsrisiko. Der Konzern 

geht begrenzte Zinsänderungsrisiken unter Nut-

zung von Ertragschancen ein. Zinsänderungsri-

siken ergeben sich auch durch die besondere 

Ausgestaltung des inländischen Förderkreditge-

schäftes mit den Möglichkeiten zur außerplan-

mäßigen Kreditrückzahlung. Der Konzern berück-

sichtigt dies in der Risikosteuerung, indem er das 

geschätzte Volumen künftig zufließender außer-

planmäßiger Tilgungen bei seiner Refinanzie-

rungsstrategie einbezieht.

Im Rahmen der Erfassung von Zinsänderungs-

risiken des Anlagebuchs verwendet der Konzern 

eine Standardsoftware, an die alle bewertungsre-

levanten Datenbestände angebunden sind. Mit 

Hilfe der Standardsoftware werden jeweils aktu-

elle Zinsbindungsbilanzen (EUR, USD und GBP) 

ermittelt. Auf dieser Grundlage führt der Konzern 

zur Bewertung seiner Zinsrisikoposition regel mäßig 

Value-at-Risk-Berechnungen durch. Das ange-

wandte simulationsbasierte Verfahren beruht auf 

einem Zwei-Faktor-Cox-Ingersoll-Ross-Modell 1)

1)  Die Faktoren bestehen aus je einem Geld- und Kapitalmarktzinssatz. Die für das Modell benötigten Parameter werden aus Vergan-
genheitsdaten geschätzt.

, 

mit dem die Verlustverteilung der Zinsrisikoposition 

im Konzern bei möglichen eintretenden Markt-

zinsänderungen und einer ange nom menen Halte-

dauer von drei Monaten geschätzt wird. Hierzu 

werden durch Monte-Carlo-Simulation 100.000 

Verlustverteilungen ermittelt. Der hierbei simu-

lierte zehnthöchste Verlust wird als Ökonomischer 

Kapitalbedarf bezeichnet und mit Eigenmitteln 

unterlegt. Somit ist dies der Verlust, der zu 

99,99 % innerhalb eines Jahres nicht überschritten 

wird. Ergänzt wird diese Berechnung durch regel-

mäßige Stresstests, durch die mögliche Verluste 

bei extremen standardisierten Markt bedingungen 



geschätzt werden. Hierbei werden neben einer 

parallelen Verschiebung der Zinsstrukturkurve 

Szenarien wie die Drehung der Zinsstrukturkurve 

und Verlängerung der Haltedauer einbezogen.

WährungsrisiKen.

Fremdwährungskredite werden grundsätzlich in

gleicher Währung refinanziert oder über entspre-

chende Währungssicherungsinstrumente abgesi-

chert. Dies gilt auch für gebildete Einzelwertbe-

richtigungen, für die entsprechende Ersatzaktiva

beschafft werden. Die KfW hat sich darüber hinaus 

entschieden, zur Abdeckung bedingter Wechsel-

kurs risiken aus dem potenziellen Ausfall beste-

hender in USD nominierter Kreditforderungen 

Portfoliovorsorge in USD zu bilden. Dazu wurden 

die im abgelaufenen Jahr in USD erzielten Ertrags-

bestandteile akkumuliert. Darüber hinaus wurden 

zur Währungssicherung der im Zuge der IKB-

Risikoabschirmung  gebildeten Risikovorsorge Ein-

deckungen in Höhe von 4 Mrd. USD im Jahr 2007 

 und 1,1 Mrd. USD Anfang 2008 vorgenommen. 

Aus der Neubewertung der IKB-Risikoabschirmung 

Ende März 2008 resultiert darüber hinaus ein Be-

darf von 2,4 Mrd. USD, der zeitnah im April ein-

 gedeckt werden soll. 

Bei den übrigen Währungen werden im Zeit-

ablauf erzielte Margen und Provisionserträge 

stets zeitnah zur Vermeidung von Währungs-

risiken in Euro getauscht. 

Risiken aus zum Bilanzierungsstichtag beste-

henden offenen Währungspositionen werden 

über einen Varianz/Kovarianz-Ansatz in Form 

eines Value at Risk gemessen, wobei die benötig-

ten Parameter (Varianzen und Korrelationen) aus 

Vergangenheitsdaten geschätzt werden.1)

1) Die Haltedauer beträgt hierbei dr ei Monate.

sonstige marKtpreisrisiKen.

Die sonstigen Marktpreisrisiken umfassen neben 

börsengehandelten Aktien aus der Asset Alloca-

tion und der Beteiligung an der IKB zusätzlich 

CO2-Zertifikate, die der Konzern im eigenen Be-

stand hält. Risiken aus CO2-Zertifikaten entste-

hen, da der Konzern sich entschlossen hat, als 

Intermediär zwischen Verkäufern und Käufern 

von CO2-Zertifikaten aufzutreten. Hierbei werden 

Zertifikate auch im eigenen Bestand gehalten.

Die Risiken aus den sonstigen Marktpreisrisiken  

werden über Varianz/Kovarianz-Ansätze in Form 

eines Value at Risk (99,99-prozentiges Perzentil) 

gemessen, wobei die Parameter aus historischen 

Daten ermittelt werden. Die angenommene Halte-

dauer bei der Risikomessung beträgt wie bei allen 

anderen Marktrisikoarten drei Monate, der Kapi-

talisierungszeitr aum ein Jahr.

Die in dem Konzern eingesetzten Modelle zur 

Schätzung von Marktpreisrisiken werden jährlich 

im Rahmen des Backtestings überprüft.

Auf Basis der Bewertung und Analyse der Zins- 

und Währungsposition, der sonstigen Marktpreis-

risiken sowie der Stresstests für Zinsänderungs-

risiken steuert das Risk Management Committee 

die Marktrisiken. Ziel hierbei ist die langfristig 

ausgerichtete Steuerung einer angemessenen 

Marktrisikoposition der Bank und die Anlage der 

Eigenmittel. Die hierbei verfolgte Strategie wird 

jährlich im Rahmen der Konzerngeschäftsfeld-

planung festgelegt. Diese Strategie wird mit Hilfe  

eines Globallimitsystems überwacht. 

Für den Abschluss, die Abwicklung und die Ab-

rechnung von Handelsgeschäften im Sinne der 

MaRisk gelten vom Vorstand erlassene Rahmenbe-

dingungen, die dem Marktstandard entsprechen.
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Insgesamt binden die Marktpreisrisiken im Kon-

zern per 31. Dezember 2007 Ökonomisches Kapital 

in Höhe von 1.544 Mio. EUR. Diese Position setzt 

sich zusammen aus folgenden Einzelrisiken:

152

Ökonomisches Kapital für Marktpreisrisiken
Angaben in Mio. EUR

31.12.2007 31.12.2006

Zinsänderungsrisiken 1.120 1.175

Währungsrisiken 51 0

Sonstige Marktpreisrisiken 373 226

Marktpreisrisiko 1.544 1.401

Geringere Veränderungen sind bei den Zinsände-

rungsrisiken zu beobachten, die für das fremd-

finanzierte Buch zum Stichtag Ökonomisches 

Kapital in Höhe von 1.120 Mio. EUR binden.

Zum 31. Dezember 2007 bestand eine offene 

bilanzielle Währungsposition in Höhe von umge-

rechnet 759 Mio. EUR, wovon rd. 747 Mio. EUR 

auf die USD-Position entfallen (31. Dezember 

2006: 151 Mio. EUR). Diese offene Position resul-

tiert aus der Risikoabschirmung der IKB und wur-

de Anfang 2008 vollständig geschlossen. Aus der 

Neubewertung der IKB-Risikoabschirmung Ende 

März 2008 resultiert zum Bilanzstichtag darüber 

hinaus eine offene Währungsposition in Höhe 

von umgerechnet 1,7 Mrd. EUR, die zeitnah im 

April 2008 eingedeckt werden soll. Das Ökono-

mische Kapital für Währungsrisiken liegt zum 

Stichtag bei 51 Mio. EUR.

Bei den sonstigen Marktpreisrisiken hat sich 

im Vergleich zum Vorjahr das Ökonomische Kapital 

um 147 Mio. EUR erhöht. Hierfür ist hauptsäch-

lich die 2007 neu eingegangene mittelbare Betei-

ligung an EADS über Dedalus GmbH & Co. KGaA 

verantwortlich.

barWertschWanKung der eigenKapitalanlage.

Die durch Eigenkapital finanzierten Aktiva wer-

den im Rahmen der Zinsrisikosteuerung nicht 

aktiv gesteuert, da es sich um eine langfristige 

Anlage handelt. Gleichwohl existieren für diese 

Aktiva Zinsänderungsrisiken, da Veränderungen 

der Zinssätze auf den Barwert der Eigenkapital-

anlage durchschlagen. Dieses Wertschwankungs-

risiko wird in Form von Ökonomischem Kapital 

(875 Mio. EUR per 31. Dezember 2007, Vorjahr 

890 Mio. EUR) berücksichtigt und mit dem oben 

dargestellten Zwei-Faktor-Cox-Ingersoll-Ross-

Modell berechnet.

Risikobericht.

liquiditätsrisiKo.

Die Steuerung der Liquiditätsposition und des 

Refinanzierungsbedarfs im Konzern erfolgt an-

hand verschiedener Instrumente und Kriterien. 

Den Rahmen für die  Ausgestaltung des Liquidi-

tätsmanagements bildet ein eigener Risikogrund-

satz. In diesem sind die Risikodefinition, Ziele im 

Liquiditätsmanagement sowie die verschiedenen 

Instrumente zur internen Liquiditätssteuerung 

und die Anwendung von Kennzahlen zur Erfül-

lung gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Vor-

gaben beschrieben. 



Die Risikodefinition differenziert Liquiditätsrisiken 

in Instituts- und Marktliquiditätsrisiken. Erstere 

beschreiben die Gefahr, bestehenden Zahlungs-

verpflichtungen nicht bzw. nicht rechtzeitig und/

oder nicht in der erforderlichen Höhe nachkom-

men zu können. Marktliquiditätsrisiken umfassen 

hingegen Risiken im Zusammenhang mit Markt-

preisverlusten von Assets im Falle eines notwen-

digen Verkaufs sowie die Gefahr, erforderliche 

Mittelaufnahmen nicht zeitgerecht, nicht ausrei-

chend oder nur zu einem unverhältnismäßig ho-

hen Finanzierungssatz beschaffen zu können. 

Primäres Ziel des Liquiditätsmanagements ist 

die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfä-

higkeit des Konzerns, d. h. der KfW einschließlich 

ihrer Tochtergesellschaften. Zwar sind die Töchter 

für ihre Liquiditätssicherung, -steuerung und die 

Einhaltung bestehender aufsichtsrechtlicher Vor-

gaben selbst verantwortlich. Jedoch steht die 

KfW als Abschlusspartner für sämtliche Handels-

geschäfte ihrer Tochtergesellschaften und insbe-

sondere deren Refinanzierung zur Verfügung. Aus 

diesem Grund sind die Liquiditätserfordernisse 

der Töchter sowohl in der Refinanzierungspla-

nung des Konzerns als auch im Liquiditätssiche-

rungskonzept mit enthalten.

Grundlage zur Steuerung der Liquiditäts-

position und zur Feststellung des Refinanzierungs-

bedarfs im Konzern ist ein EDV-gestütztes Liqui-

ditätssteuerungssystem, welches alle bereits 

bekannten aktuellen und zukünftigen Zahlungs-

ströme auswertet. Diese werden um Schätzungen 

zusätzlich erwarteter Zahlungsströme, wie z. B. 

Auszahlungen aus dem Kreditneugeschäft, außer-

planmäßige Tilgungen, Ausübung von Kündi-

gungsrechten, ergänzt. Auf dieser Basis erfolgt 

eine Liquiditätssteuerung und -planung  im täg-

lichen, monatlichen und jährlichen Rhythmus. Im 

Bedarfsfall können zusätzlich jederzeit Ad-hoc-

Analysen durchgeführt werden.

Daneben überwacht die KfW ihre Liquiditätslage 

anhand der Vorgaben im KfW-Gesetz, wonach 

das Verhältnis von kurz- zu langfristigen Ver-

bindlichkeiten ermittelt wird, um die Einhaltung  

des Grenzwerts in Höhe von 10 % sicherzustellen. 

Darüber hinaus werden freiwillig monatlich  die 

Kennzahlen nach den Anforderungen der Liqui-

ditätsverordnung ermittelt. Alle Liquiditätskenn-

ziffern liegen regelmäßig über den geforderten  

Mindestwerten. 

Zur Sicherung der Liquidität hält die KfW einen 

angemessenen Bestand an Geldmarktpapieren und 

liquiden Wertpapieren, die als Kategorie-I-Sicher-

heit bei der EZB sowohl im Rahmen der Spitzen-

refinanzierung als auch über reguläre Offenmarkt-

geschäfte refinanzierbar sind. Zusätzlich werden 

liquide USD-Wertpapiere als Liquiditätsreserve für 

das USD-Geschäft gehalten. Das erforderliche 

Liquiditätspolster  wird regelmäßig überprüft und 

ist so bemessen, dass auch im Falle einer unter-

stellten außergewöhnlichen Marktstörung in Be-

zug auf Refinanzierungsmöglichkeiten der Ge-

schäftsbetrieb wie geplant fortgeführt werden 

kann. Die Überwachung und Kommunikation der 

Liquiditätsrisiken findet statt, indem die beiden 

Liquiditätskennzahlen und die mittelfristige Liqui-

ditätsplanung monatlich sowie die langfristige 

Planung mindestens jährlich an das Risk Manage-

ment Committee berichtet werden. Das Gremium 

entscheidet darüber hinaus über die erforderlichen 

Maßnahmen für den Fall eines festgestellten Hand-

lungsbedarfs. Die Überwachung der Liquiditäts-

situation und die Ad-hoc-Berichterstattung liegen 

dabei in der Verantwortung des Treasury.
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Die nachfolgende Tabelle stellt die vertraglichen 

Zahlungsverpflichtungen (Kapitalrückzahlungen 

und Zinsverpflichtungen) des KfW-Konzerns aus 

Finanzinstrumenten nach Laufzeitbändern dar.
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Zahlungsverpflichtungen aus Finanzinstrumenten nach Laufzeitbändern zum 31.12.20071)

Angaben in Mio. EUR

Bis 1 Monat 1–3 Monate 3–12 Monate 1–5 Jahre Über 5 Jahre Summe

Verpflichtungen aus Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten und Kunden 5.298 7.449 6.889 21.605 37.578 78.819

Verpflichtungen aus Verbrieften  
Verbindlichkeiten 7.389 7.603 37.709 143.437 133.499 329.637

Nettoverpflichtungen aus derivativen 
Finanzinstrumenten 645 1.357 2.091 3.743 – 8.760 – 924

Verpflichtungen aus nachrangigen  
Verbindlichkeiten 0 0 666 584 3.617 4.867

Verpflichtungen aus bilanzwirksamen 
Finanzinstrumenten 13.332 16.409 47.355 169.369 165.934 412.399

Eventualverbindlichkeiten 6.054 0 0 0 0 6.054

Unwiderrufliche Kreditzusagen 38.462 0 0 0 0 38.462

Verpflichtungen aus nicht bilanz- 
wirksamen Finanzinstrumenten 44.516 0 0 0 0 44.516

Verpflichtungen aus Finanzinstrumenten 57.848 16.409 47.355 169.369 165.934 456.915
1) Die Zahlungsverpflichtungen aus Derivaten sind saldiert mit den gegenläufigen Zahlungsansprüchen aus d en Kontrakten, für die unwiderruflichen Kreditzusagen und Eventualver-

bindlichkeiten erfolgt eine pauschale Zuordnung zum ersten Laufzeitband.

Risikobericht.

Zahlungsverpflichtungen aus Finanzinstrumenten nach Laufzeitbändern zum 31.12.20061)

Angaben in Mio. EUR

Bis 1 Monat 1–3 Monate 3–12 Monate 1–5 Jahre Über 5 Jahre Summe

Verpflichtungen aus Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten und Kunden 6.332 5.622 5.606 24.260 39.072 80.892

Verpflichtungen aus Verbrieften  
Verbindlichkeiten 5.554 11.675 37.799 133.578 126.348 314.954

Nettoverpflichtungen aus derivativen 
Finanzinstrumenten 558 945 376 1.593 – 9.564 – 6.092

Verpflichtungen aus nachrangigen  
Verbindlichkeiten 0 0 20 520 0 540

Verpflichtungen aus bilanzwirksamen 
Finanzinstrumenten 12.444 18.241 43.801 159.950 155.857 390.293

Eventualverbindlichkeiten 6.930 0 0 0 0 6.930

Unwiderrufliche Kreditzusagen 45.162 0 0 0 0 45.162

Verpflichtungen aus nicht bilanz- 
wirksamen Finanzinstrumenten 52.092 0 0 0 0 52.092

Verpflichtungen aus Finanzinstrumenten 64.536 18.241 43.801 159.950 155.857 442.385
1) Die Zahlungsverpflichtungen aus Derivaten sind saldiert mit den gegenläufigen Zahlungsansprüchen aus d en Kontrakten, für die unwiderruflichen Kreditzusagen und Eventualver-

bindlichkeiten erfolgt eine pauschale Zuordnung zum ersten Laufzeitband.



Abschließend wird angesichts der aktuellen Lage 

an den Finanzmärkten eine zusammenfassende 

Beschreibung der Refinanzierungssituation des 

Konzerns gegeben. Die Refinanzierungssituation 

der KfW ist trotz schwierigem, durch die Finanz-

marktkrise geprägtem Marktumfeld weiterhin sehr 

positiv und war zu keinem Zeitpunkt beeinträch-

tigt. Die am Markt seit Ende Juli vorherrschende 

allgemeine Verunsicherung führte bei einem 

Großteil der Anleger zu einer „Flucht in Qualität“, 

von der die KfW insbesondere bei ihrer kurz-

fristigen Refinanzierung über das Multicurr ency-

Commercial-Paper-Programm profitieren konnte. 

Sowohl das Emissionsvolumen als auch die er-

zielten Einstandssätze haben sich deutlich vorteil-

haft entwickelt. Das Programmvolumen wurde 

Mitte des Jahres von ursprünglich 12 auf 20 Mrd. 

EUR aufgestockt. Ursächlich hierfür war die Ziel-

setzung, die Flexibilität der Mittelaufnahme ins-

gesamt zu erhöhen, um den insgesamt steigenden 

Refinanzierungsbedarf aufgrund der Zunahme der 

Förderaktivitäten optimal decken zu können. Für 

das Jahr 2008 rechnet die KfW mit einem Auf-

nahmebedarf  an Kapitalmarktmitteln in Höhe von 

etwa 70 Mrd. EUR gegenüber ca. 65 Mrd. EUR für 

2007. Der Anstieg resultiert nur zu einem gering-

fügigen Teil aus der Wiederauffüllung ihrer Liquidi-

tätsreserven, die im Verlauf des Jahres 2007 für 

die von der IKB übernommenen Liquiditäts-

verpflichtungen gegenüber Rhineland Funding 

genutzt wurden. Der Schwerpunkt geht auf stei-

gende Förderaktivitäten der KfW einschließlich 

des ERP-Neugeschäfts zurück.

operationelle und sonstige risiKen.

Im KfW-Konzern ist das operationelle Risiko als 

die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unan-

gemessenheit oder des Versagens von internen 

Verfahren, Menschen und Systemen oder infolge 

externer Ereignisse eintreten, definiert. Diese De-

finition schließt Rechtsrisiken ein, beinhaltet aber 

nicht strategische Risiken. 

Das Controlling operationeller Risiken ist zen-

tral im Bereich Risikomanagement und Control-

ling angesiedelt. Das Management operationeller 

Risiken erfolgt dezentral in den Bereichen. Dar-

über hinaus ist im zentralen OpRisk-Controlling 

das betriebliche Kontinuitätsmanagement ange-

siedelt und unterstützt die Risikosteuerung. 

Im Konzern werden operationelle Risiken ge-

mäß der Definition der Solvabilitätsverordnung 

im Rahmen eines ganzheitlichen Steuerungsan-

satzes in die ökonomische Steuerung integriert. 

Die Steuerung basiert auf einer Schadensfall-

sammlung, OpRisk-Assessments sowie Maß-

nahmenerhebung und -überwachung. 

Die Quantifizierung operationeller Risiken sowie 

die Ermittlung der Kapitalbindung erfolgt gemäß 

dem regulatorischen Standardansatz nach Basel II 

und der Solvabilitätsverordnung.

Die Sammlung von Schadensfällen wurde 

weiter optimiert. Im Jahr 2007 wurde die bank-

weite Ersterhebung der OpRisk-Assessments ab-

geschlossen. Die Assessments werden seither 

turnusmäßig durchgeführt. Beide OpRisk-Instru-

mente werden durch speziell auf die Bedürfnisse 

des Konzerns angepasste EDV-Systeme unter-

stützt. Das Management von Maßnahmen wurde 

im Jahr 2007 fachlich konzipiert. Für die MaRisk-

konforme  Überwachung der Maßnahmen, die 

sich aus den OpRisk-Assessments oder der Schadens-

erfassung ableiten, wurde eine technische Platt-

form entwickelt, die die Risikosteuerung unt er-

stützt und Anfang 2008 implementiert wird. Ein 

umfassendes Managementreporting der Risiko-

ereignisse ist 2007 eingeführt worden. Im Kern 

ist eine quartalsweise Berichterstattung an die 
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Bereiche und den Vorstand der KfW etabliert. Die 

fachliche Entwicklung der Frühwarnindikatoren 

ist als Projekt gestartet. Die Erhebung erster 

Risikoindikator en ist im Konzern für das erste 

Halbjahr 2008 geplant. 

Auf der operativen Ebene werden die Betriebs-

risiken im Konzern durch ein internes Kontroll-

system begrenzt. Das EDV-Instrumentarium wird 

permanent weiterentwickelt, die Geschäfts-

prozesse werden analysiert und optimiert. Für 

Risiken, die aufgrund nicht vorhersehbarer Ereig-

nisse eintreten können, existieren angemessene 

Notfallkonzepte (Ausfall EDV-Systeme) sowie ein 

ausreichender Versicherungsschutz (Feuer- und 

Wasserschäden u. Ä.).

Dem Rechtsrisiko begegnet der Konzern durch 

die frühzeitige Einbindung der eigenen Rechts-

abteilung sowie durch die enge Zusammenarbeit 

mit externen in- und ausländischen Rechts-

beratern. Verträge dürfen nur auf Grundlage 

eindeutiger und korrekt dokumentierter Verein-

barungen abgeschlossen werden. Für die gängigen 

Geschäfte gibt es überdies Standardverträge (z. B. 

ISDA-Verträge).

Im Rahmen des betrieblichen Kontinuitäts-

managements erfolgte die Implementierung eines 

Krisenstabs. Zusätzlich wurden Krisen-, Notfall- und 

Alarmierungsprozesse definiert. Für den Alarmie-

rungsprozess wurde bereits eine EDV-technische 

Umsetzung implementiert. Die Optimierung der 

technischen Unterstützung der Planung der 

Krisen-  und Notfallprozesse befindet sich derzeit 

in der Vorbereitung.

zusammenfassung und ausblicK.

Der Konzern wird auch künftig der Weiterent-

wicklung seines Risikomess- und -steuerungs-

instrumentariums große Bedeutung beimessen. 

Für das Geschäftsjahr 2008 wird der Fokus dabei 

insbesondere auf die Weiterentwicklung und 

Validier ung von Ratingverfahren und des Stress-

testinstrumentariums   gerichtet sein. Darüber 

hinaus kommt auch der kontinuierlichen Verbesse-

rung und Beschleunigung der Risikomanage-

ment- und -controllingprozesse große Bedeutung 

zu. Hierzu hat die Bank u. a. Projekte aufgesetzt, 

die Prozesse zur Sicherung und Verbesserung der 

Datenqualität etablieren bzw. die Risikomodelle 

des Konzerns stärker in die EDV-Systeme inte-

grieren.

Der Konzern plant, die aktive Steuerung des 

Kreditportfolios weiter auszubauen. Dazu werden 

der Einsatz innovativer Portfoliosteuerungskon-

zepte, eine Infrastruktur zur bereichsübergreifen-

den Steuerung der Wertpapierportfolios und die 

Integration von Markt- und Kreditrisiken ange-

strebt.

Risikobericht.
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