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1. Einleitung

Gemalf Art. 46 ff. IFR (Investment Firm Regulation, Verordnung (EU) 2019/2033) sind Mittlere
Wertpapierinstitute, die die in Art. 32 Abs. 4a der Richtlinie (EU) 2019/2034 genannten Krite-
rien erfullen, verpflichtet, Informationen zu den Risikomanagementzielen und —politik, der Un-
ternehmensfuhrung, den Eigenmitteln, den Eigenmittelanforderungen, der Vergttungspolitik
und -praxis sowie den ESG-Risiken jahrlich offenzulegen. Nachfolgend werden diese Infor-
mationen fur die KIW Capital GmbH & Co. KG (KfW Capital) entsprechend dargestellt und
erlautert.

KfW Capital ist ein durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) fir die
Anlageberatung, Anlagevermittlung, Finanzportfolioverwaltung und fiir das Erbringen von Ei-
gengeschaft zugelassenes und beaufsichtigtes Mittleres Wertpapierinstitut geman § 2 Abs.
17 des Wertpapierinstitutsgesetzes (WplG). KfW Capital unterliegt den entsprechenden regu-
latorischen Anforderungen sowie auch der europaischen Verordnung (EU) 2019/2033 (Invest-
ment Firm Regulation — IFR).

Fur KfW Capital gelten insbesondere auch die aufsichtsrechtlichen Offenlegungsanforderun-
gen gem. Artikel 46 bis 53 IFR i.V.m. § 54 WpIG. Nach Art. 46 Abs. 1 IFR hat KfW Capital als
Wertpapierinstitut, das die Anforderungen an kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen
nicht erfillt, die nachfolgend zusammengefassten Informationen am selben Tag offenzulegen,
an dem sie ihren Jahresabschluss veroffentlicht:

Artikel Sachverhalt

Art. 47 IFR Risikomanagementziele und -politik

Art. 48 IFR Unternehmensfiihrung

Art. 49 IFR Eigenmittel

Art. 50 IFR Eigenmittelanforderungen

Art. 51 IFR Vergutungspolitik und -praxis

Art. 52 IFR Anlagestrategie

Art. 53 IFR Umwelt, Sozial- und Unternehmensfihrungsrisiken

Dieser Offenlegungsbericht von KfW Capital fir das Geschéftsjahr 2023 basiert auf dem Stich-
tag 31. Dezember 2023. Alle Betrage werden, falls nicht anders gekennzeichnet, in TEUR
angegeben. Die Daten basieren auf dem nationalen Rechnungslegungsstandard HGB. Samt-
liche Verweise auf Paragrafen oder Artikel eines Gesetzes in diesem Offenlegungsbericht be-
ziehen sich auf die bis zum Tag der Veroffentlichung dieses Offenlegungsberichts giltige Fas-
sung. Die Offenlegung hat gemafR Art. 46 IFR mindestens einmal jahrlich in einem einzigen
Medium zu erfolgen. Gemaf Art. 46 Abs. 4 IFR kdnnen Wertpapierinstitute dabei selbst ent-
scheiden, welches Medium und welche Stelle sie zur Erfullung der Offenlegungsanforderun-
gen nutzen. Der Offenlegungsbericht von KW Capital wird auf der eigenen Homepage verof-
fentlicht. Der Offenlegungsbericht wurde im Einklang mit der Durchfiihrungsverordnung (EU)
2021/2284 im Hinblick auf die aufsichtlichen Meldungen und Offenlegungen von Wertpapier-
firmen erstellt.



2. Risikomanagementziele und -politik (Art. 47 IFR)

2.1 Risikoerklarung des Leitungsorgans

Die von der Geschéftsfihrung von KfW Capital genehmigte konzise Risikoerklarung be-
schreibt das Risikoprofil mit den wesentlichen Risikoarten Beteiligungsrisiko, Fremdwah-
rungsrisiko, Konzentrationsrisiko, Reputationsrisiko, regulatorisches Risiko, operationelle Ri-
siken sowie Liquiditatsrisiko und enthalt wichtige Kennzahlen und Angaben zum Risikoma-
nagement. Die Grundlagen der Risikosteuerung werden in den folgenden Kapiteln erlautert.

2.2 Geschaftsstrategische Ausrichtung

KfW Capital ist ein rechtlich selbststandiges Unternehmen innerhalb der Kf\W-Bankengruppe.
Im KfW Konzern verfolgt KW Capital eigenstandig ihr Geschaftsmodell und ist fiir das gleich-
namige Geschéftsfeld ,KfW Capital“ mit dem Schwerpunkt Beteiligungsfinanzierung verant-
wortlich. KfW Capital adressiert mit inrem Angebot gezielt den bestehenden Kapitalbedarf fir
Venture Capital und Venture Debt in Deutschland. Die Verantwortung fir Inhalt und Umset-
zung der Geschéftsstrategie liegt bei der Geschéftsfiihrung. Festlegung oder Anderung der
Strategie bedurfen der Zustimmung der Gesellschafterversammiung.

Das qualitative Zielbild von KfW Capital ist die nachhaltige Verbesserung der Wagnis- und
Wachstumskapitalversorgung und die langfristige Starkung des Innovationsstandortes
Deutschland. Hierbei agiert KfW Capital als verlasslicher Partner Uber samtliche Konjunk-
turzyklen hinweg. Eine hohe Sichtbarkeit im Markt und ein auf langere Sicht sich selbsttragen-
des Beteiligungsportfolio ist dabei zentraler Anspruch. Die Beriicksichtigung von ESG-Aspek-
ten findet hierbei als Nebenbedingung besondere Aufmerksamkeit in jeder Fonds Due Dili-
gence. Darlber hinaus mochte KfW Capital bei der Weiterentwicklung des deutschen Beteili-
gungskapitalmarktes aktiv mitwirken und hierbei im Speziellen auch private Investoren fir ein
hoheres Engagement im VC-Markt gewinnen.

Auf Basis von Markt-Erfahrungen kann bei Betrachtung eines langeren Zeitraums mit einer
positiven Kapitalrendite fur das Gesamtportfolio von KfW Capital geplant werden.

2.3 Organisation und Grundlagen der Risikosteuerung in KfW Capital

Die Geschéftsfiihrung von KfW Capital ist oberstes Kompetenz- und Entscheidungsgremium
fur die Risikosteuerung und -Uberwachung. In diesem Rahmen ist sie insbesondere verant-
wortlich fur die Festlegung der Risikostrategie inklusive des Risikoappetits. Die Risikofunktio-
nen von KfW Capital sind in einem Team vereint, welches unter anderem das Risikomanage-
ment (insbesondere Zweitvotierung von Beteiligungsentscheidungen) sowie die Risikocontrol-
ling-Funktion beinhaltet. Der aus dem Rundschreiben 10/2021 (BA) - Mindestanforderungen
an das Risikomanagement - MaRisk geforderten Funktionstrennung zwischen Markt und
Marktfolge wird aufbauorganisatorisch auf allen Ebenen Rechnung getragen.



Der in Abbildung 1 dargestellte Risikosteuerungskreis ist wesentlicher Bestandteil des ge-
samtheitlichen Risikomanagements bei KfW Capital und erftillt darliber hinaus die regulatori-
schen Anforderungen aus 8§ 45 Abs. 1 WpIG.
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Abbildung 1: Risikosteuerungskreis KfW Capital.

Mindestens jahrlich fuhrt KfW Capital eine Risikoinventur durch. Die Verantwortung fur die
operative Durchfihrung der Risikoinventur tragt die Risikofunktion, die sich bei der Bewertung
der einzelnen Risikoarten jedoch der fachlichen Expertise der entsprechenden 2nd Line Funk-
tionen aller Risikoarten bedient. Die Abnahme von Risikoinventur und des daraus resultieren-
den Risikoprofils erfolgt durch die Geschaftsfihrung von KfW Capital. Das Risikoprofil der
Risikoinventur 2022 (welche Grundlage fir die Risikostrategie 2023 war) war, bedingt durch
den Unternehmensgegenstand von KfW Capital, stark durch das Beteiligungsrisiko als Treiber
der Ergebnisvolatilitat gepragt. Konzentrationsrisiken sowie Fremdwahrungsrisiken wirken als
zusatzliche EinflussgréRen auf das Beteiligungsergebnis ein und sind ebenfalls als wesentlich
identifiziert worden. Neben den beiden Ubergreifenden Risiken Reputationsrisiko und regula-
torisches Risiko wurde zudem das Liquiditatsrisiko als wesentlich eingestuft. Unter der weite-
ren wesentlichen Risikoart, dem operationellen Risiko, wurden das Compliance-Risiko, das
Rechtsrisiko, das Verhaltensrisiko und das Informationssicherheitsrisiko als wesentliche Risi-
kounterarten bewertet. Im Zuge der regelmaRigen Aktualisierung der Risikoinventur im Sep-
tember 2023 zeigt das Risikoprofil im Vergleich zum zuvor dargestellten Profil zwei Verande-
rungen der Wesentlichkeitseinschatzung. Auf der einen Seite wird das regulatorische Risiko
nicht langer als wesentlich eingestuft, da drei Jahre Erfahrung im Umgang mit dem regulato-
rischen Status als mittleres Wertpapierinstitut vorliegen und zum aktuellen Zeitpunkt keine
Gesetzesvorhaben ersichtlich sind, die eine signifikante Bedrohung fur das Geschaftsmodell
darstellen. Das Personalrisiko wird aufgrund erschwerter Mitarbeitergewinnung und -retention
und der Abhangigkeit von einzelnen Personen in Schlisselpositionen als wesentlich einge-
stuft. Insbesondere im Kontext des Wachstumskurses und der erforderlichen Teamauswei-
tung wird ein Risiko fir die geplante Geschaftsausweitung gesehen. Die wesentlichen Risiko-
arten werden zudem den vier Risikokategorien des WpIG (Risiken fur das Wertpapierinstitut,
Risiken fur die Kunden, Risiken fur den Markt und Liquiditatsrisiken) zugeordnet (vgl. § 45
Abs. 1 WpIG).



Risiko(unter-)art Wesentlichkeitseinstufung

Risken fur das Werptapierinstitut
Beteiligungsrisiko wesentlich
Konzentrationsrisiko wesentlich

wesentlich
wesentlich
Risken fur das Werptapierinstitut und die Kunden
wesentlich
wesentlich

Compliance Risiko wesentlich
Condcut Risk wesentlich
Rechtsrisiko wesentlich
Personalrisiko wesentlich
Liquiditatsrisiken
Liquiditatsrisiken wesentlich
Risken fur den Markt

Keine identifiziert

Abbildung 2: Wesentliche Risikoarten aus der Risikoinventur 2023.

Die mindestens jahrlich zu aktualisierende Risikostrategie stellt ein zentrales Instrument des
Risikosteuerungskreislaufes dar. Die primare Aufgabe der Risikostrategie besteht in der Uber-
leitung des langfristigen und strategischen Risikoziels in operative Risikosteuerungsvorgaben.
Der Fokus der Risikostrategie liegt hierbei unter Berlicksichtigung der geschéftsstrategischen
Ziele im Erhalt der Risikotragfahigkeit mittels eines effizienten und effektiven Risiko-Steue-
rungssystems. Hierzu werden in der Risikostrategie ebenfalls der Risikoappetit und die Risi-
kotoleranzen definiert und MalRhahmen zur Zielerreichung eines adaquaten Risikomanage-
ments beschrieben, indem fir sdmtliche wesentlichen Risikoarten sowie die im Rahmen der
Risikoinventur 2022 fir KfW Capital besonders bedeutend eingestuften Risikounterarten des
operationellen Risikos eine Teilstrategie verfasst wird. Diese Teilstrategien beschreiben, wie
das jeweilige Risiko auf KfW Capital wirkt und stellen die Steuerung sowie Governance im
Umgang mit diesen Risiken dar. Der Risikoappetit und -toleranzen werden im Risk Appetite
Statement (RAS) als zentrales Steuerungselement zum Erhalt der Risikotragfahigkeit festge-
halten. Die dort aufgenommenen Risikoindikatoren werden fortlaufend tber ein Ampelsystem
Uberwacht und mindestens quartalsweise an die Geschéftsfiihrung von KfW Capital berichtet.
Die Risikoindikatoren umfassten in 2023 neben den regulatorischen Eigenmittelanforderun-
gen fir Mittlere Wertpapierinstitute, Scoring-basierte Kennzahlen des Beteiligungsrisikos so-
wie eine Limitierung des Fremdwahrungsexposures. Die Scoring-basierten Kennzahlen leiten
sich hierbei aus den fir jede Venture Capital Fonds-Beteiligung jahrlich neu zu ermittelnde
performance-orientierten Scores ab, welche mittels dem von der Gesellschafterin KfW bereit-
gestellten Beteiligungsfondsscoring-Tool erzeugt werden (fur die Venture Debt Fonds-Beteili-
gungen erfolgt hingegen ein Back-up Rating auf Basis einer Ausfallwahrscheinlichkeit). Dar-
Uber hinaus werden auch das operationelle Risiko, das Reputationsrisiko sowie die langfris-
tige Liquiditat im steuerungsrelevanten Kennzahlensystem adressiert. Erganzt um weitere
Monitoring-Kennzahlen sowie die normativen Szenarioberechnungen, Sensitivitdtsanalysen
und qualitative Ausfuihrungen, wird das Kennzahlensystem in einem eigenstandigen Risiko-
bericht dokumentiert und berichtet. Die aktuelle Risikosituation wird der Geschaftsfiihrung von
KfW Capital mindestens quartalsweise Uber den Risikobericht kommuniziert. Mdglicherweise
notwendige MaRhahmen als Reaktion auf eine negative Entwicklung der Risikosituation (ins-
besondere bei Uberschreitung von Ampelgrenzen der steuerungsrelevanten Kennzahlen)



werden in diesem Rahmen dokumentiert, diskutiert oder beschlossen. Neben dem turnusma-
Rigen Reporting werden zudem ad-hoc-Berichte erstellt, wenn im Hinblick auf besondere Si-
tuationen oder spezifische Entwicklungen weiterer Informationsbedarf gegeben ist, der durch
Informationsgrad und Haufigkeit der turnusmaRigen Berichte nicht gedeckt wird.

2.4 Risikotragfahigkeitskonzept

2.4.1 Aufbau Risikotragféhigkeitskonzept

Auf der Risikoidentifizierung aufbauend hat die Gesellschaft ein Risikotragfahigkeitskonzept
entwickelt. Neben der laufenden Berechnung der normativen und 6konomischen Risikotrag-
fahigkeit wurden vier Ubergeordnete Sicherungsziele definiert. In der normativen Perspektive
wird jedes Quartal unter Berlicksichtigung konjunktureller Szenarien die Auskdmmlichkeit der
regulatorischen Eigenmittel in Basis-, Downturn- und Stressbetrachtung auf mindestens vier
Jahre in die Zukunft betrachtet. Zudem wird quartalsweise ein 6konomisches Risikodeckungs-
potenzial ermittelt, welchem im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse die wesentlichen Risikoar-
ten unter Stressannahmen gegeniibergestellt werden. Die ergdnzenden vier Gbergeordneten
Sicherungsziele der Risikotragfahigkeit lauten (i) auskdmmlichen Eigenmitteldeckungsgrad
langfristig erhalten, (ii) Risikoprofil des Beteiligungsportfolios begrenzen, (iii) Nicht-Finanzielle
Risiken begrenzen und (iv) Zahlungsfahigkeit jederzeit sicherstellen. Die Kennzahlen und
Szenarien sind Bestandteil des Risikoberichts von KfW Capital.

2.4.2 Sicherungsziel: Substanz schitzen

Das erste Fundament des Risikotragfahigkeitskonzepts nimmt eine normative Perspektive ein
und zielt auf ein auskémmliches Risikodeckungspotential von KfW Capital. Die Eigenmittel-
anforderungen nach IFR werden hierbei auf absehbare Zeit durch die Anforderungen an die
fixen Gemeinkosten bestimmt, fir welche eine auskdmmliche Deckung durch hartes Kernka-
pital angestrebt wird. Anhand von konjunkturellen Szenarioberechnungen wird der Deckungs-
grad zudem quartalsweise auf dessen Sensitivitat unter Downturn sowie Stress-Bedingungen
geprift. Im Zuge eines konservativen Vorgehens wird fur diese Szenarien auf eine Bertck-
sichtigung des (kiindbaren) Ergebnisabfiihrungsvertrages mit der Gesellschafterin KfW ver-
zichtet, welcher einen Schutz vor dem Abschmelzen der Risikodeckungsmasse darstellt.

2.4.3 Sicherungsziel: Risikoprofil des Beteiligungsportfolio begrenzen

Die Volatilitat der Gewinn- und Verlustrechnung ist in KfW Capital stark durch das Beteili-
gungsrisiko getrieben. Daher ist die Begrenzung des Beteiligungsrisikos im Aufbau des Kfw
Capital Portfolios ein wesentlicher Bestandteil des Risikomanagements. Neben der operativen
Einbindung der Risikomanager bei Beteiligungsentscheidungen im Neugeschéaft sowie in der
kontinuierlichen und engen Betreuung des Bestandsportfolios, nutzt KfW Capital Scoring-ba-
sierte Kennzahlen im Rahmen des Risikoappetits, um eine risikoorientierte Steuerung des
Beteiligungsrisikos zu gewahrleisten.

Hierzu werden samtliche Fonds-Beteiligungen bei Geschaftsinitiierung mit dem von der Ge-
sellschafterin KfW entwickelten Modell, dem Beteiligungsfondsscoring, bewertet und das er-
haltene Scoring mindestens einmal jahrlich, oder auch anlassbezogen aktualisiert. Um das
Ubergeordnete strategische Ziel zu erreichen, ein sich selbsttragendes, profitables Portfolio



aufzubauen, nutzt KfW Capital die Scorings zur Ermittlung eines Commitment-gewichteten,
prognostizierten Rickzahlungs-Multiple (DPI(T)) fur das aktive Gesamt-Portfolio als ertrags-
orientiertes Steuerungselement.

Non Performing Loan- (Fonds mit Ausfallsetzung) sowie Watchlist-Quoten stellen ebenfalls
einen Bestandteil des Risikosteuerungssystems in KfW Capital dar und werden tber ein Am-
pelsystem gesteuert.

Dem Beteiligungsrisiko nachgeordnet sind zudem das Fremdwahrungsrisiko sowie das Kon-
zentrationsrisiko, welche ebenfalls Einfluss auf das Bewertungsergebnis von KfW Capital neh-
men. Um erhdhte Fremdwahrungsrisiken aus dem Beteiligungsportfolio zu vermeiden, limitiert
KfW Capital das Fremdwahrungs-Exposure.

Konzentrationsrisiken werden in KfW Capital eng Giberwacht. Bereits bei der Geschéftsanbah-
nung wird auf eine hinreichende Diversifikation in den Portfolien der einzelnen Fonds geach-
tet. Auf das Gesamtportfolio von KfW Capital erfolgt zudem eine quartalsweise Auswertung
potenzieller Konzentrationen auf Ebene der Fondsmanager und Fonds sowie auf Basis von
Durchschaudaten auch auf Ebene der indirekt gehaltenen Start-up-Beteiligungen. Diese Aus-
wertungen werden in den vierteljahrlichen Risikoberichten dargestellt. Durch das kontinuierli-
che Investieren langfristig festgeschriebener Volumina Uber samtliche Marktzyklen hinweg,
wird zudem Diversifizierung tber Vintage-Jahre gewdahrleistet.

2.4.4 Sicherungsziel: Risiken auR3erhalb des Beteiligungsportfolio begrenzen

Weitere wesentliche Risiken, die nicht direkt mit dem Beteiligungsportfolio assoziiert sind, d.h.
insbesondere operationelle Risiken und Reputationsrisiken, unterscheiden sich grundsatzlich
in der Steuerung und Wahrnehmung von Verlustereignissen. Wéhrend fur operationelle Risi-
ken ein Fixbetrag der Nettoschaden als Toleranzwert festgelegt wird, sieht der Risikoappetit
bei KW Capital vor, wesentliche Reputationsrisiken ganzlich zu vermeiden. Die Wesentlich-
keitseinstufung erfolgt hierbei anhand der Auswirkungen eines Reputations-Ereignisses auf
den Stakeholderkreis (u.a. Kunden und Offentlichkeit).

2.4.5 Sicherungsziel: Zahlungsfahigkeit sicherstellen

Die Vermeidung des Liquiditatsrisikos stellt ebenfalls ein zentrales Sicherungsziel dar. Dieses
Ziel war im Jahr 2023 insbesondere auf eine ausreichende mittelfristige Zahlungsmittelverflig-
barkeit ausgelegt. Hintergrund ist der im Zuge der strategischen Geschaftsausweitung ver-
starkte und kapitalintensive Portfolioaufbau bei gleichzeitig festgelegter Zusage zur Einzah-
lung in die Rucklagen durch die Gesellschafterin KfW. KfW Capital muss daher die Liquidi-
tatssituation vorausschauend planen und prognostizieren, um sicherzustellen, mit ausreichen-
der Vorlaufzeit auf einen drohenden Liquiditatsengpass reagieren zu kénnen.

Die kurzfristigen Liquiditatsbedurfnisse bzw. die Liquiditatsanforderungen fir Wertpapierinsti-
tute kbnnen bei derzeit ausreichenden verbliebenen Mitteln aus der Zusage zur Einzahlung in
die Rucklagen durch die Gesellschafterin KfW jederzeit bedient werden. Die Einlagenzusage
der KfW wurde zudem im Jahr 2023 weiter aufgestockt. Die Mittelverfiigbarkeit auf den Konten
wird hierzu fortlaufend durch KfW Capital Giberwacht.



3. Unternehmensfihrung (Art. 48 IFR)

3.1 Anzahl der von Mitgliedern des Leitungsorgans bekleideten Leitungs- oder Auf-
sichtsfunktionen

Per 31. Dezember 2023 haben die Mitglieder der Geschaftsfihrung die folgende Anzahl an
Mandaten in einem Geschaftsleitungs- oder Aufsichtsorgan einschlie3lich inres Geschaftsfuh-
rermandats bei KfW Capital wahrgenommen:

Mitglied der Geschéfts-
fihrung

Anzahl an Mandaten in einem Leitungs- oder Aufsichtsor-
gan (per 31.12.2023)

Dr. Jorg Goschin

Zwei Mandate in einem Leitungsorgan und ein Mandat in ei-
nem Aufsichtsorgan

Alexander Thees

Ein Mandat in einem Leitungsorgan und vier Mandate in ei-
nem Aufsichtsorgan

Tabelle 1: Anzahl der von Mitgliedern der Geschéftsfuhrung bekleideten Leitungs- oder Aufsichtsfunk-
tionen zum 31.12.2023

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben per 31. Dezember 2023 einschlieBlich ihres Aufsichts-
ratsmandats bei KW Capital die folgende Anzahl an Mandaten in einem Geschéftsleitungs-

und Aufsichtsratsorgan bekleidet:

Mitglied des Aufsichts-
rats

Anzahl an Mandaten in einem Leitungs- oder Aufsichtsor-
gan (per 31.12.2023)

Stefan Bernhard Wintels

Zwei Mandate in einem Leitungsorgan und zwei Mandate in
einem Aufsichtsorgan

Dr. Fritz Becker

Ein Mandat in einem Aufsichtsorgan

Dr. Judith Verena Kolzer-

Zwei Mandate in einem Leitungsorgan und ein Mandat in ei-

Sdding nem Aufsichtsorgan
Dr. Sabine Petra Hep- Zwei Mandate in einem Aufsichtsorgan
perle

Dr. Stefan PeilR

Ein Mandat in einem Leitungsorgan und ein Mandat in einem
Aufsichtsorgan

Dr. Eva Maria Wimmer

Zwei Mandate in einem Aufsichtsorgan

Tabelle 2: Anzahl der von Mitgliedern des Aufsichtsrats bekleideten Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen
zum 31.12.2023

3.2 Diversitatsstrategie

Fur KfW Capital ist Diversitat und die sich daraus ergebende personliche und fachliche Vielfalt
der Mitarbeitenden sowie der Geschéftsfiihrungs- und Aufsichtsratsmitglieder ein wichtiges
Kriterium, um die verantwortungsvollen Aufgaben, die sich aus dem Geschaftszweck von Kfw
Capital ergeben, erfolgreich zu erfullen und die Zukunftsfahigkeit des Unternehmens langfris-
tig zu sichern. KfW Capital hat im September 2022 die Charta der Vielfalt unterzeichnet. Zu-
dem verfugt Kf\W Capital Uber eine Diversitatsrichtlinie.

KfW Capital hat es sich zum Ziel gesetzt, ein Arbeitsumfeld zu schaffen, das frei von Vorur-
teilen ist und jeder Person, unabhangig vom Alter, ethnischer Herkunft und Nationalitét,
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Geschlecht und geschlechtlicher Identitat, korperlichen und geistigen Fahigkeiten, Religion
und Weltanschauung, sexueller Orientierung sowie sozialer Herkunft, gleichermaf3en Wert-
schatzung, Respekt und Vertrauen entgegenbringt. KfW Capital setzt sich dafur ein, ein Be-
wusstsein zu schaffen, in dem diese Werte, sowohl von Fihrungskraften als auch von Mitar-
beitenden jederzeit anerkannt, geteilt und aktiv gelebt werden. Bei der Auswahl der Geschéfts-
fuhrung, des Aufsichtsrats sowie der Mitarbeitenden wird eine Vielfalt im Hinblick auf Bildungs-
und Berufshintergrinde, Fachkenntnisse, Erfahrungen, Geschlecht, Alter sowie Internationa-
litat bzw. geographischer Herkunft angestrebt. Quantitative Zielvorgaben werden in der Diver-
sitatsrichtlinie nicht geregelt.

3.3 Risikoausschuss

Gemal Art. 48 Buchstabe c IFR ist anzugeben, ob die Wertpapierfirma einen separaten Risi-
koausschuss eingerichtet hat sowie die Anzahl der bisher abgehaltenen jahrlichen Aus-
schusssitzungen. Der Aufsichtsrat hat entsprechend der Anforderungen des WplG in Q4 2022
einen Risikoausschuss gebildet. GemaR WpIG berat der Risikoausschuss das Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgan zur gegenwartigen und zukinftigen Gesamtrisikobereitschaft und -stra-
tegie des Wertpapierinstituts. Er unterstiitzt das Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan bei der
Uberwachung der Umsetzung der Risikostrategie durch die Geschéftsfiihrung. Im Jahr 2023
haben zwei Risikoausschusssitzungen stattgefunden, am 04.07.2023 und am 05.12.2023.
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4. Eigenmittel (Art. 49 IFR)

Als Eigenmittel gelten bei KfW Capital das um Abzugspositionen verminderte harte Kernkapi-
tal. Zusatzliches Kernkapital und Erganzungskapital sind nicht vorhanden. Das harte Kernka-
pital besteht aus eingezahlten Eigenkapitalinstrumenten (Kommanditeinlage der Gesellschaf-
terin KfW), die uneingeschrankt und unmittelbar zur Deckung von Risiken oder Verlusten zur
Verfiigung stehen.

In den folgenden Darstellungen sind die Zusammensetzung der aufsichtsrechtlichen Eigen-
mittelbestandteile von KfW Capital und die Bilanzpositionen zum Stichtag 31. Dezember 2023,
wie sie im veroffentlichten Abschluss gegliedert sind, abgebildet. Um einen Abgleich zwischen
beiden Darstellungen zu ermdéglichen, findet sich in der jeweils letzten Spalte beider Tabellen
ein Querverweis auf die entsprechende Position der jeweils anderen Tabelle. Es wurden keine
Beschrénkungen auf die Berechnungen der Eigenmittel sowie der Instrumente und der Ab-
zlige angewendet.

(a) (b)
Position Betrag Quelle auf Grund-
in TEUR | lage von Referenz-
nummern/- buch-
staben der in den
gepruften Ab-
schliussen ent-
haltenen Bilanz
Hartes Kernkapital (CET1): Instrumente und Riicklagen
1 | EIGENMITTEL 877.065
2 | KERNKAPITAL (T1) 877.065
3 | HARTES KERNKAPITAL (CET1) 877.065
4 | Voll eingezahlte Kapitalinstrumente 1.000 | Passiva: 6a
5 | Agio 0
6 | Einbehaltene Gewinne 0
7 | Kumuliertes sonstiges Ergebnis 0
8 | Sonstige Riicklagen 876.101 | Passiva: 6b
9 | Zum harten Kernkapital zadhlende Minderheitsbeteili- 0
gungen (Minority interest)
10 | Abzugs- und Korrekturposten aufgrund von Anpas- 0
sungen des harten Kernkapitals (Prudential Filters)
11 | Sonstige Fonds 0
12 | (-) GESAMTABZUGE VOM HARTEN KERNKAPI- -36
TAL
13 (-) Eigene Instrumente des harten Kernkapitals -25
14 (-) Direkte Positionen in Instrumenten des -25 | Passiva: 7
harten Kernkapitals
15 (-) Indirekte Positionen in Instrumenten des 0
harten Kernkapitals
16 (-) Synthetische Positionen in Instrumenten des 0
harten Kernkapitals
17 (-) Verluste des laufenden Geschéftsjahres 0
18 (-) Geschafts- oder Firmenwert (Goodwill) 0
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19 (-) Sonstige immaterielle Vermégenswerte -11 | Aktiva: 6a
20 (-) Von der kinftigen Rentabilitdt abhéngige, nicht 0
aus temporaren Differenzen resultierende latente
Steueranspriiche, abziiglich der verbundenen
Steuerschulden
21 (-) Qualifizierte Beteiligung auRerhalb des Finanz- 0
sektors, deren Betrag 15 % der Eigenmittel Uber-
schreitet
22 (-) Gesamtbetrag der qualifizierten Beteiligungen 0
an anderen Unternehmen als Unternehmen der
Finanzbranche, der 60 % der Eigenmittel Uber-
schreitet
23 (-) Instrumente des harten Kernkapitals von 0
Unternehmen der Finanzbranche, an denen die
Wertpapierfirma keine wesentliche Beteiligung
halt
24 (-) Instrumente des harten Kernkapitals von 0
Unternehmen der Finanzbranche, an denen die
Wertpapierfirma eine wesentliche Beteiligung halt
25 (-) Vermdgenswerte aus Pensionsfonds mit 0
Leistungszusage
26 (-) Sonstige Abziige 0
27 | Hartes Kernkapital: Sonstige Bestandteile des Kapi- 0
tals, Abzlige und Anpassungen
28 | ZUSATZLICHES KERNKAPITAL 0
29 | Voll eingezahlte, unmittelbar ausgegebene Kapitalin- 0
strumente
30 | Agio 0
31 | (-) GESAMTABZUGE VOM ZUSATZLICHEN KERN- 0
KAPITAL
32 (-) Eigene Instrumente des zusatzlichen Kern- 0
kapitals
33 (-) Direkte Positionen in Instrumenten des 0
zusétzlichen Kernkapitals
34 (-) Indirekte Positionen in Instrumenten des 0
zusatzlichen Kernkapitals
35 (-) Synthetische Positionen in Instrumenten des 0
zusétzlichen Kernkapitals
36 (-) Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals von 0
Unternehmen der Finanzbranche, an denen die
Wertpapierfirma keine wesentliche Beteiligung
halt
37 (-) Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals von 0
Unternehmen der Finanzbranche, an denen die
Wertpapierfirma eine wesentliche Beteiligung halt
38 (-) Sonstige Abziige 0
39 | Zusatzliches Kernkapital: Sonstige Bestandteile des 0
Kapitals, Abziige und Anpassungen
40 | ERGANZUNGSKAPITAL 0
41 | Voll eingezahlte, unmittelbar ausgegebene Kapitalin- 0
strumente
42 | Agio 0
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43

(-) GESAMTABZUGE VOM ERGANZUNGSKAPITAL

tals, Abzlige und Anpassungen

44 (-) Eigene Instrumente des Ergéanzungskapitals 0
45 (-) Direkte Positionen in Instrumenten des 0
Ergénzungskapitals
46 (-) Indirekte Positionen in Instrumenten des 0
Ergénzungskapitals
a7 (-) Synthetische Positionen in Instrumenten des 0
Ergénzungskapitals
48 (-) Instrumente des Erganzungskapitals von 0
Unternehmen der Finanzbranche, an denen die
Wertpapierfirma keine wesentliche Beteiligung
halt
49 (-) Instrumente des Erganzungskapitals von 0
Unternehmen der Finanzbranche, an denen die
Wertpapierfirma eine wesentliche Beteiligung halt
50 | Ergénzungskapital: Sonstige Bestandteile des Kapi- 0

Tabelle 3: IF CC1 Zusammensetzung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zum 31.12.2023

Aufgrund des bestehenden Ergebnisabfihrungsvertrags mit der Gesellschafterin KW wird ein
potenzieller Gewinn abgefiihrt und ein potenzieller Verlust ausgeglichen, so dass das Eigen-
kapital dadurch nicht beeinflusst wird. Das harte Kernkapital besteht im Wesentlichen aus dem
gezeichneten Kapital i.H.v. 1.000 TEUR sowie der Kapitalriicklage i.H.v. 876.101 TEUR. Zu-
dem werden die aufsichtlichen Abzugsposten (36 TEUR) berlicksichtigt. Es handelt sich dabei
um immaterielle Anlagenwerte (11 TEUR) sowie einen Ausgleichsposten fur aktivierte eigene
Anteile (25 TEUR).

In der nachfolgenden Tabelle erfolgt eine Abstimmung der Eigenmittelposten einschliellich
der Abzugsposten mit der gepriften Bilanz (gemaf Art. 49 Abs. 1 a) IFR).

a b C
Bilanz in vertffent- | Im aufsichtlichen | Querver-
lichtem/gepriuftem | Konsolidierungs-| weis auf
Abschluss kreis EU IF CC1
. Zum Ende des Zeit- | Zum Ende des
Position .
raums Zeitraums

Aktiva — Aufschliisselung nach Akti

va-Klassen gemaf der im veroffentlichten/gepriften

Schutzrechte und ahnliche

Jahresabschluss enthaltenen Bilanz
1. |Barreserve 0 n.a.
a) davon Kassenbestand 0 n.a.
2. | Forderungen an Kreditinstitute 64.908 n.a.
a) davon taglich fallig 59.208 n.a.
b) davon andere Forderungen 5.700 n.a.
3 Aktien und anderg nicht festver- 836.606 na.
zinsliche Wertpapiere
Anteile an verbundenen Unter-
4. 35 n.a.
nehmen
5. | Treuhandvermbgen 276.543 n.a.
6. | Immaterielle Anlagewerte 0 n.a.
davon entgeltlich erworbene
a) Konzessionen, gewerbliche 0 n.a. 19
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Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Recht-
en und Werten

7. | Sachanlagen 226 n.a.

8. S(_)_nstige Vermdgensgegen- 2 805 na
stande

9. | Rechnungsabgrenzungsposten 115 n.a.

10. | Aktive latente Steuern 4.850 n.a.
Aktiva Gesamt 1.186.088 n.a.

ten/gepriften Jahresabschluss enthalt

enen Bilanz

Verbindlichkeiten - Aufschliisselung nach Passiva-Klassen gemafR der im veré6ffentlich-

Verbindlichkeiten gegeniber

L Kreditinstituten 5470 n.a.
a) davon taglich fallig 5.470 n.a.
2. Treuhandverbindlichkeiten 276.543 n.a.
3. | Sonstige Verbindlichkeiten 1.229 n.a.
4, Passive latente Steuern 9.784 n.a.
5. Ruckstellungen 15.936 n.a.
davon Ruckstellungen fur
a) Pensionen und &hnliche 8.362 n.a.
Verpflichtungen
b) davon Steuerrickstel- 990 na.
lungen
0) Idavon andere Ruckstel- 6.585 na
ungen
Verbindlichkeiten Gesamt 308.962 n.a.
Eigenkapital
6. Eigenkapital 877.101 n.a.
a) davon Kapitalanteile 1.000 n.a. 4
b) davon Ricklagen 876.101 n.a. 8
7 A_usglelchsp_osten fur aktivierte o5 na 14
eigene Anteile
Eigenkapital Gesamt 877.126 n.a.

Tabelle 4: IF CC2 Abstimmung der Eigenmittel mit den gepriften Abschlissen. Spalte (b) ist nicht be-
fullt, da die Offenlegung auf Einzelinstitutsbasis erfolgt.

Zusatzlich ist nachfolgendes Template fiir die Darstellung der Eigenmittel zu verwenden. KfW
Capital hat keine Instrumente fur die Eigenmittel ausgegeben:

rung in Millionen, Stand, letzter Meldestichtag)

Position a)
1 |Emittent n.a.
> Einheitliche_ Kennung (z. B. CUSIP, ISIN oder Bloomberg-Ken- na

nung fur Privatplatzierung) o
3 | Offentliche Platzierung oder Privatplatzierung n.a.
4 | Fur das Instrument geltendes Recht n.a.
5 |Instrumententyp (Typen je nach Land zu spezifizieren) n.a.
6 Auf aufsichtsrechtliche Eigenmittel anrechenbarer Betrag (Wéh- na.
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7 | Nennwert des Instruments n.a.
8 | Ausgabepreis n.a.
9 |Tilgungspreis n.a.
10 | Rechnungslegungsklassifikation n.a.
11 | Ursprungliches Ausgabedatum n.a.
12 | Unbefristet oder mit Verfalltermin n.a.
13 | Ursprunglicher Falligkeitstermin n.a.
14 D_uL(;h Emittenten kiindbar mit vorheriger Zustimmung der Auf- na
sic
15 V\_/éihlbarer Kindigungstermin, bedingte Kindigungstermine und na.
Tilgungsbetrag
16 gpétere Kindigungstermine, wenn anwendbar Coupons/Dividen- na
en
Coupons / Dividenden n.a.
17 | Feste oder variable Dividenden-/Couponzahlungen n.a.
18 | Nominalcoupon und etwaiger Referenzindex n.a.
19 |Bestehen eines ,Dividenden-Stopps* n.a.
Ganzlich diskretionar, teilweise diskretionar oder zwingend
20 | (zeitlich) n-a.
21 Ganzlich diskretionér, teilweise diskretionar oder zwingend (in na
Bezug auf den Betrag)
29 B_estehen ein_er Kostenanstiegsklausel oder eines anderen na
Tilgungsanreizes
23 Nicht kumulativ oder kumulativ n.a.
24 | Wandelbar oder nicht wandelbar n.a.
25 Wenn wandelbar: Ausléser fur die Wandlung n.a.
26 Wenn wandelbar: ganz oder teilweise n.a.
27 Wenn wandelbar: Wandlungsrate n.a.
28 Wenn wandelbar: Wandlung obligatorisch oder fakultativ n.a.
29 Wenn wandelbar: Typ des Instruments, in das gewandelt wird n.a.
30 W_ednn wandelbar: Emittent des Instruments, in das gewandelt na
wir
31 |Herabschreibungsmerkmale n.a.
32 Bei Herabschreibung: Ausléser flr die Herabschreibung n.a.
33 Bei Herabschreibung: ganz oder teilweise n.a.
34 Bei Herabschreibung: dauerhaft oder voriibergehend n.a.
Bei vortibergehender Herabschreibung: Mechanismus der
35 Wiederzuschreibung n.a.
36 | Unvorschriftsmafiige Merkmale der gewandelten Instrumente n.a.
37 | Gegebenenfalls Angabe unvorschriftsméaRiger Merkmale n.a.
Link zu den vollstandigen Geschéftsbedingungen des Instru-
38 ments (Verweis) n.a.

Tabelle 5: IF CCA Eigenmittel: Hauptmerkmale eigener von KfW Capital ausgegebener Instrumente
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5. Eigenmittelanforderungen (Art. 50 IFR)

KfW Capital steuert die Beurteilung der Angemessenheit des internen Kapitals aus der Erfll-
lung wesentlicher aufsichtsrechtlicher Vorgaben. Dazu gehdren die harte Kernkapitalquote,
Kernkapitalquote und Gesamtkapitalquote. Die Eigenmittelanforderungen von KfW Capital als
Mittleres Wertpapierinstitut ergeben sich aus Art. 11 Abs. 1 IFR. Danach mussen jederzeit
Eigenmittel mindestens in Hohe des hdchsten Wertes aus den drei folgenden Betragen vor-
gehalten werden:

e Anforderung fur fixe Gemeinkosten (gem. Art 13 IFR)
e Permanente Mindestkapitalanforderung (gem. Art. 14 IFR)
o K-Faktor-Anforderung (gem. Art 15 IFR)

5.1 Anforderung fir fixe Gemeinkosten

Die Anforderung fiir fixe Gemeinkosten betragt ein Viertel der fixen Gemeinkosten des Vor-
jahres unter der Berlcksichtigung von Abzugsposten. Variable Aufwendungen dirfen bei der
Ermittlung unberiicksichtigt bleiben, sofern sie keine wiederkehrenden, unvermeidbaren oder
vertragsbedingten Aufwendungen darstellen, die im normalen Geschéftsbetrieb anfallen.

5.2 Permanente Mindestkapitalanforderung

Die permanente Mindestkapitalanforderung ergibt sich nach Art. 14 IFR i.V.m. § 17 Abs. 1
Nr. 2 WpIG und betréagt fir KfwW Capital 75.000 Euro.

5.3 K-Faktor-Anforderung

Aufgrund des Geschaftsmodells von KfW Capital ist der Risk to Client (RtC) und der Risk to
Market (RtM) einschlagig. Innerhalb des RtC ist lediglich der Faktor K-AUM (Assets under
Management — AUM) und innerhalb der RtM ist lediglich der Faktor K-NPR zu bertcksichtigen.
Nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick (iber die K-Faktoren und deren Relevanz fir KfwW
Capital:

K-Faktor | Relevanz
Risk to Client (RtC)
K-AUM Ja
K-CMH n/a: Betrifft gem. Art. 18 der IFR die gehaltenen Kundengelder; KfW Capital
ist jedoch ausschlief3lich beratend oder vermittelnd tatig und héalt keine Kun-
dengelder
K-ASA n/a: Betrifft gem. Art. 19 der IFR das verwahrte und verwaltete Vermdgen;

KfW Capital ist jedoch ausschlie3lich beratend oder vermittelnd tétig und
verwahrt/verwaltet kein Vermogen

K-COH n/a: Betrifft gem. Art. 20 der IFR die Kundenauftrage, die das Wertpapier-
institut bearbeitet; KfW Capital ist jedoch ausschliel3lich beratend oder ver-
mittelnd tatig und fuhrt keine Kundenauftrage aus
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Risk to Market (RtM)

K-NPR Ja
K-CMG n/a: Betrifft gem. Art. 23 der IFR clearingpflichtige Positionen; KfW Capital
betreibt kein clearingpflichtiges Geschatt

Risk to Firm (RtF)
K-TCD n/a: Basiert gem. Art. 24 der IFR auf den im Handelsbuch erfassten Ge-
schaften; KfW Capital ist kein Handelsbuchinstitut und hat keine Handels-
positionen
K-DTF n/a: Basiert gem. Art. 24 der IFR auf den im Handelsbuch erfassten Ge-
schaften; KfW Capital ist kein Handelsbuchinstitut und hat keine Handels-
positionen
K-CON n/a: Basiert gem. Art. 24 der IFR auf den im Handelsbuch erfassten Ge-
schaften; KW Capital ist kein Handelsbuchinstitut und hat keine Handels-
positionen
Tabelle 6: K-Faktoren und ihre Relevanz fur KfW Capital

Als AUM werden nach Art. 4 Abs. 1 Nr. 27 IFR der Wert der Vermdgenswerte bezeichnet, die
eine Wertpapierfirma fir ihre Kunden sowohl im Rahmen der Portfolioverwaltung mit Ermes-
sensspielraum als auch im Rahmen nicht-diskretion&rer Vereinbarungen in Form von laufen-
der Anlageberatung verwaltet. Bei KfW Capital ergibt sich die Anforderung des K-AUM aus
der Anlageberatung und Anlagevermittlung einerseits und aus der Finanzportfolioverwaltung
andererseits. Die Berechnung der AUM erfolgt gemaf3 Art. 17 i. V. m. Art. 15 Abs. 2 IFR. Dafur
werden die AUM jeweils am letzten Geschéftstag der vorausgegangenen 15 Monate gemes-
sen und der gleitende Durchschnitt gebildet, wobei die letzten drei monatlichen Werte unbe-
ricksichtigt bleiben. Das Ergebnis wird mit dem Koeffizienten aus Art. 15 Abs. 2 IFR i.H.v.
0,02 % multipliziert. Im Einklang mit Art. 17 Abs. 2 IFR werden fir die Berechnung der K-AUM
die Planzahlen zugrunde gelegt. Die historischen AUM-Daten sind zu verwenden, sobald
diese zur Verfuigung stehen. Fur die K-AUM der Anlageberatung und Anlagevermittlung wer-
den seit 2023 Ist-Zahlen verwendet. Fur die Bausteine des Zukunftsfonds, die sich im Rahmen
der Finanzportfolioverwaltung ergeben, werden weiterhin Planzahlen verwendet.

Gem. Art 21 Abs. 4 IFR berticksichtigen Wertpapierfirmen fur die Berechnung der RtM-K-
Faktoren auch Positionen, die keine Handelsbuchpositionen sind, sofern diese zu einem
Fremdwahrungsrisiko oder einem Warenpositionsrisiko fuhren.

Die Berechnung des K-NPR erfolgt gem. Art 22 IFR in Verbindung mit CCR Art. 351.

Die Eigenmittelanforderung fur das Fremdwahrungsrisiko ergibt sich somit aus der Summe
der Netto-Fremdwahrungsposition und der Nettogoldposition in der Wahrung der Rechnungs-
legung. Das Ergebnis wird mit dem Koeffizienten aus Art. 351 CRR i.H.v. 8 % multipliziert.
Ubersteigt die berechnete Summe der gesamten Nettofremdwahrungsposition und der Netto-
goldposition eines Instituts, einschlie3lich Fremdwahrungs- und Goldpositionen, fur die Eigen-
mittelanforderungen mit Hilfe eines internen Modells berechnet werden, 2 % des Gesamtbe-
trags seiner Eigenmittel, so berechnet das Institut eine Eigenmittelanforderung fur das Fremd-
wahrungsrisiko. Somit errechnet sich der K-NPR fur die KW Capital aus der Summe der
Fremdwahrungsfondsbeteiligungen.

Auf Basis der oben aufgefiihrten Regelungen ergeben sich folgende Eigenmittelanforderun-
gen bei KfW Capital zum 31. Dezember 2023:
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Position Betrag in TEUR

Anforderung fur fixe Gemeinkosten 5.320
Permanente Mindeskapitalanforderung 75
Gesamtanforderungen an K-Faktoren 3.378

Tabelle 7:Eigenmittelanforderungen von KfW Capital zum 31.12.2023

Die Anforderung fiir fixe Gemeinkosten ist zum 31. Dezember 2023 einschlagig (rd. 5,3 Mio.
EUR). Dieser Anforderung stehen Eigenmittel von rd. 877 Mio. EUR gegenlber. Die Erflllung
der regulatorischen Eigenmittelanforderungen sind somit fir den Stichtag 31. Dezember 2023
(Deckungsgrad 165x) auskommlich gegeben:

Position Betrag in TEUR und in
%
Harte Kernkapitalquote 16.487%
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) des harten Kernkapitals 874.086
Kernkapitalquote 16.487%
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) des Kernkapitals 873.075
Eigenkapitalquote 16.487%
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) der Gesamteigenmittel 871.745

Tabelle 8: Kapitalquoten von KfW Capital zum 31.12.2023
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6. Verqutungspolitik und -praxis (Art. 51 IFR)

KfW Capital ist gemalfd Artikel 51 i.V.m. Art. 46 der IFR verpflichtet, die Vergutungspolitik bzw.
-praxis offenzulegen. Diese Offenlegung hat auch Aspekte der Geschlechterneutralitdt und
des Einkommensgefalles zwischen Frauen und Mannern zu berticksichtigen.

Im Januar 2024 ist gem. 8 46 Abs. 3 WpIG die Verordnung (WplVergV) Uber die naheren
Bestimmungen u.a. Uber die Ermittlung der Mitarbeitenden, deren berufliche Tatigkeit sich
wesentlich auf das Risikoprofil des Wertpapierinstituts oder das von ihr verwaltete Vermdgen
auswirkt (Risikotrager) und die Grundséatze fur die angemessene Ausgestaltung des Vergu-
tungssystems flr diese Mitarbeitende in Kraft getreten. KfW Capital fallt in den Geltungsbe-
reich dieser Verordnung und muss diese ab Januar 2024 umsetzen.

Fir das Geschéftsjahr 2023 galt das nachfolgend beschriebene Vergutungssystem fir alle
Mitarbeitenden von KfW Capital, da fir diesen Zeitraum keine besonderen Regelungen fir
Risikotrager anzuwenden waren.

6.1 Wesentliche Gestaltungsmerkmale des Vergutungssystems der Mitarbeitenden
(inkl. Risikotrager)

Es gilt kein Tarifvertrag fur Kiw Capital. Die individuellen Jahresgehélter der Mitarbeitenden
von KfW Capital setzen sich aus einer fixen und einer variablen Vergitung zusammen. Zu-
satzlich gewahrt KfW Capital ihren Mitarbeitenden einige Nebenleistungen.

Die Hohe der fixen Vergutung wird im Anstellungsvertrag vereinbart und richtet sich nach der
einschlagigen Berufserfahrung, organisatorischen Verantwortung, der ausgetibten Funktion
des Mitarbeitenden und den zu erfillenden Aufgaben. Sie wird in zwo6lf gleich grof3en Raten
monatlich ausbezahlt. Durch eine angemessene Hohe und Entwicklung der fixen Vergutung
wird eine Grundabsicherung sichergestellt, sodass keine finanzielle Abhéngigkeit von der va-
riablen Vergitung besteht.

Die variable Vergutung honoriert den nachhaltigen Erfolg des Unternehmens, den Erfolg der
Organisationseinheit sowie den individuellen Beitrag des einzelnen Mitarbeitenden dazu. Sie
darf 100% des im Vorjahr gezahlten Fixgehaltes nicht Uibersteigen. Die Hohe der variablen
Vergutung fir das jeweilige Kalenderjahr wird unter Berticksichtigung individueller Leistungen
und der Zielerreichung von KfW Capital ermittelt. Die variable Vergultung ist zielbasiert und
orientiert sich an finanziellen und nicht-finanziellen Zielen. Die Festlegung der individuellen
variablen Verguitung ist von der Zielerreichung der individuellen Ziele abhangig, welche jahr-
lich im Rahmen eines Zielvereinbarungsgesprach im ersten Quartal des jeweiligen Geschéfts-
jahres zwischen Fihrungskraft und Mitarbeitendem festgelegt werden. Das Zielvereinba-
rungsgesprach bildet fir individuelle Vergitungsentscheidungen die Grundlage, in dem eine
ganzheitliche Leistungsbeurteilung der Mitarbeitenden durch ihre Filhrungskrafte vorgenom-
men wird. Es werden hierbei keine Ziele vereinbart, welche Anreize vermitteln, ein unverhélt-
nismafiges Risiko einzugehen. Ebenso wird sichergestellt, dass ein angemessenes Verhalt-
nis zwischen fixer und variabler Vergiitung gewéhrleistet ist.

90% der variablen Vergutung, welche an den Mitarbeitenden auszuzahlen ist, werden im da-
rauffolgenden Jahr als Short Term Incentive an die Mitarbeitenden ausbezahlt. 10% der vari-
ablen Vergutung werden jahrlich fur eine Laufzeit von funf Jahren als Long Term Incentive
zuriickbehalten, sofern dies unter den guiltigen regulatorischen Anforderungen zuldssig ist.
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Zusatzlich gilt fir die Mitarbeitende, die unmittelbar am Wachstumsfonds Deutschland betei-
ligt sind und deren individuelle Performance sich maf3geblich auf den Erfolg des Wachstums-
fonds Deutschland auswirkt, ein Incentivierungskonzept speziell fir den Wachstumsfonds
Deutschland. Die variable Vergutung im Rahmen des Incentivierungskonzepts fur den Wachs-
tumsfonds Deutschland (WaFo LTI) wird fur den Zeitraum 2023 bis 2027 gewahrt. Der WaFo
LTI besteht aus insgesamt finf Tranchen und wird tber eine Dauer von zehn Jahren zuriick-
gestellt.

Als Nebenleistungen hat Kfw Capital u.a. fur alle Mitarbeitenden eine Gruppenunfallversiche-
rung und eine betriebliche Altersvorsorge (baV) abgeschlossen. Die bAV-Zusage erfolgt ent-
sprechend der bei Eintritt des Mitarbeitenden jeweils geltenden Versorgungsordnung der KfW
Bankengruppe.

6.2 Angemessenheit und Ausrichtung auf eine nachhaltige Entwicklung

Das Vergitungssystem von KfW Capital orientiert sich an den Unternehmenswerten sowie
insbesondere an der Risikokultur (Risikoneigung). Ferner steht es mit den langfristigen Inte-
ressen von KfW Capital und den zur Vermeidung von Interessenkonflikten ergriffenen MalR3-
nahmen im Einklang. Das Vergutungssystem knilpft an die Geschafts- und Risikostrategie
von KfW Capital an, indem sie auf die Erreichung der Ziele, die in der Geschafts- und Risi-
kostrategie von KfW Capital festgehalten sind, ausgerichtet ist und eine nachhaltige Entwick-
lung von KfW Capital sicherstellt. Durch das Vergitungssystem sollen die Mitarbeitenden zu
leistungsorientiertem und verantwortungsbewusstem Handeln zur Erreichung der geschafts-
politischen Unternehmensziele motiviert werden. Es werden jedoch keine Anreize zum Ein-
gehen von unangemessenen Risiken gesetzt. Bei der Umsetzung der Vergltungsstrategie
bertcksichtigt die Geschaftsfihrung von KfW Capital die aufsichtsrechtlichen Vorgaben, die
geschafts- und risikopolitischen Vorgaben der KW Bankengruppe sowie die Gruppen-Vergu-
tungsstrategie der KfW Bankengruppe.

6.3 Geschlechtsneutralitat

KfW Capital bekennt sich ausdriicklich zu fairen, transparenten und diskriminierungsfreien
Vergitungsgrundsatzen und zu ebensolchen Beurteilungsprozessen. Das Vergutungssystem
enthalt keine Unterscheidungen nach Geschlecht, Nationalitat, ethnischer Herkunft oder Re-
ligion. Gleiche oder gleichwertige Arbeit und Leistung werden auch gleich vergutet.

6.4 Wesentliche Gestaltungsmerkmale des Geschaftsfihrungs-Vergutungssystems

Das Vergutungssystem fur die Geschéftsfihrung von KfW Capital zielt darauf ab, die Mitglie-
der der Geschéftsfiihrung entsprechend ihren Aufgaben- und Verantwortungsbereichen an-
gemessen zu vergiten und die Leistung sowie den Erfolg des Unternehmens zu bertcksich-
tigen.

Die Vergutung der Mitglieder der Geschéftsfihrung setzt sich aus einer fixen Vergiitung, einer
Zusage auf bAV, vertraglich fixierter Nebenleistungen (insbesondere Dienstwagen) sowie ei-
ner variablen Vergitung zusammen. Alle Vertrage entsprechen den Anforderungen der Insti-
tutsvergitungsverordnung (IVV) sowie des Public-Corporate-Governance-Kodex (PCGK) des
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Bundes vom 16. September 2020 an fixe und variable Vergitungsbestandteile und beinhalten
ein ausgewogenes Verhaltnis an kurz- und mittelfristigen Anreizmechanismen.

Das feste jahrliche Grundgehalt wird in zwolf gleich groRen Raten monatlich ausbezahlt. Die
bAV-Zusage erfolgt entsprechend der jeweiligen Versorgungsordnung der KfW Banken-
gruppe. Die Festsetzung der leistungsorientierten variablen Vergttung erfolgt auf Basis einer
zu Beginn eines jeden Jahres von der Gesellschafterversammlung mit den Mitgliedern der
Geschaftsfuhrung abzuschlieRenden Zielvereinbarung mit mehrjahriger Bemessungsgrund-
lage. Diese enthdlt neben finanziellen, quantitativen und qualitativen Zielen auf Ebene von
KfW Capital auch Bereichs- bzw. individuelle Ziele fir jedes einzelne Mitglied der Geschéfts-
fuhrung. Die Uber die Zielerreichung bemessene variable Vergutung setzt sich zusammen aus
dem Short Term Incentive, dem Long Termin Incentive, dem Deferral und einer Nachhaltig-
keitskomponente.

6.5 Quantitative Angaben zu den Vergutungen

Nach Art. 51 IFR hat KfW Capital quantitative Angaben zur Vergutung von Personen offenzu-
legen, deren berufliche Aktivitaten sich wesentlich auf das Risikoprofil des Instituts auswirken
koénnen.

Vor diesem Hintergrund hat KfW Capital festzustellen, ob sie Mitarbeitende beschéftigt, deren
berufliche Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil von KfW Capital
hat (im Folgenden ,Risikotrager®). Die Analyse der Risikotrager wurde im Kalenderjahr 2023
durchgefuhrt und erfolgt vor dem Hintergrund der Geschéftsstrategie sowie der Risikostrate-
gie von KfW Capital. Dabei wurden die qualitativen und quantitativen Kriterien der Delegierten
Verordnung (EU) 2021/2154 vom 13. August 2021 angewendet. Fur KfW Capital wurden 2
Geschaéftsfuhrer sowie 10 Mitarbeitende als Risikotrager identifiziert. Dartiber hinaus wurden
weitere 4 Mitarbeitende der KfW Bankengruppe durch ihre Tatigkeit im Rahmen von wesent-
lichen Auslagerungen aus Sicht von KfW Capital als Risikotréger identifiziert.

Im Folgenden werden die in 2023 gewahrten Vergltungsbetrage sowie die in den Vorjahren
gewahrten zuriickbehaltenen Vergiltungsbetrage der Geschéftsfiihrung und der bei KfW Ca-
pital beschatftigten Risikotrager aggregiert ausgewiesen:

Gewahrte,

. Ausbezahlte - Gewahrte, Ausbezahlte,

Fixe ) zuriickbehaltene - . . An-
= variable . zuriickbehaltene zuruckbehaltene variable

Vergitung Vergutung? variable variable Vergutung?® Vergltung* zahl

¢] g Vergiitung? [¢] g g g

Angaben in TEUR 2023 2023 2023 2018-2022 2018-2022
Geschéftsfuhrung 602,8 1315 108,3 550,3 234,7 2
Risikotrager® 1.158,7 2219 24,7 91,7 0 10

1 1m Jahr 2024 ausbezahlte variable Vergiitung flir das Bemessungsjahr 2023; Geschaftsfiihrung: be-
inhaltet auch bisher zuriickbehaltene variable Vergitung aus den Vorjahren.

2 lm Jahr 2024 gewabhrte variable Vergiitung fiir das Bemessungsjahr 2023, die zurtickbehalten wurde
3 Gewahrte, zurlickbehaltene variable Vergutung fir die Bemessungsjahre 2018 bis 2022.

4 Ausbezahlte, zurtickbehaltene variable Vergiitung der Bemessungsjahre 2018 bis 2022.

5 Arbeitnehmer deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil des Wertpapierinstituts
oder der von ihm verwalteten Vermdgenswerte auswirkt.
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Die ausgewiesene Fixvergutung umfasst neben finanziellen Leistungen (z.B. Gehaltszahlun-
gen, Beitrage zur bAV) auch die bezogenen Sachleistungen (z.B. Bereitstellung eines Dienst-
wagens).

Die variable Vergitung wurde in 2023 ausschlie3lich in Bargeld gewahrt. Fur die darauffol-
genden Jahre wurden bisher keine Betrage erdient. Es wurden keine Betrage der verdienten
zurlickbehaltenen Vergitung infolge von Leistungsanpassungen gekdrzt.

Im Jahr 2023 wurden keine Abfindungen gezahlt sowie keine garantierte variable Vergutung
gewahrt. Dartiber hinaus wurde keine Vergitung im Voraus gewahrt.

Auf die KfW Capital treffen die Ausnahmeregelungen nach Artikel 32 Absatz 4 der Richtlinie
(EVU) 2019/2034 zu.

7. Anlagestrateqgie (Art. 52 IFR)

KfW Capital tatigt Eigenkapital-Investitionen in private Beteiligungs-Fonds aus dem Venture
Capital und Venture Debt Bereich und in wenigen Ausnahmen auch in mehrheitlich 6ffentliche
Fonds (z.B. High Tech Grunderfonds). Fokus der Investments sind die Start-up- und die
Wachstumsphase mit Schwerpunkt technologieorientierter Branchen und einem regionalen
Fokus auf Deutschland bzw. Europa. Dabei agiert KfW Capital im Rahmen der beiden ERP-
Programme sowie der Green Transition Facility (GTF) als Investor in die Fondsgesellschaft.
KfW Capital selektiert keine Investments auf Portfoliounternehmensebene, ist operativ nicht
in die Geschaftsfihrung involviert und hat in den Gremien der Fonds, an denen sie sich be-
teiligt, keine Vetorechte.

Die Fondsinvestments sind in den beiden ERP-Programmen sowie in der GTF in absoluter
Hohe begrenzt: Auf maximal EUR 25 Mio. pro Fonds im Programm ERP-VC-Fondsinvest-
ments und maximal EUR 50 Mio. pro Fonds im Programm ERP / Zukunftsfonds — Wachs-
tumsfazilitdt. Zudem durfen maximal 19,99% der Kapital-/Stimmrechtsanteile pro Fonds bzw.
max. 75 Mio. EUR uber beide Programme hinweg nicht Uberschritten werden. Bei der GTF
gilt ebenfalls die Obergrenze von 19,99% und die absoluten Obergrenzen liegen bei 25 Mio.
EUR bzw. 50 Mio. EUR, je nach Phasenausrichtung der Fonds. Eine weitere Bedingung fur
ein Investment von KfW Capital ist ein Mindestanteil von 50% privater Investoren. Die Invest-
ments erfolgen in EUR, GBP, CHF oder USD. In der Regel haben die Fonds eine Laufzeit von
mindestens 10 Jahren mit einer Investitionsperiode von 5 Jahren. Evergreen-Fonds sind nicht
moglich.

Es gibt kein bdrsennotiertes Portfoliounternehmen, bei dem KfW Capital mehr als 5% der
Anteile halt. Aus diesem Grund entféllt eine Pflicht der Offenlegung der Anlagestrategie nach
Art. 52 IFR.
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8. ESG-Risiken (Art. 53 IFR)

KfW Capital ist als nachhaltiger Fondsinvestor und Tochter der Férderbank KfW grundsétzlich
auf Nachhaltigkeit ausgerichtet und davon Uberzeugt, dass die ldentifizierung wesentlicher
Environmental, Social und Governance (ESG) Risiken sowie deren Management zentrale Ele-
mente eines umfassenden Risikomanagements und somit fur nachhaltigen Erfolg darstellen.
Inshesondere mogliche negative Effekte, die von Unternehmen und ihren Tatigkeiten ausge-
hen, sollen im Sinne eines adaquaten Risikomanagements betrachtet werden, da sich diese
mafgeblich auf den Wert eines Unternehmens und damit auch das Risiko-Rendite-Profil so-
wie die Reputation von KfW Capital als Investor auswirken konnen.

Bei der Berlcksichtigung von ESG-Aspekten werden grundsatzlich zwei Perspektiven unter-
schieden. Die sogenannte Outside-In-Perspektive betrachtet Ereignisse in den Bereichen En-
vironmental, Social und Governance, deren Eintreten tatsachlich oder potenziell wesentliche
negative Auswirkungen auf den Wert eines Unternehmens haben kann. Dagegen werden in
der Inside-Out-Perspektive mdgliche (negative) Wirkungen eines Unternehmens auf die ge-
nannten Punkte betrachtet. Dieser Aspekt ist nicht zwingend auf den finanziellen Werterhalt
begrenzt, sondern kann dartiber hinaus auch negativen Einfluss auf externe Faktoren neh-
men.

KfW Capital ist dartiber hinaus in das konzernweite tranSForm-Projekt eingebunden, welches
die Weiterentwicklung der KfW zu einer transformativen Forderbank zum Ziel hat. Eines der
funf Teilprojekte deckt hierbei den umfassenden Ausbau des ESG-Risikomanagements ab. In
diesem Teilprojekt wurden Meta-MalRnahmen definiert, die sukzessive bis 2024 umfassenden
in die Risikomanagement und Risikocontrolling-Prozesse eingreifen, so dass diese ESG-RIi-
siken vollumfanglich beriicksichtigen.

KfW Capital betrachtet ESG-Aspekte sowohl bei der Herbeiflihrung einer Investitionsentschei-
dung in einen VC- Fonds als auch im darauffolgenden Monitoring im Bestandsmanagement.

Dies umfasst im Neugeschaft zum einen den Abgleich des Investitionsvorhabens mit der Aus-
schlussliste sowie die Einhaltung der regulatorischen Vorgaben der Sustainable Finance
Disclosure Regulation (SFDR). Dartber hinaus erfolgt eine ausfuhrliche Prifung von ESG-
Kriterien und Managementfahigkeiten im Rahmen der ESG-Due Diligence mit einem eigens
dafir entwickelten Fragebogen, der auch eine Heatmap (Materialitadtsmatrix) zugrunde liegt,
die spezifische ESG-Aspekte fir die jeweiligen Fonds je nach Phase, Fokus etc. als beson-
ders relevant kennzeichnet und damit die Identifikation potenziell relevanter ESG-Risiken er-
mdoglicht. Zudem wird nicht nur das Vorhandensein einer ESG-Policy, sondern auch deren
Qualitat uberprift und vorausgesetzt.

Im Weiteren fallt hierrunter die Erstellung eines Environmental & Social (E&S) Actions Plans
fur den VC-Fonds (bei identifiziertem Bedarf) sowie das Reporting und Monitoring im Bestand
mit einem darauf aufbauenden regelméRigen Austausch mit dem Fondsmanagement. Um den
Fondsmanagern notige fachliche Schulungen anbieten zu kdnnen, wurde gemeinsam mit zwei
weiteren Kooperationspartnern ein ESG-Training spezifisch fur VC- Fonds entwickelt.

Der ausfuhrliche Prozess ist in der Nachhaltigkeitsrichtlinie beschrieben. Die Prifung erfolgt
durch das Nachhaltigkeits-Team, die Ergebnisse werden Investment- wie Risikomanagement
zur Verfugung gestellt. Die Nachhaltigkeitsbeauftragte verfiigt zudem tber einen Sitz im In-
vestment Komitee von KfW Capital und kann entsprechend durch ihre Empfehlung auf die
Investitionsentscheidung Einfluss nehmen.

Das Risikomanagement erstellt seit Q2/23 fur jeden Fonds im Neugeschéft (sowie kinftig
jahrlich im Zuge einer Aktualisierung im Bestandsgeschaft) ein ESG-Risikoprofil. Die
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Ergebnisse sind seit September 2023 auch Bestandteil der Beteiligungsvorlage im Neuge-
schaft. Das ESG-Risikoprofil wurde von der KfW entwickelt und vergibt fir Fonds sowohl auf
Ebene des Fondsmanagement sowie des Portfolios hinsichtlich E, S und G einen Score-Wert
zwischen eins und sechs (detailliertere Informationen finden sich in FI054057 ,Grundlagen
und Erlauterungen zum Beflllungsprozess ESG Risikoprofil Fonds®). Die Score-Werte erge-
ben sich fir die E- und S-Dimension aus verschiedenen relevanten Unter-Kategorien unter
Anwendung des Maximal-Prinzips (schlechteste Unterkategorie bestimmt Score-Wert). Hier-
bei wird bei der Bewertung der Unterkategorien der Umweltrisiken explizit zwischen physi-
schen Risiken und Transitionsrisiken unterschieden. Die G-Dimension wird aus dem qualita-
tiven Modul (zur Bewertung der Managementqualitat) des Beteiligungsfondsscorings abgelei-
tet.

Im Zuge der Risikoinventur (Risikoidentifizierung) wurden die Experten / 2nd Line Funktionen
hinsichtlich des Einflusses von ESG auf die einzelnen Risiko(unter-)arten befragt. Hierfir
wurde das Konzern-Template mit einer Mindestauswahl an abzufragenden ESG-Treibern ver-
wendet. Besondere Bedeutung zeigen ESG-Risiken hierbei im Beteiligungsrisiko sowie mit-
telbar (Uber die Investitionen) und unmittelbar (Gesellschaft) auf das Reputationsrisiko.

Bereits seit 2022 werden zwar quartalsweise Nachhaltigkeits-Kennzahlen auf Fonds-Level im
Risikobericht dargestellt und Risikoszenarien aufgesetzt und qualitativ bewertet, jedoch findet
noch keine explizite Darstellung oder Steuerung von expliziten ESG-Risikokennzahlen statt.
Die Risikosteuerung und -Uberwachung wird in 2024 ebenfalls noch ausgebaut werden.
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