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1. Executive Summary

Auf Basis des § 12a KfW-Gesetz wurden mit der KfW-Verordnung vom 20.09.2013 be-
stimmte bankaufsichtliche Regelungen auf die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) fiir ent-
sprechend anwendbar erklért und die Aufsicht iiber die Einhaltung dieser Regelungen der
Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Zusammenarbeit mit der Deut-
schen Bundesbank zugewiesen. Aufgrund der fiir diese Verordnung bestehenden Evaluie-
rungspflicht war zu untersuchen, ob und inwieweit die damit angestrebten Ziele erfiillt werden
konnten.

Das BMF hat die Evaluierung unter Einbeziehung der Aufsicht erstellt. Wegen der gesetzlich
verankerten Verschwiegenheitspflicht der Aufsicht (§ 9 Kreditwesengesetz, im Folgenden
KWG) flossen nur solche Erkenntnisse von BaFin und Bundesbank in den Evaluationsbericht
ein, die sich auch in 6ffentlich zugénglichen Informationen widerspiegeln. Als Datengrund-
lage fiir die Erhebung der notwendigen Informationen dienten daher primér die Geschéfts-
bzw. Finanzberichte der KfW.

Die allgemeine Zielsetzung der Verordnung, die ,,transparente und rechtsverbindliche Festle-
gung der fiir die KfW geltenden bankaufsichtliche Normen®, konnte durch deren Veroffentli-
chung bereits grundsitzlich erreicht werden und bedurfte insoweit lediglich einer Uberprii-
fung im Hinblick auf sich &ndernde bankaufsichtliche Vorschriften. Aus den Hauptzielen der
Bankenaufsicht wurden dariiber hinaus folgende konkretisierte Ziele der KfW-Verordnung ab-
geleitet: Die Verordnung soll unter Beriicksichtigung ihres gesetzlichen Forderauftrages die
Stabilitat der KfW als eine der grof3ten deutschen Banken gewéhrleisten, einen Beitrag fiir die
Finanzmarktstabilitdt in Deutschland leisten und etwaige negative finanzielle Auswirkungen
fiir den Bund so weit wie moglich ausschlieen.

Fiir die KfW als Forderbank bedeutet dies, dass vor allem die Anforderungen an die Eigenmit-
telausstattung und die Geschéftsorganisation relevant sind. Die Evaluation vergleicht fiir die
Zielerreichung deshalb diesbeziiglich den Zustand vor dem Inkrafttreten der Verordnung mit
dem aktuell erreichten.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass die KfW-Verordnung die mit ihr verfolgten
Ziele erreicht hat. Die KfW hat sowohl ihre Eigenkapitalausstattung, inkl. einer verbesserten
Qualitét der Eigenmittel sowie einer verbesserten Risikomessung, als auch die Geschiftsorga-
nisation verbessert, wodurch die Stabilitdt der KfW und die Erfiillung ihres gesetzlichen For-

derauftrages gestarkt wurden.

Die KfW-Verordnung hat sich damit als grundsitzlich wirksam erwiesen. Aufgrund geénder-
ter regulatorischer Grundlagen ist jedoch eine Anpassung von Verweisen an die geénderten
Bezugsnormen erforderlich, um die Wirksamkeit auch weiterhin sicherzustellen und Rechts-
unsicherheiten zu vermeiden. Auflerdem sollen in diesem Zuge, Erkenntnissen aus der Auf-
sichtspraxis folgend, auch ein Verweis auf die Ubergangsvorschriften der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 (im Folgenden als CRR bezeichnet) in die KfW-Verordnung aufgenommen wer-

den. Auch dies dient der Vermeidung von Rechtsunsicherheiten. Jenseits dieser erforderlichen



technischen Anpassungen ist aus der Evaluation kein grundlegender Anderungsbedarf erkenn-
bar.

2. Gegenstand und Zweck der Evaluierung

2.1. Hintergrund

Die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (Anstalt oder KfW) gilt gemal} § 2 Absatz 1 Nr. 2 bzw.
Absatz 6 Satz 1 Nr. 2 KWG nicht als Kreditinstitut bzw. Finanzdienstleistungsinstitut im
Sinne des KWG (institutionelle Bereichsausnahme). Grund dafiir ist, dass die Anstalt als nati-
onale Offentlich-rechtliche Forderbank ein besonderes Geschéftsmodell und einen gesetzli-
chen staatlichen Auftrag verfolgt und daher nur bedingt mit anderen Kredit- und Finanzdienst-
leistungsinstituten des privatrechtlichen, genossenschaftlichen oder 6ffentlich-rechtlichen
Sektors vergleichbar ist. Vor diesem Hintergrund ist die Anstalt auch durch Artikel 2 (5) Nr. 5
der konsolidierten Fassung der Richtlinie 2013/36/EU vom Anwendungsbereich des EU-Ban-

kenaufsichtsrechts ausgenommen.

Der Gesetzgeber hat im Jahr 2013 in Artikel 1 des ,,Gesetzes zur Anderung des Gesetzes iiber
die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und weiterer Gesetze* vom 04.07.2013 eine Verordnungs-
erméchtigung in das Gesetz iiber die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW-G) neu eingefligt.
Der gednderte § 12a des KfW-G ermichtigt das Bundesministerium der Finanzen, im Beneh-
men mit dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie (jetzt: Bundesministerium fiir
Wirtschaft und Klimaschutz) durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bundes-
rates bedarf, unter Beriicksichtigung des gesetzlichen Forderauftrages der KfW zu bestimmen,
dass bestimmte bankaufsichtsrechtliche Vorschriften auf die Anstalt Anwendung finden. Die
daraus resultierende KfW-Verordnung beinhaltet Verweise auf die in der Erméchtigungs-
grundlage des § 12a KfW-G genannten Inhalte des KWG und der Eigenmittelverordnung
(EU) Nr. 575/2013 (sog. CRR). Zudem weist § 12a KfW-G die Aufsicht {iber die Einhaltung
dieser Vorschriften der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Zusam-
menarbeit mit der Deutschen Bundebank zu.

Hintergrund fiir die Wahl des Instruments einer Rechtsverordnung als formalem Rahmen fiir
die Verweise auf die einschldgigen Normen des Bankenaufsichtsrecht war auch, dass Aktuali-
sierungen im Vergleich zum Gesetzgebungsverfahren schnell umsetzbar sind. Das ist im Fall
der KfW-Verordnung notwendig, denn sowohl die CRR als auch das KWG werden stetig wei-
terentwickelt. Das fiihrt dazu, dass gegebenenfalls auch die Verweise in der KfW-VO zu aktu-
alisieren sind. Die KfW-VO ist mit Blick auf die Entwicklungen bei den Verweisnormen also
fortlaufend zu iiberpriifen. Dariiber hinaus erfiillt die KfW-VO die Voraussetzungen eines
,wesentlichen Regelungsvorhabens® gemdl3 des Beschlusses des Staatssekretdrsausschusses
fiir Biirokratieabbau vom 23.01.2012 und ist deshalb evaluierungspflichtig. Als wesentlich
gelten danach Regelungsentwiirfe, bei denen ein jahrlicher Erfiillungsaufwand von mindes-
tens 1 Mio. Euro entsteht. Das BMF hat den jéhrlichen Erfiillungsaufwand in seiner ex ante-
Schitzung mit rund 20 Mio. Euro beziffert.



2.2. Gegenstand der Evaluierung

Die auf der unter 2.1. genannten rechtlichen Grundlagen erlassene Verordnung zur Anwen-
dung von bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften auf die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau sowie
zur Zuweisung der Aufsicht {iber die Einhaltung dieser Vorschriften an die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend ,,KfW-Verordnung*) vom 20.09.2013 wurde am
08.10.2013 im Bundesgesetzblatt (BGBL. I S. 3735) veroffentlicht, wobei die Verordnung
vollstdndig am 01.01.2016 in Kraft getreten ist.

2.3. Zweck der Evaluierung
In der Begriindung zur KfW-Verordnung ist als Ziel der Verordnung festgehalten:

., Die Anstalt hdlt bereits heute wesentliche Aufsichtsstandards freiwillig ein. Es besteht jedoch
— auch mit Blick auf eine effektive Beaufsichtigung der Anstalt — ein Bediirfnis, rechtsverbind-
lich und transparent festlegen zu konnen, welche bankaufsichtsrechtlichen Standards fiir die
Anstalt gelten und dabei auch die jeweilige aktuelle Rechtsentwicklung beriicksichtigen zu
kénnen. Dabei muss auch weiterhin die besondere Rolle der Anstalt Beriicksichtigung fin-
den.

Die rechtsverbindliche und transparente Festlegung von bankaufsichtlichen Normen wird
durch die Veroffentlichung der Verordnung bereits grundsitzlich erreicht und bedarf insoweit
lediglich einer Uberpriifung im Hinblick auf sich #andernde bankaufsichtliche Vorschriften
(,,und dabei auch die jeweilige aktuelle Rechtsentwicklung beriicksichtigen zu kdnnen®; siche
hierzu auch Kapitel 4.). Dariiber hinaus ist es jedoch angebracht, den Sinn und Zweck fiir die
Festlegung von bankaufsichtlichen Normen sowie den gesetzlichen Forderauftrag der KfW in
den Blick zu nehmen und hieraus eine Konkretisierung des zu iiberpriifenden Ziels abzuleiten,
das liber den Aspekt der Rechtsverbindlichkeit und Transparenz hinausgeht.

Mit Blick auf die gem. § 9 KfW-Verordnung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) libertragenen Aufgabe, die Einhaltung der entsprechend anwendbar erklérten
bankaufsichtlichen Vorschriften zu iiberwachen, ist es sinnvoll, zunéchst allgemein die Ziele
der Beaufsichtigung von Banken zu betrachten.

Die Hauptziele der Bankenaufsicht sind in § 6 Abs. 2 KWG zusammengefasst. Sie bestehen
darin, Missstdnden im Kreditwesen entgegenzuwirken, die

- die Sicherheit der den Instituten anvertrauten Vermogenswerte gefahrden,
- die ordnungsgemifle Durchfiihrung der Bankgeschéfte beeintrachtigen oder

- erhebliche Nachteile fiir die Gesamtwirtschaft nach sich ziehen konnen.

Vor dem Hintergrund der besonderen Rolle der KfW als nationale Forderbank kdnnen hieraus
folgende konkrete Ziele der KfW-Verordnung abgeleitet werden:



o die rechtsverbindliche und transparente Festlegung der fiir die KfW geltenden bank-
aufsichtsrechtlichen Standards mit Blick auf eine effektive und dem Geschéftsmodell
der KfW angemessene Beaufsichtigung der Anstalt;

o Sicherstellung der Stabilitat der KfW als eine der grofiten deutschen Banken, mit posi-
tivem Beitrag fiir die Finanzmarktstabilitdt in Deutschland und Reduzierung bzw. Aus-

schluss etwaiger negativer finanzieller Auswirkungen fiir den Bund*

Zweck der vorliegenden Evaluierung ist es zu untersuchen, ob und inwieweit die KfW-Ver-
ordnung die aus der Begriindung abgeleiteten, konkretisierten Ziele erreicht hat.

3. Vorgehen, Methodik
3.1. Rahmenbedingungen und Methodik

Verantwortlich fiir die Evaluierung ist jeweils das fiir die Verordnung federfiihrende Ressort,
im konkreten Fall das BMF. Das BMF hat die Evaluierung unter Einbeziehung der Aufsicht
erstellt. Da die Aufsicht iiber die Einhaltung der bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften durch
die KfW gem. § 9 KfW-Verordnung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) libertragen wurde, welche dabei entsprechend § 7 KWG mit der Deutschen Bundes-
bank zusammenarbeitet, wird insbesondere in Bezug auf die Uberpriifung der Zielerreichung
deren bankaufsichtliche Expertise einbezogen.

Vor dem Hintergrund der durch die KfW-Verordnung grundsitzlich adressierten Aufgaben-
stellung, dass die von der KfW bereits vorher sinngemél eingehaltenen bankaufsichtlichen
Anforderungen transparent und rechtsverbindlich festgelegt werden sollten, erfolgt die Be-
trachtung auf einer gesamthaften Ebene, also der KfW-Verordnung insgesamt. Denn es ist das
Zusammenspiel der Regelungen, das ein Erreichen der Regelungsziele ermdglicht. Die Be-
trachtung und Auswertung einzelner Vorgaben fiihrt in dieser Konstellation nicht zu einem
Mehrwert. Fiir den Umfang bzw. den Detaillierungsgrad der Evaluierung ist zu beachten, dass
sich die Aufsicht im Fall der KfW-VO ausschliefllich auf die KfW bezieht, andere Banken
sind nicht betroffen.

In Bezug auf die Datengrundlage fiir die Uberpriifung der Zielerreichung ist die Verschwie-
genheitspflicht nach § 9 KWG fiir BaFin und die Bundesbank zu beriicksichtigen. Da die
KfW das einzige Aufsichtsobjekt der KfW-Verordnung ist, ist es zudem nicht mdglich, bank-
aufsichtliche Informationen durch Aggregation so zu anonymisieren, dass hieraus kein Riick-
schluss auf eine einzelne Institution gezogen werden kann. Die Erkenntnisse der Aufsicht sind
daher insoweit in den Evaluationsbericht eingeflossen, als sie sich in 6ffentlich zugénglichen
Informationen widerspiegeln. Als Datengrundlage fiir die Erhebung der notwendigen Infor-
mationen dienten primér die Geschéfts- bzw. Finanzberichte der KfW. Diese wurden von den
Verfassern, soweit sinnvoll, durch weitere 6ffentliche Informationsquellen (Rating-Reports,
Presseartikel) ergénzt.



In Bezug auf die Messung der Zielerreichung wird dabei der Zustand vor dem Inkrafttreten
der Verordnung mit dem aktuell erreichten Zustand verglichen. Das Vorgehen impliziert das
Bestehen eines kausalen Zusammenhangs zwischen dem Erlass der Rechtsverordnung und
dem Erreichen der angestrebten Ziele. Da dieser Zusammenhang aufgrund anderer Einfluss-
faktoren nicht uneingeschréankt besteht, sind die Resultate dieser datenbasierten Messung zwar
ein wichtiger Anhaltspunkt, gleichwohl aber entsprechend vorsichtig zu interpretieren.

3.2. Kriterien zur Messung der Zielerreichung

Ausgehend von den unter 2.3. definierten Zielen der KfW-Verordnung sind diese weiter zu
operationalisieren, um hierdurch die Zielerreichung besser einschédtzen konnen. Hierbei sind,
wenn moglich, insbesondere quantitative Ziele heranzuziehen.

Das Ziel der Finanzstabilitit wird allgemein dadurch erreicht, dass die Institute die bankauf-
sichtlichen Anforderungen erfiillen. Fiir die KfW als Forderbank bedeutet dies, dass vor allem
die Anforderungen an die Eigenmittelausstattung und an die Geschiftsorganisation relevant
sind. Die Anforderungen an die Liquiditdtsausstattung als dritte wesentliche Saule aufsichtli-
cher Anforderungen werden in der KfW-Verordnung nicht fiir entsprechend anwendbar er-
klart. Die Dimensionen ,,Eigenmittelausstattung* und ,,Geschiftsorganisation* sind deshalb
als wesentliche Kriterien dafiir heranzuziehen, ob die Verordnung die angestrebten Ziele er-
reicht hat.

3.3. Indikatoren fiir die Kriterien und ihre Auspriagung
3.3.1. Eigenmittelausstattung

Eine angemessene Eigenmittelausstattung stellt sicher, dass Institute nur so viel Risiken ein-
gehen, wie sie tragen konnen. Neben dieser Risikobegrenzungsfunktion haben die Eigenmittel
gleichzeitig eine Verlustabsorptionsfunktion, wenn eingegangene Risiken schlagend werden.

Die Anforderungen an die Eigenmittelausstattung ergeben sich aus den in der KfW-Verord-
nung (§ 3) als entsprechend anwendbar erkldrten CRR sowie des KWG.

Hierbei werden die anrechenbaren Eigenmittel — aufgeteilt nach der Qualitét der Eigenmittel
in hartes Kernkapital (hochste Qualitat), Kernkapital und Gesamtkapital — ins Verhiltnis mit
den risikogewichteten Forderungsbetrdgen (Risk-Weighted Exposure Amounts - RWEA) ge-
setzt. Die Institute haben bestimmte Mindestquoten zu erfiillen, die sich aus den Vorgaben der
CRR und des KWG ergeben.

Neben der Entwicklung der verschiedenen Kapitalquoten werden zur Einschidtzung der Ent-
wicklung der Eigenmittelausstattung auch die aufsichtlichen Mindestquoten sowie die Quali-

tit der Eigenmittel in die Betrachtung einbezogen.

Die Aufsicht erhebt dazu folgende Kennzahlen:



- (hartes) Kernkapital: eingezahlte Eigenkapitalinstrumente, die bestimmte Anforderun-
gen erfiillen miissen, sowie offene Riicklagen. Beide Bestandteile miissen uneinge-
schriankt und unmittelbar zur Deckung von Risiken oder Verlusten zur Verfiigung ste-
hen;

- Eigenmittel: Gesamtkapital; Summe von Kernkapital und Ergéinzungskapital'. Das
Kernkapital setzt sich wiederum aus hartem Kernkapital und zusétzlichem Kernkapital

zusammen,;

- Risikogewichtete Forderungsbetrage, RWEA: Allen Risikopositionen (z.B. Forderun-
gen gegeniiber Kunden oder Instituten), sofern sie nicht von den Eigenmitteln abgezo-
gen werden, sind geméf den Vorgaben der CRR Risikogewichte zugeordnet, die vom
Risikogehalt der jeweiligen Risikopositionen abhdngen. Die RWEA sind folglich ein
Mab fiir die Risiken hinsichtlich der Aktiva, die bei einem Institut bestehen;

- (harte) Kernkapitalquote: Verhéltnis von hartem Kernkapital und risikogewichteten
Forderungsbetrigen;

- Gesamtkapitalquote: Verhéltnis von Eigenmitteln und risikogewichteten Forderungs-
betrigen,;

- Supervisory Review and Evaluation Process (SREP)-Gesamtkapitalanforderung (=To-
tal SREP Capital Requirements (TSCR): Bestehen aus den Mindesteigenmittelanfor-
derungen gem. Artikel 92 CRR und den institutsspezifischen zusatzlichen Anforderun-
gen aus dem aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozess;

- Regulatorische Gesamtanforderung, Overall Capital Requirements (OCR): Setzen sich
aus dem TSCR und den kombinierten Kapitalpufferanforderungen gem. § 101 KWG

zuSammen.

Ausgangspunkt ist der Zustand vor Inkrafttreten der Verordnung. Als Informationsquelle die-
nen primar die verdffentlichten Geschéfts- bzw. Finanzberichte, so dass Informationen ab dem
Geschéftsbericht 2012 bis zum aktuellsten Finanzbericht 2021 ausgewertet wurden.

3.3.2. Ordnungsgemiflle Geschiftsorganisation

Wihrend u.a. die unter 3.3.1 betrachtete Eigenmittelausstattung als die erste Sdule der ban-
kenaufsichtlichen Vorgaben gilt, bilden die qualitativen Anforderungen an das Risikomanage-
ment der Kreditinstitute sowie die Grundprinzipien der qualitativen Bankenaufsicht die zweite

' Zu den Posten des Erginzungskapitals zihlen insbesondere:

1. Kapitalinstrumente des Ergdnzungskapitals und nachrangige Darlehen, sofern die Bedingungen des Art. 63 CRR (z.B.
volle Einzahlung, Nachrangigkeit gegeniiber den Anspriichen aller nicht nachrangigen Glaubiger, Ursprungslaufzeit von min-
destens fiinf Jahren) erfiillt sind,

2. das mit den Kapitalinstrumenten des Ergdnzungskapitals und den nachrangigen Darlehen verbundene Agio,

3. fur Institute, die den Standardansatz bei der Bestimmung risikogewichteter Positionsbetrige verwenden: allgemeine Kre-
ditrisikoanpassungen — vor Abzug von Steuereffekten — bis zu 1,25 Prozent der nach dem Standardansatz berechneten risiko-
gewichteten Positionsbetrige.



Saule. Auch diese sichert die Stabilitit der Institute. Die Anforderungen an die Kreditinstitute
sind insbesondere in § 25a KWG (entsprechend anwendbar erklért durch § 3 KfW-Verord-
nung) niedergelegt, in dem ausgefiihrt wird, dass ein Institut iiber eine ordnungsgemailie Ge-
schiftsorganisation verfligen muss, die die Einhaltung der vom Institut zu beachtenden ge-
setzlichen Bestimmungen und der betriebswirtschaftlichen Notwendigkeiten gewihrleis-

tet. Eine ordnungsgeméfe Geschiftsorganisation muss insbesondere ein angemessenes und
wirksames Risikomanagement umfassen, auf dessen Basis ein Institut die Risikotragfahigkeit
laufend sicherzustellen hat.

Das Risikomanagement umfasst insbesondere

- die Festlegung von Strategien, insbesondere die Festlegung einer auf die nachhaltige
Entwicklung des Instituts gerichteten Geschéftsstrategie und einer damit konsistenten
Risikostrategie, sowie die Einrichtung von Prozessen zur Planung, Umsetzung, Beur-
teilung und Anpassung der Strategien;

- Verfahren zur Ermittlung und Sicherstellung der Risikotragfahigkeit, wobei eine vor-
sichtige Ermittlung der Risiken, der potentiellen Verluste, die sich auf Grund von
Stressszenarien ergeben, einschlieBlich derjenigen, die nach dem aufsichtlichen Stress-
test nach § 6b Absatz 3 ermittelt werden, und des zu ihrer Abdeckung verfiigbaren Ri-
sikodeckungspotenzials zugrunde zu legen ist;

- die Einrichtung interner Kontrollverfahren mit einem internen Kontrollsystem und ei-
ner Internen Revision, wobei das interne Kontrollsystem insbesondere aufbau- und ab-
lauforganisatorische Regelungen mit klarer Abgrenzung der Verantwortungsbereiche,
Prozesse zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung sowie Uberwachung und Kom-
munikation der Risiken entsprechend den in Titel VII Kapitel 2 Abschnitt 2 Unterab-
schnitt II der Richtlinie 2013/36/EU niedergelegten Kriterien und eine Risikocontrol-
ling-Funktion und eine Compliance-Funktion umfasst;

- eine angemessene personelle und technisch-organisatorische Ausstattung des Instituts;

- die Festlegung eines angemessenen Notfallmanagements, insbesondere fiir IT-Sys-
teme, und

- angemessene, transparente und auf eine nachhaltige Entwicklung des Instituts ausge-
richtete Verglitungssysteme fiir Geschiftsleiter und Mitarbeiter.

Die aufsichtliche Uberpriifung und Beurteilung der Einhaltung der OrdnungsmaBigkeit der
Geschéftsorganisation ist insbesondere in § 6b KWG geregelt, welcher gemal3 § 2 KfW-Ver-
ordnung auf die KfW entsprechend anwendbar ist.

Die Vorgaben der zweiten Séule sind qualitativer Natur, was sich auch auf die Messung der
Zielerreichung auswirkt. Zudem unterliegen die der Aufsicht vorliegenden Informationen und
Beurteilungen als Geschifts- und Betriebsgeheimnisse der Verschwiegenheitspflicht des § 9
KWG. Die Informationen stehen fiir die Evaluierung deshalb nur insoweit zur Verfligung, wie
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sie sich in Offentlich verfiigbaren Informationen widerspiegeln. Als ergdnzende quantitative
GroBe stellt die Evaluation deshalb auf die Entwicklung der in den Finanzberichten verdffent-
lichten Risikotragfdhigkeit ab. Die Risikotragfdahigkeit ist seit dem Jahr 2015 in den Finanzbe-
richten enthalten und verdffentlicht.

Hierbei werden folgende Parameter im Zeitablauf ab dem Jahr 2014 (Vorjahresangabe aus Fi-
nanzbericht 2015) bis zum aktuell vorliegenden Finanzbericht 2021 betrachtet:

- Risikodeckungspotential (RDP): vom Institut festgelegtes Kapital, welches zur De-
ckung von Risiken zur Verfiigung steht;

- Okonomischer Risikokapitalbedarf (ECAP): auf Basis eigener Schiitzungen ermittelte
Risiken, denen das Institut ausgesetzt sein konnte; beinhaltet auch solche fiir das je-
weilige Institut materielle Risiken, die nicht Gegenstand der aufsichtlichen Eigenmit-
telanforderungen sind (aufgeteilt nach Risikoarten);

- Okonomischer RTF-Deckungsgrad: prozentuales Verhiltnis von RDP zum ermittelten
ECAP.

3.4. Erkenntnisse aus der Aufsichtspraxis

Im Rahmen der Evaluierung werden schlieflich ergdnzend auch Erkenntnisse aus der Auf-
sichtspraxis iiber die KfW betrachtet.

4. Ergebnis / Beurteilung der Zielerreichung / Handlungsempfehlung
4.1. Beurteilung der Zielerreichung
4.1.1. Eigenmittelausstattung

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Entwicklung der Eigenmittelausstattung, startend von
dem Zeitpunkt vor in Kraft treten der KfW-Verordnung mit den Zahlen aus dem Geschéftsbe-
richt per 31.12.2012. Endpunkt ist der letzte aktuell vorliegende Finanzbericht per
31.12.2021.
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Entwicklung der Kapitalquoten
in %
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Legende: (h)KKQ: (harte) Kernkapitalquote; GKQ: Gesamtkapitalquote

Die Graphik zeigt, dass die Kapitalquoten der KfW unter anfanglich noch stirkeren Schwan-

kungen bis Ende des Jahres 2021 im Ergebnis deutlich gestiegen sind, wobei sich die Ent-

wicklung der harten Kernkapitalquote mit ca. +6 Prozentpunkten (PP) deutlich stirker vollzo-
gen hat als die der Gesamtkapitalquote (ca. +3,5PP). Seit 2015 fallen die (harte) Kernkapital-
quote und die Gesamtkapitalquote in etwa gleich hoch aus, so dass die harte Kernkapitalquote

in der Darstellung im obigen Diagramm nicht mehr direkt erkennbar ist.

Um die Entwicklung und die mdglichen Ursachen fiir die recht starken Schwankungen besser

nachvollziehen und bewerten zu konnen, werden nachfolgend die einzelnen Bestandteile der

Quoten, ndmlich das (harte) Kernkapital, das Gesamtkapital (Eigenmittel) und die risikoge-

wichteten Forderungsbetrige (RWEA), ndher analysiert.

Entwicklung der Eigenmittel und RWEAs

in Mrd. EUR
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Legende: RWEA: Risk-Weighted Exposure Amounts



12

a) Eigenmittel

Haupttreiber des seit 2012 relativ stetigen Anstiegs der Eigenmittel sind die jahrlich thesau-
rierten Gewinne. Ursdchlich fiir die stiarkere Entwicklung des harten Kernkapitals im Ver-
gleich zum Gesamtkapital im Jahr 2015 ist gemiB3 Geschéftsbericht die Umwandlung eines
European Recovery Program (ERP)-Nachrangdarlehens (Ergédnzungskapital) in die Kapital-
riicklage (hartes Kernkapital). Hierdurch wurde auch die Qualitdt der Eigenmittel verbessert,
so dass seitdem die Eigenmittel fast ausschlieBlich aus hartem Kernkapital bestehen. Mitur-
sachlich fiir die Umwandlung war auch, dass die Anrechnungsfahigkeit als Ergdnzungskapital
durch die Anwendbarkeit der KfW-VO absehbar sukzessive ausgelaufen wire. Insofern kann
die Geltung der KfW-VO miturséchlich fiir diese Starkung der Kapitalqualitdt der KfW ange-
sehen werden, welche die Stabilitidt der KfW erhoht.

In Zusammenhang mit der Starkung der Qualitit der Eigenmittel ist auch der Anpassungsver-
trag zur ERP-Forderriicklage I (i.H.v. 4,65 Mrd. EUR) zu nennen (sieche BT-Drucksache
18/10825 v. 12.01.2017). Die BaFin hatte die Kapitalbestandteile der KfW, darunter auch die
ERP-Forderriicklage, anhand der Kriterien der Art. 26 ff. CRR gepriift. Sie kam zu dem Er-
gebnis, dass die ERP-Forderriicklage I nicht den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an hartes
Kernkapital geniigt. In der Folge wurden die von der BaFin beméngelten vertraglichen Rege-
lungen angepasst.

Durch die Umwandlung des Nachrangdarlehens in hartes Kernkapital sowie die Anpassung
der Vertragsbedingungen bei der ERP-Forderriicklage I konnte die Verlustabsorptionsfahigkeit
der KfW-Eigenmittel verbessert werden. Als Zwischenergebnis ist festzuhalten, dass die
KfW-Verordnung und die damit eingeleitete Aufsicht der BaFin zu einer Verbesserung der
Kapitalqualitdt und damit der Stabilitét der KfW beigetragen haben.

b) Risikogewichtete Forderungsbetrige

Die risikogewichteten Forderungsbetrage (Risk Weighted Exposure Amounts, RWEA) geben
Auskunft dariiber, wie hoch die bei einem Institut bestehenden Risiken fiir das Kapital sind.
Die RWEA-Entwicklung ist bei der KfW im Zeitablauf deutlich volatil und mit Briichen ver-
bunden. Die regulatorischen Eigenmittelanforderungen galten fiir die KfW gemil3 der Verord-
nung erst ab dem 01.01.2016.

In den Geschéfts- und Finanzberichten der Jahre 2012 bis 2016 verwendete die KfW , sinnge-
maBe*, d.h. nicht von der Aufsicht zugelassene Zahlen aus dem IRBA (Internal Rating Based
Approach), die auf einer eigenstindigen Anwendung der relevanten CRR-Regelungen ohne
aufsichtliche Zulassung und Uberpriifung beruhten. Beim IRBA handelt es sich um einen auf
bankinternen Beurteilungen basierenden Ansatz zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen
fiir das Kreditrisiko. Grundsitzlich ist nach Bankenaufsichtsrecht eine Zulassung fiir die Ver-
wendung eines IRBA erforderlich, die auf Basis von sogenannten Zulassungspriifungen er-
folgt. Die KfW verfiigte bis dato nicht iiber eine Zulassung fiir diesen Ansatz, da die einschla-
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gigen Regelungen fiir die KfW erst zum 1.1.2016 in Kraft getreten sind. Erst mit der Zulas-
sung fiir den IRBA durch die BaFin Mitte 2017 erfolgte der vollstindige Ausweis geméal} der
regulatorischen Vorgaben der CRR im Finanzbericht 2017. Dies flihrte zu Anpassungen bei
den RWEAs, insbesondere aufgrund der aufsichtlich induzierten methodischen Anpassungen
am Sicherheitenbewertungs-Verfahren fiir Endkreditnehmerzessionen in der Inlandsférderung.

Insgesamt kann in Bezug auf die RWEA-Entwicklung festgehalten werden, dass die KfW die
Messung und Abbildung ihrer Kreditrisiken durch die gemaf3 der KfW-Verordnung erforderli-
che IRBA-Zulassung erheblich verbessert hat. Dies hat zur Stabilitit der KfW und des Fi-
nanzmarktes in Deutschland beigetragen.

¢) Aufsichtliche Eigenmittelanforderungen

Der Blick auf die in den Finanzberichten erst seit dem Jahr 2017 verdffentlichten aufsichtli-
chen Eigenmittelanforderungen fiir die KfW, die in der nachfolgenden Tabelle zusammenge-
fasst sind, zeigt in Bezug auf die regulatorische Gesamtanforderung (OCR) merklich stei-
gende Werte.

Aufsichtliche Kapitalanforderungen
2017 2018 2019 2020 2021
TSCR 13,00% 13,80% 13,50% 13,00% 12,50%
Kapitalerhaltungspuffer | 1,25% 1,88% 2,50% 2,50% 2,50%
Antizykl.Puffer | 0,05% 0,11% 0,16% 0,03% 0,08%
A-SRI-Puffer 0,33% 0,66% 1,00%
OCR 14,30% 15,70% 16,50% 16,20% 16,10%

Dieser Anstieg ist auf die Kapitalpuffer zuriickzufiihren, die seit 2017 von ca. 1,3 Prozent-
punkten (PP) auf ca. 3,6 PP angestiegen sind. Beim Kapitalerhaltungspuffer, der 2,5 PP be-
trigt, galt als Ubergangsvorschrift bis Ende 2018 ein sogenanntes Phase-in (,,Hineinlaufen in
hohere Anforderungen®), welche zu einem jahrlichen Anstieg auf den Zielpuffer von 2,5%
fiihrte. Daneben hatte die KfW erstmals ab dem Jahr 2019 einen Kapitalpuffer fiir anderweitig
systemrelevante Institute (A-SRI-Puffer) vorzuhalten, der auf 1 % im Jahr 2021 anstieg.

Bei den Kapitalpuffern handelt es sich um keine harten Anforderungen. Bei Unterschreitung
erfolgen als direkte Konsequenz gemdl § 101 KWG zunéchst ,,nur* Ausschiittungsbeschrin-
kungen und die Pflicht zur Erstellung und Einreichung eines Kapitalerhaltungsplans, aus dem
hervorgehen muss, wie die Unterschreitung wieder behoben wird.

Bei der ,,harten* SREP-Gesamtkapitalanforderung (TSCR) ist die Anforderung nur temporéar
in den Jahren 2018 und 2019 angestiegen und liegt im Jahr 2021 unter dem Niveau von 2017.
Die TSCR setzt sich aus den ,,fixen* Mindestanforderungen gemdfl CRR (8% in Bezug auf
die Gesamtkapitalquote) und einem aufsichtlichen ,,SREP*“-Zuschlag zusammen, dessen Hohe
von den bei einer Bank individuell vorhandenen Risiken fiir das Kapital abhéngt. Fiir die KfW
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ist in der Entwicklung seit 2019 ein positiver Trend erkennbar. Dies ist auf ein niedrigeres Ge-
samtrisiko bei der KfW zuriickzufiihren, das wesentlich aus einer verbesserten Einhaltung der
in der KfW-Verordnung festgelegten Anforderungen resultiert. Dies hat maB3geblich die mit
der KfW-Verordnung verbundene Aufsichtstitigkeit der BaFin bewirkt.

Insgesamt konnte die KfW die aufsichtlichen Eigenmittelanforderungen (sowohl TSCR als
auch OCR) jederzeit mit deutlichem Abstand einhalten. Dies ist ein wesentlicher Beleg fiir die
Effektivitit der mit der KfW-VO eingefiihrten Aufsicht der BaFin tiber die KfW.

d) Zwischenergebnis

Zusammenfassend kann in Bezug auf die Eigenmittelausstattung festgehalten werden, dass
sich diese seit Erlass der Verordnung deutlich verbessert hat und somit die Zielsetzung, die
Stabilitidt der KfW zu gewéhrleisten, als erfiillt angesehen werden kann. Ebenfalls zu bertick-
sichtigen ist, dass durch die Anwendung der KfW-Verordnung sowohl die Qualitit der Eigen-
mittel als auch die Qualitit der Risikomessung / Ermittlung der RWEAs deutlich verbessert

werden konnte.

4.1.2. Ordnungsgemille Geschiftsorganisation

Gemil den Aussagen in Geschiftsberichten ab dem Jahr 2012 begriifite die KfW die erwei-
terte und entsprechende KWG-Anwendung als wesentlichen Kern der weiteren Professionali-
sierung und Modernisierung der KfW- Bankengruppe. In den Folgejahren wurde in den Ge-
schéftsberichten immer wieder auf die umfangreiche IT-Modernisierung verwiesen, die u.a.
auch dazu diente, regulatorische Anforderungen zu erfiillen. Dies miindete in der Aufnahme
des Themenkomplex Regulatorik in das strategische Zielsystem der KfW sowie der Definition
einer ,,Roadmap Regulatorik®.

a) Risikosteuerung

Die erfolgreiche Einfiihrung des fortgeschrittenen IRBA zum 30.06.2017 fiir die Messung der
Adressenausfallrisiken fiir regulatorische Zwecke hatte einen positiven Effekt auf das Risiko-
management bzw. die Risikosteuerung der Kreditrisiken, da mit dem IRB-Ansatz auch hohe
qualitative Anforderungen verbunden sind.

Die in der Folge von der KfW umgesetzten umfangreichen Methodenverbesserungen, insbes.
die Einfilhrung des neuen Systems zur Berechnung der Kreditrisikokennzahlen und Weiterent-
wicklungen infolge neuer regulatorischer Anforderungen an den verschiedenen Ratingsyste-
men, haben ebenfalls zu einer verbesserten Risikosteuerung beigetragen [s. 4.1.1. b) oben].

b) Informationssicherheit:

Die KfW-VO hat der Aufsicht auch die notwendigen Instrumente zur Verfligung gestellt, um
zur Stirkung der Informationstechnologie (IT) beizutragen. Uber die Situation der IT wurde
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offentlich z.B. von der KfW im Rahmen der Bilanzpressekonferenz 2017 aufgrund eines ge-
rade eingetretenen Zahlungsverkehrsvorfalls ausfiihrlicher berichtet. Neben dem Verbesse-
rungsbedarf im Zahlungsverkehr informierte die KfW in ihrer Bilanzpressekonferenz auch
iiber die notwendige Modernisierung der IT-Systeme, die seit 2013 verstarkt verfolgt wiirde.
Schwéchen in der IT, insbesondere der Informationssicherheit, hatte auch die Bankenaufsicht
bemangelt und mithilfe ihr auf Basis der KfW-Verordnung zur Verfiigung stehenden Instru-

mente adressiert.
c) Interne Revision

Neben Schwichen in der Informationstechnik hat die Aufsicht auch bei der Internen Revision
Mingel festgestellt, insbesondere zu Breite und Tiefe der Priifungen. Die KfW hat als Reak-
tion darauf Maflnahmen ergriffen, um diesen Schwichen zu begegnen und die personelle Aus-
stattung der Internen Revision deutlich verbessert.

Auch die Bestellung eines ausschlielichen Risikovorstandes im Jahr 2016 und eines dedizier-
ten IT-Vorstandes im Jahr 2019 trug zu einer weiteren Professionalisierung bei. Die Bestellun-
gen waren ebenfalls durch aufsichtliche Anforderungen induziert.

d) Risikotragfahigkeit und systematische Erfassung von Risiken

Neben den vorgenannten eher qualitativen Aspekten wird abschlieBend zusétzlich die ergén-
zende Sicht der Risikotragfahigkeit (RTF) einbezogen, deren Entwicklung in der nachfolgen-
den Grafik dargestellt ist:

okonomischer RTF-Deckungsgrad
in %
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Legende: 6konomischer RTF-Deckungsgrad: Risikotragfahigkeits-Deckungsgrad — prozentuales Verhiltnis von Risikode-
ckungspotential zum Risikokapitalbedarf (siehe Definition S. 10).
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Auch bei der 6konomischen Risikotragfahigkeit (RTF) zeigt sich - ebenso wie bei der Eigen-
mittelausstattung - eine im Zeitablauf deutliche Verbesserung des RTF-Deckungsgrades und
somit eine verbesserte Risikotragfahigkeit.

Hierbei sind zwei wesentliche Ereignisse, die erheblichen Einfluss auf die Entwicklung hat-
ten, hervorzuheben. Zum einen wirkte sich die im Jahr 2017 erfolgte IRBA-Zulassung auch
auf die Kreditrisiken in der zweiten Séule aus, so dass der Deckungsgrad deutlich von 174%
auf 150% zuriickging. Zum anderen erfolgte im Jahr 2019 eine Umstellung des Konfidenzni-
veaus fiir die Risikomessung von 99,99% auf die auch bei anderen Banken iiblichen 99,90%,
wodurch sich der Risikokapitalbedarf signifikant reduzierte.

Der direkte Vergleich der Finanzberichte aus den Jahren 2015 und 2021 zeigt, dass die Dar-
stellungen tiber die Risiken durch die KfW im Laufe der Zeit deutlich umfangreicher gewor-
den sind. Dies bestétigt sich auch bei der inhaltlichen Betrachtung der einzelnen Elemente
und Risikoarten. So erfolgt mittlerweile eine umfassendere Risikoinventur, in der die Risiken
neben einer Nettosicht auch in einer Bruttosicht betrachtet werden. Hieraus leitetet die KfW
eine Ubersicht aller wesentlichen und unwesentlichen Risiken ab. Auch die im Rahmen der
Inventur identifizierten Risikoarten sind umfangreicher im Vergleich zum Jahr 2015.

Wesentliche Verbesserungen sind (soweit aus den wenigen Angaben in den Finanzberichten
erkennbar):

- Kreditrisiko: Beriicksichtigung der Migrationsrisiken und verbesserte Modellierung
der Settlementrisiken sowie der Credit Valuation Adjustment (CVA)-Risiken

- Umfangreichere Marktrisikomessung
- Ausweis / Modellierung Beteiligungsrisiko

- Ausweis eines Modellpuffers fiir Modellschwiichen und methodische Anderungen

e) Zusammenfassung

Die obigen Feststellungen zeigen, dass die KfW-Verordnung und die damit verbundene Be-
aufsichtigung ein mitursdchlicher Treiber fiir eine Modernisierung und Professionalisierung
der KfW war. Die hierdurch angesto3enen Verbesserungen in Hinblick auf ein angemessene-
res und wirksameres Risikomanagement dienten dabei dem fiir diese Evaluation definierten
Ziel, der Stirkung der Stabilitdt der KfW.

4.2. Berlcksichtigung der Erfahrung aus der Praxis der Aufsicht

In der Aufsichtspraxis ist der Umstand aufgefallen, dass die KfW-Verordnung die Ubergangs-
vorschriften der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nicht fiir entsprechend anwendbar erklérte.

Daraus leitet sich ab, dass die Anstalt in dieser Hinsicht strenger reguliert worden wire als
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kommerzielle Kreditinstitute in Deutschland, ohne dass dafiir eine aufsichtliche Notwendig-
keit bestiinde. Im Wege einer Auslegung der KfW-Verordnung konnte dies vermieden werden
und eine addquate Beaufsichtigung der Anstalt sichergestellt werden. Damit sind allerdings
Rechtsunsicherheiten verbunden, die zudem einen hohen Verwaltungsaufwand fiir die KW
und die Bankenaufsicht verursachten.

4.3. Schlussfolgerung

Zusammenfassend ldsst sich feststellen, dass die KfW-Verordnung, die mit ihr verfolgten
Ziele, d. h.

o eine rechtsverbindliche und transparente Festlegung der fiir die KfW geltenden
bankaufsichtsrechtlichen Standards mit Blick auf eine effektive Beaufsichtigung der
Anstalt, die sicherstellt,

o dass die KfW die fiir [hre Geschéftstitigkeit relevanten bankaufsichtlichen Normen
einhilt, um auf diese Weise die Stabilitit der KfW als eine der grofiten deutschen
Banken zu erh6hen und so einen positiven Beitrag fiir die Finanzmarktstabilitit in
Deutschland zu leisten und den Bund vor etwaigen negativen finanziellen Auswirkun-

gen zu schiitzen,

bei gleichzeitiger Beriicksichtigung ihres gesetzlichen Forderauftrages erreicht hat. Die KfW
hat sowohl ihre Eigenkapitalausstattung als auch die ordnungsgeméfBe Geschéftsorganisation
verbessert, wodurch sich die Stabilitit der KfW grundsitzlich erhdht hat. Die harte Kernkapi-
talquote stieg von 18,2% per Ende des Jahres 2012 auf etwa 24% zum Jahresende 2021. Die
KfW-Verordnung hat sich demnach als wirksam erwiesen.

In Bezug auf die rechtsverbindliche und transparente Festlegung der fiir die KfW geltenden
bankaufsichtsrechtlichen Standards ist zu beachten, dass durch die geénderten regulatorischen
Grundlagen (u.a. Anderungen gemi CRR II, CRD V mit den entsprechenden Folgeénderun-
gen im KWG durch das Risikoreduzierungsgesetz) eine Anpassung von Verweisen an die ge-
anderten Bezugsnormen erforderlich ist, um dieses Ziel weiterhin zu erfiillen.

AuBlerdem sollen in diesem Zuge die Erkenntnisse aus der Aufsichtspraxis gemil3 Gliede-
rungspunkt 4.2 in die KfW-Verordnung einflieen, also insbesondere der Verweis auf die
Ubergangsvorschriften der CRR in die KfW-Verordnung aufgenommen werden.

Jenseits dieser notwendigen, technischen Anpassungen ist aus der Evaluation derzeit jedoch
kein grundlegender materieller Anderungsbedarf erkennbar.





