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Vorwort der Geschéftsleitung

Welt im Wandel.
Zukunft im Blick.

Liebe Leserinnen und Leser,

das Jahr 2025 hat uns deutlich vor Augen gefuihrt, wie stark sich die Rahmenbedin-
gungen fur den internationalen Handel dauerhaft verandert haben. Eine multipolare
Weltordnung, die strategische Rivalitat zwischen den USA und China, ein revisionisti-
sches Russland sowie selbstbewusster auftretende Regionalmachte pragten das
wirtschaftliche und politische Umfeld. Regionale Konflikte, neue sicherheitspolitische
Blockbildungen und zunehmende Aufristung sorgen flr eine strukturell hbhere geo-
politische Unsicherheit als noch in den 2010er-Jahren. Gleichzeitig fragmentieren
sich Handels-, Technologie- und Rohstoffstrome mit spurbaren Folgen fur Lieferket-
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Vorwort der Geschéftsleitung

ten, Investitionsentscheidungen und Exportstrategien entlang der politischen Ein-
flusszonen.

Fur die deutsche Exportwirtschaft war 2025 ein Jahr der Anpassungen: Zélle, neue
Handelsraume und geodkonomische Verschiebungen haben Komplexitat und Risiko
erhoht, gleichzeitig aber auch bislang vernachlassigte Spielraume eréffnet. Wo
Markte und Wertschopfungsketten neu geordnet werden, entstehen Chancen fur
Unternehmen, die ihre Absatzmarkte diversifizieren, Beschaffung resilienter gestalten
und die Finanzierung internationaler Projekte und deren Absicherung umsichtig pla-
nen. In diesem Umfeld versteht sich die AKA mehr denn je als verlasslicher Partner: mit
Spezialexpertise in der Handelsfinanzierung, pragmatischer Strukturierungskompe-
tenz und einem klaren Blick fUr das Zusammenspiel aus Wachstum, Risiko und regu-
latorischen Anforderungen.

Unser Anspruch bleibt weiterhin, auch in herausfordernden Zeiten die Handlungsfa-
higkeit fur Unternehmen zu ermdglichen: mit passgenauen Lésungen, die internatio-
nale Geschaftsmodelle absichern, Liquiditat sichern und Transaktionen planbar ma-
chen. Chancen nicht nur zu benennen, sondern sie gemeinsam mit unseren Kunden
und Gesellschafterbanken in tragfahige Geschafte zu Ubersetzen, ist und bleibt auch
unter veranderten Rahmenbedingungen immer unser Ziel. Sowohl in neuen Regio-
nen, in ausgewahlten Branchen und entlang von Wertschdpfungsketten, die sich im
Zuge der geodkonomischen Neuordnung einerseits weiter internationalisieren und
auf der anderen Seite starker regional verankern.

Dass wir Zukunft gestalten wollen, unterstreicht auch unser neuer Markenauftritt. Mit
dem im Dezember 2025 eingeflihrten Rebranding haben wir die AKA visuell und
sprachlich konsequent auf Fortschritt und Internationalitat ausgerichtet. Unser neuer
Claim ,We finance future. Worldwide.” bringt auf den Punkt, woflr wir stehen: Zu-
kunftsprojekte weltweit zu finanzieren und partnerschaftlich zu begleiten. Unsere
neue Marke fUhren wir konsistent Uber alle Kanéle hinweg - von Website, Social Me-
dia Uber Publikationen und Geschéaftsausstattung bis hin zu Kunden- und Investor-
Events. Zu unserem lebendigen Key Visual in leuchtenden Farben haben wir viel posi-
tives Feedback bekommen. Fur uns spiegelt es die gelebte Vielfalt und das gelungene
Miteinander in unserem Haus wider, in dem sich Uber 35 Nationalitaten mit Respekt
und Toleranz begegnen.

Mit der Strategie 2028 haben wir einen wirkungsorientierten Rahmen gesetzt, um
auf strukturelle Veranderungen nicht nur reaktiv, sondern immer auch gestaltend zu
antworten. Ein wichtiger Baustein dieses Ansatzes ist die konsequente Weiterent-
wicklung unseres Portfolios mit dem Ziel, Ertragsbasis und Risikostruktur ausgewo-
gen zu diversifizieren.

Das neue Geschaftsfeld Acquisition Finance & Midcap Loans, das wir gemeinsam mit
unseren Gesellschafterbanken anbieten, macht unseren Anspruch, Zukunft zu ge-
stalten, sichtbar und ist eine sinnhafte Erganzung zu unserem internationalen Kern-
geschaft. Der klare Fokus auf den heimischen Markt starkt unsere Resilienz und er-
weitert unser Angebot flr mittelstandische Unternehmen.

Flr 2026 bleiben die zentralen Trends bestehen: Geopolitische Unsicherheit wird uns

weiterhin begleiten und die Fragmentierung von Handels- und Technologieraumen
wird Entscheidungsprozesse nicht vereinfachen.
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Vorwort der Geschéftsleitung

Wir wagen trotzdem einen optimistischen Blick nach vorn: Unternehmen werden inre
Internationalisierung noch gezielter und planvoller ausrichten, Freihandelsabkom-
men und neue Partnerschaften kdnnen Stabilitat stiften, wenn sie klug genutzt wer-
denund der Bedarf an professioneller Finanzierung, Absicherung und Strukturierung
wird damit weiter steigen. Fur die AKA bedeutet das: Wir werden unsere Rolle als
Spezialist und Wegbegleiter mit einem ausgewogenen Risikomanagement, einer en-
gen Zusammenarbeit mit unseren Gesellschafterbanken und einem klaren Blick auf
praxisorientierte und umsetzbare Losungen verantwortungsvoll und zukunftsorien-
tiert ausfullen.

Wir danken unseren Kunden, Gesellschafterbanken und Partnern flr ihr Vertrauen
sowie allen Mitarbeitenden fUr ihren Einsatz, ihre Expertise und inren Teamgeist. Ge-
meinsam gehen wir wachsam gegenuber Risiken und offen flir Chancen in das Jahr
2026. Dabei bleiben wir Uberzeugt davon, dass verlassliche Finanzierung und part-
nerschaftliche Zusammenarbeit gerade in Zeiten des Wandels den entscheidenden
Unterschied machen.

lhre
Geschaftsflhrung
AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH

Wl e/l j&\alsﬂm <

Marck Wengrzik Dr. Nadja Marschhausen
Chief Executive Officer (CEO) Chief Operating Officer (COO)
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Frank Zimmermann
Chief Risk Officer (CRO)



Interviews mit der Geschéftsleitung 10

Exportwirtschaft
starken.
International
handeln.

Marck Wengrzik 2025 war gepragt von Zéllen, neuen Handelsraumen und geo6konomischen Ver-

Chief Executive Officer schiebungen. Was heif3t das fiir die deutsche Exportwirtschaft - und welche Rolle
kann die AKA dabei ibernehmen? Welche Regionen werden an Bedeutung gewin-
nen?

Marck Wengrzik: Der Abschluss von Freihandelsabkommen ist — gerade aus einer
deutschen, aber nattrlich auch europaischen Perspektive - eine wichtige Entwick-
lung, die die Exportpotenziale deutscher und europaischer Unternehmen deutlich
erhoht. Hier gilt es, einerseits den direkten Preiseffekt aus dem Wegfall oder der Re-
duzierung von Zdllen zu betrachten. Zuséatzlich sind Freihandelsabkommen aber
auch Treiber der Reduktion von Regulierungen, indem auch nicht tarifare Handels-
hemmnisse abgebaut respektive reduziert werden.
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Der Wettbewerb
um Marktanteile
verscharft sich
fir deutsche
Anlagen-und
Maschinenbauer
deutlich.

Gerade mit Blick auf den derzeit unter massivem Druck stehenden Maschinen- und
Anlagenbau, der aktuell dem auf3erst aggressiven Wettbewerb chinesischer Anbie-
ter in Kombination mit einem starken Euro ausgesetzt ist, sollten die neu geschlosse-
nen Freihandelsabkommen helfen. Allerdings ist die Position chinesischer Anbieter,
zum Beispiel in der Mercosur-Region, inzwischen so stark, dass die Gewinnung von
Marktanteilen sich als keineswegs profane Aufgabe darstellt. Hier muss die Politik
aus der EU zukUnftig viel entschlossener und schneller agieren.

Dennoch gehen wir mit Blick auf generelle wirtschaftliche Entwicklungen wie bei-
spielsweise in Argentinien in Verbindung mit den entsprechenden Freihandels-
abkommen davon aus, dass die Nachfrage nach den exportbegleitenden Finanzie-
rungslésungen in der Mercosur-Region und in Indien zunehmen wird.

Diese Entwicklung wollen wir aktiv begleiten, indem wir unsere Aufstellung und unse-
re Ressourcen mit Blick auf die genannten Regionen starken. Zusatzlich ist es fr uns
wichtig, vor allem mit Blick auf Lateinamerika, neue Partnerschaften einzugehen. Wir
sind sicher, dass wir in den genannten Regionen fur die AKA wichtige Wachstums-
impulse setzen kénnen.

Warum - gerade jetzt — ein neuer Markenauftritt fiir die AKA?

Den Startpunkt fir die Uberlegungen zu einem neuen Marktauftritt bildete die inten-
sive Arbeit an unserer neuen Strategie im Jahr 2024. Mit Blick auf die in diesem Zu-
sammenhang beschlossenen Erweiterungen und Neuausrichtungen der AKA schien
der Zeitpunkt fUr einen neuen Marktauftritt gekommen zu sein. Unser altes Corpo-
rate Design und das damit zum Ausdruck gebrachte Selbstverstandnis im Gesamt-
auftritt waren nicht mehr passend und zeitgemas. Das Resultat — davon sind wir zu-
tiefst Uberzeugt — gibt uns Recht. Der neue Markenauftritt symbolisiert eine moderne
Finanzinstitution, die durch Internationalitat gepragt ist. Das zeigt sich sowohl in un-
serem wirtschaftlichen Handeln als auch in unseren multinationalen Teams, die einen
wichtigen Beitrag zur Zukunft der AKA leisten.
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Interviews mit der Geschéftsleitung 12

AKA im Wandel.
Kl, Pfandbrief
und Employer

Branding.

Dr. Nadja Marschhausen
Chief Operating Officer

Wie verankern Sie die Marke AKA im Employer Branding und welche Rolle spielt
das fiir Recruiting und Mitarbeiterbindung?

Dr. Nadja Marschhausen: Seit Gber 70 Jahren fuf3t der Erfolg der AKA als Spezial-
bank fur internationale Handels- und Exportfinanzierung auf dem Engagement unse-
rer Mitarbeitenden. Die AKA ist vielfaltig, engagiert und von familiarem Teamgeist
gepragt. 2025 haben wir genutzt, um unser Employer Branding weiter zu scharfen
und auszubauen. So stellen wir unser Benefitprogramm deutlich sichtbarer in den
Vordergrund.

In unseren Teams begegnen sich 35 Nationalitaten — unsere internationale Expertise
ist kein leeres Versprechen, sondern Ausdruck einer tagtaglichen Vielfalt in Sprachen
und Kulturen. Diese Vielfalt macht uns nicht nur bunt und attraktiv, sondern ermég-
licht es der Bank, dynamischen Marktentwicklungen in den Weltregionen zlgig fol-
gen zu kdnnen.
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Interviews mit der Geschéftsleitung 13

Die Pfandbrief-
lizenz starkt
Refinanzierung
und Wettbewerbs-
fahigkeit.

Unter welchem Motto kdnnen Sie das Geschaftsjahr 2025 fiir die AKA zusammen-
fassen?

Mein persoénliches Motto flr 2025 lautet ,Resilienz durch Wandel: Strukturen moder-
nisiert, Strategie realisiert, Weichen gestellt.“ Das Fundament flr ein erfolgreiches
Jahr 2026 steht.

Welches strategische Motiv steht hinter der geplanten Pfandbrief-Erweiterung
und welchen konkreten Mehrwert wird diese im Wettbewerb bringen?

Der Erwerb der Pfandbrieflizenz ist ein wesentlicher Baustein der Umsetzung der im
Jahr 2024 beschlossenen strategischen Erweiterung der AKA. Mit der Pfandbriefli-
zenz wollen wir unsere Refinanzierungsinstrumente flr das ECA-gedeckte Geschaft
verbreitern und friihere Abhangigkeiten von &¢ffentlichen Refinanzierungsprogram-
men abbauen. Die angestrebten 6ffentlichen Pfandbriefe sollen die Refinanzierungs-
kosten senken und es uns erlauben, als Spezialfinanzierer im teilweise hart umkampf-
ten Konditionenwettbewerb mitreden zu kénnen.

Welchen Stellenwert haben Digitalisierung und der Einsatz von Kl bei der AKA, wo
sehen Sie Moglichkeiten fir konkrete Anwendungen?

Im Jahr 2025 haben wir einen wichtigen Schritt fir die digitale Transformation der
AKA vorbereitet. Mit externer Unterstltzung starten wir die Implementierung eines
leistungsstarken Enterprise Content Managements (ECM). Mit dieser smarten, kre-
ditprozessorientierten Losung schaffen wir die Basis flr eine effiziente, schlanke und
zukunftsorientierte digitale Zusammenarbeit.

Zeitgleich hat die Bank eine KlI-Strategie aufgesetzt, um den strategischen und regu-
latorischen Rahmen fiir die Einflhrung und Anwendung von Kl zu schaffen. Erste Use
Cases konzentrieren sich darauf, ein praxisnahes Experimentieren mit ChatGPT im
Business einzurichten. Des Weiteren arbeiten wir mit externer Unterstltzung am Auf-
bau eines internen Wissensspeichers zur gezielten Abfrage von strukturierten Infor-
mationen aus Dokumenten, Datenbanken, Websites und Generierung von AKA-be-
zogenen Ergebnistypen. Parallel zur technischen EinflUhrung implementiert das Haus
ein strenges Governance-Modell, um die hohen Anforderungen der DORA-Verord-
nung an die digitale Betriebsstabilitdt und das IT-Risikomanagement zu erflllen.
Gleichzeitig mUssen wir sicherstellen, dass alle Use Cases vollstandig konform mit
den Transparenz- und Sicherheitsvorgaben des EU Al Act agieren.
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Interviews mit der Geschéftsleitung 14

Portfolio
managen.

Zukunft
gestalten.

Frank Zimmermann,
Chief Risk Officer

Welche strukturellen geopolitischen Trends haben das Jahr 2025 gepragt?

Frank Zimmermann: 2025 ist die Welt klar multipolar gepragt, mit strategischer Riva-
litat zwischen den USA und China, einem revisionistischen Russland sowie zuneh-
mend selbstbewussten Regionalmachten. Gleichzeitig nehmen regionale Konflikte,
sicherheitspolitische Blockbildungen und militarische Aufristung zu, wodurch geo-
politische Unsicherheit strukturell hoher bleibt als in den 2010er-Jahren. Parallel da-
zu fragmentieren sich Handels-, Technologie- und Rohstoffstrome zunehmend ent-
lang politischer Einflusszonen, was die globale Wirtschaftsordnung dauerhaft
verandert.
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Wieinden
Vorjahren hat
sich unser agiles
Risikomanage-
ment bewahrt.

Welche Bedeutung kommt der neuen Abteilung Acquisition Finance & Midcap
Loans zu? Welche Erwartungen setzen Sie in diesen neuen Unternehmensbe-
reich?

Das neue Geschaftsfeld Acquisition Finance & Midcap Loans, das wir ausschlief3lich
gemeinsam mit unseren Gesellschafterbanken anbieten, stellt eine sinnvolle Ergan-
zung zu unserem internationalen Kerngeschaft dar. Der Fokus des neuen Segments
liegt klar auf dem deutschen Markt, was die Ertragsbasis und Risikostruktur der AKA
weiter diversifiziert.

Welche Herausforderungen waren 2025 fiir die Ertragslage der AKA von zentraler
Bedeutung?

Nach einem Uberaus erfolgreichen Jahr 2024 waren die Herausforderungen fir die
Ertragslage der AKA im Jahr 2025 gréf3er. Wir verzeichneten — aufgrund der geo-
politischen Situation und Marktveranderungen in den Jahren zuvor - ein rtcklaufi-
ges durchschnittliches Kreditvolumen bei einem gegentiber dem Vorjahr geringeren
Zinsniveau. Insgesamt konnten wir die Ertragslage trotz dieser Herausforderungen
auf einem noch zufriedenstellenden Niveau stabilisieren.

Auch 2025 war Risikomanagement ein wichtiges Element. Welche positiven
Aspekte und Fortschritte aus dem vergangenen Jahr méchten Sie hervorheben?

Unser proaktives und agiles Risikomanagement hat sich wie in den Vorjahren be-
wahrt. Gerade in unsicheren Zeiten sind eine starke Kapitalisierung und eine hohe
Portfolioqualitat das Fundament fur Stabilitat, Resilienz und Wachstum.

Welche Risikotreiber dominierten 2025, was ist heute anders und bleibt auch an-
ders?

2025 pragten politisch verursachte Systemrisiken das Geschehen: Gro3machtrivali-
taten, eskalierende regionale Konflikte und zunehmende Blockbildung, mit splrba-
ren Folgen flr Handels- und Kapitalstrome. Makrofinanzielle Volatilitat sowie Wech-
selkurs- und Transferrisiken sind nicht mehr primar konjunkturell oder temporar,
sondern dauerhaft politisch gepragt, starker korreliert und damit systemisch wirk-
sam fur Geschaftsmodelle und Portfoliostrukturen.
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Gastbeitrag

Strategische
Markenflhrung
und ganzheit-
liches Branding
als Schlussel
nachhaltiger
Markenentwick-
lung.

Prof. Gregor Ade Die AKA hat Ende 2025 ihr Erschei-
Geschaftsfuhrer nungsbild grundlegend modernisiert.
und Grunder der Marken- Die medienubergreifende, ganzheitliche
agentur GABC Erneuerung ist Ergebnis eines marken-

strategischen Prozesses, der auf einer
neuen, ambitionierten Unternehmens-
strategie basiert. Die darin festgelegten
Ziele werden heute nicht nurin der Unter-
nehmenskommunikation und deren Bot-
schaften klar formuliert, sie werden auch
durch das neue Logo, den pragnanten
Claim, das moderne Corporate Design,
die Website und in den vielen weiteren
Medien, die die AKA nutzt, formal sicht-
bar.
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Einzigartigkeit sichtbar machen

Seit mehr als 70 Jahren begleitet die
AKA Banken, Unternehmen und Staa-
ten bei der Finanzierung internationaler
Projekte. Als weltweit aktive und global
vernetzte Spezialbank flr Export- und
Handelsfinanzierungen stehen verlass-
liche Partnerschaften und langfristige,
nachhaltige Resultate seit jeherim Fokus
des Handelns. Diese sehr eigenstandige
Positionierung im Finanzmarkt macht
die AKA einzigartig. Eine Einzigartig-
keit, die von Anfang an im neuen Auftritt
spUrbar werden sollte.



Gastbeitrag

Klare Ziele und der Wille

zur Veranderung

Marken sind langst nicht mehr nur vi-
suelle Identifikationszeichen oder wirt-
schaftliche Vermdégenswerte - sie sind
emotionale Systeme, die Vertrauen ge-
stalten, Orientierung geben und Bezie-
hungen gestalten. Erfolgreiche Marken-
fuhrung bedeutet daher, diese Systeme
gezielt einzusetzen, kontinuierlich zu
pflegen und langfristig weiterzuentwi-
ckeln. Strategisches Brand Management
zielt darauf ab, Markenidentitat, Marken-
wahrnehmung und Markenbekanntheit
in Einklang zu bringen — immer mit dem
Blick auf das Ziel: die Marke klar zu posi-
tionieren, zu differenzieren und nachhal-
tig zu starken.

Markenkern

Verdichtung aller strategischen Dimensionen

Pos'\\'\on

8ynpoid

Im Zentrum steht dabei ein tiefes Ver-
standnis des Marktes und der Zielgrup-
pen: Nur wer die BedUrfnisse, Werte und
Motivationen seiner Zielgruppen kennt,
kann eine Marke schaffen, die emotional
berUhrtund relevant bleibt. Strategische
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Markenflhrung verbindet daher analyti-
sche Prazision mit kreativer Gestaltung
und kulturellem Feingefuhl. So unter-
schiedlich Marken und ihre Herausfor-
derungen auch sind - sie eint meist der
Wille zur Veréanderung, die Ambition zu
wachsen und ein partnerschaftliches
Verstandnis in der Zusammenarbeit.

Das Ziel: starke Markenbindungen schaf-
fen, tiefes Vertrauen aufbauen und lang-
fristige Wertsteigerung erzielen.

Der Begriff ,Ganzheitlichkeit” ist im Mar-
keting allgegenwartig. Doch im Kontext
moderner Markenflhrung beschreibt
er weit mehr als einen Trend. Er steht fur
ein integratives, durchdachtes System,
das eine Marke in all ihren Dimensionen
konsistent ausgestaltet. Ganzheitliches
Branding meint die orchestrierte Ab-
stimmung aller Markenelemente — von
Strategie, Design und Kommunikation bis
hin zu Unternehmenskultur und -haltung.

Eine starke Marke basiert auf einer klar
formulierten Vision, einer relevanten Mis-
sion und einer glaubwurdigen und sicht-
baren Positionierung. Auf dieser Grund-
lage entsteht ein koharenter Auftritt, der
Uber alle Kanale hinweg wiedererkenn-
bar bleibt.

Visuelle Elemente wie Logo, Farben, Ty-
pografie, Bildwelt oder Materialien tragen
ebenso dazu bei wie konsistente Spra-
che, Tonalitat und Markenbotschaften.
Jeder Kontaktpunkt — ob Website, So-
cial Media, Corporate Spaces, Produkt-
gestaltung oder auch der ganz personli-
che Kontakt - vermittelt ein einheitliches,
nahtloses Markenerlebnis. Diese ,Holistic
Brand Experience”ist das Herzstlck star-
ker Marken: Sie transportiert Identitéat,
schafft Vertrauen und sorgt dafur, dass
Botschaften glaubwdirdig wirken.

Doch ganzheitliches Markenmanage-
ment geht Uber Design hinaus. Eine
Marke wird auch intern gelebt — durch
Werte, Mitarbeiterfihrung und Unter-
nehmenskultur. Erst wenn das Marken-
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versprechen im Unternehmen verankert
ist, wird die Marke authentisch. Dieser
innere Wandel ist haufig Teil eines um-
fassenden Change-Prozesses, bei dem
Organisation, Prozesse und Kultur auf die
Markenidentitat abgestimmt werden. So
entsteht eine Markenwahrnehmung, die
innen wie auBen konsistent und glaub-
wurdig ist.

Gleichzeitig fuhrt konsequente Marken-
fUhrung nicht nur zu héherer Wirkung,
sondern auch zu mehr Effizienz. Klare
Leitlinien, standardisierte Designsysteme
und stringente Umsetzung sparen lang-
fristig Ressourcen und schaffen schlanke
Strukturen. Eine glaubwlrdige Marke ist
also nicht nur emotional stark, sondern
auch 6konomisch durchdacht.

Marken nachhaltig implementieren

Ein entscheidender, oft unterschatzter
Schritt im Markenprozess ist die Brand
Implementation — also die Einfllhrung
und operative Umsetzung eines neuen
oder weiterentwickelten Markenauf-
tritts. Hier entscheidet sich, ob die zuvor
definierten strategischen und gestalte-
rischen Grundlagen tatsachlich greifbar
werden. Brand Implementation bedeu-
tet, die neuen Markenwerte und Design-
elemente in allen Bereichen sichtbar und
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erlebbar zu machen - intern wie extern,
digital wie physisch.

In der Praxis wird an diesen Schritt je-
doch haufig zu spat gedacht. Unterneh-
men investieren in Strategie und Design,
verschieben aber die Planung der Imple-
mentierung, mit der Folge, dass Budget,
Akzeptanz und Effizienzim weiteren Ver-
lauf fehlen.

Erfolgreiche Markenfihrung verlangt
jedoch haufig ein Umdenken: Die Imple-
mentierung sollte strategisch vor dem
Designprozess geplant werden. Denn
wer frihzeitig Uber Rollout, Anwendung
und Ressourcen spricht, kann Design-
systeme einfacher, flexibler und ressour-
censchonender gestalten. So entstehen
Lésungen, die nicht nur asthetisch, son-
dern auch umsetzbar und wirtschaftlich
tragfahig sind.

Diese ,Reverse Thinking“-Perspektive —
den Wandel vom Ende her zu denken -
macht Markenmanagement strategi-
scher und effizienter zugleich. Sie schafft
Akzeptanz bei Entscheidungstréagern, da
Budgets und interne Ressourcen besser
planbar werden. Zugleich lassen sich
Medien und Prozesse konsolidieren, was
langfristig Kostenvorteile schafft und den

Markenprozess

Phasen eines Rebranding Prozesses

- Ziele

- Zielgruppen
- Wettbewerb
- Potenziale

- Grundlagen
-Vorgaben

Markenstrategie

- Positionierung

Markendesign Markenerlebnis Implementierung

- Kommunikation
- Interface-, Web-

- Markenversprechen - Design Idee design, UX

- Mission, Werte

- Markenportfolio
-Naming

- Claimentwicklung

- Logoentwicklung -Employer Branding
- Corporate Design - Medienentwicklung
-Guidelines - Motion Design

- Templates -Brand Spaces

-Brand Change-Strategie
- Change Kommunikation

- Roll-out intern und extern
- Brand Valuation
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EinflUhrung des neuen Markenauftritts
auch einen neuen Claim: ,We finance
future. Worldwide®. Auch dieser Claim
wurde aus dem markenstrategischen
Prozess heraus entwickelt, immer wie-
der gescharft und zudem marken-
rechtlich geprift und eingetragen. Der
Relaunch umfasst eine modernisierte
Wortmarke und ein neues Key Visual
mit strahlenden, pulsierenden Farb-
verlaufen, dem AKA Pulse, der als Leit-
motiv fir Verbindung, Bewegung und
stetige Veranderung steht. Das neue
visuelle System beinhaltet eine klare,
international verstandliche Design- und
Bildsprache, die Menschen, Unter-
nehmen sowie nachhaltige weltweite

Die Marke
Bausteine der Unternehmensidentitat

Corporate

‘ Design

N\
N\
N\
N\
4

Corporate
Language

Corporate
Communications

Corporate
Culture

Corporate
Philosophy

Corporate AN

Behaviour ‘ N

Corporate

‘ o

,Betrieb der Marke"im Alltag vereinfacht.
Gerade deshalb ist die Implementierung
kein nachgelagerter Schritt, sonderninte-
graler Bestandteil jeder Markenstrategie.

Die AKA hat die zuvor erarbeitete und
fixierte Unternehmensstrategie marken-
strategisch ,Ubersetzt”. Klare Ziele, eine
gescharfte Positionierung und ein kraft-
voller Markenkern, aber auch (kulturelle)
Werte und Zielgruppen-Botschaften
wurden mit GABC als Agenturpartner
im engen Austausch entwickelt. Diese
Festlegungen lassen Unternehmens-
ziele ,lebendig” werden. Und sie sind die
im Prozessverlauf stets Uberpruifbare
Grundlage fur alle formalen Schritte.

Die anschlieBende Corporate-Design-
Entwicklung wurde so gestaltet, dass
die visuellen und kommunikativen Ele-
mente einzelne Komponenten der zuvor
festgelegten Markenstrategie bedienen:
Ambition, Dynamik, Internationalitat,
Offenheit; aber auch Klarheit, Partner-
schaftlichkeit und Stabilitat.

Die AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft
mbH prasentierte Ende 2025 mit der
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Projekte in den Mittelpunkt rickt und
optisch verbindet. Und es basiert auf
einer klaren und handhabbaren Sys-
tematik, die die Wiedererkennbarkeit
starkt und das Markenmanagement
vereinfacht. Ziel dieser Erneuerung
war es, die AKA als verlasslichen und
zukunftsorientierten Partner fur inter-
nationale Export- und Handelsfinanzie-
rung zu positionieren, Verbindungen
zu schaffen und dabei sichtbar und er-
lebbar zu machen. Die neue Marke wird
klnftig konsistent Uber alle Kanale hin-
weg eingesetzt — von der Website Uber
den Social-Media-Auftritt bis zu unter-
schiedlichen Events.

Vertrauen als Leitwahrung

starker Marken

Ob Neupositionierung oder Rebran-
ding - am Ende geht es in der Marken-
entwicklung immer um eines: Vertrauen.
Strategische und ganzheitliche Marken-
fUhrung schafft genau diese GlaubwUr-
digkeit - durch Klarheit, Konsistenz und
langfristige Perspektive. Marken wie
Unternehmen profitieren davon doppelt:
Sie gewinnen Orientierung nach innen
und Strahlkraft nach auBen. Oder,um es
auf den Punkt zu bringen: Erfolgreiche
Markenfluhrung ist keine Frage des Zu-
falls, sondern ,a matter of trust“ - und
das Ergebnis einer strategischen, kon-
sequent gelebten und ganzheitlich ge-
dachten Markenentwicklung.
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Bericht des
Aufsichtsrats

2025

Daniel Schmand
Vorsitzender
des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

ich berichte an dieser Stelle stellvertretend flr den gesamten Aufsichtsrat der AKA.
Das Berichtsjahr 2025 war ein Jahr des Ubergangs. War das Rekordjahr 2024 noch
von einem steigenden Kreditvolumen und dem hohen Zinsniveau gepragt, waren die
Bedingungen in 2025 fur die Ertragsentwicklung der Bank herausfordernder. Die
Marktveranderungen in den Vorperioden flUhrten zu einem rlcklaufigen durch-
schnittlichen Kreditvolumen bei geringerem Zinsniveau. Insgesamt ist das Ge-
schaftsjahr mit einem RoE von 8,0 % und einer CIR von 60,6 % vor dem Hintergrund
der unverandert hohen geopolitischen Herausforderungen auf einem akzeptablen
Niveau abgeschlossen worden. Die Neugeschaftsentwicklung konnte gegeniber
dem Vorjahr deutlich gesteigert werden.

Diese Herausforderungen wurden friihzeitig antizipiert. Bereits 2024 war der Schwer-
punkt der Arbeit von Aufsichtsrat und Geschéaftsfihrung die Entwicklung der ,AKA
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Die im Strategie-
projekt geplanten
MaBnahmen
konnten 2025
zlgig und gezielt
umgesetzt
werden.

Frankfurt am Main,
im April 2026
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Strategie 2028. 2025 war das Jahr der operativen Umsetzung des Strategieprojekts.
Erfreulicherweise konnten die geplanten Maf3nahmen zligig und planméafig umge-
setzt werden. Neben der Weiterentwicklung des Kerngeschafts sowie der Verbreite-
rung der Treasury-Aktivitaten der Bank war dies vor allem die Etablierung des neuen
Geschaftsfeldes ,Acquisition Finance and Midcap Loans*, das fortan als Erganzung
zum internationalen Geschéaftsmodell der AKA den heimischen Markt adressiert.
Erste Transaktionen wurden bereits 2025 umgesetzt.

Die eingeleiteten Maf3nahmen zeigten im Berichtsjahr bereits erste Wirkung. Die Ge-
schaftsentwicklung konnte gegenlber der Vorperiode gesteigert und das Kreditport-
folio somit stabilisiert werden.

Die Arbeit des Aufsichtsrats war unter anderem von der Uberwachung der Strategie-
Umsetzung gepragt. Daneben wurden der Geschaftsverlauf, die Ertrags-, Finanz-
und Liquiditatslage und das Risikomanagement regelmasig und intensiv erdrtert. Die
Geschafts-, Risiko- und IT-Strategie wurden ebenso eingehend besprochen wie an-
gemessene und strikte Stresstests. Die Mehrjahresgeschéftsplanung 2026 bis 2028
wurde einstimmig durch den Aufsichtsrat mitgetragen.

Insgesamt wurden funf planméafige, ordentliche Sitzungen abgehalten. Unterstlitzt
wurde der Aufsichtsrat hierbei durch den Risikoausschuss wie durch den Nominie-
rungs- sowie den Vergutungskontrollausschuss. Die AKA hat zudem fur die Mitglie-
der des Aufsichtsrats eine gemeinsame, externe Fortbildungsmaf3inahme zum The-
ma ,EU Al Act und der Einsatz von Al bei Banken® durchgefihrt. Der Aufsichtsrat und
seine Gremien haben die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung oblie-
genden Aufgaben ordnungsgemaf wahrgenommen und die Geschaftsfuhrung zeit-
nah und regelmafig Uberwacht.

An dieser Stelle méchte ich mich ganz herzlich bei den im Geschaftsjahr 2025 aus-
geschiedenen Mitgliedern Jens Thiele und Georg Hansjlrgens bedanken. Neu be-
griBeichim Aufsichtsrat Thomas Soéhlke als ordentliches Mitglied sowie Christopher
Punga als stellvertretendes Mitglied. Zudem begliickwinsche ich Jan Luhrs-Behnke,
der als vormaliger Stellvertreter nunmehr ordentliches Mitglied des Aufsichtsrats der
AKA geworden ist.

Ein besonderer Dank gilt auch in diesem Geschaftsjahr der Geschaftsfihrung und
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der AKA flr die geleistete Arbeit in unver-
mindert herausfordernden Zeiten. Meine Kolleginnen und Kollegen des Aufsichtsrats
und ich sind zuversichtlich, dass 2026 ein erfolgreiches Jahr fur die AKA wird.

Flr den Aufsichtsrat der
AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH
Daniel Schmand
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Lagebericht — Grundlagen des Geschaftsmodells

1.
Grundlagen

des Geschaftsmodells

Spezialbank
fur internationale

Export- und Handels-

finanzierungen

Die AKA arbeitet seit 1952 als Spezialkreditinstitut
fUr internationale Export- und Handelsfinanzie-
rungen. Dabei kooperiert sie mit einer Vielzahl von
Marktteilnehmern, darunter Banken, Exporteure,
Importeure, Investoren und europaische Export
Credit Agencies (ECAs). Der Schwerpunkt inrer Ge-
schaftsaktivitat liegt auf Finanzierungen und Risiko-
Ubernahmen in Emerging Markets.

Die Vision der AKA ist es, in Zeiten der Transforma-
tion als etablierter Spezialfinanzierer die ihre Re-
levanz fur inre Partner zu starken - in Export- und
Handelsfinanzierungen und darlber hinaus.

Dabei bietet die AKA ihrem globalen Partnernetz-
werk individuelle und standardisierte Losungen
sowie Risikokapazitat auf Basis ihrer langjahrigen
Erfahrung in der Export- und Handelsfinanzierung.

Die AKA versteht sich als Spezialbank und agiert
als Komplementarinstitut, das heif3t, im Einklang
mit ihren Gesellschaftern und nicht als Wettbewer-
ber. Sie handelt vornehmlich gemeinsam mit ihren
17 Gesellschaftern. Diese kommen aus allen drei
Séulen der deutschen Bankenlandschaft sowie aus
dem europaischen Umfeld. Die AKA beteiligt sich
ebenfalls an Finanzierungen von Nicht-Gesellschaf-
terbanken, die im internationalen Markt flr Export-
und Handelsfinanzierungen tatig sind.
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Die Geschaftsaktivitaiten der AKA umfassen Pro-
dukte der kurz-, mittel- und langfristigen Handels-
und Exportfinanzierung, die in folgenden Sparten
zusammengefasst sind:
o ECA-gedeckte Finanzierungen: Finanzierungen
fur auslandische Besteller mit Deckung von
staatlichen Exportkreditversicherungen, zum
Beispiel die sogenannte Hermes-Deckung fur
deutsche Exporte, aber auch mit Fokus auf eine
breitere Europaisierung des ECA-Geschafts,
zum Beispiel in Zusammenarbeit mit ECAs wie
OeKB (Osterreich), SERV (Schweiz), Credendo
(Belgien) oder Atradius (Niederlande)
Strukturierte Finanzierungen: Rohstoff- oder
Handelsbezug
Syndicated Trade Loans: Finanzierungen mit
Handelsbezug flr Banken und Corporates
« Fl-Desk-Geschafte: vor allem Beteiligungen an
Akkreditivrisiken

DarUber hinaus bietet die AKA auch Services in Zu-
sammenhang mit Exportfinanzierungen an, zum
Beispiel die Ubernahme von Agency-Funktionen.

Weiterhin hat die AKA im Rahmen der Implementie-
rung der AKA Strategie 2028 das neue Geschafts-
feld ,Acquisition Finance & Midcap Loans" mit Fo-
kus auf die DACH-Region etabliert.

Mit ihrer Digitalstrategie legt die AKA den Grund-
stein fUr die Weiterentwicklung des Geschéaftsmo-
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dells hin zu einer modernen, digitalen Plattform. So
entwickelt die AKA Lésungen im Umfeld ECA-ge-
deckter Exportfinanzierungen. Fir das sogenann-
te Small-Ticket-Segment, das heif3t, kleinvolumige
Hermes-gedeckte Bestellerkredite, stellt die AKA
der deutschen Exportwirtschaft ein zusatzliches
Absatzfinanzierungsinstrument zur Verfligung, und
zwar Uber ihr Online-Portal SmaTiX.

Die AKA ist ein Nichthandelsbuchinstitut. Sie ist im
Treasury in dem Umfang tatig, wie es die Refinan-
zierung ihres Kreditgeschafts und die Sicherstel-
lung der Liquiditat beziehungsweise regulatorische
Rahmenbedingungen erfordern. Sie refinanziert
sich Uber ihre Eigenmittel und Refinanzierungsli-
nien der Gesellschafterbanken sowie durch Dritte
und kann Liquiditat auch direkt am Kapitalmarkt
aufnehmen. Als Mitgliedsinstitut im Bundesverband
deutscher Banken gehort sie dem freiwilligen Ein-
lagensicherungsfonds der privaten Banken an. Wei-
terhin ist die AKA seit Ende 2025 Mitglied im vdp
(Verband deutscher Pfandbriefbanken) und beab-
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sichtigt, ab 2027 Pfandbriefe als weiteres Produkt
aufzunehmen und die Refinanzierungsbasis damit
weiter zu verbreitern.

Durch die Gewinnverwendungspolitik der letzten
Jahre wurde die Eigenkapitalbasis kontinuierlich
gestarkt. Die auch zum Bilanzstichtag Uber den re-
gulatorischen Zielvorgaben liegende Eigenkapital-
ausstattung bietet die Basis fur Stabilitat, Nachhal-
tigkeit und Wachstum und stitzt damit das solide
Geschaftsmodell der Bank.

Die AKA versteht sich als Plattform fur Diskussio-
nen und Entwicklungen von relevanten Grundsatz-
themen im Kontext der internationalen Handelsfi-
nanzierung sowie den staatlichen Instrumenten fr
AufBienwirtschaftsférderung. Durch ihre eigenen
Veranstaltungsformate und die Prasenz in Ver-
banden und Gremien wie dem Interministeriellen
Ausschuss und anderen Vereinigungen mit Lan-
der- und Auf3enwirtschaftsbezug, leistet sie einen
Beitrag zu den jeweiligen Diskursen.
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2.
Wirtschaftsbericht

21
Beeinflussende
Rahmenbedingungen

Flr das Geschaftsmodell der AKA gehoéren die Ent-
wicklung des weltweiten Handels und der weltwirt-
schaftlichen Lage sowie die globalen makrotkono-
mischen Veranderungen zu den beeinflussenden
Rahmenbedingungen. Letztere wirken sich neben
landerspezifischen Faktoren auch auf Deutschland
und den Euroraum aus. Die globale Entwicklung der
Konjunktur beeinflusst zudem die flr die AKA rele-
vanten Emerging Markets.

Trotz Handelsanspannungen und erhoéhter Unsi-
cherheiten expandierte 2025 die Weltwirtschaft
moderat. Die Weltbank bezifferte das Wachstum
des weltweiten realen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
far 2025 mit 2,7 %, was nahezu dem Zuwachs des
Vorjahres (2,8 %) entsprach. Dank vorgezogener Ak-
tivitaten bei Produktion und Handel, starker Investi-
tionen im Bereich der Kunstlichen Intelligenz (Kl)
sowie unterstltzender Fiskal- und Geldpolitik, aber
auch gesunkener Olpreise konnte sich die Konjunk-
tur gut behaupten. Zum Jahresende zeichnete sich
allerdings eine leichte Abschwéachung der globalen
Wirtschaftsaktivtaten ab.!

Hinter den aggregierten Zahlen stehen ungleiche
Entwicklungen. Die aggregierte Expansionsrate der
Industrielander lag 2025 wie im Vorjahr bei 1,7 %.
In den USA schwachte sich das Wachstum ab, fiel
dennoch hoher als bei der aufgekommenen Erho-
lung im Euroraum aus. Wahrend sich die Industrie-
produktion im Euroraum, besonders in Deutschland
schwach darstellte, waren global betrachtet Zunah-
men zu verzeichnen, vor allem in technologienahen
Bereichen. Insgesamt konnten die Emerging Mar-
kets mit einem Plus von 4,2 % erneut starker als die
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Industrielander zulegen, insbesondere Indien und
Zentralasien.?

Die World Trade Organisation (WTO) konstatierte
trotz der Zollpolitik in den USA im globalen Waren-
handel einen Volumenzuwachs von rund 2,4 % fir
2025, nur leicht schwacher als im Vorjahr, auch ge-
trieben durch Sondereffekte. Nach einem starken
Anstieg durch Vorzieheffekte von antizipierten
héheren Zdllen, hat sich das weltweite Handels-
wachstum im Jahresverlauf abgeschwacht. Fur
das Gesamtjahr war der Beitrag Nordamerikas zum
Welthandelswachstum negativ. Asiens Exporte
stiegen am starksten, beguinstigt durch eine starke
Nachfrage nach Kl-bezogenen Waren, im Einklang
mit dem weltweiten Investitionsboom in diesem
Sektor. In Afrika fiel das Exportwachstum ebenfalls
stark aus, getrieben durch diverse Rohstoffproduk-
te, was auf der Importseite mit einer gestiegenen
Nachfrage nach Transportmitteln und Maschinen
einher ging. Europa zeigte weiterhin eine schwa-
chere Entwicklung, angesichts struktureller, wett-
bewerblicher Herausforderungen auf den interna-
tionalen Markten. In der Gesamtbetrachtung flihrte
die US-Zollpolitik zu Handelsverschiebungen. Ein
zunehmender Kl-bezogener Anteil konnte das
Welthandelsvolumen jedoch stiitzen.®

Industrielander: USA - Euroraum - Deutschland
Die USA verzeichneten 2025 nach der derzeitigen
Einschatzung einen schwacheren Zuwachs des
realen BIP mit 2,1% nach 2,8 % im Vorjahr, bedingt
durch héhere Importzélle und Kiirzungen bei staat-
lichen Ausgaben. Der boomende Kl-Sektor konnte
dies teilweise ausgleichen.*

Nach vorlaufigen Daten zeigte sich im Euroraum
eine moderate Wachstumsdynamik, mit einem An-
stieg des realen BIP von 1,5 % fur 2025 (VJ: 0,8 %).°
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Die Binnenkonjunktur profitierte von den privaten
Konsumausgaben durch steigende Realldhne. Hin-
zu kamen gunstigere Finanzierungsbedingungen
und héhere Staatsausgaben. Einem schwacheln-
den Industrie- und Baugewerbe stand eine robuste
Dynamikim Dienstleistungsgewerbe, insbesondere
im digitalen Bereich, gegenUber. Vor diesem Hinter-
grund fielen auch die Sachinvestitionen verhalten
aus wahrend bei den immateriellen Investitionen
(beispielsweise Software) ein deutlicher Anstieg
zu verzeichnen war. Die Exportwirtschaft litt unter
strukturellen Herausforderungen in der internatio-
nalen Wettbewerbsfahigkeit, zusammen mit einer
steigenden Konkurrenz aus China im Bereich der
Hochtechnologie, gestiegenen US-Zéllen und der
Aufwertung des Euro.®

Fir Deutschland ergab sich flir 2025 nach zwei
Rezessionsjahren ein geringer Anstieg des BIP um
0,2%. Im Jahresverlauf deutete sich eine schritt-
weise Stabilisierung der Binnenwirtschaft an, auch
getragen durch hohere staatliche Ausgaben. Im be-
deutenden verarbeitenden Gewerbe, das stark von
globalen strukturellen Veranderungen, wie Digitali-
sierung und Dekarbonisierung, betroffen ist, stan-
den den steigenden Inlandsauftragen ricklaufige
Auslandsbestellungen gegenuber. Vor allem grofie
Bereiche wie Automobilindustrie, Maschinenbau
und Chemie hatten Einbuf3en zu verzeichnen. Dies
hatte auch Auswirkungen auf die Investitionsguter-
nachfrage (-0,5%). Die Exportwirtschaft (-0,3 %)
konnte von der Ausweitung der Wirtschaftsleistung
in ihren internationalen Markten aufgrund nach-
lassender Wettbewerbsfahigkeit nur begrenzt pro-
fitieren. Die Importe nahmen starker (3,6 %) zu, so
dass der Auf3enbeitrag zum Gesamtwachstum ne-
gativ ausfiel.”

Schwellen- und Entwicklungslander

Das aggregierte Wirtschaftswachstum in den
Emerging Markets blieb nach aktuellen Zahlen
2025 mit 4,2 % weitgehend stabil (VJ: 4,3 %). Die
Inlandsnachfrage wurde in vielen Landern durch
gunstigere Finanzierungsbedingungen gestutzt.
Die Exporte stiegen im ersten Halbjahr durch zoll-
politisch bedingte Vorzieheffekte, mit einer starke-
ren Bedeutung fur Asien, und divergierten im Jah-
resverlauf. Generell ist zwischen den Regionen eine
grof3e Heterogenitat zu konstatieren, auch mit Blick
auf den Anteil der Industrie und Rohstoffverflugbar-
keit.®

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 2025

Nach den Angaben der Weltbank wiesen Std- und
Ostasien hohe Wachstumsraten auf, getragen von
einer robusten Inlandsnachfrage, insbesondere in
Indien (7,2 %). Hier zeigt sich die steigende Bedeu-
tung der Kl-getriebenen Aktivitaten flr die Region,
welche die dampfenden Effekte durch die zollpoli-
tischen Unsicherheiten kompensieren konnte.® Die
chinesische Wirtschaft (5,0 %) wurde weiterhin stark
durch Verwerfungen im Immobilienmarkt sowie
durch Zollkonflikte belastet, konnte diese jedoch mit
finanzpolitischen Impulsen sowie vorgezogenen Ex-
porten und breiteren Absatzmarkten ausgleichen.”®

Zentralasien gehoért zu den dynamischsten Wirt-
schaftsregionen weltweit mit einem Uberdurch-
schnittlichen Zuwachs von 6,2% fur 2025 nach
4,7 % im Vorjahr. In den regional bedeutendsten
Volkswirtschaften Usbekistan und Kasachstan wird
das Wachstumspotential durch marktorientierte
Reformen, eine aktive Industriepolitik und den Aus-
bau des regionalen Transportkorridors verbessert."
Hinzu kommen eine diversifizierte Rohstoffaus-
stattung, die von Reallokationsbestrebungen im
internationalen Handel profitierte und glnstigere
Finanzierungsbedingungen, was wiederum eine
zunehmende Importnachfrage ermdglichte. In Tad-
schikistan und Kirgisistan wurde die starke Binnen-
nachfrage von bedeutenden Auslandstberweisun-
gen getrieben.'?

In Osteuropa, ohne Russland und Ukraine, lag
das Wachstum 2025 mit 3,3 % im internationalen
Durchschnitt. Die turkische Wirtschaft durfte an-
gesichts einer geldpolitischen Lockerung mit mo-
deraten 3,5 % zugelegt haben; getragen wird der
Zuwachs durch eine solide Binnennachfrage, vor
allem bei Bauinvestitionen. Generell begUnstigten
verbesserte internationale Finanzierungsbedingun-
gen das Kreditwachstum und das Verbraucherver-
trauen in der Region.”

Subsahara-Afrika zeigte 2025 auf aggregierter Ba-
sis mit geschatzten 4,0 % ein zunehmendes Wirt-
schaftswachstum, wobei landerspezifische Unter-
schiede in Abhangigkeit von Rohstoffausstattung
und fiskalischem Handlungsspielraum bestanden.
Lateinamerika, eine im globalen Vergleich schwa-
cher expandierende Region, verzeichnete ebenfalls
heterogene Wachstumsraten. Trotz erhdhter Han-
delsspannungen mit den USA blieben die Exporte
aufgrund ihres hohen rohstoffbezogenen Anteils
stabil."*

27



Lagebericht - Wirtschaftsbericht

Internationale Finanzierungsbedingungen

Die globalen Finanzierungsbedingungen verbes-
serten sich sowohl in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften als auch in den Schwellenlandern
in vielen Bereichen. Die Européische Zentralbank
(EZB) hat ihre geldpolitische Lockerung fortgeftinrt
und ihren Leitzins in der ersten Jahreshalfte in
mehreren Schritten um 100 Basispunkte auf 2,0 %
gesenkt. Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
senkte die Leitzinsen im zweiten Halbjahr um 75 Ba-
sispunkte auf 3,50-3,75%."

Zinskurvenin Industrielandern haben sich aufgrund
von hoheren Laufzeitpramien durch den hohen
Nettoemissionsbedarf von Regierungen hingegen
versteilt. Fur Unternehmen haben sich die Finan-
zierungskosten in den Industrielandern insgesamt
leicht verbessert. Ausgehend von einem niedrigen
Niveau, hat sich das Kreditwachstum allméahlich er-
hoht.'® Im Euroraum bestatigte sich das moderate
Kreditwachstum, blieb jedoch deutlich unter sei-
nem historischen Durchschnitt, auch bedingt durch
hoéhere Unsicherheiten hinsichtlich der globalen
Wirtschaftspolitik und verscharften Kreditrichtli-
nien."”

Die Schwellenlander profitierten von einem héhe-
ren globalen Risikoappetit. Im Umfeld internationa-

Fuf3noten

ler Unsicherheiten sind die Spreads auf USD-deno-
minierte Anleihen dennoch gesunken, in manchen
Marktsegmenten auf das niedrigste Niveau seit
2007. Unterstutzend wirkte zusatzlich die Abwer-
tung des US-Dollars gegenuUber zahlreichen Wah-
rungen.'®

Rohstoffpreise

Bei den Rohstoffpreisen waren in den einzelnen
Segmenten unterschiedliche Entwicklungen zu
beobachten. Der Olpreis fiir Brent sank im Jahres-
durchschnitt auf 69 USD pro Fass, angesichts aus-
geweiteter Férderkapazitaten und eines schleppen-
den Wachstums des globalen Olverbrauchs. Die
europaischen Gaspreise gingen im Jahresverlauf
zurlick, beeinflusst von durchschnittlich milderen
Temperaturen und besserer globaler Verfligbarkeit
von leitungsunabhangigem FlUssiggas. Der Gold-
preis erreichte hingegen historische Hochststande,
in Anbetracht zahlreicher geopolitischer Unsicher-
heiten und anhaltender Kaufe von Zentralbanken.
Die Metallpreise stiegen, maf3geblich Kupfer, ge-
trieben durch eine starke Nachfrage aus der gru-
nen Energietransformation sowie den Ausbau von
Datenzentren und Produktionsausfallen auf der An-
gebotsseite. Agrarrohstoffpreise entwickelten sich
weitgehend seitwarts.”®

1 Vgl. The World Bank. Global Economic Prospects,
January 2026. Washington, DC. URL: https://www.world-
bank.org/en/publication/global-economic-prospects.
Kurzverweis: World Bank 2026.

2 Vgl. World Bank 2026.

3 Vgl. World Trade Organization (WTO). Global Trade Outlook
and Statistics. Update October 2025. URL: https://www.wto.
org/english/res_e/publications_e/gtos1025_e.htm.

4 Vgl. World Bank 2026.

5 Vgl Eurostat. Euroindikatoren 30. Januar 2026.
URL: https://ec.europa.eu/eurostat/de/web/products-euro-
indicators/w/2-30012026-ap.

6  Vgl. Européische Zentralbank EZB. Wirtschaftsbericht.
Ausgabe 8/2025. Erschienen. 15.01.2026.
URL: https://www.bundesbank.de/de/publikationen/ezb/
wirtschaftsberichte. Kurzverweis: EZB 2026.

7 Vgl Statistisches Bundesamt. Bruttoinlandsprodukt im
Jahr 2025 um 0,2 % gewachsen. Pressemitteilung Nr. 017
vom 15. Januar 2026. URL: https://www.destatis.de/DE/
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2.2 Geschaftsverlauf 2025

Die AKA erzielte im Geschaftsjahr 2025 ein Ab-
schlussvolumen in Hohe von Mio. 1.677 EUR (VJ:
1.308 Mio. EUR). GegenUber 2024 ist dies ein An-
stiegum 28,2 %. Die aus dem Neugeschéaft erzielten
Ertrage erreichten 12,1 Mio. EUR (VJ: 9,6 Mio. EUR).

Den grofiten Anteil am Abschlussvolumen nach
Einzelprodukten hatte mit 43 % (VJ: 28 %) das Ge-
schaft mit langfristigen, ECA-gedeckten Krediten.
Auf Platz zwei rangiert mit 24 % (VJ: 39 %) das Ge-
schaft mit Beteiligungen an Strukturierten Finanzie-
rungen (SF), gefolgt von Risiko-Unterbeteiligungen
an Akkreditivbestatigungen und verwandten Pro-
dukten mit17 % (VJ: 24 %). Der Anteil der Syndicated
Trade Loans (STL) lag bei 1% (VJ: 9 %). Die im Jahr
2025 neu eingeflihrte Produktgruppe Acquisition
Finance & Midcap Loans (AFL) erreichte einen An-
teil von 6 %.

Insgesamt wurden 51,8 % (VJ: 71,7 %) des Abschluss-
volumens im Bereich Structured Finance & Syndi-
cation, kurz SFS (bestehend aus Fl-Desk, SF, STL),
erzielt.

Der Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit lag dabei
weiter auf der Zusammenarbeit mit den Gesell-
schafterbanken. Die AKA arbeitete in allen Produkt-
sparten, auBBer AFL, mit ausgewahlten internationa-
len Banken mit guter Reputation zusammen. Der
Anteil dieser ,Nichtgesellschafter” hat im Berichts-
zeitraum zugenommen.

2.2.1Die Entwicklung des Neugeschifts

Export & Agency Finance (EAF)

Im Geschaft der AKA mit ECA-gedeckten Besteller-
krediten, Anzahlungsfinanzierungen, Briickenfinan-
zierungen sowie Avalen ergab sich gegenlber dem
Umsatz vom Vorjahr eine Steigerung bei den Ab-
schlussvolumina auf 714,9 Mio. EUR (VJ: 370,3 Mio.
EUR). Positive Effekte konnten durch die zu Beginn
des Berichtsjahres eingeflhrte neue strukturelle
Ausrichtung erzielt werden. Weitere Geschafts-
potenziale verzégerten sich hingegen aufgrund
der schrumpfenden Exportwirtschaft in Europa
(insbesondere Deutschland) sowie der allgemeinen
Tragheit von GroBprojekten in langfristigen ECA-
gedeckten Finanzierungsstrukturen.
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Aus dem Neugeschaft konnten flr das Geschafts-
feld Ertrage in Hohe von 6,6 Mio. EUR (VJ: 3,9 Mio.
EUR) erzielt werden, dies entspricht rd. 55 % (VJ:
40 %) der Ertrage der AKA aus dem Neugeschéft.

Der grofte Teil der Abschlussvolumina erfolgte mit
Euler Hermes / Allianz Trade in Deutschland, gefolgt
von Transaktionen mit der SERV, OeKB, Credendo
und Atradius.

Im Berichtszeitraum wurden 36,9 % des ECA-ge-
deckten Geschafts in Kooperation mit Gesellschaf-
terbanken abgewickelt.

Structured Finance & Syndication (SFS)

Der Produktbereich SFS konnte mit einem Ab-
schlussvolumen von 869,2 Mio. EUR den Vorjahres-
wert von 938 Mio. EUR nicht erreichen. Die Analyse
im Einzelnen:

Fl-Desk: Die Geschéafte in diesem Bereich, im We-
sentlichen Beteiligungen an Bankenrisiken in Zu-
sammenhang mit L/ C-Geschaften (Letter of Credit),
haben mit einem Abschlussvolumen von 283,4 Mio.
EUR den Vorjahreswert von 309 Mio. EUR unter-
schritten.

Syndicated Trade Loans (STL): Die STL-Finanzie-
rungen der AKA werden fur Banken, Entwicklungs-
finanzinstitute, Unternehmen und staatlichen Ein-
heiten, mit oder ohne Handelsbezug, in der Regel
als Partizipant oder Arrangeur eines Konsortialkre-
dites herausgelegt. Der Vorjahreswert von 123 Mio.
EUR wurde mit einem Abschlussvolumen von
182,6 Mio. EUR Uberschritten.

Strukturierte Finanzierungen: Beteiligungen der
AKA an konsortialen Strukturierten Finanzierungen
weisen einen starken Rohstoff- oder Handelsbe-
zug auf. Dieses Jahr wurde der Vorjahreswert von
506 Mio. EUR mit einem Abschlussvolumen von
403,2 Mio. EUR unterschritten.

Acquisition Finance & MidCap Loans (AFL) -

Start eines neuen Geschaftsbereiches

Die neu gegruindete Abteilung nahm im Marz 2025
inren Betrieb auf und deckt die Produktbereiche
Acquisition Finance (Akquisitionsfinanzierungen,
bei denen der Kapitaldienst primar durch die Cash-
flows der Ubernommenen Zielgesellschaften er-
bracht wird) und MidCap Loans (Beteiligungen an
mittelstandischen Konsortialkrediten) ab.
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Beide Produkte werden ausschlieflich in Koopera-
tion mit Gesellschafterbanken in deren jeweiligen
lokalen Heimatmarkten (beispielsweise DACH + Be-
nelux) angeboten.

Im Anlaufjahr des neuen Geschéaftsbereiches
konnten bereits Abschlussvolumina in Hohe von
92,4 Mio. EUR erzielt werden, von denen 68 Mio.
EUR auf MidCap Loans und 24,4 Mio. EUR auf Ac-
quisition Finance entfallen.

2.3 Ertragslage

Verschiedene Faktoren beeinflussten die Ertrags-
lage im Geschaftsjahr 2025.

Das Zinsergebnis im abgelaufenen Geschaftsjahr
lag mit 57,6 Mio. EUR um 6,7 % unter dem Niveau
des Vorjahres (61,7 Mio. EUR). Das reduzierte Zins-
ergebnis resultierte aus ricklaufigen Volumina im
Kreditgeschaft und aus der reduzierten Verzinsung
des Eigenkapitals aufgrund gesunkener Zinsen.

Der Provisionsuiberschuss im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr lag mit 5,3 Mio. EUR um 13,5% unter
dem Niveau des Vorjahres (6,2 Mio. EUR). Dies re-
sultierte insbesondere aus den reduzierten Ertra-
gen aus Risikounterbeteiligungen sowie ebenfalls
reduzierten Ertragen aus Avalgeschaften. Zudem
sanken die Ertrage aus der Verwaltung von Treu-
handgeschaften aufgrund niedrigerer Volumina.

Insgesamt betrug damit das Ergebnis aus dem
Kreditgeschaft 62,9 Mio. EUR (Plan: 66,9 Mio. EUR)
gegenuber 67,8 Mio. EUR im Vorjahr.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen (inklu-
sive Abschreibungen) erhéhten sich im Jahr 2025
um 5,0 Mio. EUR auf auf 38,1 Mio. EUR, im Wesent-
lichen bedingt durch um 28,0 % gestiegene Per-
sonalaufwendungen. Die Steigerung ist unter an-
derem auf den Aufbau des neuen Geschaftsfeldes
Acquisition Finance and Midcap Loans sowie auf
gestiegene Altersvorsorgeaufwendungen zurlck-
zuflhren. Gegenlaufig verlief die Entwicklung des
Sachaufwands. Dieser reduzierte sich gegentber
Vorjahr um 0,6 Mio. EUR. Der Sachaufwand be-
inhaltete Positionen in Hohe von 2,2 Mio. EUR, die
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2.2.2. Gesamtzusagebestand

Das Geschaftsvolumen hat sich zum Stichtag
31. Dezember 2025 mit rund 5,4 Mrd. EUR gegen-
Uber dem Vorjahr (5,3 Mrd. EUR) positiv entwickelt.
Diese Summe umfasst neben der Bilanzsumme
auch die auB3erbilanziellen Positionen (Eventualver-
bindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen).
Der Reservierungsbestand (bereits zugesagte, aber
noch nicht abgeschlossene Kreditvertrage) betrug
539 Mio. EUR (VJ: 848 Mio. EUR).

im Zuge des vom Aufsichtsrat genehmigten Innova-
tions- und Investitionsbudgets fir Themen der Di-
gitalisierungsstrategie aufwandswirksam wurden.

Das operative Ergebnis reduzierte sich gegentber
2024 um 9,9 Mio. EUR auf 24,8 Mio. EUR.

Die Cost-Income-Ratio (CIR) mit Investitions- und
Innovationsbudget (IIB), die einen bedeutsamen
Leistungsindikator der AKA darstellt, lag im abge-
laufenen Jahr als Verhaltnis von Verwaltungsauf-
wendungen (mit 1IB) zu Zins- und Provisionsergeb-
nis bei 60,6 % und damit 11,7 Prozentpunkte Uber
dem Vorjahreswert. Der Planwert flr 2025 betrug
53,7 %. Die CIR (vor |IB), die ebenfalls einen bedeut-
samen Leistungsindikator der AKA darstellt, lag im
abgelaufenen Jahr bei 57,0 % und damit 13,4 Pro-
zentpunkte uUber dem Vorjahr. Der Planwert fur
2025 lag bei 44,8 %. Grinde fur die gestiegene CIR
liegen sowohl im Ertrags- als auch im Aufwandsbe-
reich. Ein niedrigerer Zinsliberschuss und gestie-
gene Personalaufwendungen fihrten zum Anstieg
der CIR.

Die Position der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen enthélt im Wesentlichen Aufwendungen
aus der Fremdwahrungsbewertung, zinsinduzierte
Aufwendungen aus der Zuflihrung zur Rlckstel-
lung fur Pensionen verrechnet mit Ertragen aus
dem Deckungsvermégen sowie Aufwendungen
aus dem Abgang von Anlagevermdgen, wahrend
die sonstigen Ertrage hauptsachlich aus der Kos-
tenerstattung verbundener Unternehmen sowie
der Auflésung von Rickstellungen entstammen.

Den Risiken aus dem Kreditgeschaft wurde auch
im Jahresabschluss 2025 angemessen Rechnung
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getragen. Insgesamt standen Zuflhrungen zur Ri-
sikovorsorge von 24,0 Mio. EUR Auflésungen von
22,2 Mio. EUR gegenuUber. Die Auflésungen bein-
halten eine Reduzierung des im Vorjahr gebildeten
Management Adjustment aufgrund nichtim Modell
abgedeckter Transfer- und Sanktionsrisiken auf ein
Teilportfolio um 10,0 Mio. EUR auf 3,5 Mio. EUR (VJ:
13,5 Mio. EUR). Dieses setzt sich aus Kreditforde-
rungen gegenuber russischen und belarussischen
Kreditnehmern zusammen. Die Zufihrungen be-
inhalten ein im Jahr 2025 gebildetes Management
Adjustment aufgrund nicht im Modell abgedeckter
Transformationsrisiken auf ein Teilportfolio in Hohe
von 6,5 Mio. EUR. Nahere Details sind dem Risiko-
bericht zu entnehmen. Beim Wertpapierbestand
nahm die Bank als Nettoposition Zuschreibungen
in Hohe von 0,8 Mio. EUR vor.

Abb.1 Tabellarischer Uberblick zur Ertragslage

Nach Abzug der gewinnabhangigen Steuern weist
die AKA einen Jahresuberschuss von 15,5 Mio. EUR
aus.

Die Kapitalrendite - als Quotient aus JahresUber-
schuss und Bilanzsumme - erhéhte sich damit von
0,35% im Jahr 2024 auf 0,38 % im abgelaufenen
Wirtschaftsjahr.

Die Eigenkapitalrendite vor Steuern als relevanter
Leistungsindikator der AKA reduzierte sich von
11,3 % auf 8 %. Sie liegt damit unter der Jahrespla-
nung von 9,5 %. Die AKA folgt dieser Formel zur Er-
mittlung der Eigenkapitalrendite: das Verhaltnis von
JahresUberschuss vor Steuern und vor Verande-
rung § 340g HGB zu dem zu Jahresbeginn vorhan-
denen Eigenkapital, unter Abzug des an die Gesell-
schafter auszuschittenden Bilanzgewinns (Abb. 1).

2025 2024 Delta

in Mio. EUR in Mio. EUR absolut in%
Zinsergebnis 57,6 617 -41 -6,7
Provisionsergebnis 53 6,2 -0,9 -14,5
Verwaltungsaufwand (inkl. Abschreibungen) 38,1 33,1 +5,0 +14,8
Operatives Ergebnis 24,8 347 -9,9 -28,5
Sonstige Ertrage/Aufwendungen +0,3 +1,5 -1,2 -80,0
Risikovorsorge 1,6 3,6 -2,0 -55,6
Steuern vom Einkommen und Ertrag 79 75 +0,4 +5,3
Zufiihrung § 340g HGB 0,0 1,8 -11,8 -100,0
Jahresiiberschuss 15,56 13,2 +2,3 7,4
Finanzielle Leistungsindikatoren 2025 2024 Delta
Cost-Income-Ratio (mit 11B) 60,6 % 48,9% +1,7 +23,9
Cost-Income-Ratio (vor IIB) 57,0% 43,6 % +13,4 +30,7
Return on Equity (vor Steuern) 8,0% 1,3% -3,3 -29,2
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2.4 Vermodgens- und Finanzlage

Die Bilanzsumme der AKA betrug am Bilanzstichtag
4,075 Mrd. EUR. Sie ist am Stichtag 31. Dezember
2025 im Vergleich zum Vorjahr (3,800 Mrd. EUR) um
7,3 % gestiegen. Unter Einbeziehung von Eventual-
verbindlichkeiten und anderen Verpflichtungen ist
beim Geschaftsvolumen ein Anstieg um 1,5% auf
5,4 Mrd. EUR zu verzeichnen. Bei den in den Even-
tualverbindlichkeiten aus Burgschaften erfassten
Geschaften mit Risikobeteiligungen an Akkredi-
tiven, BUrgschaftsverpflichtungen und Garantien
reduzierte sich das Volumen aufgrund geringe-
rer Neugeschéaftsvolumina um 43,0 Mio. EUR auf
408,3 Mio. EUR. Die unter anderen Verpflichtungen
ausgewiesenen, unwiderruflichen Kreditzusagen
reduzierten sich ebenfalls um 151,9 Mio. EUR auf
907,2 Mio. EUR.

Die Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
stellen die wesentlichen Vermdgenspositionen
dar und resultieren aus dem Kreditgeschaft der
Bank. Sie steigerten sich aufgrund héherer Neu-
geschaftsvolumina im abgelaufenen Geschéftsjahr
um 146,5 Mio. EUR auf 3,578 Mrd. EUR.

Schuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere werden in einem Umfang von
114,0 Mio. EUR gehalten (VJ: 101,2 Mio. EUR). Soweit
sie Bestandteil der Liquiditatsreserve der AKA sind,
handelt es sich dabei um Wertpapiere sehr gu-
ter Bonitat. Zum Bilanzstichtag betrug dieser An-
teil, gemessen am Buchwert, 109,9 Mio. EUR (VJ:
971 Mio. EUR). DarUber hinaus hat die Gesellschaft
langlaufende Staatsanleihen (Verbuchung im Anla-
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gevermogen) mit einem Buchwert von 4,1 Mio. EUR
(VJ: 41 Mio. EUR) im Bestand.

Zur Refinanzierung des Geschaftes bestehen Ver-
bindlichkeiten gegentber Kreditinstituten in einem
Umfang von 2,723 Mrd. EUR und gegenuber Kun-
denvon 0,631 Mrd. EUR. Das von Banken finanzierte
Kreditvolumen stieg dabei um 96,7 Mio. EUR. Der
Anteil des durch Kundeneinlagen finanzierten Ge-
schafts erhdhte sich um 62,1 Mio. EUR.

Die Ruckstellungen erhéhten sich im abgelaufenen
Geschaftsjahr um 4,0 Mio. EUR auf 19,2 Mio. EUR.
Sie bestehen im Wesentlichen aus Drohverlustriick-
stellungen aus dem Kreditgeschaft und Rickstel-
lungen fur Abschlussgratifikationen.

Das Eigenkapital der AKA setzt sich aus dem ge-
zeichneten, voll eingezahlten Kapital von 20,5 Mio.
EUR und den Gewinnrlcklagen zusammen. Nach-
dem sich die Gewinnrucklagen zum 1. Januar 2025
auf 272,2 Mio. EUR erhéht hatten, soll gemaf Vor-
schlag an die Gesellschafter ein Teil des Jahres-
Uberschusses (3,2 Mio. EUR) von 15,5 Mio. EUR zur
weiteren Starkung der Gewinnrtcklagen auf dann
275,4 Mio. EUR verwendet werden. Der restliche Teil
des Jahresuberschusses in Hohe von 12,3 Mio. EUR
soll an die Gesellschafter ausgeschuttet werden.

Die AKA ist mit dem Ergebnis des Geschéaftsjahres
2025 unter BerUcksichtigung der wirtschaftlichen
und geopolitischen Umfeldbedingungen aufgrund
der positiven Neugeschaftsentwicklung dennoch
zufrieden. Die Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage
wird weiterhin als geordnet angesehen.
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3.
Risikobericht

3.1Ziele, Grundsatze und Aufbau
des Risikomanagements

Unternehmensziele der AKA: Das wesentliche Ziel
der AKA ist es, sich nach entsprechender Analyse
an dem von Geschéaftspartnern angetragenen Kre-
ditgeschaft zu beteiligen. Dabei sollen unangemes-
sene Risikokonzentrationen vermieden werden. Die
AKA steuert und Uberwacht ihre Risiken mit dem
Ziel, ihr Risiko- und Ertragsprofil langfristig optimal
zu gestalten und jederzeit die erforderliche Risiko-
tragfahigkeit zu gewahrleisten.

Die AKA

« ist ein Nichthandelsbuchinstitut und betreibt ak-
tuell kein ,Depositen- und Spareinlagenge-
schaft”; lediglich werden Uber eine Einlagenver-
mittlungsplattform direkt Einlagen privater
Kunden akquiriert;

« refinanziert sich Uber ihre Eigenmittel, Refinan-
zierungslinien der Gesellschafterbanken sowie
durch Dritte und kann im Interesse der Diversifi-
zierung der Refinanzierungsquellen, unter Abwa-
gung von Aufwand und Kosten, Mittel auch direkt
am Kapitalmarkt aufnehmen;

« istim Treasury nurin dem Umfang tatig, wie es die
Refinanzierung ihres Kreditgeschafts und die Si-
cherstellung der Liquiditat beziehungsweise re-
gulatorische Rahmenbedingungen erfordern;

« ist bestrebt, Zinsdnderungs- und Wahrungsrisi-
ken durch kongruente Refinanzierung oder ent-
sprechende Sicherungsgeschéfte zu minimieren
und

» tatigt im Rahmen der Steuerung regulatorischer
Vorgaben und des Liquiditatsmanagements An-
lagen in Wertpapiere.

Risikopolitik: Die Risikopolitik respektive Gesamt-
banksteuerung umfasst samtliche Maf3nahmen zur
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planméafligen und zielgerichteten Analyse, Steue-
rung und Uberwachung aller eingegangenen Risi-
ken. Es ist die geschaftspolitische Ausrichtung der
AKA, die Risiken in erster Linie auf die mit dem Kern-
geschaftsfeld Handels- und Exportfinanzierungen
beziehungsweise ,Trade Finance® verbundenen
Adressenausfallrisiken zu beschranken. Daneben
wurden im Rahmen der ,AKA Strategie 2028 be-
stehende Geschéaftsfelder weiter ausgebaut (siehe
Kapitel 4, ,Chancen- und Prognosebericht“) und
seit Ende 2025 das neue Geschaftsfeld ,Acquisi-
tion Finance & Midcap Loans" zur Diversifizierung
der Risiken auf Gesamtportfolioebene aufgebaut.

ESG-Risiken werden explizit in allen Risikoarten ge-
maf aufsichtsrechtlichen Vorgaben berlcksichtigt
und sind in der AKA Governance (Gremien, Repor-
ting, Aufbau-/Ablauforganisation) entsprechend
berlcksichtigt. Die ESG-Risiken umfassen im The-
menfeld Environmental physische & transitorische
Risiken, weiterhin werden noch Social Risiken und
Governance Risiken bewertet. Insbesondere im
Kontext des Adressenausfallrisikos, der Risikoin-
ventur und des Stresstestings werden diese Risiken
gepruft. Die konkrete Ausgestaltung wird kontinu-
ierlich weiterentwickelt, um sich andernde Rah-
menbedingungen zu reflektieren (z. B. Taxonomie-
Anderungen, CSRD-Anforderungen).

Das Team Sustainability der Abteilung Export &
Agency Finance Ubernimmt eine beratende Rolle
in Bezug auf ESG-Risiken und ist durch den Abtei-
lungsleiter im Risiko- und Kreditkomitee sowie im
Sustainability Board vertreten.

Risikostrategische Grundprinzipien

Als bedeutende Grundlage fur ein angemessenes
und wirksames Risikomanagement sieht die AKA
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eine gelebte Risikokultur und ein einheitliches Ver-
standnis der Risikotoleranzen und des Risikoappe-
tits innerhalb des Hauses, welche die Basis fur die
gesamte Organisation und das Geschaft bilden.

Risiken stellen aus der Geschéftsstrategie abgelei-
tete Unsicherheiten bezliglich zukUnftiger Entwick-
lungen dar. Auf Basis der in der Geschéftsstrategie
definierten Zielsetzung ergibt sich unter Bertck-
sichtigung des vorhandenen Kapitals die Méglich-
keit, Risiken aktiv einzugehen. Die Ableitung der
konkreten Risikolimite wird im Risikoappetit ermit-
telt und berlcksichtigt die Maglichkeit, frihzeitig
auf Limitauslastungen einzuwirken und LimitUber-
schreitungen vorzubeugen. Daneben hat sich die
AKA Werte gegeben, deren Umsetzung zur Risiko-
minderung beitragen sollen.

Die Geschaftsleitung (GL) legt unter BerUcksichti-
gung der Risikotragfahigkeit die risikopolitischen
Leitlinien fUr alle erkennbaren Risiken auf Basis des
,Drei-Linien-Modells* fest. Dokumentiert sind die
Leitlinien in der Risikostrategie, die alle fir die AKA
wesentlichen Risikoarten umfasst. Durch die GL er-
folgt jahrlich eine Uberprifung der Risikostrategie,
die anschlieBend mit dem Aufsichtsrat der AKA dis-
kutiert wird. Es liegt in der Gesamtverantwortung
der GL, das Risikokonzept durchgangig in die Or-
ganisation zu integrieren und die Risikokultur festin
der Unternehmenskultur zu verankern.

Dies stellt die AKA durch die Aufbau- und Ablaufor-
ganisation sicher. Die Verantwortlichkeit fir die Um-
setzung der durch die GL festgelegten Risikopolitik
liegt vornehmlich in den mit dem Kreditgeschaft
betrauten Abteilungen: Kreditrisikomanagement
(KRM), Export & Agency Finance (EAF), Structured

Abb. 2 Funktionen der Geschéftsleitung

Finance & Syndication (SFS), Acquisition Finance &
Midcap Loans (AFL), Portfolio Management (PM)
und Treasury (TSY).

Risikostrategie: Die nach den Grundsatzen der
~Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment” (MaRisk) und den Vorgaben des Supervisory
Review and Evaluation Process (SREP) aufgebaute
Risikostrategie umfasst Regelungen zu allen we-
sentlichen Aspekten des Risikomanagements.
Beispiele: Risikotragfahigkeit, Risikosteuerung,
Stresstesting, RisikofrUhwarn-Indikatoren sowie
Grundsatze zur Ermittlung der Risikovorsorge und
eine alle Risiken umfassende Risikoinventur.

Risikoorganisation und -funktionen

Die AKA verflgt Uber eine geordnete Aufbauorga-
nisation, die im Organigramm dargestellt wird. Die-
se gliedert sich in drei Bereiche: 1. Markt 2. Markt-
folge und 3. Marktnah. Der Geschaftsfuhrer des
Bereichs Marktfolge ist hierbei flir das gesamte
Risikomanagement der AKA zustandig.

Ungeachtet dieser Ubergeordneten Zustandig-
keit umfassen die Geschaftsleitungsbereiche ver-
schiedene Funktionen und Organisationseinheiten,
die das Ziel einer angemessenen Risikoidentifizie-
rung, -steuerung und -lUberwachung unterstitzen
(Abb. 2). Explizit sind dies folgende Einheiten, wel-
che kurz vorgestellt werden:

Geschaftsleitung: Die GL ist fur die Risikostrategie
der AKA verantwortlich, die auf dem angestrebten
Rendite-/Risiko-Verhaltnis basiert. Sie sorgt auBer-
dem flr die Ausgestaltung einer angemessenen
Risikoinfrastruktur.

Chief Risk Officer (CRO)

Kreditrisiko-
management

Informations-
sicherheit

Compliance/
Geldwéasche

Auslagerungs-
management

Datenschutz
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Chief Executive Officer (CEO) Chief Operating Officer (COO)
Notfallmanagemant

Risikocontrolling Interne Revision

Arbeitssicherheit

34



Lagebericht - Risikobericht

Die GL hat die Verantwortung flr die Koordination
eines adaquaten Risikomanagement- und -con-
trollingsystems, das die internen und externen
Standards erfllt, an die Abteilungsleitungen Uber-
tragen. An die Interne Revision Ubertrug sie die Ver-
antwortung flr eine unabhangige Einschatzung
der Angemessenheit des Risikomanagement und
-Controllingsystems und die Einhaltung der vor-
handenen Verfahren.

Arbeitssicherheitsmanagement: Die Arbeitssi-
cherheit (Teil der Personalabteilung) stellt sicher,
dass die Mitarbeitenden in einem sicheren und
gesunden Arbeitsumfeld arbeiten. Sie identifiziert
potenzielle Gefahrenquellen und entwickelt Maf3-
nahmen, um Unfélle und gesundheitliche Beein-
trachtigungen zu vermeiden. Durch Schulungen
und regelmafige Sicherheitsinspektionen wird die
Einhaltung von Sicherheitsrichtlinien gewahrleistet
und kontinuierlich verbessert.

Auslagerungsmanagement: Das Auslagerungs-
management (angesiedelt in der Abteilung Finance)
Uberwacht und steuert die Auslagerung von Dienst-
leistungen und Funktionen an externe Anbieter. Es
stellt sicher, dass ausgelagerte Téatigkeiten in Uber-
einstimmung mit den gesetzlichen Anforderungen
und internen Standards durchgeflhrt werden.
Durch regelmaBige Bewertungen und Kontrollen
der externen Anbieter wird die Qualitat und Sicher-
heit der ausgelagerten Dienstleistungen gewahr-
leistet.

Compliance/Geldwasche: Die GL hat die Leiterin
der Abteilung Compliance und Geldwasche (C/G)
zur Compliance-Beauftragten gemaf3s MaRisk
sowie zur Geldwaschebeauftragten und Leiterin
Zentrale Stelle ernannt. Zu Stellvertretern fur die
einzelnen Funktionen wurden Mitarbeiter der Ab-
teilung C/G ernannt. Die Abteilungsleiterin verant-
wortet die MaRisk-Compliance-Funktion sowie die
Pravention von Geldwasche und Terrorismusfinan-
zierung, die Zentrale Stelle sowie die Einhaltung
von Finanzsanktionen. Daneben leitet sie das IKT-
Risikokontrollgremium, das die nach DORA erfor-
derliche IKT-Risikokontrollfunktion darstellt. Wei-
tere stimmberechtigte Teilnehmer des Gremiums
sind der Informationssicherheitsmanagementbe-
auftragte, ein Vertreter des Notfallmanagements
sowie jeweils ein Vertreter des Informationsrisiko-
managements und des Auslagerungsmanage-
ments.
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Die Wahrnehmung der Compliance-Funktion ist
mit zentralen und dezentralen Verantwortlichkeiten
versehen. Die MaRisk-Compliance-Beauftragte ist
fir den operativen Betrieb der Prozesse der Ma-
Risk-Compliance-Funktion verantwortlich.

Als MaRisk-Compliance-Beauftragte wirkt sie auf
die Implementierung wirksamer Verfahren zur Ein-
haltung der fur das Institut wesentlichen rechtlichen
Regelungen und Vorgaben und entsprechender
Kontrollen hin. Ferner berat und unterstitzt sie die
GL hinsichtlich der Einhaltung dieser rechtlichen
Regelungen und Vorgaben. Weiterhin koordiniert
sie die dezentralen Zustandigkeiten der MaRisk-
Compliance-Organisation der AKA.

Die Uberwachung der Umsetzung der fir die AKA
relevanten Rechtsvorschriften nimmt die MaRisk-
Compliance-Beauftragte anhand eines Uberwa-
chungsplans vor, der mit der Wesentlichkeitsanaly-
se korrespondiert. Sie informiert das Risikokomitee
der AKA regelmasig Uber die Ergebnisse ihrer Ta-
tigkeit.

Die MaRisk-Compliance-Beauftragte erstattet der
GL mindestens jahrlich sowie anlassbezogen tUber
ihre Tatigkeit Bericht. Dabei geht sie auch auf die
Angemessenheit und Wirksamkeit der Regelun-
gen zur Einhaltung der flur die AKA wesentlichen
rechtlichen Regelungen und Vorgaben ein. Ferner
berichtet sie zu moglichen Defiziten sowie Maf3-
nahmen zu deren Behebung. Die Berichte werden
an den Aufsichtsrat und die Interne Revision wei-
tergeleitet.

Die MaRisk-Compliance-Beauftragte und ihr Stell-
vertreter haben zur Durchflihrung ihrer Aufgaben
ein uneingeschranktes Zugangs- und Einsichts-
recht zu den relevanten Blchern und Unterlagen
der Bank, den relevanten Personaldaten und den
entsprechenden Datenverarbeitungssystemen
sowie ein Recht auf Auskunft gegentber allen Mit-
arbeitenden, soweit dies fur die Erflllung inrer Auf-
gaben erforderlich ist.

Bei einem personellen Wechsel der MaRisk-Com-
pliance-Beauftragten sind der Aufsichtsrat sowie
alle Mitarbeitenden der AKA zu informieren.

Die Vorschriften zu Finanzsanktionen, zur Praven-
tion von Geldwasche- und Terrorismusfinanzierung
und von strafbaren Handlungen sind zwingend
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einzuhalten; die Geldwéaschebeauftragte und ihre
Stellvertreter geben dazu Vorgaben, die von jedem
Mitarbeitenden zu beachten sind. Die Mitarbeiten-
den der Abteilung C/G Uberprifen die Einhaltung
der Vorgaben durch entsprechende Kontrollhand-
lungen. Die Geldwéaschebeauftragte berichtet min-
destens jahrlich der GL und dem Aufsichtsrat Uber
die Angemessenheit und Wirksamkeit der imple-
mentierten Sicherungsmaf3inahmen sowie das Er-
gebnis der Risikoanalyse zu Finanzkriminalitat.

In der AKA werden laufend neue Anforderungen
aus relevanten Rechtsnormen und deren Anwen-
dung auf die AKA geprift und entsprechende Fol-
gemaBnahmen abgeleitet. Jeder Mitarbeitende
hat im Rahmen seiner jeweiligen Rolle und Verant-
wortlichkeit - und entsprechend den damit ver-
bundenen Vorgaben — wachsam mit den Themen
Finanzsanktionen, Pravention von Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung sowie Verhinderung
von strafbaren Handlungen umzugehen. Die GL
der AKA ist durch entsprechende Berichts- und
Entscheidungswege in diese Prozesse eingebun-
den.

Informationssicherheitsmanagement (ISM): Die
GL hat eine Informationssicherheitsleitlinie be-
schlossen und innerhalb des Instituts kommuniziert.
Diese Leitlinie steht im Einklang mit den Strategien
des Instituts. Die AKA hat die Funktion des Infor-
mationssicherheitsbeauftragten eingerichtet. Sie
umfasst die Verantwortung flr die Wahrnehmung
aller Belange der Informationssicherheit innerhalb
der Bank und gegenuber Dritten. So stellt die AKA
sicher, dass die in der IT-Strategie, der Informa-
tionssicherheitsleitlinie und den -richtlinien nieder-
gelegten Ziele und MaBBnahmen hinsichtlich der
Informationssicherheit transparent dargestellt sind
- sowohl intern als auch gegentber Dritten. Damit
sorgt die AKA dafur, dass deren Einhaltung Uber-
pruft und Uberwacht werden kann. Das Informa-
tionssicherheitsmanagement beinhaltet Vorgaben
zur Informationssicherheit, definiert Prozesse und
steuert deren Umsetzung. Die inhaltlichen Berichts-
pflichten des Informationssicherheitsbeauftragten
an die GL - im Rahmen des IKT-Risikokontroll-Gre-
miums - sowie der Turnus der Berichterstattung
orientieren sich an BT 3.2 Tz. 1 MaRisk. Das Vorge-
hensmodell im Rahmen des ISM orientiert sich an
den gangigen Standards zur Informationssicher-
heit wie den ISO27001- und den BSI-Standard des
,Bundesamtes flr Sicherheit in der Informations-
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technik” und dient dem Ziel, ein Sicherheitsniveau
zu etablieren, das in Einklang mit der Risikostrategie
der AKA steht.

Die Aufgaben des Informationsrisikomanagements
und der Risikoanalyse werden durch die Abteilung
Fl Gberwacht. Ziel dieser organisatorischen Aufstel-
lungist es, sowohl den regulatorischen Anforderun-
gen zu entsprechen (BAIT und ab 17.01.2025 DORA)
als auch alle Risiken des Unternehmens zentral
steuern zu kdnnen.

Datenschutz: Die Einhaltung der datenschutz-
rechtlichen Vorgaben wird durch den extern be-
stellten Datenschutzbeauftragten sichergestellt.
Er beurteilt datenschutzrechtliche Sachverhalte,
fuhrt Datenschutzfolgeabschatzungen durch, kon-
trolliert und berat zum Thema Datenschutz. Ope-
rativ unterstltzt ihn dabei die Abteilung C/G, die
die Datenschutzschulungen fur Mitarbeiter koordi-
niert.

Interne Revision (IR): Die IR nimmt im Drei-Linien-
Modell - als dritte Linie — eine unabhangige und ob-
jektive Funktion wahr, ist Bestandteil des internen
Kontrollverfahrens der Bank und pruft die Ange-
messenheit und Wirksamkeit des ,Internen Kont-
rollsystems” (IKS) sowie des Risikomanagements.
Die PrUfungsschwerpunkte werden systematisch
risikoorientiert ausgewahlt und sind an den regula-
torischen Anforderungen ausgerichtet.

Die Aufgaben beinhalten dabei unter anderem die
unabhéngige Prifung und Bewertung des Orga-
nisations-Handbuchs, auf Basis eines Soll-Ist-Ab-
gleichs mit den tatsachlich gelebten Geschafts-
prozessen und Kontrollen, die Identifikation von
Schwachstellen im IKS sowie die Beurteilung der
Effektivitat der Risikosteuerungsinstrumente und
RisikofrGhwarn-Indikatoren. Ferner bertcksichtigt
sie in ihren Prifungen die Richtigkeit und Vollstan-
digkeit der Risikoberichterstattung an die GL.

Bei Projekten ist die IR begleitend tatig und nimmt
an den Lenkungsausschuss-Sitzungen teil.

Gegenuber der IR besteht eine Informationspflicht,
wenn nach Einschatzung der Fachabteilungen
unter Risikogesichtspunkten relevante Mangel zu
erkennen oder bedeutende Schadensfalle aufge-
treten sind. Auch bei einem konkreten Verdacht auf
Unregelmafigkeiten ist die IR zu informieren.
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Kreditrisikomanagement (KRM): KRM als opera-
tive Fachabteilung ist flr das Einzelrisikomanage-
ment aller Adressenausfallrisiken verantwortlich,
sowohl im Neugeschaft als auch in der laufenden
Uberwachung. KRM trifft nach eingehender Ana-
lyse Kreditentscheidungen - unter Portfolioas-
pekten und auf Einzelbasis - im Rahmen der von
der GL delegierten Eigenkompetenzen. Kreditent-
scheidungen, die die Kompetenzstufe der GL be-
treffen, werden von KRM fur die GL votiert. Bei Kre-
ditentscheidungen verfolgt die AKA das Ziel einer
Maximierung des Rendite-/ Risiko-Verhaltnisses.
Dies geschieht unter Bertcksichtigung einer risiko-
orientierten Bonitatsbewertung — auch mit Blick auf
das jeweilige Landerumfeld- und mit Fokus auf die
kinftige Kapitaldienstfahigkeit. Des Weiteren dient
eine Vorkalkulation auf Basis des Risk Adjusted Re-
turn on Capital (RaRoC) als Entscheidungshilfe im
Kreditprozess.

Beider Bewertung der Kreditnehmer und der damit
verbundenen Risiken werden zudem ESG-Faktoren
(Environment, Social and Governance) und Nach-
haltigkeitsaspekte berlcksichtigt. Auf Grundlage
eines ESG-Kriterienkatalogs (basierend auf den
Sustainable Development Goals der Vereinten Na-
tionen) und einer branchenbasierten Heatmap flr
E&S-Faktoren analysiert KRM jeden Corporate-
Kreditnehmer qualitativ auf dessen potenzielles
Exposure gegenulber ESG-Risiken. Jedem der drei
Faktoren ,E“, ,S* und ,G* wird hierbei ein niedriges/
mittleres/hohes Risiko nach einem Ampelsystem
zugeordnet. Die Kombination der einzelnen Fakto-
ren fuhrt dann zu einem ESG-Score auf einer Skala
von 1 (geringes Risiko) bis 5 (hohes Risiko). Fur die
ESG-Bewertung von Banken und Sovereigns wird
eine analoge Skala verwendet, wobei hier auf ex-
terne Scores zurlickgegriffen wird. Eventuell fest-
gestellte Verschlechterungen des ESG-Scores die-
nen, im Rahmen der regelméaBigen Uberwachung
von Kreditnehmern, als Frihwarnindikator.

Fur Corporates wird die Betrachtung der ESG-Ri-
siken auf Kreditnehmerebene durch eine ESG-Be-
wertung auf Ebene der jeweiligen Transaktion ge-
maf der oben genannten Methodik erganzt. Fur
die Portfolien Banken und Sovereigns erfolgt dies,
sofern sinnvoll und moglich. Ein besonderes Au-
genmerk ist hierbei auf den Beitrag der jeweiligen
Transaktion auf die Transition beziehungsweise
Transformation des Geschaftsmodells des Kredit-
nehmers hin zu mehr Nachhaltigkeit zu legen.

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 2025

Der Kreditrisikomanagement-Prozess als integraler
Bestandteil der Gesamtbanksteuerung wird dabei
regelmafig einer Qualitéatssicherung unterzogen. Er
umfasst die Bonitatsanalyse von Landern, Banken,
Corporates, Versicherungen und von Commodities
und Trade Finance Risiken sowie das Benchmarking
der Ergebnisse mit verflgbaren Ratinginforma-
tionen externer Agenturen. Die Zustandigkeit von
KRM umfasst auch fallweise Entscheidungen tber
eine portfolioorientierte Reduzierung des Risikos,
beispielsweise durch Forderungsverkaufe, sowie
Empfehlungen bei Entscheidungen Uber eine an-
gemessene Risikovorsorge.

KRM wirkt auch in Koordination mit dem Risikocon-
trolling an der Weiterentwicklung der bankinternen
Risikosteuerungssysteme flr Lander, Banken, Cor-
porates, Branchen, Limite etc. mit.

Notfallmanagement: Das zentrale Notfallmanage-
ment der AKA, angesiedelt in der Abteilung Cor-
porate Development and Digital Transformation
(CDDT), stellt sicher, dass bei eintretenden Scha-
densereignissen wichtige Geschéftsprozesse nicht
oder nur temporar unterbrochen und die auftreten-
den Schaden auf ein akzeptables Minimum redu-
ziert werden und somit die wirtschaftliche Existenz
der Bank gesichert bleibt.

Die AKA hat neben dem zentralen Notfallma-
nagement einen Notfallmanagement-Beauftrag-
ten sowie ein IT-Service Continuity Management
etabliert. Diese ergéanzen das zentrale Notfallma-
nagement im Rahmen der Erstellung, Umsetzung,
Pflege und Betreuung des gesamten Notfallma-
nagements. Der Notfallmanagement-Beauftragte
beaufsichtigt und koordiniert die Zusammenarbeit
und berichtet der GL quartalsweise Uber die Arbeit,
die im Rahmen des Notfallmanagements erfolgt.
Im konkreten Bedarfsfall konnen weitere Mitglieder
hinzugezogen werden. So wird zum Beispiel im Falle
einer Pandemie unter anderem die Leitung des Be-
reiches Personal eingebunden.

Methodisch orientiert sich die AKA am BSI-Stan-
dard 200-4 und bestimmt im Rahmen einer Busi-
ness Impact Analyse (BIA) die Anforderungen des
Geschaftsbetriebes, sowie welche Prozesse und
IT-Anwendungen zeitkritisch sind. Im Notfallhand-
buch hat die AKA Regelungen getroffen, welche
MaBnahmen zur Geschaftsfortfihrung, der Ver-
flgbarkeit der elektronisch gespeicherten Daten,
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Anwendungen und die flr einen Geschaftsbetrieb
im Notfall relevanten IT-Systeme sicherstellt.

Auf Ebene der zeitkritischen Funktionsbereiche
und Ressourcen der AKA bestehenim Rahmen des
Notfallmanagements neben den grundlegenden
Geschaftsfortflhrungsplanen auch Wiederanlauf-
plane zur Bewaltigung von Notfallsituationen. Diese
sind Uber die Abteilungsverantwortlichen direkt zu
beziehen.

Im Zuge der Notfallvorkehrung werden auf Basis
einer entsprechenden Notfalltestplanung regelma-
Big entsprechende Ubungen durchgefiihrt.

Fur Not- oder Krisenfalle ist eine Krisenorganisation
definiert. Im Falle des Eintretens eines konkreten
Notfalls, einer konkreten Krise, einer konkreten Ka-
tastrophe oder einer Pandemie und in Abhangigkeit
vom Anlass und Ausmaf des Ereignisses, werden
zusatzliche interne sowie gegebenenfalls externe
Einheiten in die Krisenorganisation eingebunden.
Es erfolgt eine Unterrichtung des Aufsichtsratsvor-
sitzenden durch die Leitung des Krisenstabs.

Liquiditatssteuerung: Die Abteilung TSY verant-
wortet die Liquiditatssteuerung und die damit
verbundenen, moéglichen Markt-, Liquiditats- und
Refinanzierungsrisiken. Ihr obliegt die Einhaltung
und Steuerung der im Rahmen der Risikostrategie
festgelegten Liquiditats- und Marktpreisrisiko-Li-
mite. Die Ermittlung und Uberwachung der Liquidi-
tats- und Marktpreisrisiko-Positionen sowie deren
Prognose und die Berichterstattung obliegt der Ab-
teilung Finance (Fl). Beide Abteilungen (TSY und FI)
sind fur die Einhaltung der regulatorischen Vorga-
ben verantwortlich,im Rahmen des Internal Liquidi-
ty Adequacy Assessment Process (ILAAP).

Risikocontrolling: Als zweite Linie im Rahmen des
Drei-Linien-Modells unterstutzt das Risikocont-
rolling die GL sowie die flUhrungsverantwortlichen
Stellen bei der Planung, Steuerung und Kontrolle
der geplanten unternehmerischen Aktivitaten. Das
Risikocontrolling ist in der Abteilung Fl angesiedelt.

Wesentliche Teilaufgabe des Risikocontrollings in
der AKA ist die Risikoidentifikation (unter Bertck-
sichtigung von ESG-Risiken), deren Klassifizierung,
Risikomessung, -bewertung und -steuerung, um
an der Planung und Erreichung der Unternehmens-
ziele mitzuwirken. Diese Aufgaben werden vom Ri-
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sikocontrolling unabhangig, das heif3t objektiv und
neutral, wahrgenommen. Dies schliet die Koordi-
nation eines adaquaten Risikomanagement-/Cont-
rolling-Systems ein, das die internen und externen
Standards erfillt.

Das Risikocontrolling unterstttzt die GL in allen ri-
sikorelevanten Fragen, insbesondere bei der Ent-
wicklung und Umsetzung der Risikostrategie sowie
bei der Ausgestaltung eines Systems zur Begren-
zung der Risiken. Der Leiter der Abteilung Finance
als Trager der Risikocontrolling-Funktion ist bei
wichtigen risikopolitischen Entscheidungen der GL
einzubinden.

Im Risikocontrolling liegt die Verantwortung fur
die Entwicklung von Risikomethoden, -standards
und der damit zusammenhangenden Prozesse flr
alle in der Risikoinventur ermittelten, wesentlichen
Risiken sowie die Koordination zwischen den re-
levanten Einheiten. Des Weiteren misst und Uber-
wacht das Risikocontrolling die Risikopositionen
und fuhrt Analysen Uber mégliche Verluste durch,
die mit Risikopositionen verbunden sind. Zum Ins-
trumentarium gehdren hierbei unter anderen die
Planung, Entwicklung und Implementierung von
Risikosteuerungssystemen und -verfahren. Die
Einrichtung und Weiterentwicklung von Verfahren
zur Risikofriherkennung zahlen ebenfalls zu den
Aufgaben des Risikocontrollings. Die eingesetzten
Methoden unterzieht die AKA regelmafig einer Va-
lidierung und einem Backtesting, um die Konformi-
tat mit den aufsichtsrechtlichen Vorgaben sicher-
zustellen.

Das Risikocontrolling koordiniert die mit dem zur
Verfligung stehenden Risikokapital verbundenen
Management- und Controllingprozesse, wie zum
Beispiel den Limitallokationsprozess und die Steue-
rung beziehungsweise Uberwachung des Rendite-/
Risikoprofils.

Es gewahrleistet auch die laufende Uberwachung
der Risikosituation, insbesondere in Bezug auf die
Risikotragfahigkeit und die Einhaltung der festge-
legten Risikolimite. Die Festlegung und Uberprii-
fung der Risikolimite fur alle wesentlichen Risiken
wird durch die Abteilung Fl sichergestellt — in Ab-
stimmung mit den flr die Risiken verantwortlichen
Abteilungen. Ebenfalls zur Uberwachung der Risi-
kosituation gehort die regelméafiige Durchflihrung
einer Risikoinventur, zur Ermittlung der wesent-
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lichen Risiken und zur Ableitung eines Gesamtrisi-
koprofils.

Das Risikocontrolling GUberwacht und bemisst die
NPE-bezogenen Risiken (NPE = Non-performing
Exposure) und den Fortschritt zur Erreichung von
NPE-Zielwerten, gemaf den Vorgaben der MaRisk
und der Strategie flr notleidende Risikopositionen.
Dabei bedient es sich nach Plausibilisierung der In-
formationen anderer Abteilungen (im Wesentlichen
KRM und PM).

Die Ergebnisse aus der Risikoidentifizierung, -be-
wertung, -quantifizierung und -steuerung werden
im Rahmen der Berichterstattung an die GL kom-
muniziert. Die Risikocontrolling-Funktion hat die
Verantwortung flr die unverzlgliche Weitergabe
von unter Risikogesichtspunkten wesentlichen In-
formationen an die Geschaftsleitung, die jeweiligen
Verantwortlichen und gegebenenfalls die Interne
Revision.

Fur die Erfullung der Controllingaufgaben sind den
Mitarbeitenden des Risikocontrollings alle notwen-
digen Befugnisse sowie ein uneingeschrankter Zu-
gang zu allen Informationen einzuraumen. Wech-
selt die Leitung der Risikocontrolling-Funktion, so
sind das Aufsichtsorgan sowie alle betroffenen Mit-
arbeitenden der AKA zu informieren.

Abb. 3 Internes Kontrollsystem der AKA

Internes Kontrollsystem

Die Risikoorganisation der AKA gliedert die im vor-
herigen Abschnitt beschriebenen Organisations-
einheiten und Funktionen in das sogenannte Drei-
Linien-Modell (Three Lines of Defence) ein. Es sorgt
fUr eine klare Rollenverteilung und Verantwortlich-
keit bei der Risikosteuerung und -kontrolle (Abb. 3).

Gemaf} der internen Definition des internen Kon-
trollsystems bzw. -verfahrens wird das Risikoma-
nagement z. B. durch den Aufsichtsrat mit dem Ri-
sikoausschuss sowie externe Prifer im Rahmen von
Jahresabschlussprifungen oder Sonderprifungen
unterstutzt. Diese externe Begleitung zahlt die AKA
nicht zum internen Kontrollsystem.

Die erste Linie der Verteidigung (Ist Line of Defen-
se) besteht aus den einzelnen Fachbereichen, die
im Rahmen ihrer téglichen Arbeit fir die Einhaltung
von Vorgaben und Durchflihrung von (Schltssel)-
Kontrollen verantwortlich sind. Ihre Hauptaufgabe
ist die Identifikation und Steuerung der Risiken im
operativen Geschaft.

Die zweite Linie der Verteidigung (2nd Line of De-
fense), geblndelt im Marktfolgebereich der AKA,
besteht primar aus den Funktionen des Kredit-
risikomanagements, Risikocontrolling- und Com-
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Internes Kontrollsystem (im weiteren Sinne)
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Interne Kontrollverfahren
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pliance-Funktion. Erganzt werden diese drei durch
das Auslagerungsmanagement oder auch das In-
formationssicherheitsmanagement. Diese zweite
Verteidigungslinie verfasst auch Ubergeordnete
Vorgaben/Richtlinien und Uberwacht die Einhal-
tung dieser Vorgaben.

Die dritte Linie der Verteidigung (3rd Line of De-
fense) umfasst die interne Revision (angesiedelt im
Marktbereich des CEO), welche unabhéngig die
Effektivitat des gesamten Risikomanagement- und
internen Kontrollsystems Uberprift. Sie fuhrt Au-
dits durch und berichtet direkt an die GL und den
Aufsichtsrat, um sicherzustellen, dass alle Risiken
ordnungsgemaf identifiziert und gesteuert wer-
den.

Zusammen tragen diese drei Verteidigungslinien
zur Stabilitat und Sicherheit der Bank bei, indem sie
die Umsetzung einer umfassenden und effektiven
Risikomanagement-Strategie sicherstellen.

Gremien und Komitees

Neben den hierarchischen Strukturen der Aufbau-
organisation verfugt die Organisation der AKA Uber
mehrere zentrale Gremien, welche die Geschafts-
leitung in ihrer Arbeit unterstitzen. Hierbei wurde
eine Struktur aus acht Gremien beziehungsweise
Komitees gewahlt, die in verschiedenen Bereichen
den Austausch und die Entscheidungsfindungen
verbessern. Dies betrifft die Bereiche Nachhaltig-
keit, Kredit, Risiko, IT sowie Treasury im Bereich Ak-
tiv-Passiv-Steuerung (Abb. 4).

Im Folgenden werden die Komitees und Gremien

kurz mit ihren Ubertragenen Aufgaben und Zielen
vorgestellt.

Abb. 4 Interne Gremienstruktur

Asset Liability Committee (ALCO): Das ALCO ist
das Gremium der AKA flr die strategische und
operative Gesamtbanksteuerung der finanziellen
Ressourcen Kapital, Liquiditat und Bilanzstruktur,
insbesondere Zinsrisiko-, Wahrungsrisiko- und
Fristentransformationssteuerung, unter BerUck-
sichtigung der regulatorischen Vorgaben. Dem
ALCO obliegen zudem die operativen Steuerungs-
entscheidungen, die durch Treasury umgesetzt
werden.

Das ALCO dient der Transparenz Uber aktuelle Risi-
ken, die sich durch die Entwicklungen der Aktiv- und
Passivseite der Bank gesamthaft entwickeln. Zwi-
schen den beteiligten Vertretern soll eine gemein-
same Linie bezuglich der einzugehenden Liquidi-
tats-, Zins- und Wahrungsrisiken und Fristigkeiten
sowie regulatorischen Vorgaben eruiert werden.

Sustainability Board: Das Sustainability Board ist
das Ubergreifende Steuerungs-Komitee fur alle
nachhaltigkeitsrelevanten Fragestellungen, ins-
besondere mit dem Fokus auf strategische und
regulatorische Fragestellungen. Aufgabe des Sus-
tainability Boards ist die Ubergeordnete Institu-
tionalisierung und Steuerung der Nachhaltigkeits-
strategie, wodurch die Verankerung des Themas in
allen Geschaftsbereichen und Abteilungen gewahr-
leistet ist. Weiterhin sind im Rahmen des Sustaina-
bility Boards die Auswirkungen regulatorischer Vor-
gaben, wie z.B. der Sustainable Finance-Strategie
der BaFin und der MaRisk, auf das Geschaftsmodell
und das Operating-Model der AKA zu bewerten
und entsprechende Erkenntnisse und Maf3nahmen
durch Vertreter des Sustainability Boards in die re-
levanten Komitees und Ausschusse zu tragen.

Risikokomitee (RK): Das RK ist das Ubergreifende
Komitee fUr alle risikorelevanten Fragestellungen,
insbesondere mit risikoartentbergreifendem Profil.

Geschaftsleitung

Asset-Liability Commitee Sustainability Board

Risikokemmitee
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NPP-Board IT-Steuerungskreis

IKT-Risikokontrollfunktion

Transaction Sounding Board

Kreditkommitee
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Das RK tritt regelméafBig - mindestens viermal pro
Jahr - zusammen. Inhaltlich beschaftigt sich das
RK mit der Risikoentwicklung und mit neuen und
zukUnftigen Risiken fur die Bank. Des Weiteren be-
trachtet und diskutiert das RK neue rechtliche An-
forderungen an die AKA und erdrtert Zustandig-
keiten und Verantwortlichkeiten im Eskalationsfall.
Zudem ist es das Eskalationsgremium bei Unstim-
migkeiten, insbesondere bei risikosteuerungsrele-
vanten Sachverhalten, Governance-Themen, wie
z.B. Prozessen, Richtlinien oder Kontrollhandlungen
sowie allen Sachverhalten in Bezug auf das interne
Kontrollsystem.

Primére Ziele des Risikokomitees sind die Uberwa-
chung der Risikosituation der AKA unter wirtschaft-
lichen und regulatorischen Gesichtspunkten, die
Festlegung von risikoreduzierenden Maf3nahmen
und der zur Risikosteuerung notwendigen Parame-
ter und Methoden.

Im Rahmen der Uberwachung der Risikosituation
der AKA diskutiert das RK risikorelevante Themen
sowie die Ergebnisse der mindestens einmal jahrlich
durchzuflhrenden Risikoinventur und entscheidet
Uber etwaige risikoreduzierende MaBnahmen, um
beispielsweise interne Kontrollstrukturen zu starken
und operationelle Risiken zu reduzieren. Das RK ist
darUber hinaus fur die Verabschiedung risikorele-
vanter Methoden, Modelle und Parameter zustandig.

IT-Steuerungskreis: Komplementar zu den eben
beschriebenen Gremien und Governance-Ele-
menten dient der IT-Steuerungskreis fur das IT-
MaBnahmenportfolio vornehmlich der Abbildung
Technologie-bezogener Themen unter Berlicksich-
tigung von Risiken fur die AKA.

Der IT-Steuerungskreis fungiert somit als Schnitt-
stelle zwischen Geschéafts- und IT-Strategie, mit
dem Ziel, die aus den jeweiligen Strategieprozessen
resultierenden MaBBnahmen mit IT-Bezug zu be-
werten, zu beschliefen und das Gesamtportfolio
im Sinne des Unternehmens zu steuern.

Kreditkomitee (KK): Das KK hat einen operativen
Fokus und befasst sich mit dem Management al-
ler Kredit- und Landerrisiken. In der Regel tagt das
Komitee monatlich. Es werden bedarfsorientiert
einzelne Kreditengagements mit besonderer Kre-
ditstruktur und/oder hohem Risikoprofil diskutiert
sowie geschaftspolitische und methodische Kre-
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ditthemen, auch unter ESG-Risikogesichtspunkten,
behandelt.

Ebenfalls findet eine regelméaBige Portfoliobetrach-
tung und -Uberwachung, insbesondere von erhéh-
ten Risiken der Engagements der (Pre-)Watchlist,
statt. Die Landerrisikosteuerung (aufgrund aktueller
makrodkonomischer sowie geopolitischer Entwick-
lungen) sowie etwaige Risikokonzentrationen sind
ebenfalls regelmafiig Themen der Sitzungen.

Das KK als Gremium stellt keine eigene Kompe-
tenzstufe dar. Kommen im Rahmen einer Kredit-
komitee-Sitzung jedoch die Kompetenztrager zu-
sammen, konnen Einzelgeschafts-Linien und auch
Limitgenehmigungen sowie Entscheidungen zu
Landerstrategien erfolgen.

New Product Process Board (NPP Board): Das NPP
Board ist das zentrale Entscheidungsgremium fur
die Einflhrung und Diskussion neuer Produkte und
Markte. Es bewertet die damit verbundenen Risi-
ken und Chancen und stellt sicher, dass alle regula-
torischen und strategischen Anforderungen erfuillt
werden.

Transaction Sounding Board: Im Transaction Soun-
ding Board werden Grundsatzentscheidungen
Uber Transaktionsmaoglichkeiten in einem frihen
Prozess-Stadium getroffen. Das Board fokussiert
sich hierbei auf dringende und potenziell sensible
Opportunitaten v.a. im Kontext von Akquisitionsfi-
nanzierungen und Transaktionenim Verteidigungs-
sektor. Weitere wichtige Transaktionen kénnen bei
Bedarf durch die Neugeschéaftseinheiten einge-
bracht werden. Das Transaction Sounding Board
erganzt demnach das Kreditkomitee mit dem Fokus
auf operative Grundsatzentscheidungen fir wich-
tige Einzeltransaktionen, verflgt aber Uber keine
Kreditentscheidungskompetenzen.

IKT-Risikokontrollgremium: Die IKT-Risikokon-
trollfunktion ist als Kontrollgremium daflr ver-
antwortlich, die IKT- und Cyberrisiken der AKA zu
identifizieren, zu bewerten, zu Uberwachen und zu
steuern, um die digitale operationelle Resilienz si-
cherzustellen. Ziel ist es, sicherzustellen, dass die
IKT-Systeme und -Daten der AKA gegen Bedrohun-
gen geschutzt sind und die Betriebsablaufe auch
bei IKT-bezogenen Stérungen aufrechterhalten
werden kénnen. Das Gremium fungiert als Unter-
gremium des Risikokomitees.
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3.2 Adressenausfallrisiken

Bedingt durch den Geschaftszweck stellen die
Adressenausfallrisiken die bedeutendsten Risiken
in der AKA dar.

Wir verstehen in der AKA unter dem einzelge-

schaftsbezogenen Adressenausfallrisiko die Ge-

fahr moglicher Verluste oder entgangener Ge-
winne durch den Ausfall eines Geschaftspartners
aufgrund

« unerwarteter, vollstandiger, partieller oder tem-
porarer Zahlungsunfahigkeit oder Zahlungsun-
willigkeit;

« einer mit unerwarteter Bonitatsverschlechterung
des Schuldners einhergehenden Wertminde-
rung der Forderung oder

« einer unerwarteten Reduktion der Werthaltigkeit
von Sicherheiten oder Garantien.

Neben dem einzelgeschaftsbezogenen Adressen-
ausfallrisiko berUcksichtigt die AKA, aufgrund ihrer
Emerging-Market-orientierten Geschaftsstruktur,
die Landerrisiken als besonderes Ausfallrisiko. Des
Weiteren werden im Rating- und Kreditprozess des
Adressenausfallrisikos ESG-Risiken bertcksichtigt
und bewertet, festgestellte Verschlechterungen
gelten als Frihwarnindikatoren.

Landerrisiken: Das Landerrisiko definiert die Fahig-
keit eines Landes, Zins- und Tilgungsleistungen von
Auslands- beziehungsweise Fremdwahrungsschul-
den form- und fristgerecht zu erbringen. Wesent-
licher Teilaspekt ist dabei neben dem politischen
Risiko das Transferrisiko. Das bedeutet, dass bei
vorhandener Zahlungswilligkeit und Zahlungsfahig-
keit des einzelnen Schuldners kénnte ein Land Zah-
lungen ins Ausland, beispielsweise wegen Devisen-
mangels, einschranken oder unterbinden koénnte.
Die nationale Zahlungsféahigkeit von Regierung und
Wirtschaft kann dabei weiterhin intakt sein.

Das zur Beurteilung der Ausfallwahrscheinlichkeit
eingesetzte Ratingtool der AKA umfasst eine Ska-
la von 10 bis 100. Die Ratingergebnisse sind durch
entsprechende Mapping-Tabellen mit den Rating-
ergebnissen internationaler Ratingagenturen ver-
gleichbar. Dabei werden Ratingklassen von 10 bis
50 als Investment-Grade und von 60 bis 100 als
Non-Investment-Grade klassifiziert.
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Die Ermittlung der Landerratings und deren regel-
mafige Aktualisierung flr Lander in denen die AKA
ein nennenswertes Obligo fuhrt, erfolgt auf Basis der
Berichte der Ratingagenturen (vorwiegend Fitch), in-
ternationaler Organisationen, Zentralbanken sowie
sonstiger bekannter, zuverlassiger Quellen durch
die Abteilung Kreditrisikomanagement (KRM).

Fur die Hauptmarkte der AKA erstellt KRM neben
den jahrlichen Landerrisikoanalysen im Bedarfsfall
zusatzliche Berichte oder auch Ad-hoc-Informatio-
nen. Besondere Krisenregionen beziehungsweise
Lander mit besonderen Herausforderungen stehen
unter verstarkter Beobachtung der Kreditanalysten
sowie der Geschaftsleitung (GL) und werden gege-
benenfalls im Kreditkomitee eingehend behandelt.
Des Weiteren erfolgt anhand definierter Frihwarn-
indikatoren eine monatliche Uberwachung der je-
weils 20 gréf3ten Emerging Markets im Portfolio.

Die Landerberichterstattung wird turnusmafiig
Uberarbeitet und weiterentwickelt. Schwerpunkte
sind die Analyse der politischen Stabilitat, der An-
falligkeit der Wirtschaft gegenlber Schocks, der
Entwicklung von Inflation und AuBenwirtschaft,
des Staatshaushalts und seiner Finanzierung sowie
des Bankensystems und dessen Stabilitat und Re-
gulierung. In den von der AKA schwerpunktmafig
finanzierten Emerging Markets hangt die Zahlungs-
fahigkeit der einzelnen Kredithnehmer entscheidend
auch von der politischen und wirtschaftlichen Situ-
ation des jeweiligen Landes ab. Diese beeinflusst
intensiv die Bonitat des Kreditnehmers.

Das Landerrisiko wird in Form eines Sovereign-Cei-
ling im Rahmen der Risikovorsorge nach IDW RS
BFA 7 berUcksichtigt.

Corporate Risiken: Auf Basis eines weiteren AKA
Ratingsystems werden zur Beurteilung eines Kredit-
nehmers die beiden letzten Geschéftsabschllsse
analysiert. Wichtige Kennzahlen flr die Beurteilung
der Bonitat bei Corporates sind unter anderen die
Profitabilitat, der Verschuldungsgrad, die Gesamt-
kapital-Rentabilitat und Liquiditat. Daneben wird
der Cashflow analysiert, also die Kapitaldienstfahig-
keit als weitere wichtige Groéf3e flr eine erfolgreiche
Fortflhrung eines Unternehmens. Die Beurteilung
basiert im ersten Schritt auf einem reinen Kenn-
zahlenrating. FUr die Berechnung der Kennzahlen
greift die AKA auf ein Benchmarking-System zu-
ruck, das auf einer Aufteilung in mehrere Branchen

42



Lagebericht - Risikobericht

und verschiedene geografische Regionen basiert.
Die Uberprifung und Aktualisierung dieser Bench-
marks erfolgen regelmaflig, um aktuelle Vergleiche
im nationalen sowie internationalen Corporate-Ge-
schéaft der AKA sicherzustellen.

Fur die abschlieBende Beurteilung werden zuséatz-
lich qualitative Merkmale herangezogen, die zu
einer Veranderung der rein rechnerischen Ausfall-
wahrscheinlichkeit fihren kdnnen. Im Wesentlichen
werden hier die GréBenklasse des Unternehmens
sowie aktuelle Informationen Uber den Kreditneh-
mer verarbeitet. Ferner flieBBen, falls nétig, die Be-
sonderheiten einer lokalen Rechnungslegung und
eventuelle Einschrankungen im Testat des Wirt-
schaftsprufers in das Ergebnis des Basisratings mit
ein. Die Konzernzugehorigkeit wird je nach Art der
Verflechtung bewertet und letztlich das Lander-
rating — sofern schwéacher als das Kreditnehmer-
rating - als sogenannter ,Overriding-Faktor® be-
racksichtigt.

Das Ratingtool wird bedarfsorientiert, dem Portfo-
lio der AKA entsprechend, fachlich weiterentwickelt
und angepasst. Im Rahmen eines internen Validie-
rungsprozesses untersucht die AKA die Aussage-
und Prognosefahigkeit der einzelnen Kennzahlen
hinsichtlich ihrer Trennscharfe, aber auch hinsicht-
lich des Gesamtratingergebnisses und adjustiert
gegebenenfalls.

Neben dem AKA Ratingsystem ist auch die zu-
kunftsorientierte Ermittlung, Analyse und Bewer-
tung der Kapitaldienstfahigkeit — auch unter Be-
rucksichtigung von neuen Finanzierungsbetragen
und gegebenenfalls unter Nutzung von Szenario-
analysen - ein wesentlicher Bestandteil der Risiko-
beurteilung.

Bankenrisiken: Auch Geschéaftsabschlisse von
Banken analysiert die AKA auf Basis eines Rating-
systems. Grundlage eines jeden Ratings bilden hier
die Analysen der beiden letzten Jahresabschlisse
sowie gegebenenfalls Zwischenberichte. Der quan-
titative Dateninput beinhaltet unter anderen die
Bereiche Kapitalisierung, Profitabilitat, Einlagende-
ckung und Liquiditat. Mit Hilfe eines Benchmarkings
werden die einzelnen Kennzahlen den jeweiligen
AKA Ratingklassen zugeordnet. Qualitative Aspek-
te bewerten beispielsweise Fremdwahrungsrisiken,
Zinssensitivitdt und Fristenkongruenzgrad der Akti-
va und Passiva sowie insbesondere die Asset-Quali-
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tat. Sonstige ratingrelevante Informationen werden
mittels Bonus- beziehungsweise Maluspunkten mit
in die Ratingbewertung einbezogen.

Zudem wirkt analog zum Corporate-Geschaft das
Landerrating als Overriding-Faktor. Die Beurteilung
eines mdglichen Staatssupports ist — bei Banken
mit staatlichem Gesellschafterhintergrund - ein
weiterer Baustein. Hintergrund ist die Erfahrung mit
Banken, wonach Institute mit systembildender Wir-
kung im Notfall mit der Unterstlitzung des Staates
rechnen kdnnen.

Abb. 5 Restlaufzeitenstruktur des Kreditportfolios
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Risiken aus strukturierten Finanzierungen und
Projektfinanzierungen: Fur die Beurteilung von
Projektrisiken nutzt die AKA ein separates Rating-
tool. Wesentliche Ratingelemente zur Bewertung
des zu erwartenden Projekterfolges sind das Spon-
soren-, Fertigstellungs-, Betriebs- und das Marktri-
siko. Dartber hinaus bewertet die AKA das Finanzie-
rungs- und Planungsrisiko. Diese Bonitatsfaktoren
werden entsprechend der anderen Ratingmodule
der AKA quantitativ sowie qualitativ bewertet und
ergeben das Gesamtrating.

Das neue Geschaftsfeld ,Acquisition Finance“
(strukturierte, meist mittel-/langfristige Finanzie-
rungen zur Ubernahme von Unternehmen, ent-

Uber 5 Jahre
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weder in Form einer fremdfinanzierten Ubernahme  Hauptaugenmerk der Ratings liegt dabei auf den

durch Finanzinvestoren (Private Equity, Sponsor-  Bereichen Beitrags- und Ergebnisentwicklung so-

driven Leveraged Buy Outs) oder durch einanderes  wie Ruckstellungs- und Beitragsverhaltnis.

Ubernehmendes Unternehmen (Corporate-to-Cor-

porate Acquisitions) tragt zu einer Diversifikationder ~ Im Rahmen der Rating-Qualitatssicherungs- und

Risiken auf Gesamtportfolioebene bei, zeigtjedoch  Validierungsprozesse arbeitet die AKA eng mit ex-

als Teilportfolio in sich einen erhdhten Risikogehalt.  ternen Experten zusammen, um die Weiterentwick-

Transaktionen mit hohem Fremdkapitalanteil und  lung der Ratingtools auf seine Ubereinstimmung

entsprechend hohen Verschuldungsrelationen bei  mit den regulatorischen Anforderungen sowie der

teilweise aufgeweichten Standards in den Kredit-  aktuellen Marktpraxis sicherzustellen. Die Uberprii-

vertragsdokumentationen kénnen gerade in kon-  fung dient der Optimierung und gegebenenfalls der

junkturell herausfordernden Zeiten ein Uberdurch- ~ Neugewichtung einzelner Ratingparameter.

schnittliches Risikopotenzial bergen. Vor diesem

Hintergrund werden die Adressenausfallrisiken in ~ Branchenrisiken: Bei der weiteren Strukturierung

diesem Geschaftsfeld in der AKA von Beginn an  der Corporate Risiken ordnet die AKA Konzentra-

besonders eng Uberwacht und gesteuert und mit  tionsrisiken einzelnen Branchen zu, um sie so be-

einem separaten Ratingverfahren bewertet. Aufler-  grenzen zu kénnen. Es existieren hier Branchen-

dem erfahrt das Segment eine gesonderte risiko-  limite. Dabei kann - je nach Landerrating - das

orientierte Limitierung auf Teilportfolio- und Ein-  Landerlimit als Korrektiv greifen.

zeladressebene. Zudem werden die Risiken durch

enge Risikoleitplanken begrenzt (u.a. Festlegung  Risikokonzentration: Zur Risikobegrenzung, -tber-

maximaler Verschuldungsrelationen und Aus-  wachung und -steuerung des Portfolios bezie-

schluss von Underwriting-Risiken). hungsweise der Konzentrationsrisiken verwendet

die AKA ein Limit-Steuerungssystem, bei dem fur

Versicherungsrisiken: Ein weiteres Ratingtool die Risiken auf Lander-, Branchen- und Adress-

nutzt die AKA fUr die Kundengruppe Versicherun-  ebene ratingabhangig jeweils Einzellimite installiert

gen, damit die Adressenausfallrisiken auch durch  sind. Daneben beachtet sie folgende Kriterien im

private Versicherungen minimiert werden. Als Ver- ~ Rahmen der Refinanzierung: Grof3kredite im Sinne

sicherungsgeber akzeptiert die AKA im Rahmen  §13 KWG beziehungsweise Large Exposure gemaf

der Risikosteuerung limitentlastend nur Adressen  § 387 ff. CRR Teil IV und Kontrahenten-Limitierun-

mit einem internen Investmentgrade-Rating. Das  gen (Abb. 6).

Abb. 6 Branchenstruktur des Kreditportfolios, in Mio. EUR
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Die genannten Regelungen und Kriterien, die der  seitens der Aufsicht gestellten Eigenmittelanforde-
Begrenzung und Uberwachung von Risikokonzen-  rungen regelméafig angepasst wird.
trationen dienen, sind in den Arbeitsanweisungen
und Prozessbeschreibungen der AKA festgehalten  Der Netto-Obligo-Rahmen, dessen Hohe von den
und im Organisationshandbuch (OHB) veroffent-  allokierten Eigenmitteln der AKA fir Adressenaus-
licht. Sie werden im Rahmen des Controllings re-  fallrisiken bestimmt wird (2 Mrd. EUR per Dezember
gelmaBig angewandt, veranderten Anforderungen  2025), ist nach internen Ratingklassen mit abstei-
und Bedingungen entsprechend kontinuierlich an-  genden Nominal-Limiten strukturiert. Die jeweiligen
gepasst sowie mindestens einmal jahrlich, im Rah-  Limitauslastungen werden dem Aufsichtsrat (AR) in
men der Uberarbeitung der Risikostrategie, aufihre  den turnusmaBigen Sitzungen — mindestens einmal
Angemessenheit hin Gberpruft. pro Quartal - berichtet.
Limitrahmen fir Adressenausfallrisiken und Port-  Die zur Verfligung gestellten Limite flr Konzentra-
foliosteuerung: Der zur Portfoliosteuerung in der  tions- und Adressenausfall-, Marktpreis- sowie
AKA verwendete Limitrahmen begrenzt Bruttori-  operationelle Risiken sind ausreichend und wurden
siken, unter Berlcksichtigung anerkannter Sicher- 2025 durchgéangig eingehalten.
heiten, gemaf ,Capital Requirements Regulation®
(CRR). Dies sind bewertungsfreie, finanzielle Sicher-  Die Abteilungen KRM und Fl (Finance) Uberwachen
heiten von staatlichen Exportkreditversicherun- laufend die Einhaltung aller risikorelevanten Steue-
gen. Zusatzlich akzeptiert die AKA limitentlastend  rungsparameter. Die Prifung der Angemessenheit
Versicherungsgeber im Rahmen der Risikosteue-  der Steuerungsparameter selbst findetim Zuge der
rung - der Héhe nach in Abhingigkeit ihres exter-  mindestens einmal jahrlich zu erfolgenden Uber-
nen Ratings. Der Limitrahmen basiert auf den fir  arbeitung der Risikostrategie statt. Dabei gleicht
das Adressenausfallrisiko maximal zur Verfligung  die AKA den Limitrahmen hinsichtlich seiner Hohe
gestellten Eigenmitteln gemaf3 Saule 1, dessen Nut-  und Struktur jahrlich mit der geschaftspolitischen
zung im Rahmen regelmaBiger Ermittlungen der  Zielsetzung ab und legt dies dem AR zur Kenntnis-
Risikotragfahigkeit berechnet wird. Fur alle Adres-  nahme vor. Die Risikostrategie mit dem darin ver-
senausfallrisiken hat die AKA ein Eigenkapital-Limit ~ ankerten Limitrahmen wurde mit dem AR am 2.
als Verlustobergrenze definiert, das mit Blickaufdie =~ Dezember 2025 einvernehmlich diskutiert (Abb. 7).
Abb. 7 Ratingstruktur des Kreditportfolios nach Landerrating, in Mio. EUR
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Eine 6konomische, interne Uberwachungs— und
Steuerungskomponente erganzt den besagten no-
minellen Limitrahmen und dessen Eigenkapitalnut-
zung nach Kreditrisikostandardansatz (KSA).

Internes Kreditmodell fiir die Risikosteuerung: Die
interne Risikomessung auf Portfolioebene basiert
auf dem Kreditrisikomodell CreditMetrics™. Wich-
tige Entscheidungsgroéfien bertcksichtigt die AKA
auf folgender Basis: Kreditvolumina in Form von
Exposure at Default, Wiedergewinnungsfaktoren
gemaf internem Approach, interner, ratingbasier-
ter Ansatz auf Basis eigenermittelter Probability of
Defaults (PDs) sowie Korrelationen. Diese sind unter
anderem der ,erwartete Verlust” (expected loss)
sowie der ,unerwartete Verlust“ (unexpected loss).

Das eingestellte Konfidenzniveau betragt 99,9 %
und deckt sich mit einem Zielrating von A-. Die AKA
nutzt das System im Rahmen der 6konomischen
Risikotragfahigkeit und zur Berechnung von Stress-
tests der Adressenausfallrisiken. Weiterhin finden
die Daten Verwendung fur die Validierung der AKA
eigenen Ratingsysteme im Zuge der Trennschar-
fenanalyse.

Kreditentscheidungsprozess und Kompetenz-
regelung im Rahmen der Limitsteuerung: Jede
Kreditentscheidung erfordert im Sinne der Funk-
tionstrennung nach MaRisk zwei zustimmende Vo-
ten von den Abteilungen Export & Agency Finance
(EAF), Structured Finance & Syndication (SFS), Ac-
quisition Finance & Midcap Loans (AFL) (zusammen
Neugeschaft genannt) — bzw. im Bestandsgeschaft
von der Abteilung Portfoliomanagement (PM) - und
KRM. Die AKA verzichtet auf eine Abgrenzung zwi-
schen risikorelevantem und nicht-risikorelevantem
Kreditgeschaft gemaf MaRisk BTO 1.1 Tz. 4. Die Ab-
teilungen Neugeschaft, PM sowie KRM verfligen
gemeinsam Uber gestaffelte Netto-Kreditkompe-
tenzen (das heif3t nach Bericksichtigung von Eigen-
mittelentlastenden Sicherheiten) bis zu einer Hohe
von 1 Mio. EUR, je Kredithehmereinheit/-gruppe
verbundener Kunden. Fur das FI-Desk bestehen se-
parate Kompetenzen.

Wird im Rahmen der Eigenkompetenz durch das
KRM ein Kreditgeschaft negativ votiert, kann im
Rahmen der Eskalation auf Antrag des Neuge-
schéftes der Kreditantrag der nachsthéheren Kom-
petenzstufe zur abschlieBenden Entscheidung vor-
gelegt werden. Fur Kredite mit einem bestimmten
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Nettorisiko erstellen die Abteilungen EAF, SFS, AFL
beziehungsweise PM und das flr die Abteilung ver-
antwortliche Mitglied der GL die Erstvoten. KRM
und GL Marktfolge bilden das unabhangige Zweit-
votum. Bei Stimmengleichheit (2:2) gilt der Kredit
als abgelehnt. In Risikofragen kann die Marktfolge
nicht Uberstimmt werden.

Die GL kann zur Limitsteuerung flr gewisse Zeit-
raume Uberschreitungen der genehmigten Einzel-
adressen-, Branchen- oder Landerlimite bewilligen.

Sofern im Rahmen der Geschaftsentwicklung er-
forderlich, kann die GL nachfrageorientiert und
passend zum Gesamtprofil die Einrichtung von ent-
sprechenden Sonderlimiten beim AR beantragen.

Risikobegrenzung/Monitoring: Wesentliches Ziel
des Kreditrisikomanagements der AKA ist es, eine
risikoadaquate NPL-Quote (NPL = Non-Performing-
Loans) beizubehalten, das Eigenkapital zu schiitzen
und die Risikotragfahigkeit der AKA weiterhin si-
cherzustellen.

MaBnhahmen zur Erreichung dieser Ziele sind im

Wesentlichen:

« fruhzeitige Identifizierung von Negativ-Entwick-
lungen,

« effektives und effizientes Management der In-
tensiv- und Problemkreditengagements,

« UnterstUtzung und Gewahrung geeigneter
Forbearance-MaBnahmen und

« geeignete Verkaufs- oder Verwertungsmafinah-
men.

Die frUhzeitige Erkennung von erhdhten Risiken
erfolgt anhand definierter, qualitativer und quanti-
tativer Frihwarnindikatoren. Die AKA fuhrt in einer
Pre-Watchlist die Engagements, die unter anderem
durch qualitativ negative Entwicklungen und Veran-
derungen des Kreditnehmers auffallig wurden - ob
im Sitzland oder im Kreditnehmerumfeld.

Bestehen konkrete Handlungsnotwendigkeiten (bei
gegebenen Handlungsmaoglichkeiten), resultierend
aus (drohenden) finanziellen Schwierigkeiten, wird
das entsprechende Engagement in die Intensivbe-
treuung Ubernommen. Es erfolgt also eine Einstu-
fung als Intensivkredit.

Nach eingehender Analyse der Rahmenbedingun-
gen und insbesondere der Kapitaldienstfahigkeit
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der Intensivkredite und der Problemkreditengage-

ments (das heif3t notleidende Kredite oder NPLs)

wird ggf. in enger Abstimmung mit der begleitenden

Bank oder dem jeweiligen Bankenkonsortium eine

der nachfolgenden strategischen Optionen (oder

die Kombination verschiedener Optionen) gewahlt:

« Halten der unveranderten Risikoposition

« Aktive Reduktion (Verkauf, Wertberichtigung)

« Abwicklung (Sicherheiten-Verwertung, Insol-
venzverfahren oder sonstige gerichtliche Verfah-
ren, auBergerichtliche Einigung, Ausbuchung)

« Restrukturierung/Einleitung von Forbearance-
Mafinahmen

Wenn Forbearance-Maf3inahmen erfolgen, dann ist
zwingend eine Zuordnung als Intensiv- oder gege-
benenfalls als Problemkredit vorzunehmen.

Einen bedeutsamen Leistungsindikator stellt der
KPI ,EL zu EaD" als das Verhaltnis der Pauschalwert-
berichtigung (12-Monats Expected und Lifetime
Expected Loss) zum Netto-Exposure dar. Per 31. De-
zember 2025 betrug der Wert 1,9 % (VJ: 2,0 %), bei
einem Planwert von 2,3 %. Einen weiteren bedeut-
samen Leistungsindikator stellt der Return on Risk-
weighted Assets (RORWA) dar. Per 31. Dezember
2025 konnte der Planwert von 4,1% mit 4,4 % (VJ:
4,7 %) Ubertroffen werden. Als dritter bedeutsamer
Leistungsindikator im Bereich des Kreditportfolios
wurde das Netto-Exposure von Kunden mit ESG-
Score 4 und 5 im Verhaltnis zum gesamten Netto-
Exposure festgelegt. Der ESG-Score wird fur jeden

Abb. 8 Risikovorsorge zum Stichtag

Kunden anhand einer Skala von 1bis 5 ermittelt. Wo-
bei die Scorewerte 4+5 die negativste Einstufung
darstellen. Per 31. Dezember 2025 betrug der Wert
27,5 % (VJ: 28,8 %), bei einem Planwert von 36,0 %.

Aufgrund des Krieges Russlands in der Ukraine wird
das bestehende Russland- und Belarus-Portfolio
seit 2022 laufend intensiv im Rahmen der Watch-
list monatlich analysiert. Seit Kriegsbeginn wurde
das Neugeschaft in den genannten Regionen aus-
gesetzt.

2025 konnte das bestehende Russland- und Bela-
rus-Portfolio weiter reduziert werden. Mit Blick auf
die Uberwiegend gegebene Zahlungswillig- und
Zahlungsfahigkeit der Adressen liegt ein Hauptfo-
kus auf der Identifikation moglicher Zahlungswege
zur Bedienung der Forderungen - dies unter stren-
ger Einhaltung aller sanktionsrelevanten Vorgaben
und in Abstimmung mit den involvierten Partner-
banken.

Die AKA bildet flr Adressenausfallrisiken handels-
rechtlich eine Risikovorsorge. Diese &ufert sich ent-
weder in Form einer Einzelwert- oder Pauschalwert-
berichtigung. Die Risikovorsorge zum Stichtag zeigt
sich wie folgtin Abb. 8.

Der 2022 begonnene Krieg Russlands in der Ukraine
hatte auch 2025 Auswirkungen auf die Bildung der
Risikovorsorge. FUr das entsprechende Teilportfolio
ergeben sich zum Stichtag folgende Werte (Abb. 9).

Risikovorsor Bestand 01.01. Zufilihrungen Auflésungen Umgliederung Verbrauch Bestand 31.12.
stiovorserge in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR
Einzelwertberichtigungen 30,4 10,2 51 0,6 0,5 35,7
Pauschalwertberichtigungen 357 13,4 16,9 -0,6 0,0 31,6
Gesamt 66,2 23,6 22,0 0,0 0,5 67,3
Abb.9 Werte fiir das Teilportfolio Russland / Belarus
L. Bruttorisiken Sicherheiten Nettorisiken EWB PWB* Risikovorsorge
Risikoland X . . . . N . . . . gesamt
in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR S
in Mio. EUR
Belarus 17 1,3 0,4 01 01 0,2
Russland 1081 80,4 27,7 0,0 8,6 8,6
Gesamt 19,8 91,7 28,1 01 87 8,8

* inklusive Post Model Adjustments
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Zudem besteht bei einem Teilportfolio erhdhte la-
tente Risiken aufgrund von Transformationsrisiken.
Diese zeigen sich in dem Teilportfolio hinsicht-
lich der zukUnftigen Aussichten auf Gelingen oder

Scheitern von Transformationsprojekten. Fuir die-
ses Teilportfolio ergeben sich folgende Werte zum
Stichtag (Abb. 10):

Abb.10 Werte fiir das Teilportfolio Transformationsrisiken

Bruttorisiken Sicherheiten

Nettorisiken EWB PWB Risikovorsorge

Risikoland in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR - NﬂZSELTF:
Pakistan 18,5 176 0,9 0,0 04 04
Schweden 44,0 19,0 25,0 0,0 71 4l
Vietnam 431 38,5 46 0,0 1,2 1,2
Gesamt 105,6 751 305 0,0 87 87

Der am 28.02.2026 begonnene Krieg zwischen
USA/Israel und dem Iran und die potentiellen Er-
weiterungseffekte in der Nahost-Region werden
eng begleitet. Das AKA Obligo in den involvierten
Landern und Anrainerstaaten betragt 1.753,5 Mio.
EUR beziehungsweise 220,4 Mio. EUR (Brutto-/
Nettorisiko). Das Kreditvolumen teilt sich wie folgt
nach Landern auf (Abb. 11):

3.3 Marktpreisrisiken

Die bei der AKA zu beachtenden Marktpreisrisiken
resultieren alleinig aus einer nicht fristenkongru-
enten Refinanzierung des Kreditgeschafts, be-
ziehungsweise zu einem geringen Anteil aus der
Haltung von Instrumenten der Liquiditatsreserve.
Als sogenannte Unterrisiken von Marktpreisrisiken
betrachtet die AKA Zinsanderungsrisiken (IRRBB),
Devisenkursrisiken aus den in Fremdwahrung he-
rausgelegten Krediten und Refinanzierungen so-
wie Credit-Spread-Risiken bei Finanzinstrumenten
(CSRBB). Letztere sind allerdings nicht wesentlich,
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Abb. 11 Werte fiir das Portfolio Irankrieg

Bruttorisiko Nettorisiko*

Land in Mio. EUR in Mio. EUR
Agypten 190,1 39,3
Armenien 6,4 6,4
Aserbaidschan 57,2 31,4
Irak 957 4,8
Jordanien 15,7 15,7
Oman 38,2 10,0
Pakistan 18,6 0,9
Saudi-Arabien 97,0 4,8
Turkei 832,9 59,6
Turkmenistan 13,6 07
USA 617 23,3
VAE 326,5 237
Gesamt 1.753,5 220,4

* nach Abzug von Sicherheiten

da die AKA dem CSRBB unterliegende Finanzins-
trumente lediglich im Rahmen der Haltung der Li-
quiditatsreserve und Liquiditatssteuerung erwirbt
und dabei nur Instrumente erstklassiger Bonitat halt
(insbesondere HQLA im Sinne der CRR).

3.3.1 Fremdwahrungsrisiken (FX-Risiken)

FX-Risiken entstehen aus einer Ungleichheit von
Forderungen und Verbindlichkeiten im Betrag in
einer von der Bilanzwahrung (EUR) abweichen-
den Wahrung. Eine Anderung des Wechselkurses
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hat damit eine das Ergebnis beeinflussende Wir-
kung.

Die AKA ist bestrebt, Wahrungsrisiken zu vermei-
den. Hierzu werden Forderungen aus dem Kredit-
geschaft, die nicht auf Euro lauten, grundsatzlich
durch eine konforme Finanzierung in der jeweiligen
Wahrung refinanziert. Soweit eine Refinanzierung
in der Wahrung nicht méglich ist, ist ein Sicherungs-
geschaft (Cross-Currency-Swap, Devisenterminge-
schéft) vorzunehmen.

Im Rahmen der Capital-Requirements-Regula-
tion-Meldung (CRR-Meldung) werden die Fremd-
wahrungsrisiken monatlich berechnet, indem je
Wahrung die in Euro umgerechneten, bewerteten
Forderungen den Verbindlichkeiten gegentiberge-
stellt werden. Die Summe Uber alle Fremdwahrun-
gen (in Absolutbetréagen) ist in Hohe der aktuell gl-
tigen Eigenmittelanforderungen mit Eigenmitteln
zu unterlegen und gilt als Grof3e fur das Fremdwah-
rungsrisiko der AKA, in der normativen Perspektive
der Risikotragfahigkeit.

Die 6konomische Ermittlung des Fremdwahrungs-
risikos erfolgt durch ein Value-at-Risk Modell (VaR).

Abb.12 Kennzahlen Marktpreisrisiko

Das Ergebnis aus dem Modell wird mittels histori-
scher Simulation als empirisches 99,9 %-Quantil mit
einer skalierten Haltedauer Uber ein Jahr ermittelt.

3.3.2 Zins#nderungsrisiken (ZAR)

Das ZAR ist definiert als das bestehende oder kiinf-
tige Risiko fur die Ertrage und den wirtschaftlichen
Wert eines Instituts, das sich aus nachteiligen Zins-
bewegungen mit Auswirkungen auf zinssensitive
Instrumente ergibt.

Die Ermittlung des ZAR mittels dkonomischer Be-
rechnung erfolgt anhand eines VaR-Modells. Das
Ergebnis aus dem Modell ist ebenfalls ein empiri-
sches 99,9 %-Quantil Barwertveranderungen beim
ZAR im Anlagebuch sind auf Basis des von der Ba-
Fin vorgegebenen Verfahrens zu ermitteln, gemaf
den aktuell gultigen Vorgaben.

Um den Anforderungen aus den MaRisk zu ent-
sprechen, wird die Auswirkung eines Zinsschocks
auf Zinsertrage/Zinsaufwendungen untersucht
und der Effekt, bezogen auf die kommenden zwolf
Monate, ermittelt (Abb. 12).

Risikoart Risikokennzahl :rxf?&; ?’\1/'2'()225;
Fremdwahrungsrisiko Eigenmittelunterlegung gemafl CRR 0,9 0,5
VaR-Modell 12,8 2,8
Zinsanderungsrisiko (EVE) VaR-Modell 21,6 227
Parallelverschiebung aufwarts -17,6 -19,6
Parallelverschiebung abwarts 10,3 1,9
Versteilung -1,8 -57
Verflachung -1,3 1,0
Kurzfristschock aufwarts -7,0 -4,3
Kurzfristschock abwarts 3,6 2,3
Zinsanderungsrisiko (NI1) Parallelverschiebung aufwérts 2,8 3,4
Parallelverschiebung abwarts -5,3 -6,7
Net Interest Income Supervisory Outlier Test (NII-SOT) -1,6% -2.2%
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3.4 Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditatsrisiko sind in der AKA das Zah-
lungsunfahigkeitsrisiko und das Liquiditatsfristent-
ransformationsrisiko subsumiert.

Das Zahlungsunfahigkeitsrisiko bezeichnet das Ri-
siko, gegenwartigen oder zukinftigen Zahlungs-
verpflichtungen nicht, nicht vollstandig oder nicht
zeitgerecht nachkommen zu kénnen. Es umfasst
das Risiko, dass Refinanzierungsmittel nicht oder
nur zu erhéhten Marktsatzen aufgenommen wer-
den (Refinanzierungsrisiko) oder dass Aktiva nur mit
Abschlagen liquidiert werden konnen (Marktliquidi-
tatsrisiko).

Das Risiko der Liquiditatsfristentransformation be-
steht darin, dass innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums und auf einem definierten Konfidenzniveau
Verluste auftreten kdnnen. Diese entstehen durch
Veranderungen der eigenen Refinanzierungskurve
(Spreadrisiko).

Die strategische Liquiditatssteuerung befasst sich
mit der Ermittlung, Planung und Steuerung des Re-
finanzierungsbedarfs der AKA (strukturelle Liquidi-
tat) und der eingegangenen Fristentransformatio-
nen. Der Betrachtungshorizont liegt im Bereich von
mehr als einem Jahr. Zur Analyse werden stichtags-
bezogene und auf Prognosen basierende Liquidi-
tatsablaufbilanzen erstellt.

Die Liquiditatsrisikomessung im Sinne des Zah-
lungsunfahigkeitsrisikos erfolgt auf der Basis von
Liquiditatsablaufbilanzen. Diese geben, gegliedert
nach Laufzeitbandern, die Zahlungsstrome aus
dem Kreditgeschaft und den zu ihrer Finanzierung
erforderlichen Fremdmittelaufnahmen wieder. Im
Rahmen von Szenario-Betrachtungen flieBen un-
terschiedliche Annahmen bezlglich der Entwick-
lung der Zahlungsstrome ein.

Mittelaufnahmen zur Refinanzierung von Kredit-
vergaben der AKA sollen, unter Beachtung der
Wirtschaftlichkeit, moglichst mit unterschiedlichen
Kontrahenten getatigt werden.

Wahrend operative Liquiditatsrisiken durch Vorsor-
gemaBnahmen (Haltung einer Liquiditatsreserve)
minimiert werden konnen, muss das durch Fristent-
ransformation entstehende Liquiditatsrisiko quanti-

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 2025

fiziert, Uberwacht und im Rahmen der Risikotragfa-
higkeit berucksichtigt werden.

Quantifizierbarer Ausdruck des Liquiditatsfristen-
transformations-Risikos ist das Spreadrisiko: Bei
nicht vollstandig durchfinanzierten Kreditvergaben
entsteht ein zusatzlicher Refinanzierungsaufwand
dadurch, dass sich zum Zeitpunkt der Notwendig-
keit von Anschlussfinanzierungen die Refinanzie-
rungskurve der AKA (nach oben) verschoben hat
und somit hohere Aufschlage eingepreist werden
mussen.

Zur Quantifizierung des Liquiditatsrisikos wird ein
VaR-Modell verwendet. Auf Basis der historischen
Geldmarktgeschafte der Bank werden die AKA
eigenen Spreads ermittelt. Die Spreads werden
mit den ermittelten Finanzierungslicken aus der
Liquiditatsablaufbilanz multipliziert. Die Ergebnisse
stellen einen VaR mit einem Konfidenzniveau von
99,9 % dar.

Als Liquiditatskennzahlen werden zusatzlich die

LCR (Liquidity Coverage Ratio) und die NSFR (Net
Stable Funding Ratio) berechnet (Abb. 13).

Abb. 13 Kennzahlen Liquiditatsrisiko

50

31.12.2025
in Mio. EUR
bzw.in %

Risikokennzahl

31.12.2024
in Mio. EUR
bzw.in %

VaR-Modell 53

6.4

Liquiditatsreserve 256

222

Liquidity Coverage Ratio 235

157

Net Stable Funding Ratio 12

108

Aufgrund der besonderen Gesellschafterstruk-
tur ist die AKA in der Lage, auch in schwierigen
Marktphasen die erforderliche Refinanzierung des
Kreditgeschafts Uber ihre 17 Gesellschafterban-
ken sicherzustellen. Eine wichtige Finanzierungs-
quelle stellen dabei Kredite von Gesellschaftern
und Nicht-Gesellschaftern dar. Daneben wer-
den von Gesellschafterbanken auch Finanzmittel
zur kurzfristigen Refinanzierung im Rahmen von
Geldhandelslinien bereitgestellt. Zur Diversifika-
tion des Refinanzierungsportfolios nutzt die AKA
auch Refinanzierungsmittel von Kunden aus dem
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offentlichen und privatwirtschaftlichen Bereich.
Diese werden in Form von Termingeldeinlagen und
Schuldscheindarlehen entgegengenommen. Mit
einzelnen Kunden bestehen unbestatigte Linien fur
den regelmafligen Handel von Termingeldern.

Die Refinanzierungsstruktur der AKA basiert damit
auf mehreren Saulen, die wie in Abb. 14 dargestellt
in Anspruch genommen wurden.

3.5 Non-Financial Risks

Zu den Non-Financial Risks (NFR) zahlen in der AKA
operationellen Risiken, Reputationsrisiken sowie
sonstige NFR.

Im Rahmen eines jahrlich durchgeflihrten Self-As-
sessments fur NFR identifiziert und bewertet die
AKA diese, wobei auch der Einfluss von ESG-Fak-
toren pro Risikotreiber berlcksichtigt wird. Hierbei
werden alle abteilungsinternen Meldungen in der
Abteilung Finance (Fl) zusammengeflhrt, ausge-
wertet und auf Plausibilitat hin untersucht. Redun-
danzen werden eliminiert. Die Ergebnisse flie3en
schliefllich in die Risikoinventur der AKA ein.

NFR werden durch verschiedene MaBnahmen
reduziert, so bildet z.B. die Risikokultur den Rah-
men, der durch die Anweisungen innerhalb der
schriftlich-fixierten Ordnung (sfO) konkretisiert und
durch prozessinterne Kontrollen sowie solche der
zweiten Verteidigungslinie Uberwacht wird. Dar-
Uber hinaus wird der Weiterbetrieb zeitkritischer
Prozesse im Rahmen des Notfallmanagements si-
chergestellt.

Neben einem funktionierenden internen Kontroll-
system und einem Notfallmanagement erfolgen
regelméaBig Schulungen und Weiterbildungen der
Mitarbeiter, um adaquate Vorgehensweisen und
aktuelles Know-how zu sichern.

Die AKA schlief3t zur Mitigation von ausgewahlten
NFR entsprechende Versicherungen ab, fur die
im Schadensfall eine Entschadigungsleistung an
die AKA gezahlt wird. Dies betrifft vor allem Ver-
sicherungen zum Thema Betriebshaftpflicht, Ver-
trauens- und Vermdgensschaden sowie diverse
weitere Versicherungen. Weitergehende Ausflh-
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Abb. 14 Struktur der Refinanzierungsquellen
Refinanzierungsquelle SRS 3112.2024
9sd in Mio. EUR in Mio. EUR
Gesellschafter 586 589
Nicht-Gesellschafter 1.080 1.037
Offentlich zugangliche Mittel 1.354 1.392
Einlagenvermittlung 269 101
Gesamtaufnahmen 3.289 3.119

rungen hierzu finden sich im Risikomanagement-
rahmenwerk.

3.5.1 Operationelle Risiken

Als operationelles Risiko definiert die AKA allgemein
die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unange-
messenheit oder des Versagens interner Verfah-
ren, Menschen und Systemen oder externer Ereig-
nisse oder Katastrophen eintreten. Diese Definition
schlie3t Rechts- und Technologierisiken mit ein,
beinhaltet jedoch nicht Reputationsrisiken, strategi-
sche Risiken, Geschaftsrisiken oder Beteiligungsri-
siken. Im Rahmen des Managements operationeller
Risiken werden insbesondere auch folgende Risiken
gesteuert, kontrolliert und Uberwacht:

« Compliance-Risiken

« IT- und Informationssicherheitsrisiken

« Datenschutzrisiken

» Personalrisiken

» Sonstige operationelle Risiken

Compliance-Risiken

Compliance-Risiken beziehen sich allgemein auf
die potenziellen Konsequenzen, die sich aus der
Nichteinhaltung gesetzlicher, regulatorischer und
interner Vorgaben ergeben. Solche VerstoBe kdn-
nen zu rechtlichen und finanziellen Sanktionen, auf-
sichtsrechtlichen Auflagen und MaBnahmen sowie
zu Reputationsschaden flhren und damit die Inte-
gritat der AKA gefahrden.

FUr die Zwecke der Risikosteuerung stehen hierbei
insbesondere die flr die AKA auf Basis ihres Ge-
schaftsmodells wesentlichen Compliance-Risiken
im Fokus, die sich auf verschiedene Rechtsthemen-
felder erstrecken.
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Im engeren Sinne umfassen die Compliance-Risi-
ken insbesondere die Subrisikoarten:

o Geldwasche und Terrorismusfinanzierung

« Sanktionen und Embargos

» Sonstige strafbare Handlungen

« Marktmanipulation

IT- und Informationssicherheit-Risiken

IT- und Informationssicherheits-Risiken beschrei-
ben die Wahrscheinlichkeit, mit der eine interne
oder externe Bedrohung aufgrund einer Verwund-
barkeit des Informationsverbundes (oder der Infor-
mationen/Daten) zu negativen Auswirkungen im
Unternehmen fuhrt. Bedrohungen und Verwund-
barkeiten kdnnen dabei kurz-, mittel- oder langfris-
tig wirken und zu einer kurzfristigen bis dauerhaf-
ten Betriebsunterbrechung fihren.

Datenschutzrisiken

Das Datenschutzrisiko beschreibt die potenzielle
Gefahr der unbefugten Offenlegung, Veranderung
oder unrechtmafigen Verarbeitung personenbezo-
gener Daten von betroffenen Personen, wie Kunden,
Mitarbeitern oder weiteren Stakeholdern infolge
unzureichender SchutzmaBnahmen, organisatori-
scher Mangel oder externer Bedrohungen. Die Ver-
wirklichung derartiger Risiken (Datenschutzverlet-
zung) kann zu schwerwiegenden rechtlichen sowie
finanziellen Konsequenzen flr die AKA flhren.

Personalrisiken

Personalrisiken beziehen sich auf die potenziellen
Konsequenzen aus fehlenden Kapazitaten bzw.
Qualifikationen der Mitarbeitenden der AKA.

Sonstige operationelle Risiken

Neben den genannten operationellen Risikoarten
findet im Rahmen der Risikoinventur fur die sons-
tigen operationellen Risiken eine Bewertung fur
Modellrisiken, Verhaltensrisiken, Risiken aus Dienst-
leistungen und Rechtsrisiken hinsichtlich ihrer We-
sentlichkeit statt.

3.5.2 Reputationsrisiken

Reputationsrisiken beziehen sich auf das 6ffentliche
Ansehen der AKA, das durch die Wahrnehmung ih-
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rer Anspruchsgruppen in Bezug auf Kompetenz, In-
tegritat und Vertrauenswurdigkeit gepragt wird. Sie
umfassen das Risiko eines Reputationsverlustes.

Werden Reputationsrisiken wirksam, dufdert sich
dies in den Reaktionen und Handlungen der An-
spruchsgruppen, die der AKA schaden kénnen.
Dies kann zu negativen Veranderungen des Markt-
werts fuhren, wobei die finanziellen Auswirkungen
im Voraus nicht exakt messbar sind.

3.5.3 Sonstige NFR

Als sonstige NFR definiert die AKA NFR, die nicht
der Definition der operationellen Risiken bzw. Re-
putationsrisiken entsprechen. Im Rahmen der
Risikoinventur findet dabei eine Bewertung flr
Geschaftsrisiken, strategische Risiken und Beteili-
gungsrisiken hinsichtlich ihrer Wesentlichkeit statt.

3.5.4 Quantifizierung des operationellen Risikos
und des Reputationsrisikos

Als Methodik zur Berechnung der Eigenmittel-
anforderungen in der normativen Perspektive fur
operationelle Risiken wird der Business Indicator
Approach (BIA) gema3 CRR angewendet. Im BIA
ist fur operationelle Risiken ein Betrag an Eigen-
mitteln vorzuhalten, dessen Hohe dem Drei-Jah-
res-Durchschnitt der erzielten Betrage aus den ver-
schiedenen Komponenten des Business Indicator
entspricht, multipliziert mit einem festgelegten Pro-
zentsatz. Jahre mit negativem Bruttoertrag bleiben
dabei unberlcksichtigt.

In der 6konomischen Perspektive quantifiziert die
AKA operationelle Risiken anhand von Szenario-
analysen (wesentliche Risikotreiber + Low-Frequen-
cy-/High-Impact-Szenarien aus der Risikoinventur),
deren Ergebnisse zu einem Value at Risk aggregiert
werden. Als Modell werden dabei sogenannte Bay-
essche Netze angewendet (Abb. 15). Das Reputati-
onsrisiko wird anhand der identifizierten Risikotrei-
ber zu einem Value at Risk aggregiert.

Die Schadenfalle im Jahr 2025 lagen in Summe
unter 10.000 EUR.
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Abb.15 Kennzahlen operationelles Risiko

.. .. 31.12.2025 31.12.2024
Risikoart Risikokennzahl in Mio. EUR in Mio. EUR
Eigenmittelunterlegung gemaf3 CRR 79 9,6

Operationelles Risiko
VaR-Modell 9,9 79
Reputationsrisiko VaR-Modell 41 -

3.6 Risikoberichterstattung

Der laufende geschaftliche Erfolg der AKA hangt in
hohem Mafe davon ab, ob sie in der Lage ist, Risi-
ken bewusst einzugehen und zu steuern. Dies er-
fordert bei allen Aktivitaten, die zur Ubernahme von
Risiken flhren, Transparenz und somit eine wirksa-
me Risikoberichterstattung.

Das interne Reporting umfasst die risikospezifische
Kommunikation zur Deckung des Informationsbe-
darfs innerhalb der AKA. Schwerpunkte des exter-
nen Reportings sind die Erfullung aufsichtsrechtli-
cher Anforderungen und Aktivitaten zur Wahrung
der Interessen der Gesellschafterbanken.

In Ergédnzung zu den allgemeinen Informationen
Uber das Risikoprofil der AKA werden weitere Analy-
sen vorgenommen, die folgende Aspekte umfassen:
ergriffene oder geplante Korrekturmaf3nahmen,
Wechselbeziehungen verschiedener Risikoarten
und der Risiken der verschiedenen Abteilungen,
Trends bei Risikoaktivitaten, Risikokonzentration,
Verstof3e gegen die Unternehmensgrundsatze und
Unwirksamkeit der operativen Kontrolle. Entspre-
chende Vorkehrungen sind bei der AKA implemen-
tiert.

Die externe Berichterstattung der Risiken erfolgt ge-
genuber dem Aufsichtsrat, den Aufsichtsbehorden
sowie im Rahmen der Zugehorigkeit zum Einlagensi-
cherungsfonds des privaten Bankgewerbes gegen-
Uber dem Prifungsverband Deutscher Banken und
der GBB-Rating Bonitatsbeurteilung GmbH.

Dabei erfolgt die Berichterstattung tber alle fir den
Geschaftsbetrieb relevanten Risiken im regelmafig
erstellten Risikobericht. Ziel der Berichterstattung
ist es, frihzeitig und umfassend auf Entwicklungen
hinzuweisen, die im Interesse der Erreichung der
Unternehmensziele eine BerUcksichtigung in der
Risiko- und Geschaftssteuerung erfordern.
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Der Bericht dient — im Sinne der Aufgabenstellung
von MaRisk - als kontinuierliches Steuerungs- und
Uberwachungsinstrument auf Portfolioebene, mit
besonderem Fokus auf die fur die AKA maf3geb-
lichen, wesentlichen Risiken wie insbesondere der
Adressenausfallrisiken, der Entwicklung des Wah-
rungs-, Refinanzierungs- und Liquiditatsrisikos so-
wie der operationellen Risiken als Grundlage zur
Erkennung und Vermeidung von Risikokonzentra-
tionen. Ziel ist der Erhalt einer jederzeit tragbaren
Risikoqualitat und Risikostreuung, unter Bertck-
sichtigung der Risikotragfahigkeit der AKA.

Der Bericht selbst gliedert sich in die Themenberei-
che:

1. Neugeschéaftsentwicklung

2. Ertragslage

3. Kreditportfolio

4. Refinanzierungsstatus

5. Risikomanagement (inkl. Stresstests)

6. Non-Financial Risk Reporting

7. Anlagen

Der Risikobericht beinhaltet zu Beginn eine Zu-
sammenfassung der wichtigsten Erkenntnisse und
Empfehlungen in Form eines Cockpits. Dabei unter-
stUtzt eine Ampelsystematik die Aussagen.

Ad hoc wird die GL Uber kurzfristig auftretende,
wesentliche Risikoveranderungen informiert, zum
Beispiel Zahlungsstérungen, Verletzung der Grof3-
kreditgrenzen, Limit-Uberschreitungen oder sich
anbahnende Liquiditatsengpasse.

Die GL informiert in den vorgenannten Fallen ge-
maf dem mit dem Aufsichtsrat vereinbarten Pro-
zedere zunachst den Vorsitzenden des Gremiums
ad hocin entsprechender Form. Mit dem Vorsitzen-
den wird danach die weitere Vorgehensweise, die
Information des Risikoausschusses sowie des Auf-
sichtsrats abgestimmt.
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3.7 Internal Capital Adequacy
Assessment Process (ICAAP) -
Sicherstellung einer ange-
messenen Kapitalausstattung

In der normativen Perspektive werden die Daten aus
dem aufsichtsrechtlichen Meldewesen aus den Co-
Rep Meldebdgen (Common Reporting Framework
Meldebdgen) Ubernommen. Als Risikodeckungs-
potenzial fungieren dabei die aufsichtsrechtlichen
Eigenmittel inklusive Erganzungskapital. Gemaf3
CRR bertcksichtigt die AKA folgende Risikoarten in
der normativen Perspektive:
« Adressenausfallrisiko (KSA-Ansatz)
« Fremdwahrungsrisiko

(Ansatz Wahrungsgesamtposition)
« Operationelles Risiko (Business Indicator Ansatz)
« Credit Valuation Risk (Standardansatz)

Die im Meldewesen ermittelten Risikopositionen, in
Form risikogewichteter Aktiva (RWA), werden mit
den aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen
multipliziert.

Die ermittelten Werte zur normativen Perspektive
der Risikotragfahigkeit werden im Monatsbericht
beziehungsweise im Risikobericht dargestellt. Da-
bei werden auch die berechneten Kapitalquoten
abgebildet sowie die Erfullung der aufsichtlichen
Mindestquoten Uberpruft.

In der 6konomischen Perspektive verwendet die
AKA einen barwertigen Ansatz. Dies bedeutet, dass
sie das Risikodeckungspotenzial barwertig auf Ba-
sis der bestehenden Vermdgenswerte und Schul-
den ermittelt. Folgende Positionen werden dabei
verwendet:

« Zinsbuchbarwert des Anlagebuchs

« abzgl. Verwaltungskostenbarwert

« abzgl. Kreditrisikopramienbarwert

« abzgl. Liquiditatsrisikopramienbarwert

« abzgl. Beteiligungsbuchwert

Auf weitere Zuschlagspositionen, wie zum Beispiel
Provisionsbarwerte, wird aus Konservativitatsgrin-
den verzichtet. Weitere Abschlagspositionen be-
stehen aufgrund des Geschaftsmodells nicht.

Bei der Ermittlung der Risiken werden ausgehend
von der Risikoinventur folgende Risiken bericksich-
tigt (Abb. 16):

Abb.16 Risikomodelle 6konomische Risikotragfahigkeit

Risikoart Verfahren

Adressenausfallrisiko

Simulationsbasiertes Monte Carlo Modell auf Basis Credit Metrics

Fremdwé&hrungsrisiko

VaR-Modell auf Basis einer historischen Simulation

Nicht finanzielle Risiken

VaR-Modell gemaf Szenarien anhand von Bayesschen Netzen bzw. Restrisikoverteilung

VaR-Modell auf Basis einer historischen Simulation auf Basis Zinsanderungs-Cashflows und risikoloser

Zinsénderungsrisiko Zinsstrukturkurven

Liquiditatsrisiko i. S. v. Refi-Spread-Risiken

VaR-Model auf Basis Liquiditatsvermoégensanderung und Spreadveranderungen

Reputationsrisiken

VaR-Modell gemaf Szenarien anhand von Bayesschen Netzen bzw. Restrisikoverteilung

Bei allen VaR-Modellen nutzt die AKA ein empiri-
sches Quantil von 0,1%. Dies entspricht einem Kon-
fidenzniveau von 99,9 %. Die Bank geht von einem
Betrachtungshorizont von zwdlf Monaten aus.

Die Ergebnisse der dkonomischen Perspektive

werden im Monatsbericht beziehungsweise Risiko-
bericht dargestellt.
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Die Kapitalplanung der AKA wird im Rahmen der
jahrlich zu aktualisierenden mehrjahrigen Ge-
schaftsplanung durchgeflhrt — unter BerUcksichti-
gung der Vorgaben aus Geschafts- und Risikostra-
tegie. Die Verantwortung hierflr tragt die Abteilung
Finance (Team Risk Controlling & Bank Control) in
Abstimmung mit der GL und den am Planungspro-
zess beteiligten Abteilungen.
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Im Basis-Szenario werden die Risikopositionen und
Eigenmittelanforderungen fortgeschrieben - auf
Basis der mehrjahrigen Geschaftsplanung - und
die entsprechende Einhaltung der Mindestkapital-
quoten sowie weiterer regulatorischer Kennzahlen
Uberpruft. Im adversen Szenario wird analog Ma-
Risk AT 4.3.3. Tz. 2 auf einen konjunkturellen Ab-
schwung abgestellt und die Auswirkungen auf die
Risikopositionen sowie Eigenmittel Uberpruft. Bei
der Ermittlung der Risikopositionen und der Eigen-
mittel bertcksichtigt und integriert die AKA Effekte
aus der 6konomischen Sichtweise.

Abb.17 Kennzahlen ICAAP

Die finale Kapitalplanung wird der GL zur Geneh-
migung vorgelegt und im Rahmen des Risikoaus-
schusses und Aufsichtsrates diskutiert und verab-
schiedet (Abb.17).

Die Gesamtkapitalquote stellt einen bedeutsamen
Leistungsindikator dar. Gegenlber dem Vorjahr
sank die Gesamtkapitalquote um 1,0 Prozentpunkte
auf 21,4 %. Der Planwert betrug 19,1 %.

Perspektive Risikokennzahl

31.12.2025
in Mio. EUR bzw. in %

31.12.2024
in Mio. EUR bzw. in %

Risk weighted Assets 1.511,8 1.378,1
Kernkapital 323,0 308,5
Erganzungskapital 0,0 0,0
Normative Perspektive Eigenmittel 323,0 308,5
Harte Kernkapitalquote 21,4 22,4
Kernkapitalquote 21,4 22,4
Gesamtkapitalquote 21,4 22,4
Risikodeckungsmasse 419,9 371,6*
Bkonomische Perspektive Risikopositionen 180,6 160,2
RDM-Ausnutzungsgrad 43,0 431*

* Umstellung Risikodeckungsmasse auf barwertige Ableitung 2025, daher Vergleichswert fir 2024

3.8 Internal Liquidity Adequacy
Assessment Process (ILAAP) -

Sicherstellung einer angemes-
senen Liquiditatsausstattung

Im ILAAP berUcksichtigt die AKA in der normativen
Perspektive alle regulatorischen und aufsichtlichen
Anforderungen sowie die darauf basierenden in-
ternen Anforderungen. Diese sind insbesondere
die Einhaltung der Liquiditatsdeckungsquote (LCR)
sowie der Net Stable Funding Ratio (NSFR). Die Be-
rechnung beider Quoten erfolgt anhand der auf-
sichtlichen Vorgaben.

Die AKA halt dartiber hinaus eine standige Liquidi-
tatsreserve vor in Form von Zentralbankguthaben
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und hochliquiden Aktiva. Sie identifiziert und quan-
tifiziert Liquiditatsrisiken analog den Beschreibun-
gen zum Liquiditatsrisiko.

Die AKA steuert, Uberwacht und berichtet die Ein-
haltung der Vorgaben zur operativen Liquiditat an-
hand der Instrumente, die zu den Liquiditatsrisiken
genannt sind. Dies sind neben der Ausgestaltung
der Risikosteuerung, den Liquiditatsstresstests/-
szenarien und den vorgegebenen Limiten, auch die
Regelungen zu einem moglichen Liquiditatsnotfall.
Zusatzlich wird im Rahmen der mehrjahrigen Ge-
schafts- und Kapitalplanung eine Refinanzierungs-
planung durchgefiihrt, die Aspekte der operativen
und strategischen Liquiditatssteuerung abdeckt.
Die Einhaltung der regulatorischen Liquiditatsan-
forderungen wird ebenso gepruft.
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Grundsatzlich unterscheidet die AKA zwischen ope-
rativer und strategischer Liquiditat. Sie refinanziert
sich fur ihre Kreditaktivitaten stets Uber den Termin-
geld- und Kapitalmarkt sowie diverse andere AKA
spezifische Refinanzierungsquellen. Die besondere
Refinanzierungsstruktur der AKA ist Teil der Refinan-
zierungsstrategie.

Die operative Liquiditat dient der jederzeitigen Zah-
lungsfahigkeit und betrifft in der AKA den Zeitraum
von bis zu einem Jahr. Diese operative, beziehungs-
weise kurzfristige oder auch taktische Liquiditat wird
insbesondere durch Geldhandelslinien und das Vor-
halten einer Liquiditatsreserve sichergestellt. Zudem
wird die LCR jederzeit eingehalten und Uberwacht.

Die langfristige, strategische oder strukturelle Liquidi-
tat dient der Sicherstellung der nachhaltigen Refinan-
zierung der AKA sowie der Einhaltung regulatorischer
Vorgaben. Aufgrund der spezifischen Struktur der
Aktivitaten der AKA - mit hoher Besicherung durch
staatliche Institutionen - kann sie auf diverse, auch
offentliche, Refinanzierungswege zurlckgreifen. Die
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AKA strebt dabei eine langfristig fristenkonforme Re-
finanzierung an und Uberwacht diese durch diverse
Kennziffern.

Auf Basis der Refinanzierungsstrategie und der
mehrjahrigen Geschaftsplanung ermittelt die AKA
jahrlich fur einen Mehrjahreszeitraum — analog der
Geschaftsplanung - den erwarteten Refinanzie-
rungsbedarf.

Dabei prognostiziert die AKA auf Basis von bereits
bestehendem Geschéft sowie geplanten Aktivita-
ten ein Liquiditatsprofil, das zu decken ist, und stellt
mogliche Refinanzierungswege gegenuber. Die AKA
berUcksichtigt in der Planung sowohl die perspektivi-
sche Einhaltung normativer Gréf3en als auch Szena-
rien, welche Auswirkungen auf die Liquiditatsposition
haben kdnnen.

Die Einschatzung Uber die Machbarkeit der Refinan-
zierung ist dabei in der Geschaftsplanung zu bertck-
sichtigen. Dies beinhaltet auch eine mdglicherweise
notwendige Anpassung der Geschéftsplanung.
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4.
Chancen-und
Prognosebericht

Beeinflussende
Rahmenbedingungen

Laut Prognosen der Weltbank soll die Weltwirt-
schaft 2026 mit einem realen Zuwachs von 2,6 %
weiterhin moderat expandieren, aber die geopoli-
tisch bedingte Volatilitdt zunehmen. Diese Prog-
nose spiegelt gegenlaufige Effekte wider: Einer-
seits bestehen handels- und wirtschaftspolitische
Belastungen. Die Auswirkungen der Zélle werden
im Jahresverlauf durch eine schwachere Nachfra-
ge nach HandelsgUtern und damit verbundenen
wachstumsdampfenden Effekten splrbar sein.
Impulse durch geldpolitische Lockerungen durf-
ten zunachst stltzen, allméahlich aber nachlassen.
Andererseits sollten zusatzliche 6ffentliche Inves-
titionen in einigen gréBeren Eurolandern und zu-
nehmende Technologieinvestitionen, einschlieBlich
Kunstlicher Intelligenz (KI) sowie Anpassungen im
privaten Sektor forderlich wirken. Die Kl-getriebene
UnterstUtzung gilt starker fur die USA und Asien als
fr andere Regionen. Fur die Industrielander wird
insgesamt betrachtet ein verhaltenes Wachstum
von 1,6 % erwartet. Ein graduelles Wachstum in ei-
nigen Emerging Markets (u.a. TUrkei und Bangla-
desch) durfte ein Abflachen in China teilweise aus-
gleichen.!

Nachdem das Wachstum des weltweiten Waren-
handelsvolumens im Vorjahr aufgrund zollbedingt
vorgezogener Nachfrage angetrieben wurde, wird
von der WTO fur 2026 eine deutliche Abschwa-
chung auf 0,5% prognostiziert. Nachwirkende
Effekte der zollpolitischen Maf3inahmen durften
zunehmend diffundieren und aufgebaute Lagerbe-
stande aus dem Vorjahr reduziert werden.? Ferner
wird die Handelsdynamik durch geopolitische Un-
sicherheiten getribt. Handelsumleitungen und die
Kl-getriebene Nachfrage nach Halbleitern durften
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die Exporte in viele Volkswirtschaften hingegen
stUtzen. Bilaterale Handelsabkommen mit den
USA sollten zu Veranderungen im Handelsgeflge
fUhren, abhangig von den relativen Zollsatzen zwi-
schen den Landern und Sektoren. Mit nachlassen-
den Unsicherheiten sollte der Welthandel im Folge-
jahr wieder starker expandieren.®

Industrielander

In den USA wird das das Wachstum mit 2,2 % re-
lativ stabil erwartet. Zwar werden die gestiegenen
Importzolle die Nachfrageseite weiterhin belasten,
doch staatliche EntlastungsmaBnahmen und der
anhaltende Boom im Bereich der Kunstlichen Intel-
ligenz sollten forderlich wirken.*

Nach Einschatzung der Europaischen Kommission
soll das Wachstum im Euroraum im Jahr 2026 mit
1,2 % leicht unter dem Vorjahresniveau liegen, mit
Unterschieden zwischen den einzelnen Euro-Mit-
gliedslandern. Die Binnennachfrage wird die wich-
tigste Antriebskraft des Wachstums bleiben. Unter-
stltzung durfte vom Arbeitsmarkt und sinkender
Inflation zu erwarten sein. Glnstigere Finanzie-
rungsbedingungen und zusatzliche Staatsausga-
ben sollten die Investitionen allmahlich beleben.
Weitere Impulse sind dartber hinaus vom ,Next
Generation EU“-Fonds zu erwarten. Der Ausblick
fUr die Exportwirtschaft wird durch die Zollpolitik
der USA, den verstarkten Wettbewerb mit China
und dem starken Euro belastet.®

In Deutschland sollte sich der Zuwachs des Brutto-
inlandsprodukt 2026 auf 0,9 % mafig beschleuni-
gen, nach der Wachstumsschwache in den Vorjah-
ren. Die deutsche Industrie passt sich dem globalen
Strukturwandel erst allméhlich an. Die Konjunktur
sollte mafigeblich von den geplanten staatlichen
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Mehrausgaben aus dem 2025 verabschiedeten
Finanzpaket getragen werden. Expansive Impulse
sind insbesondere fur die Bau- und Ausrustungsin-
vestitionen zu erwarten. Die US-Zollpolitik belastet
die Exportwirtschaft, aufwartsgerichtete Auftrags-
eingénge aus dem Euroraum sollten aber in der Ge-
samtschau einen leichten Zuwachs ermdglichen.®

Schwellen- und Entwicklungslander

In den Emerging Markets sollte das aggregierte
Wachstum auf 4,0 % leicht nachgeben. Die Aus-
wirkungen der verscharften US-Handelsbeschran-
kungen und das gedampfte Vertrauen dirften die
positiven Impulse durch die glinstigeren globalen
Finanzbedingungen fUr die Binnennachfrage nahe-
zu revidieren.

Bezogen auf die grof3en Regionen wird Std- und
Ostasien weiterhin die hdchsten Wachstumsraten
aufweisen, aber mit ricklaufigem Trend. In China
bleiben die auBen- und binnenwirtschaftlichen
Ungleichgewichte bestehen. Die Immobilienkrise
wird noch langer auf der chinesischen Volkswirt-
schaft lasten, so dass exportorientierte Aktivitaten
die treibenden Krafte sein werden. Einbuf3en durch
die US-Zollpolitik durfte unter anderem Indien ver-
spuren.”

Zentralasien durfte, dank der zahlreichen Infra-
strukturprojekte flr den Handelsstreckenausbau
des Mittleren Korridors, weiterhin Wachstumsim-
pulse erhalten.® Der Region sollte das Bestreben
von Industrielandern, inre Bezugsquellen fur stra-
tegische Rohstoffe zu diversifizieren, zu Gute kom-
men, mit entsprechend positiven Auswirkungen
fur die Investitionstéatigkeit. Ein geringerer Olpreis
sollte sich bei den Exporteinnahmen in Kasachs-
tan und Aserbaidschan zwar bemerkbar machen,
ein héherer Goldpreis die wirtschaftlichen Aktivi-
taten in Usbekistan, Kirgisistan und Tadschikistan
jedoch fordern. Gedrosselte Geldtransfers von im
Ausland tatigen Arbeitskraften konnten den bis-
lang auBerst expansiven, privaten Konsum in den
kleineren Volkswirtschaften hingegen etwas damp-
fen. Zahlreiche osteuropaische Lander durften von
den verbesserten Finanzierungsbedingungen und
steigender Inanspruchnahme von EU-Mitteln pro-
fitieren. Die Turkei dlrfte vom fortschreitenden Dis-
inflationsprozess und der gelockerten Geldpolitik
weiteren konjunkturellen Aufwind erhalten.®
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Fur Afrika wird mit einer Wachstumsbeschleuni-
gung gerechnet, getrieben durch einen besseren
Ausblick fur Lander, die Industrierohstoffe oder
Gold exportieren. In Lateinamerika durfte der Ex-
portsektor durch die US-Zollpolitik zwar Belastun-
gen verzeichnen, verbesserte Finanzierungsbedin-
gungen dUrften hingegen kompensatorisch wirken;
ein Ausbau der Handelsbeziehungen mit Europa ist
perspektivisch moglich.”®

Risiken und positive Impulse

Neben der Betrachtung der wirtschaftlichen Lage
ist es fur den Geschaftsschwerpunktder AKA wich-
tig, die Risiken zu beurteilen, die sich aus verschie-
denen internationalen Einflussfaktoren ergeben.

Zu den grofiten weltwirtschaftlichen Risiken zah-
len potenziell aufkommende, geodkonomische
Auseinandersetzungen zwischen Staaten unter
zunehmender Instrumentalisierung der Wirt-
schafts- und Handelspolitik. Dies kann die Form
von Sanktionen, Handelsbarrieren mit Zollen sowie
strategischen Export- und Investitionskontrollen
annehmen. Staatliche, bewaffnete Konflikte durch
eine Kombination aus geopolitischer Rivalitat und
militarischer Spannung kénnten zu Verwerfungen
auf Kapitalmarkten, Lieferketten und Rohstoff-
preisen flhren und somit die wirtschaftlichen Ak-
tivitaten belasten." Hinzu kommen technologische
Risiken durch adverse Ergebnisse der Kl-Techno-
logie und daraus folgenden Korrekturen an den
Finanzmarkten. Die Konsequenzen lagen in einem
sinkenden AuBBenhandel, geringeren Investitionen
und schwacheren Wachstumsaussichten. Sorgen
um UbermaBige staatliche Verschuldung kénnen
zu einem Anstieg bei Staatsanleiherenditen flihren.
Die Risiken kdnnen zu verschlechterten Finanzie-
rungsbedingungen, einem sinkenden Risikoappetit
und einer UbermaBigen Schuldendienstbelastung
fGhren, ebenfalls mit negativen konjunkturellen
Auswirkungen. Daneben kann eine aus folgenden
Themen resultierende Entwicklung die Konjunk-
turerwartungen und den Welthandel hemmen:
eine deutliche Verschlechterung der Immobilien-
krise in China, politische Veranderungen in strate-
gisch wichtigen Landern, unsichere Handelswege,
Unterbrechungen der Energieversorgung und der
Infrastruktur, fortschreitender Klimawandel, Natur-
katastrophen, Pandemien und soziale Verwerfun-
gen.’?
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Im Gegenzug wirden wachstumsférdernde Im-
pulse durch eine Entscharfung von geopolitischen
Konflikten, wie durch eine Losung im Russland-Uk-
raine-Krieg oder von zwischenstaatlichen Entspan-
nungen entstehen. Positive Effekte entstinden
durch handelspolitische Losungen oder eine Star-
kung der internationalen Gemeinschaft. Deutliches
Aufwartspotenzial lage auch in einer Ausweitung
von technologiegetriebenen, Kl-bezogenen Inves-
titionen mit forderlichen Ausstrahlungseffekten auf
den Auf3enhandel und Produktivitatssteigerungen
flr eine Vielzahl von Volkswirtschaften. Eine Auswei-
tung von Férdermengen kann die Preisentwicklung
an den Rohstoffmarkten und damit Inflationsdruck
dampfen. Verbesserte Finanzierungsbedingungen
und fiskalische Unterstltzung in grof3en Volkswirt-
schaften kdnnen ebenfalls zu einem starkeren Wirt-
schaftswachstum flihren als prognostiziert. Weitere
positive Auswirkungen entstiinden bei Transforma-
tionsfortschritten, teils beschleunigt durch Wieder-
aufbaufonds, zligigere Anpassungen des privaten
Sektors an sich verandernde globale, strukturelle
Bedingungen, ein starkeres Wachstum in den USA
und China und eine starker als erwartete Auf3en-
handelsnachfrage.”

Chancenbericht

Der Begriff ,Chancen® wird als Aussicht auf eine
mogliche klnftige Entwicklung oder den Eintritt
von Ereignissen definiert, die zu einer flr das Unter-
nehmen positiven Prognose, beziehungsweise Ziel-
abweichung, fihren kdnnen. Insofern sind Chancen
als Gegenteil von Risiken zu verstehen.

In einem Umfeld erhohter Risiken liegen naturge-
maf auch vielseitige Chancen. FUr die AKA wird es
wichtig sein, mit dem bewahrten Augenmaf und
tiefem Marktverstandnis strategische Entscheidun-
gen zu treffen.

So birgt die grundsatzliche Einigung zum EU-
Mercosur-Abkommen, trotz der aktuellen Ver-
z6gerung durch das EU-Parlament, Potenzial fur
gesteigerte Exportaktivitditen aus Deutschland
und Europa, auch 2026, sobald einer der Merco-
sur-Staaten das Abkommen ratifiziert. Mittel- und
langfristig ergeben sich signifikante Wachstums-
potenziale flr européische und deutsche Schlls-
selindustrien wie den Maschinenbau, die Auto-
mobil- und die Chemie-/Pharma-Branche. Auf
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EU-Ebene werden abkommensbedingte Effekte
i.H.v. bis zu 50 Mrd. EUR an zusatzlichen Exporten
p. a. erwartet'. Die AKA wird gemeinsam mit ihren
Partnern die deutsche und europaische Export-
wirtschaft bestmaoglich unterstitzen, um an den
positiven Effekten des Abkommens maximal zu
partizipieren.

Eine weitere Chance liegt in der Entwicklung der
politischen und Handelsbeziehungen zu den
zentralasiatischen Landern. Regelméafliige Vor-
Ort-Besuche auf Regierungsebene mit Wirt-
schaftsdelegationen zeigen das Interesse an der
wachstumsstarken und rohstoffreichen Region™,
die viel Potenzial flr die deutsche und europaische
Exportwirtschaft und - produktubergreifend -
fur die AKA bietet. Die AKA wird weiterhin ihre
bereits etablierte Rolle starken und gemeinsam mit
den Partnern, z.B. dem Ost-Ausschuss der Deut-
schen Wirtschaft, die Beziehungen vertiefen.

Die flr 2026 erwartete, stabile Zinslandschaft® ist
ebenfalls ein Faktor, der sich positiv auf das AKA
Geschaftsmodell auswirkt und Planungssicherheit
bringt.

Neben den externen Faktoren bietet auf der inter-
nen Seite die laufende Implementierung der AKA
Strategie 2028 grofie Chancen. Der erfolgreiche
Start ins neue Geschéftsfeld Acquisition Finance &
Midap Loans starkt nicht nur die Relevanz fir und
die Zusammenarbeit mit unseren Gesellschaftern,
er sorgt durch den Fokus auf die DACH-Region
auch fUr ein diversifizierteres Landerportfolio. Auch
im ECA-Bereich bietet die Konzentration auf poten-
zialstarke Regionen viele Chancen und starkt das
Standing der AKA und ihrer Partner. Die Intensivie-
rung der Zusammenarbeit mit weiteren europai-
schen ECAs aus dem Umfeld der ,Trade Creators*
(z.B. Atradius oder Credendo) sowie die positive
Dynamik in der Zusammenarbeit mit der deutschen
ECA, Euler Hermes, sind ein weiterer Aspekt, der
viel Potenzial entfalten kann - insbesondere, da wir
aktuell starke Bestrebungen sehen ECA-Produkte
zuganglicher und zielgrupppenspezifischer zu ma-
chen. Schlussendlich starkt der deutliche Fokus auf
Syndicated Loans, vor allem in wachstumsstarken
Regionen, die Chancen-Seite des AKA Geschéfts-
modells, getrieben durch hohes Know-how, ein
gutes Netzwerk und eine starke, partnerschaftliche
Marktprasenz.
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Gerahmt werden die Chancen durch eine zuneh-
mende, effizienzsteigernde Kl-Adaption, Investi-
tionen in ,Data Literacy“ sowie Operational Excel-
lence- und Digitalisierungsinitiativen.

Letztendlich wird ein weiteres herausforderndes
Jahr erwartet, dass wir als ,Team AKA® mit viel posi-
tiver Energie angehen.

Prognose der Entwicklungen

Auf Basis der aktuellen Entwicklungen und ge-
starkt durch den eingeschlagenen Pfad bei der
Implementierung der AKA Strategie 2028, plant die
AKA fur 2026 ein Neugeschaftsvolumen von rund
2,1 Mrd. EUR Uber alle Produktgruppen hinweg. Die
bisherigen KPIs, welche vom Aufsichtsrat festge-
legt werden, bleiben auch im Jahr 2026 erhalten.
Die KPIs Return on Equity vor Steuern, Cost Income
Ratio (vor und nach lIB), Return on RWA, Anteil ESG-
Score 4+5 am Netto-Exposure, Anteil Expected
Loss zu Exposure at Default und die Gesamtkapi-
talquote werden zur Steuerung der Gesamtbank

Abb. 18 KPIs: Planwerte 2026 und Werte 2025

verwendet (Abb. 18). Die bedeutsamen Leistungs-
indikatoren werden seitens des Aufsichtsrats den
Geschéftsleitenden der AKA als Ziel vorgegeben.
Die Uberpriifung der Zielerreichung und die interne
Steuerung wird anhand des Reportings (internes
Monatsreporting und Risikobericht) vorgenommen.
Ebenfalls erfolgt die Berichterstattung flr Externe
im Rahmen des Lageberichts. Die Zielvorgaben des
Aufsichtsrats beruhen dabei auf den Ergebnissen
der mehrjahrigen Geschaftsplanung, beziehungs-
weise werden hieraus abgeleitet.

Die Auswirkungen des Irankrieges auf die prog-
nostizierten Kennzahlen sind zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Jahresabschlusses fur die AKA
noch nicht abschatzbar. Derzeit sind keine un-
mittelbaren Kreditausfalle im Falle von direkter
Kriegsbetroffenheit zu erwarten. Langerfristige
Auswirkungen aufgrund von Zweitrundeneffekten
(Rohstoffpreise, Lieferketten, etc.) kdnnen erst im
Jahresverlauf beobachtet und eingeschatzt wer-
den. Die Entwicklung, vor allem im betroffenen Kre-
ditportfolio, wird eng Uberwacht.

KPI 2026 Prognose 2025 Actual
Return on Equity vor Steuern 81% 8,0%
CostIncome Ratio (vor lIB) 52,5% 57,0%
CostIncome Ratio (mit1IB) 56,8% 60,6 %
Return on RWA 4.4% 4,.4%
Anteil ESG 4+5 36,0% 275%
Anteil EL zu EaD 1,8% 1,9%
Gesamtkapitalquote 18,8% 214%
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Fuf3noten

1 Vgl. The World Bank. Global Economic Prospects, January
2026. Washington, DC. URL: https://www.worldbank.org/
en/publication/global-economic-prospects. Kurzverweis:
World Bank 2026.

2 Vgl. World Trade Organization (WTO). Global Trade Outlook

and Statistics. Update October 2025. URL: https://www.wto.

org/english/res_e/publications_e/gtos1025_e.htm.
Vgl. World Bank 2026.
4 Vgl. World Bank 2026.

5 Vgl European Commission. European Economic
Forecast — Autumn 2024. Institutional Paper 296.
URL: https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/
european-economic-forecast-autumn-2024_en.

6 Vgl Sachverstandigenrat. Jahresgutachten 2025/26.
URL: https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/file-
admin/dateiablage/gutachten/jg202526/JG202526_Ge-
samtausgabe.pdf.

7 Vgl. World Bank 2026.

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 2025

10
1

12
13
14

15

16

Vgl. GTAI Germany Trade & Invest, Zentralasien riickt durch
neue Infrastruktur ndher an Weltmarkte, 26.08.2025.

Vgl. World Bank 2026.
Vgl. World Bank 2026.

Vgl. World Economic Forum. The Global Risks Report 2026.
URL: https://www.weforum.org/publications/global-risks-
report-2026/.

Vgl. World Bank 2026.
Vgl. World Bank 2026.

Vgl. EU-Kommission 2026: https://commission.europa.eu/
topics/trade/eu-mercosur-trade-agreement_en.

Vgl. EBRD 2025: https://www.ebrd.com/home/news-and-
events/news/2025/ebrd-gives-positive-outlook-for-central-
asian-economies.html.

Vgl. EZB 2026: https://www.ecb.europa.eu/press/pr/
date/2026/html/ecb.mp260205~001d26959b.de.html.

61


https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects
https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects
https://www.wto.org/english/res_e/publications_e/gtos1025_e.htm
https://www.wto.org/english/res_e/publications_e/gtos1025_e.htm
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/european-economic-forecast-autumn-2024_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/european-economic-forecast-autumn-2024_en
https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202526/JG202526_Gesamtausgabe.pdf
https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202526/JG202526_Gesamtausgabe.pdf
https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202526/JG202526_Gesamtausgabe.pdf
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026/
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026/
https://commission.europa.eu/topics/trade/eu-mercosur-trade-agreement_en
https://commission.europa.eu/topics/trade/eu-mercosur-trade-agreement_en
https://www.ebrd.com/home/news-and-events/news/2025/ebrd-gives-positive-outlook-for-central-asian-economies.html
https://www.ebrd.com/home/news-and-events/news/2025/ebrd-gives-positive-outlook-for-central-asian-economies.html
https://www.ebrd.com/home/news-and-events/news/2025/ebrd-gives-positive-outlook-for-central-asian-economies.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2026/html/ecb.mp260205~001d26959b.de.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2026/html/ecb.mp260205~001d26959b.de.html




Jahresbilanz

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 20256

63

Jahresbilanz zum 31.12.2025

Gewinn- und Verlustrechnung
flr die Zeit vom 01.01. bis 31.12.2025

Anhang

Allgemeine Erlauterungen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Erlauterungen zur Bilanz

Erlauterungen
zur Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstige Angaben
Organe der Gesllschaft
Anlage zum Jahresabschluss

Bestatigungsvermerk
des unabhangigen Abschlussprufers




Jahresbilanz

Jahresbilanz
zum 3112.2025

Aktiva

31.12.2025
EUR EUR

31.12.2024
TEUR

Barreserve

a) Kassenbestand

b) Guthaben bei Zentralnotenbanken
darunter: bei der Deutschen Bundesbank
3.888.638,27 EUR (2024: 3.617 TEUR)

4138,32

3.888.638,27 3.892.776,59

3.617

Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig
b) andere Forderungen

169.712.458,76
396.848.144,52 556.560.603,28

143.941
470.307

Forderungen an Kunden

3.020.261.690,06

2.817.417

Schuldverschreibungen

und andere festverzinsliche Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere
aa) von 6ffentlichen Emittenten
darunter:
beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
0,00 EUR

0,00

ab) von anderen Emittenten

darunter:

beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
0,00 EUR

0,00

b) Anleihen und Schuldverschreibungen
ba) von 6ffentlichen Emittenten
darunter:
beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
0,00 EUR (2024: 0 TEUR)

8.317.360,89

8.803

bb) von anderen Emittenten

darunter:

beleihbar bei der Deutschen Bundesbank
39.086.246,50 EUR (2024: 43.433 TEUR)

105.663.394,15 113.980.755,04

101.205

Anteile an verbundenen Unternehmen

8.335.978,43

8.336

Treuhandvermogen
darunter: Treuhandkredite
353.021.837,60 EUR (2024: 241.296 TEUR)

353.021.837,60

241.296

Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene Konzessionen,

gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

1.005.450,56

910

Sachanlagen

964.531,54

988

Sonstige Vermdgensgegenstande

6.018.583,33

3.932

. Rechnungsabgrenzungsposten

5.165.390,74

2.330

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung

4.655.667,03

5.276

Summe der Aktiva

4.073.863.264,20
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Passiva
31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR TEUR
1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
a) taglich fallig 6.075.823,89 11.363
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 2.716.595.307,24 2.722.671.131,13 2.614.657
2. Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
andere Verbindlichkeiten
a) taglich fallig 26.701.158,2 26.059
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 603.823.463,61 630.524.621,81 542.361
3. Treuhandverbindlichkeiten 353.021.837,60 241.296
darunter: Treuhandkredite
353.021.837,60 EUR (2024: 241.296 TEUR)
4.  Sonstige Verbindlichkeiten 1.034.170,56 5.722
5. Rechnungsabgrenzungsposten 3.778.343,75 4.265
6. Passive latente Steuern 0,00 725
7. Ruckstellungen
a) Ruckstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 0,00 0]
b) Steuerrlckstellungen 48,00 2.925
c) andere Ruckstellungen 17.569.008,20 17.569.056,20 12.266
8. Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 37.000.000,00 37.000
9. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 20.500.000,00 20.500
b) Gewinnrticklagen
andere Gewinnricklagen 272.221103,15 267.221
c) Gewinnvortrag 0,00 0
d) Bilanzgewinn 16.543.000,00 308.264.103,15 13.200
Summe der Passiva 4.073.863.264,20 3.799.560
Eventualverbindlichkeiten
1. Eventualverbindlichkeiten
aus Burgschaften 407.768.463,30 451.249
2. Andere Verpflichtungen 909.347.482,29 1.059.100

Unwiderrufliche Kreditzusagen
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Gewinn-und

Verlustrechnung

fur die Zeit vom

01.01. bis 31.12.2025

Aufwendungen
01.01. - 31.12.2025 01.01.-31.12.2024
EUR EUR EUR TEUR
1. Zinsaufwendungen 103.176.150,66 151.042,17
2. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter 19.433.141,563 16.744,00
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fUr Altersversorgung und fur Unterstitzung 5.694.115,38 25.127.256,91 2.884,32
darunter: fir Altersversorgung
EUR 2.605.297,32 (2024: TEUR 319)
b) Andere Verwaltungsaufwendungen 12.191.377,94 37.318.634,85 12.761,83
3. Abschreibungen und Wertberichtigungen
aufimmaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 776.691,80 752,44
Sonstige betriebliche Aufwendungen 587.039,87 76,88
5. Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie Zufiihrungen zu Ruckstellungen im Kreditgeschéaft 1.642.456,99 3.616,02
6. Steuernvom Einkommen und vom Ertrag 7.946.281,35 7.528,20
7. Sonstige Steuern 9.613,08 9,54
8. Zufuihrung zum Sonderposten flr allgemeine Bankrisiken 0,00 11.800,00
9. Jahreslberschuss 16.543.000,00 13.200,00
Summe der Aufwendungen 166.999.868,60 220.415,40
1. Jahresuberschuss/-fehlbetrag 15.543.000,00 13.200,00
2. Einstellungen in andere Gewinnricklagen 0,00 0,00
3.Bilanzgewinn 15.543.000,00 13.200,00
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Ertrage
01.01. - 31.12.2025 01.01.-31.12.2024
EUR EUR TEUR
1. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschéaften 156.609.911,17 208.820,35
b) festverzinslichen Wertpapieren 4116.557,12 160.726.468,29 3.874,00
2. Provisionsertrage 5.336.354,90 6.169,31
3. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen
und bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflésung
von Riickstellungen im Kreditgeschaft 0,00 0,00
4. Sonstige betriebliche Ertrage 937.045,41 1.551,75
Summe der Ertrage 166.999.868,60 220.415,40
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Anhang - Allgemeine Erlauterungen/Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Allgemeine Erlauterungen

Die AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit beschrankter Haftung (AKA) hat inren Sitz in Frankfurt am Main.
Die Gesellschaft ist beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter der Handelsregisternummer HRB 7955 re-
gistriert.

Der Jahresabschluss der AKA flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025 wurde nach den
Bestimmungen des Handelsgesetzbuches (HGB), des GmbH-Gesetzes und der Verordnung Uber die Rech-
nungslegung der Kreditinstitute (RechKredV) aufgestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Barreserve, Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sowie sonstige Vermégensgegenstande werden
zuihrem Nennbetrag oder den Anschaffungskosten angesetzt. Verrechnete Vermdgensgegenstande nach
§ 246 Absatz 2 HGB werden mit inrem beizulegenden Zeitwert nach § 253 Absatz 1 Satz 4 HGB bewertet.

Akuten Risiken im Kreditgeschaft wird durch Bildung von Einzelwertberichtigungen und Drohverlustrick-
stellungen auf Basis der zu erwartenden erzielbaren Zahlungsstrome des Engagements Rechnung getra-
gen. Fur latente Kreditrisiken in Bezug auf Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sowie auf3erbilanziel-
le Positionen wird eine parameterbasierte Pauschalwertberichtigung gemaf3 IDW RS BFA7 gebildet. Die AKA
wendet hierbei das Vereinfachungsverfahren an. Kreditengagements ohne erhéhte Kreditrisiken werden
hierbei mit einer Pauschalwertberichtigung in Hohe des 12-Monats-Expected-Loss belegt. Wesentliche Ri-
sikoparameter hierbei sind das Exposure at Default (EaD), die Probability of Default (PD) sowie der Loss Given
Default (LGD). Zudem werden makrodkonomische Faktoren (BIP-Entwicklung) in einzelnen Regionen be-
ziehungsweise Landern und Diskontsatze verwendet, anhand von Zinsstrukturkurven (veréffentlicht von der
EZB) auf Basis begebener EUR-Staatsanleihen bester Bonitat. Bestehen erhdhte Kreditrisiken, wird eine
Pauschalwertberichtigung auf Basis des Lifetime Expected Loss gebildet. Erhdhte Kreditrisiken werden da-
bei durch die Zuordnung zur Pre-Watchlist beziehungsweise zur Intensivbetreuung identifiziert. Als quan-
titatives Kriterium zur Aufnahme in die Pre-Watchlist und damit erhdhter Kreditrisiken wird die Uberpriifung
des sogenannten ,Half-Way-to-Default verwendet. Dabei wird geprift, ob ein Kreditnehmer im Vergleich
zum Kreditabschluss eine Ratingveranderung erhalten hat, die mindestens die Halfte der Strecke zum Aus-
fallrating erreicht hat. Fur die Pre-Watchlist beziehungsweise Intensivbetreuung wurden sowohl qualitative
als auch quantitative Kriterien festgelegt. Im Rahmen der Ermittlung der Pauschalwertberichtigung werden
ebenso Landerrisiken berulcksichtigt. Um Effekte, die noch nicht in dem angewendeten Modell enthalten
sind, abzubilden, sind Post-Model-Adjustments moglich. Nach § 253 Absatz 5 HGB erforderliche Wertauf-
holungen wurden vorgenommen.

Wertpapiere der Liquiditatsreserve werden nach den Vorschriften fir das Umlaufvermdgen unter Beach-
tung des strengen Niederstwertprinzips mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und beizule-
gendem Wert bilanziert.

Anteile an verbundenen Unternehmen werden mit inren Anschaffungskosten gegebenenfalls vermindert um
Abschreibungen geman § 253 Absatz 3 HGB bewertet. Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden
mit ihren Anschaffungskosten aktiviert und unter Bertcksichtigung planmasiger Abschreibungen bewertet.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet abgegrenzte Zins- und Provisionsaufwendungen, die
gemaf § 250 Absatz 1 HGB zum Abschlussstichtag bereits verausgabt werden, jedoch erst Aufwand flr
eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen. Die Abgrenzung aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

erfolgt zeitanteilig.

Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erflllungsbetrag ausgewiesen.

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 2025

68



Anhang - Allgemeine Erlauterungen/Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet abgegrenzte Zins- und Provisionsertrage, die gemaf3
§250 Absatz 2 HGB zum Abschlussstichtag bereits vereinnahmt werden, jedoch erst Ertrag fur eine be-
stimmte Zeit nach diesem Tag darstellen. Die Abgrenzung erfolgt zeitanteilig.

Pensionsverpflichtungen werden nach versicherungsmathematischen Grundatzen bewertet. Die Berech-
nung erfolgt nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) unter Verwen-
dung biometrischer Daten der ,Richttafeln 2018 G* von Dr. Klaus Heubeck. Der Berechnung liegen zu er-
wartende Lohn- und Gehaltssteigerungen von 2,5 % pro anno und eine Rentendynamik von 2,2 % pro anno
zugrunde. Gemaf § 253 Absatz 2 und Absatz 6 HGB erfolgt die Abzinsung von Pensionsverpflichtungen
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittli-
chen Marktzinssatz der vergangenen zehn Geschaftsjahre. Der Rechnungszinssatz betragt fir den 10-Jah-
res-Durchschnitt 2,06 %. Im Vergleich dazu wirde der Rechnungszinssatz flr den 7-Jahresdurchschnitt
2,22 % betragen.

Steuerrlckstellungen und andere Rickstellungen werden gemaf3 § 253 Absatz 1 Satz 2 HGB mit dem Er-
fallungsbetrag nach verntnftiger kaufmannischer Beurteilung bilanziert. Rlckstellungen mit einer Laufzeit
von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Laufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz
der vergangenen sieben Geschaftsjahre abgezinst.

Die Wahrungsumrechnung erfolgt nach den Vorschriften des § 256a HGB in Verbindung mit § 340h HGB.
Ertrage und Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung werden unter BerUcksichtigung der besonde-
ren Deckung im sonstigen Ergebnis gezeigt. Die Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten wer-
den zum Referenzkurs der Europaischen Zentralbank zum Bilanzstichtag umgerechnet. Fir Termingeschaf-
te, die in die besondere Deckung eingehen, wird flr die Stichtagsbewertung auf eine Spaltung des
Terminkurses aufgrund der kurzen Restlaufzeit der Geschafte aus Wesentlichkeitsgriinden verzichtet.

Zur verlustfreien Bewertung des Bankbuchs gemaf IDW RS BFA 3 wird die Barwertmethode angewendet.
Das Bankbuch umfasst alle bilanziellen und auf3erbilanziellen Finanzinstrumente der Bank. FUr stille Lasten,
die sich aus der Saldierung des Bankbuch-Barwerts unter Bertcksichtigung von Verwaltungs- und Risiko-
kosten mit dem Bankbuch-Buchwert ergeben, sind Rickstellungen nach § 340a in Verbindung mit § 249
Absatz 1Satz 1 Alt 2 HGB zu bilden.

Bewertungseinheiten werden nach § 254 HGB gebildet. Abzusichernde Grundgeschéfte (Kreditforderun-
gen und/oder passivische Termingelder) werden mit entsprechenden Sicherungsgeschaften (Zinsswaps,
Zins-/Wahrungsswaps) in eine Bewertungseinheit Gberflhrt. Dabei sollen gemaf Risikostrategie Markt-
preisanderungsrisiken abgesichert werden. Bewertungseinheiten kénnen auf Basis von Mikro-, Makro- oder
Portfoliohedges gebildet werden. Die Messung kiinftiger Wirksamkeit (prospektive Effektivitat) erfolgt mit-
tels der ,Critical-Terms-Match-Methode* oder der ,Fair-Value-Methode* im Simulationsverfahren. Die Wirk-
samkeit in zurlickliegenden Perioden (retrospektive Effektivitat) wird anhand der ,Critical-Terms-Match-Me-
thode" oder der ,Dollar-Offset-Methode" nachgewiesen. Effektivitat ist gegeben, wenn die wesentlichen
wertbestimmenden Faktoren der Geschafte exakt gegenléaufig sind oder das Verhaltnis der Anderungen
der beizulegenden Zeitwerte der Zahlungsstrome innerhalb der festgelegten Grenzen liegt. Zur Abbildung
der wirksamen Teile der Bewertungseinheit wird die Einfrierungsmethode angewendet.

Latente Steuern werden fur alle temporaren Differenzen zwischen den handelsrechtlichen Wertanséatzen
der angesetzten Vermdgensgegenstande, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und deren steu-
erlichen Wertansatzen gebildet. Latente Steuern werden unter Anwendung der unternehmensindividuellen
Steuerséatze bewertet, die am Bilanzstichtag gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind und
deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung der latenten Steuerforderung beziehungsweise der Beglei-
chung der latenten Steuerverbindlichkeit erwartet wird. Bei einem Uberhang der aktiven latenten Steuern
erfolgt in Auslibung des Wahlrechts gemaf3 § 274 HGB kein Ansatz des Aktiviberhangs in der Bilanz.
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Erlauterungen zur Bilanz

AKTIVA
Forderungen an Kreditinstitute: Die Forderungen an Kreditinstitute resultieren Uberwiegend aus dem Kre-
ditgeschaft. Dartber hinaus enthalt der Posten eine zum Stichtag getatigte Overnight-Anlage bei der Deut-

schen Bundesbank.

Die Gliederung der anderen Forderungen an Kreditinstitute nach Restlaufzeiten ergibt folgende Aufteilung:

Forderungen an Kreditinstitute / Restlaufzeiten

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

bis drei Monate 43.333 26.895
mehr als drei Monate bis ein Jahr 136.043 139.606
mehr als ein Jahr bis flnf Jahre 173.943 243.248
mehr als flinf Jahre 43.529 60.558

396.848 470.307

In den Forderungen an Kreditinstitute sind Forderungen gegentiber Gesellschafternin Hohe von 17.669 TEUR
(VJ: 22.525 TEUR) enthalten.

Forderungen an Kunden: Die Forderungen an Kunden haben folgende Restlaufzeiten:

Forderungen an Kunden / Restlaufzeiten

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

bis drei Monate 203121 195.691
mehr als drei Monate bis ein Jahr 404.320 362.293
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 1.544.136 1.405.461
mehr als funf Jahre 868.685 853.972

3.020.262 2.817.417

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere: Unter den Schuldverschreibungen und
anderen festverzinslichen Wertpapieren sind Uberwiegend Wertpapiere der Liquiditatsreserve ausgewie-
sen. Zum Bilanzstichtag befand sich ein kreditbezogenes Wertpapier im Bestand.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

boérsenfahig bérsennotiert nicht bérsennotiert
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 113.981 101.205 109.914 97.070 4.067 4135

Dieser Posten beinhaltet Wertpapiere in einem Umfang von 27.633 TEUR (VJ: 15.451 TEUR), die in dem Jahr
fallig werden, das auf den Bilanzstichtag folgt.

Anteile an verbundenen Unternehmen: An der Grundstilicksverwaltung Kaiserstraf3e 10 GmbH (GVK GmbH),

Frankfurt am Main, halt die AKA eine Beteiligung von 100 % am Stammkapital von 31 TEUR. Fur das Ge-
schaftsjahr 2024 erwirtschaftete die Gesellschaft einen Jahrestberschuss von 917 TEUR (2023: 521 TEUR).
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Auf die Aufstellung eines Konzernabschlusses wird nach § 290 Absatz 5 HGB wegen der geringen Bedeu-
tung des Tochterunternehmens im Sinne des § 296 HGB verzichtet.

Treuhandvermégen: Das Treuhandvermogen enthalt fir Dritte verwaltete Forderungen aus entschadigten
oder umgeschuldeten Krediten.

Treuhandvermégen/ Gliederung

31.12.2025 31.12.2024
TEUR TEUR
Forderungen an Kreditinstitute
a) andere Forderungen 6.033 4.881
Forderungen an Kunden
a) taglich fallig 16.544 0]
b) andere Forderungen 330.445 236.415

Anlagenspiegel: Der Anlagenspiegel wurde unter Anwendung von Artikel 31 Absatz 3 EGHGB aufgestellt.

Anlagenspiegel

Anteile an verbundenen Immaterielle

Unternehmen Vermdgensgegenstande Sachanlagen
Historische Anschaffungskosten
Stand 01.01.2025 8.336 3.694 4.264
Zugange 0] 308 541
Abgange 0] 1 0]
Umbuchung 204 -204
Stand 31.12.2025 8.336 4.205 4.601
Kumulierte Abschreibungen
Stand 01.01.2025 0 2784 3.276
Zugange (0] 416 361
Abgange (0] 0 (0]
Stand 31.12.2025 0 3.120 3.637
Buchwerte zum 31.12.2025 8.336 1.005 964
Historische Anschaffungskosten
Stand 01.01.2024 8.336 3.5622 3.828
Zugange (0] 172 456
Abgange (0] 20
Stand 31.12.2024 8.336 3.694 4.264
Kumulierte Abschreibungen
Stand 01.01.2024 0 2473 2.855
Zugange 0] 311 441
Abgange 0] 20
Stand 31.12.2024 0 2784 3.276
Buchwerte zum 31.12.2024 8.336 910 988

In denimmateriellen Vermdgensgegenstanden sind selbst geschaffene Vermdgenswerte mit einem Buch-
wert in Héhe von 378 TEUR (VJ: 376 TEUR) enthalten.
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Sonstige Vermogensgegenstande: In den Sonstigen Vermobgensgegenstéanden sind im Wesentlichen fol-
gende Forderungen enthalten: aus Steuern in Hohe von 2.742 TEUR (VJ: 1.803 TEUR), gegenuber verbun-
denen Unternehmen in Hohe von 319 TEUR (VJ: 83 TEUR), geleistete Sicherheiten flr unwiderrufliche Zah-
lungsverpflichtungen in Hohe von 2.035 TEUR (VJ: 2.035 TEUR), Forderungen aus der Bewertung von
Wahrungsswaps in Hohe von 878 TEUR (VJ: O TEUR).

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermoégensverrechnung: Unter dem Posten des aktiven Unterschieds-

betrags aus der Vermodgensverrechnung in Hohe von 4.656 TEUR (VJ: 5.276 TEUR) ist der den Erflllungs-
betrag der Pensionsrlckstellungen Ubersteigende Buchwert des Deckungsvermégens ausgewiesen.

PASSIVA

Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten: Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten mit ver-
einbarter Laufzeit oder Kliindigungsfrist haben folgende Restlaufzeiten:

Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

bis drei Monate 225.790 230.088
mehr als drei Monate bis ein Jahr 450.866 423.502
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 1.357.816 1.274.415
mehr als finf Jahre 682.123 686.652

2.716.595 2.614.657

In den Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten sind Verbindlichkeiten gegenliber Gesellschaftern in
Hohe von 391.077 TEUR (VJ: 404.169 TEUR) enthalten.

Als Sicherheiten flr Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind Vermdgensgegenstande in einem
Gesamtbetrag von 2.285.433 TEUR (VJ: 2.439.733 TEUR) Ubertragen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden: Die anderen Verbindlichkeiten gegentber Kunden mit vereinbarter
Laufzeit oder Kiindigungsfrist haben folgende Restlaufzeiten:

Verbindlichkeiten gegentliber Kunden

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

bis drei Monate 149.406 167.799
mehr als drei Monate bis ein Jahr 318.398 213.620
mehr als ein Jahr bis flinf Jahre 98.199 90.982
mehr als finf Jahre 37.820 79.960

603.823 542.361

In den Verbindlichkeiten gegentber Kunden sind Verbindlichkeiten gegenuiber verbundenen Unternehmen
in Hohe von 5.068 TEUR (VJ: 5127 TEUR) enthalten. Unverbriefte Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaf-
tern bestanden in Hohe von O TEUR (VJ: O TEUR).

Es sind keine Vermdgensgegenstande als Sicherheiten flr Verbindlichkeiten gegenlber Kunden Ubertragen
worden.
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Treuhandverbindlichkeiten: Die Treuhandverbindlichkeiten setzen sich zusammen aus:

Treuhandverbindlichkeiten / Gliederung

31.12.2025 31.12.2024
TEUR TEUR

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
a) taglich fallig 70 0]
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 67.482 92.354

Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
a) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 285.470 148.942

353.022 241.296

Sonstige Verbindlichkeiten: Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten
aus der Bewertung von Wahrungsswaps in Hohe von 336 TEUR (VJ: 5.345 TEUR) sowie aus Lieferungen und
Leistungen in einem Umfang von 693 TEUR (VJ: 375 TEUR).

Rechnungsabgrenzungsposten: Der passive Rechnungsabgrenzungsposten setzt sich folgendermafBen
zusammen:

Rechnungsabgrenzungsposten

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

Risikopramie 3.538 3.737
Bearbeitungsgebuhr 228 374
Sonstige il 154
3.778 4.265

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen: Die Pensionsrickstellung wird folgender-
maf3en mit dem Deckungsvermdgen verrechnet:

Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

Erflllungsbetrag der Pensionsrickstellungen 31133 29.827
Anschaffungskosten des Deckungsvermogens 33.730 33.730
Beizulegender Zeitwert des Deckungsvermogens 35.788 35104
Ertrage aus dem Deckungsvermogen (0] (0]

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung m 5.276

Das Deckungsvermdégen ist an die Mercer Treuhand GmbH Ubertragen und wird weitgehend in einem Geld-
marktfonds angelegt. Dartiber hinaus besteht ein Tagesgeldguthaben. Das Depot sowie das Tagesgeld-
konto werden treuhanderisch von der State Street Bank International GmbH, Minchen geflihrt. Die Zu-
wendungen an das Deckungsvermoégen im Geschaftsjahr betrugen O TEUR (VJ: O TEUR). Der den
Erflllungsbetrag Ubersteigende Vermodgenswert ist als aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensver-
rechnung in Hohe von 4.656 TEUR (VJ: 5.276 TEUR) ausgewiesen.

Aus der Bewertung des Deckungsvermogens zum beizulegenden Zeitwert ergibt sich ein die Anschaffungs-
kosten Ubersteigender Betrag in Hohe von 2.044 TEUR (VJ: 1.359 TEUR).

Aufgrund § 253 Absatz 2 und Absatz 6 HGB ist der Unterschiedsbetrag zwischen der Bewertung der Pen-

sionsruckstellung mit dem 10-Jahresdurchschnittszinssatz und dem 7-Jahresdurchschnittszinssatz zu je-
dem Abschlussstichtag anzugeben. Dieser stellt sich wie folgt dar:

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH | Geschaftsbericht 2025



Anhang - Erlauterungen zur Bilanz/Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Unterschiedsbetrag Abzinsung

31.12.2025 31.12.2024
Pensionsriickstellung bewertet mit: TEUR TEUR
10-Jahresdurchschnittszinssatz 31133 29.827
7-Jahresdurchschnittszinssatz 30.538 29.601

Andere Riickstellungen: In den anderen Rickstellungen sind Rlckstellungen flr drohende Risiken aus dem
Kreditgeschaftin einem Umfang von 11.481 TEUR (VJ: 6.071 TEUR) enthalten. Des Weiteren wurden Personal-
rickstellungen in Hohe von 4.548 TEUR (VJ: 3.835 TEUR) gebildet.

Reserve nach §340g HGB: Zur Abdeckung allgemeiner Bankrisiken besteht eine Reserve nach § 340g HGB
in Héhe von 37,0 Mio. EUR (VJ: 37,0 Mio. EUR).

Ausschiittungsgesperrte Betrage: Die ausschittungsgesperrten Betrage einschlieBlich auf sie entfallender
passiver latenter Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ausschlttungsgesperrte Betrage

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

Aktivierung selbst geschaffener immaterieller Vermégensgegenstande 257 256
Ertrag aus der Bewertung des Deckungsvermogens zum beizulegenden Zeitwert 1.392 925
Summe der ausschuttungsgesperrten Betrage 1.649 1.181

Die freien Rlcklagen zuzUglich des Bilanzgewinns Ubersteigen die ausschittungsgesperrten Betrage und
sind somit gemaB § 268 Abs. 8 HGB nicht zur Ausschittung gesperrt.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften: Die Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften
setzen sich nach geografischer Herkunft wie folgt zusammen:

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften /Regionen

2025 2024

TEUR TEUR
Naher Osten 54123 64143
Afrika 31.219 41106
GUS und Russland 17.986 28.294
Nord- und Mittelamerika 14.657 15.400
Europa ohne EU 11.830 18.626
Mittlerer Osten 10.183 12.703
EU 8.382 16.066
Asien und Ozeanien 5778 8.048
Stdamerika 2.452 4.434
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Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapieren: Die Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapieren ent-
fallen auf folgende geografische Regionen:

Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapieren/Regionen

2025 2024
TEUR TEUR
EU 2.690 2.257
Nord- und Mittelamerika 1.027 1.255
Asien und Ozeanien 247 202
GUS und Russland 153 160

417 3.874

Provisionsertrage: Die Provisionsertrage resultieren tberwiegend aus Risikounterbeteiligungen, Akkreditiv-
bestatigungen und Ankaufszusagen sowie aus dem Treuhandgeschéaft mit inlandischen Kreditinstituten.
Die Provisionsertrage setzen sich nach geografischer Herkunft wie folgt zusammen:

Provisionsertrage / Regionen

2025 2024

TEUR TEUR
EU 1.847 1.761
Mittlerer Osten 1.058 1188
Naher Osten 712 685
GUS und Russland 417 818
Nord- und Mittelamerika 372 308
Sudamerika 298 268
Afrika 276 548
Asien und Ozeanien 180 352
Europa ohne EU 176 241

5.336 6.169

Sonstige betriebliche Ertrage: Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich im Wesentlichen aus den
Ertragen aus der Bewertung des Deckungsvermogens in Hohe von 685 TEUR (VJ: 1.174 TEUR), die mit den
Zinsaufwendungen aus der Abzinsung von Ruckstellungen in Hohe von 565 TEUR (VJ: 557 TEUR) verrechnet
wurden, Ertragen aus Aufwandsentschadigungen der Tochtergesellschaft GVK GmbH in einem Umfang
von 250 TEUR (VJ: 250 TEUR) sowie auch aus der Auflésung von Rickstellungen (periodenfremd) in einem
Umfang von 466 TEUR (VJ: 209 TEUR) zusammen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen: Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesent-
lichen Aufwendungen aus der Bewertung von Fremdwahrungen in einem Umfang von 374 TEUR (VJ: O
TEUR), aus der Zuflihrung zu Riickstellungen fur sonstige rechtliche Risiken in einem Umfang von 135 TEUR
(VJ: 0 TEUR), aus weiterberechneten GebuUhren in einem Umfang von 72 TEUR (VJ: 70 TEUR).
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Sonstige Angaben

Fremdwahrungsgeschéft: Der Gesamtbetrag der auf Fremdwéahrung lautenden Vermégensgegenstande
setzt sich — nach Absetzung der Wertberichtigungen - wie folgt zusammen:

Fremdwahrungsangaben/Vermoégensgegenstiande

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

Kassenbestand 1 0
Guthaben bei Zentralnotenbanken 1 1
Forderungen an Kreditinstitute 96.706 116.810
Forderungen an Kunden 525.919 668.410
Schuldverschreibungen 74.653 62.181
Treuhandvermogen 108.785 23.589
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten (0] 75

806.065 871.066

Der Gesamtbetrag der auf fremde Wahrung lautenden Verbindlichkeiten setzt sich wie folgt zusammen:

Fremdwahrungsangaben/ Verbindlichkeiten

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 523.956 750.938
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 607 253
Treuhandverbindlichkeiten 108.785 23.589
Sonstige Verbindlichkeiten (] 3
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 21 69
Ruckstellungen 2532 a7

635.901 774.889

Zum Bilanzstichtag bestehen unwiderrufliche Kreditzusagen in Hohe von 201.603 TEUR (VJ: 261.321 TEUR)
und Eventualverbindlichkeiten aus Blrgschaften in Hohe von 258.115 TEUR (VJ: 293.415 TEUR) in Fremd-
wahrung. Aus Derivaten bestehen passivische auf3erbilanzielle Fremdwahrungspositionen in Hohe von
222128 TEUR (VJ: 139.571 TEUR) sowie aktivische Fremdwahrungspositionen in Hohe von 42.553 TEUR (VJ:
38.502) Grundsatzlich entsprechen sich Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten in Wahrung,
Betrag und Falligkeit.

Verlustfreie Bewertung des Bankbuchs: Im Rahmen der verlustfreien Bewertung von zinsbezogenen Ge-
schaften des Bankbuchs ergab sich zum Bilanzstichtag keine zu bildende Drohverlustriickstellung.

Eventualverbindlichkeiten: Die Eventualverbindlichkeiten aus Blirgschaften und Garantien gliedern sich wie
folgt:

Eventualverbindlichkeiten/ Gliederung

31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR

Kreditblrgschaften 222562 262187
Akkreditive 123.230 17.751
Avalkredite 61.976 71.311

407.768 451.249
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Das Risiko einer Inanspruchnahme der Eventualverbindlichkeiten wird als gering eingeschatzt, da es sich
um Akkreditive und Avalkredite im Rahmen der Auflenhandelsfinanzierung handelt. Es sind keine
Vermogensgegenstande als Sicherheiten Ubertragen worden.

Andere Verpflichtungen: Die unwiderruflichen Kreditzusagen gliedern sich wie folgt:

Andere Verpflichtungen

31.12.2025 31.12.2024
TEUR TEUR
Unwiderrufliche Kreditzusagen fur das Kreditgeschaft 909.347 1.059.100

909.347 1.059.100

Die Inanspruchnahme der unwiderruflichen Kreditzusagen flr das Kreditgeschaft wird erwartet, da es sich
im Wesentlichen um noch ausstehende Auszahlungen von ECA-gedeckten Exportfinanzierungen handelt,
die, sobald die Auszahlungsbedingungen erflllt sind, die unwiderruflichen Kreditzusagen mindern.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen: Zur Besicherung von Refinanzierungsdarlehen wurden Verbriefungs-
garantien mit der Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen. Im Rahmen ergédnzender Garantiebereit-
stellungsvereinbarungen verpflichtet sich die AKA bei Inanspruchnahme der Verbriefungsgarantien zur
Zahlung des garantierten Betrags. Mdgliche Zahlungsansprliche aus Garantiebereitstellungen im Zusam-
menhang mit Verbriefungsgarantien bestanden zum Jahresende in einem Umfang von 1.607.483 TEUR (VJ:
1.402.873 TEUR).

Im Jahr 2025 wurden seitens des Single Resolution Board keine Beitrage zum einheitlichen Abwicklungs-
fonds (Bankenabgabe) erhoben. Im Zuge der Jahresbeitragserhebungen bis 2023 hatte die AKA von der
Madglichkeit Gebrauch gemacht, maximal 22,5 % des Beitrags als abgesicherte Zahlungsanspriche zu er-
bringen. Die Verpflichtung hieraus betragt 2.035 TEUR (VJ: 2.035 TEUR).

Termingeschéafte/Bewertungseinheiten: Zum Bilanzstichtag bestehen Termingeschafte mit Zinsrisiken in
Form von Zinsswaps und mit Wahrungsrisiken in Form von Wahrungsswaps. Diese Geschéafte dienen aus-
schlieBlich der Absicherung gegen das Risiko einer Veranderung klinftiger Zahlungsstrome aus dem Kredit-
und Refinanzierungsgeschaft. Flr den Uberwiegenden Anteil der Geschéafte wurden auf Basis von Mikro-
hedges Bewertungseinheiten mit den zugehdérigen Grundgeschaften gebildet.

Die Buchwerte der in die Bewertungseinheiten einbezogenen Forderungen entsprechen dem Nominalvo-
lumen der Termingeschafte. Volumina zu Nominalwerten, beizulegende Zeitwerte und Fristigkeiten dieser

Geschafte stellen sich wie folgt dar:

Volumina/ Zeitwert Termingeschafte in Bewertungseinheiten

Volumen Volumen Zeitwert Volumen Volumen
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
TUSD TEUR TEUR TUSD TEUR
Zinsrisiken

bis ein Jahr Restlaufzeit 10.000 39.000 -380 0 39.400
bis finf Jahre Restlaufzeit 40.000 224.917 -6.480 40.000 118.417
Uber finf Jahre Restlaufzeit 0 61.500 -2.674 0 65.000

Zins-/Wahrungsrisiken
bis ein Jahr Restlaufzeit 5.000 4.592 208 0 0
bis finf Jahre Restlaufzeit 17.000 14.487 -289 5.000 4.592
Uber funf Jahre Restlaufzeit 0 0 0 0 0
72.000 344.496 -9.525 45.000 227.409
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Die nichtin Bewertungseinheiten einbezogenen Swaps beziechungsweise aus ineffektiven Bewertungsein-
heiten stammenden Swaps gliedern sich wie folgt:

Volumina/ Zeitwert Termingeschafte auf3erhalb Bewertungseinheiten

Volumen Volumen Zeitwert Volumen Volumen
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
TUSD TEUR TEUR TUSD TEUR
Zinsrisiken
bis ein Jahr Restlaufzeit 0 300.000 31 0 300.000
bis finf Jahre Restlaufzeit 0 20.254 439 0 8.974
Uber flnf Jahre Restlaufzeit 0 0 0 0 0
Wahrungsrisiken
bis ein Jahr Restlaufzeit 189.000 160.679 542 100.000 90.236
bis finf Jahre Restlaufzeit 0 0 0 0 0
Uber finf Jahre Restlaufzeit 0 0 0 0 0
Zins-/Wahrungsrisiken
bis ein Jahr Restlaufzeit 0 0 0 0 0
bis finf Jahre Restlaufzeit 0 0 0 0 0
Uber funf Jahre Restlaufzeit 0 0 0 0 0
189.000 480.933 1.012 100.000 399.210

Kontrahenten der Swaps sind Gesellschafter der AKA sowie zwei Nicht-Gesellschafter.

Bezlige: Als Vergltung fur die Mitglieder des Aufsichtsrats sind 288 TEUR (VJ: 309 TEUR), gegebenenfalls
zuzuglich Umsatzsteuer, vorgesehen.

Fur Pensionsverpflichtungen gegentber friheren Mitgliedern der Geschéaftsleitung und ihren Hinterblie-
benen sind zum 31. Dezember 2025 7.606 TEUR (VJ: 6.794 TEUR) zurtckgestellt. Die Bezlge im Jahr 2025
lagen bei 658 TEUR (VJ: 681 TEUR).

Bezlglich der Bezlige der Geschéaftsleitung macht die AKA von der Ausnahmeregelung des § 286 Absatz
4 HGB in Verbindung mit § 285 Nr. 9a HGB Gebrauch.

Abschlusspriferhonorar: Das im Geschaftsjahr 2025 als Aufwand erfasste Honorar fir den Abschluss-
prufer setzt sich wie folgt zusammen:

Honorare Abschlusspriifer

2025

TEUR

Abschlussprufungsleistungen 610
Andere Bestétigungsleistungen il
Steuerberatungsleistungen (0]
Sonstige Leistungen 63
684

Die anderen Bestatigungsleistungen betreffen Folgendes: die Prifung gem. AGB der Deutschen Bundes-
bank im Rahmen der Nutzung von Kreditforderungen zur Besicherung von Zentralbankkrediten (MACC).
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Mitarbeitende: Die AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit beschrankter Haftung wird mitihrer Tochtergesell-
schaft, der Grundstlicksverwaltung KaiserstraBe 10 GmbH, beide in Frankfurt am Main ansassig, in Perso-
nalunion geflihrt. Im abgelaufenen Geschéftsjahr waren in der AKA im Durchschnitt beschaftigt:

Mitarbeitendenstruktur

2025 2024

mannlich weiblich gesamt gesamt

Vollzeitbeschaftigte 103 52 155 136
Teilzeitbeschaftigte 6 15 21 16
Elternzeit 0 4 4 2
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Organe der Gesellschaft

Organe der
Gesellschaft

Der Aufsichtsrat der AKA
setzt sich im Jahr 2025
wie folgt zusammen:

Ordentliche Mitglieder

- Vorsitzender -

Daniel Schmand*/**

Entsandt von Deutsche Bank AG
Reutlingen

- 1. stellv. Vorsitzender -
Thomas Lingemann*/**
Managing Director
Commerzbank AG
Frankfurt am Main

- 2. stellv. Vorsitzender -
Thomas Dusch*/**
Senior Vice President
UniCredit Bank GmbH
Muinchen

- 3. stellv. Vorsitzender -

Jan-Peter Miiller*/**
Bereichsleiter Energie und Mobilitat
Bayerische Landesbank

Muinchen
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Weitere ordentliche Mitglieder

Michael Maurer*

Managing Director

Landesbank Baden-Wurttemberg
Stuttgart

Michiel de Vries
Entsandt von ING-DiBa AG
Cascais, Portugal

Gottfried Finken*

Bereichsleiter Strukturierte Finanzierung
DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Jens Thiele (bis 30.06.2025)
Managing Director

Hamburg Commercial Bank AG
Hamburg

Jan Liihrs-Behnke (ab 01.07.2025)
Bereichsleiter Finance & Banksteering
Hamburg Commercial Bank AG
Hamburg

Georg Hansjiirgens (bis 31.03.2025)
Mitglied des Vorstands

Deutsche Sparkassen Leasing AG & Co. KG
Bad Homburg v. d. Hohe

Thomas Séhlke (ab 01.04.2025)

Mitglied des Vorstands

Deutsche Sparkassen Leasing AG & Co. KG
Bad Homburg v. d. Hohe

Bjorn Moliner

Leiter Structured Trade & Export Finance
Landesbank Hessen-Thuringen Girozentrale
Frankfurt am Main



Organe der Gesellschaft

Standige Vertreter

Sandra Primiero

Managing Director

Head Risk and Portfolio Management
Deutsche Bank AG

Berlin

Dr.Hanna Lehmann

Head of Transaction Management
Specialised Lending
Commerzbank AG

Frankfurt am Main

Inés Liidke

Managing Director
UniCredit Bank GmbH
Mdinchen

Matthias Offner

Senior Director Trade & Export Finance
Bayerische Landesbank

Minchen

* Mitglied im Risikoausschuss

** Mitglied im Nominierungs- und Vergutungskontrollausschuss
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Stellvertretende Mitglieder

Nanette Bubik

Managing Director

Landesbank Baden-Wurttemberg
Stuttgart

Bartholomeus Ponsioen
Managing Director
ING-DiBa AG

Frankfurt am Main

Ralph Lerch

Direktor

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Frankfurt am Main

Jan Lihrs-Behnke (bis 30.06.2025)
Bereichsleiter Finance & Banksteering
Hamburg Commercial Bank AG
Hamburg

Christopher Punga (ab 01.07.2025)

Head of Structured Finance - Corporate Banking
Hamburg Commercial Bank AG

Hamburg

Michael Sobl

Global Head of Export Finance

Deutsche Sparkassen Leasing AG & Co. KG
Bad Homburg v. d. Hohe

Heinz Boiger

Director Structured Trade & Export Finance
Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale
Frankfurt am Main
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Organe der Gesellschaft

Die Geschaftsleitung

der AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft
mit beschrankter Haftung

setzt sich wie folgt zusammen:

Dr. Nadja Marschhausen
Geschaftsfuhrerin
Bad Homburg v. d. Hohe

Marck Wengrzik
Sprecher der Geschaftsfihrung
Frankfurt am Main

Frank Zimmermann
GeschéaftsfUhrer
Dreieich

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag:

Anfang Mérz 2026 hat die jingste Eskalation der geopolitischen Spannungen im Nahen Osten nach milita-
rischen Auseinandersetzungen zwischen Iran, Israel, den USA und mehreren Golfstaaten die politische und
wirtschaftliche Unsicherheit weltweit erhoht. Die damit einhergehenden geopolitischen Spannungen fih-
ren zu erhdhter Unsicherheit an den Energie- und Finanzmarkten sowie zu Stérungen zentraler Transport-
und Handelsrouten. Die Auswirkungen dieser Entwicklungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des Instituts sind derzeit nicht verlasslich quantifizierbar. Die AKA hat ein betroffenes Teilportfolio identifi-
ziert. Aus heutiger Sicht handelt es sich um wertbegriindende Ereignisse nach dem Bilanzstichtag, die der-
zeit keinen Anpassungsbedarf der Bilanz zum Stichtag ausldsen. Das Institut beobachtet die Situation fort-
laufend und wird die Risikolage entsprechend bewerten.

Ergebnisverwendung: Wir schlagen vor, einen Teil des Bilanzgewinns in Hohe von 12.300 TEUR an unsere
Gesellschafter auszuschUtten und den darlber hinausgehenden Betrag in Hohe von 3.243 TEUR den an-
deren Gewinnrucklagen zuzuflhren.

Frankfurt am Main, den 17.03.2026

Die Geschaftsleitung der AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Wl )/l /\wﬂm “_

Marck Wengrzik Dr. Nadja Marschhausen Frank Zimmermann

Chief Executive Officer (CEO) Chief Operating Officer (COO) Chief Risk Officer (CRO)
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Anlage zum Jahresabschluss

Anlage zum
Jahresabschluss

Angaben nach § 26a KWG
Landerspezifische Berichterstattung

Mit dieser Berichterstattung werden folgende geforderte Informationen offengelegt:

1. Firmenbezeichnung, Art der Tatigkeiten und die geografische Lage der Niederlassungen
2. Umsatz

3. Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeitaquivalenten

4. Gewinn oder Verlust vor Steuern

5. Steuern auf Gewinn oder Verlust

6. Erhaltene 6ffentliche Beihilfen

Als Umsatz wurde die Summe aus Zins- und Provisionsergebnis zuztglich den sonstigen betrieblichen Er-
tragen definiert. Die Angabe zur Anzahl der Mitarbeitenden bezieht sich auf Vollarbeitskrafte (gemaf § 285
Nr.7 HGBi.V.m. § 267 Nr. 5 HGB).

Die Ermittlung der Angaben erfolgte auf Basis des Jahresabschlusses der AKA zum 31.12.2025."

Firma Land Standort Artder Umsatz Mit- Gewinn Steuern Erhaltene 6ffent-
Tatigkeit (Mio EUR) arbeitende vor Steuern  aufGewinn liche Beihilfen
(FTE) (Mio EUR) (Mio EUR) (Mio EUR)
EU-Lander
AKA Ausfuhrkredit- Deutschland Frankfurt/M. Kredit- 167,0 175 23,5 79 0,0
Gesellschaft mit institut
beschrankter Haftung

Kapitalrendite: Artikel 90 aus der EU-Richtlinie 2013/36/EU (Capital Requirements Directive, CRD IV) wurde
ebenfalls mit § 26a KWG in deutsches Recht umgesetzt.

Per 3112.2025 betragt die Kapitalrendite im Sinne von § 26a Absatz 1 Satz 4 KWG 0,38 %.

1 Ein Konzernabschluss wird nicht erstellt.
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Bestatigungsvermerk

Bestatigungsvermerk

des unabhangigen
Abschlussprufers

Wiedergabe des Bestatigungs-
vermerks

Als Ergebnis unserer Prufung haben wir den fol-
genden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
erteilt:

Bestatigungsvermerk des unab-
hangigen Abschlussprifers

An die AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung, Frankfurt am Main

Vermerk Uber die Prifung
des Jahresabschlusses und
des Lageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der AKA Aus-
fuhrkredit-Gesellschaft mit beschrankter Haftung,
Frankfurt am Main - bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlust-
rechnung fUr das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, ein-
schlielich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden - gepruft. Darlber hinaus
haben wir den Lagebericht der AKA Ausfuhrkre-
dit-Gesellschaft mit beschrankter Haftung flr das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2025 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pri-
fung gewonnenen Erkenntnisse
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entspricht der beigefligte Jahresabschluss in
allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur
Institute geltenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buch-
flhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzla-
ge der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025
sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft. In allen wesentlichen Belangen steht die-
ser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken
der zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemaf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und
des Lageberichts geflihrt hat.

Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung
(Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APrVO*) unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ord-
nungsmafliger Abschlussprifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlussprufers fur die Prifung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts” unseres Besta-
tigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von dem Unternehmen unabhangig in Uber-
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einstimmung mit den europarechtlichen sowie den
deutschen handelsrechtlichen und berufsrecht-
lichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erflllt. Darlber hinaus
erklaren wir gemaf Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-
APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungs-
leistungen nach Artikel 5 Abs. 1EU-APrVO erbracht
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Prifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der
Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind sol-
che Sachverhalte, die nach unserem pflichtgema-
Ben Ermessen am bedeutsamsten in unserer Pru-
fung des Jahresabschlusses fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 waren.
Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit
unserer PrUfung des Jahresabschlusses als Gan-
zem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils
hierzu berucksichtigt; wir geben kein gesondertes
Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Angemessenheit der Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen an Kunden

Bezlglich der Erlauterung des Risikovorsorge-Sys-
tems verweisen wir auf Abschnitt 3.2 des Lage-
berichts. Zu den angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden der AKA Ausfuhrkredit-Ge-
sellschaft mit beschrankter Haftung verweisen wir
auf den Anhang.

Das Risiko fiir den Abschluss

Die AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung weist im Jahresabschluss zum
31. Dezember 2025 Forderungen an Kunden i.H.v.
3.020,3 Mio. EUR aus.

Einzelwertberichtigungen auf Kundenforderungen
sind aufgrund des Vorsichtsprinzips nach § 252
Abs.1Nr. 4 HGB zu bilden, um akuten Ausfallrisiken
Rechnung zu tragen. Infolge des Russland-Ukrai-
ne-Krieges bleiben die Adressausfallrisiken in be-
stimmten Branchen und Markten stark erhdht.
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Die Identifizierung akuter Ausfallrisiken und die
Ermittlung der Einzelwertberichtigungen fir For-
derungen an Kunden ist ermessenbehaftet. Sie er-
fordert Annahmen Uber die noch zu erwartenden
vertraglichen Zahlungsstrome und/oder Uber die
erwarteten Zahlungsstrome aus der Verwertung
der gestellten Kreditsicherheiten. Die Annahmen
werden in Abhangigkeit von der gewahlten Sanie-
rungs- bzw. Abwicklungsstrategie getroffen.

Das Risiko fur den Abschluss besteht insbesonde-
re darin, dass erforderliche Einzelwertberichtigun-
gen nicht zeitgerecht erkannt werden, weil keine
sachgerechten Kriterien zur Identifizierung von
Engagements mit Einzelwertberichtigungsbedarf
festgelegt wurden, oder eine ldentifizierung die-
ser Engagements prozessual nicht sichergestellt
ist. Darliber hinaus besteht das Risiko fir den Ab-
schluss darin, dass bei der Ermittlung der Einzel-
wertberichtigung keine sachgerechten Annahmen
Uber die Hohe und Zeitpunkte der noch zu erwar-
tenden vertraglichen Zahlungsstrome oder Uber
die Hohe der zu erwartenden Zahlungsstrome aus
der Verwertung der gestellten Kreditsicherheiten
getroffen werden. Fehlerhafte Annahmen Uber die
Hoéhe der erwarteten Zahlungsstrome und/oder
der Verwertung gestellter Kreditsicherheiten fih-
ren dazu, dass die Forderungen unzutreffend be-
wertet sind und somit den Adressenausfallrisiken
nicht in angemessener Hohe Rechnung getragen
wird.

Unsere Vorgehensweise in der Priifung

Basierend auf unserer Risikoeinschatzung und der
Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Pri-
fungsurteil sowohl auf kontrollbasierte Prifungs-
handlungen als auch auf aussagebezogene Pri-
fungshandlungen gestutzt.

In einem ersten Schritt haben wir uns einen um-
fassenden Einblick in die Entwicklung des Kredit-
portfolios, die damit verbundenen adressausfallbe-
zogenen Risiken sowie das interne Kontrollsystem
in Bezug auf die Identifizierung, Uberwachung und
Bewertung der Adressenausfallrisiken im Kredit-
portfolio verschafft.

Des Weiteren haben wir im Rahmen prozessorien-
tierter Prifungshandlungen die Ausgestaltung und
anhand von Stichproben die Wirksamkeit der Kont-
rollen im Kreditbewertungsprozess hinsichtlich der
Identifizierung von Engagements mit Einzelwertbe-
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richtigungsbedarf sowie zur Einhaltung der Syste-
matik zur Ermittlung und Erfassung von Einzelwert-
berichtigungen der Bank beurteilt. Dies umfasste
unter anderem die Einsichtnahme in die relevanten
Organisationsrichtlinien sowie Befragungen der fur
den Kreditbewertungsprozess zustandigen Mitar-
beiter. FUr die zum Einsatz kommenden IT-Systeme
haben wir die Regelungen und Verfahrensweisen,
die die Wirksamkeit von Anwendungskontrollen
unterstltzen, Uberpruft.

Anhand einer unter Wesentlichkeits- und Risiko-
aspekten bestimmten bewussten Auswahl von
Einzelengagements haben wir aussagebezogene
Priufungshandlungen durchgefihrt und die Wert-
haltigkeit der Forderungen an Kunden beurteilt.
Insbesondere haben wir geprift, ob bei den aus-
gewahlten Engagements Kriterien erfullt sind, die
auf einen Einzelwertberichtigungsbedarf hindeu-
ten und ob dies ordnungsgemaf erkannt wurde.
Wir haben uns davon Uberzeugt, dass die fur diese
Engagements gebildete Risikovorsorge perioden-
gerecht gebildet und angemessen ist. Dabei haben
wir die Annahmen zur Bestimmung der noch zu er-
wartenden vertraglichen Zahlungsstréme gewdur-
digt. FUr die ausgewahlten Engagements haben wir
zudem die rechnerische Ermittlung der gebuchten
Einzelwertberichtigung nachvollzogen.

Unsere Schlussfolgerungen

Zur Identifikation von Engagements mit Einzelwert-
berichtigungsbedarf wurden angemessene Krite-
rien verwendet und angemessene Vorkehrungen
getroffen. Die der Berechnung der Einzelwertbe-
richtigungen auf Forderungen an Kunden zugrunde
liegenden Annahmen Uber die Hohe der erwarte-
ten erzielbaren Zahlungsstrome auf Basis der wirt-
schaftlichen Leistungsfahigkeit der Kreditnenmer
oder aus der Verwertung von Sicherheiten wurden
sachgerecht bestimmt und stehen im Einklang mit
den fur die Bemessung von Einzelwertberichtigun-
gen anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsét-
zen.

Angemessenheit der Pauschalwertberichti-
gungen nach einem parameterbasierten Ansatz
(PWB)

Bezliglich der Erlauterung des Risikovorsorgesys-
tems verweisen wir auf Abschnitt 3.2 Adressenaus-
fallrisiken des Lageberichts. Zu den angewandten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der AKA
Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit beschrankter Haf-
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tung fur Pauschalwertberichtigungen verweisen
wir auf den Anhang.

Das Risiko fiir den Abschluss

Zum 31. Dezember 2025 weist die Bank in ihrem
Jahresabschluss Forderungen an Kreditinstitute
i.H.v.556,6 Mio. EUR und Forderungen an Kunden
i.H.v. 3.020,3 Mio. EUR sowie Eventualverbindlich-
keiten i.H.v. 407,8 Mio. EUR und unwiderrufliche
Kreditzusagen i.H.v. 909,3 Mio. EUR aus. Diese Be-
stande bilden die Basis zur Bildung von Pauschal-
wertberichtigungen nach der IDW Stellungnahme
zur Rechnungslegung: Risikovorsorge fur vorher-
sehbare, noch nicht individuell konkretisierte Ad-
ressenausfallrisiken im Kreditgeschaft von Kredit-
instituten (,Pauschalwertberichtigungen®) IDW RS
BFA 7). Die Pauschalwertberichtigung (PWB) fur la-
tente Ausfallrisiken im Kreditgeschaft betragt zum
Stichtag 31,6 Mio. EUR.

Die Ermittlung der Pauschalwertberichtigung zur
Abdeckung des latenten Ausfallrisikos von Forde-
rungen aus dem Kreditgeschaft sowie von Even-
tualverbindlichkeiten und unwiderruflichen Kredit-
zusagen erfolgt nach einem parameterbasierten
Ansatz auf Basis eines Expected-Loss-Modells. Zu
den wesentlichen wertbestimmenden Annahmen
und Parametern zur Bemessung dieser Ausfallrisi-
ken zahlen insbesondere die kreditnehmerspezi-
fische Ausfallwahrscheinlichkeit, die Verlustquote
bei Eintritt des Ausfallereignisses sowie Annahmen
Uber die erwartete Abrufquote bei Eventualverbind-
lichkeiten und unwiderruflichen Kreditzusagen.

Da die Schatzungen bzw. Ermessensaustibungen
unter Unsicherheit vorzunehmen sind und einen
bedeutsamen Einfluss auf die Hohe der erforder-
lichen Pauschalwertberichtigung haben, war es im
Rahmen unserer Prifung von besonderer Bedeu-
tung, dass die wesentlichen wertbestimmenden
Annahmen und Parameter sachgerecht abgeleitet
und ordnungsgemaf in dem Expected-Loss-Mo-
dell verarbeitet werden, sodass den latenten Adres-
senausfallrisiken entsprechend der handelsrecht-
lichen Grundsatze einer vorsichtigen Bewertung
Rechnung getragen wird.

Unsere Vorgehensweise in der Priifung

Basierend auf unserer Risikoeinschatzung und der
Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Pru-
fungsurteil sowohl auf kontrollbasierte Prifungs-
handlungen als auch auf aussagebezogene Pru-

86



Bestatigungsvermerk

fungshandlungen gestltzt. In einem ersten Schritt
haben wir uns einen umfassenden Einblick in die
Entwicklung des Kreditportfolios, die damit ver-
bundenen adressenausfallbezogenen Risiken, die
verwendeten Methoden und Modelle sowie das in-
terne Kontrollsystem in Bezug auf die Uberwachung
und Bewertung der latenten Adressenausfallrisiken
im Kreditportfolio verschafft. Flr die Beurteilung
der Angemessenheit des internen Kontrollsystems
in Bezug auf die Modellierung und Kalibrierung der
wertbestimmenden Annahmen und Parameter ha-
ben wir Befragungen durchgeflihrt und Einsicht in
die relevanten Unterlagen genommen, um die in
dieser Hinsicht relevanten Kontrollen zu identifi-
zieren. AnschlieBend haben wir die Angemessen-
heit, die ordnungsgemafie Implementierung und
anhand von Stichproben die Wirksamkeit dieser
Kontrollen geprift. Unsere Prifungshandlungen
umfassten unter anderem Kontrollen hinsichtlich
der sachgerechten Bestimmung der wesentlichen
Modellannahmen und der Herleitung, Validierung
und Genehmigung der verwendeten Parameter so-
wie der ordnungsgemafen Anwendung der einge-
richteten Ratingverfahren, um eine unter kaufman-
nischen Gesichtspunkten sachgerechte Schatzung
der kreditnehmerindividuellen Ausfallwahrschein-
lichkeiten zu ermoglichen. Fur die dabei zum Ein-
satz kommenden IT-Systeme haben wir die Ange-
messenheit des IT-Umfelds sowie die Wirksamkeit
der allgemeinen IT-Kontrollen Uberpruft.

Darauf aufbauend haben wir in einem zweiten
Schritt aussagebezogene Prufungshandlungen
vorgenommen, die u.a. das Nachvollziehen der Va-
lidierungsergebnisse der eingesetzten Risikoklassi-
fizierungsmodelle, die stichprobenartige Uberpru-
fung der Datenqualitat der zur PWB-Berechnung
verwendeten Daten sowie die Nachberechnung
des PWB-Berechnungsmodells beinhalteten. Dar-
Uber hinaus haben wir die Grundlagen und die Be-
rechnung der vorgenommenen PWB-Zuschlage
bei den von Sanktionen betroffenen Kreditengage-
ments nachvollzogen.

AbschlieBend haben wir die zutreffende Erfassung
der Pauschalwertberichtigung im Rechnungsle-
gungssystem und im Abschluss der Bank gepruft.

Unsere Schlussfolgerungen

Die der Bewertung der Pauschalwertberichtigung
nach IDW RS BFA 7 zugrunde liegenden Annahmen
und Parameter wurden sachgerecht hergeleitet
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und ordnungsgemaf in dem PWB-Berechnungs-
modell im Einklang mit den anzuwendenden Rech-
nungslegungsgrundsatzen einer vorsichtigen Be-
wertung verarbeitet.

Sonstige Informationen

Die Geschaftsfuhrung bzw. der Aufsichtsrat ist fur
die sonstigen Informationen verantwortlich.

Die sonstigen Informationen umfassen den Ge-
schaftsbericht. Die sonstigen Informationen um-
fassen nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich
gepruften Lageberichtsangaben sowie unseren
dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sons-
tigen Informationen, und dementsprechend geben
wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine ande-
re Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir
die Verantwortung, die oben genannten sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob
die sonstigen Informationen

« wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-
schluss, zu den inhaltlich gepriften Lagebe-
richtsangaben oder unseren bei der Prifung er-
langten Kenntnissen aufweisen oder

« anderweitig wesentlich falsch dargestellt er-
scheinen.

Verantwortung der Geschéaftsfiihrung und des
Aufsichtsrats flir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die Geschaftsfihrung ist verantwortlich fur die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deut-
schen, fUr Institute geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und daflr, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungs-
mamBiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner ist die Geschaftsfihrung verantwortlich fur
die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
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mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmafiger
Buchflhrung als notwendig bestimmt hat, um die
Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdg-
lichen, der frei von wesentlichen falschen Darstel-
lungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h.
Manipulationen der Rechnungslegung und Vermo-
gensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist die
Geschaftsfuhrung dafir verantwortlich, die Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammen-
hang mit der Fortflhrung der Unternehmenstatig-
keit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus
ist sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern
dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen.

Auflerdem ist die Geschaftsflhrung verantwortlich
fUr die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner ist die Geschaftsfuh-
rung verantwortlich fUr die Vorkehrungen und Maf3-
nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
hat, um die Aufstellung eines Lageberichts in Uber-
einstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fUr die Aussa-
genim Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der Ge-
sellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers
fur die Prifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit da-
riber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Gan-
zes frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern
ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutref-
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fendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jah-
resabschluss sowie mitden bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsver-
merk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Si-
cherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung durchge-
fUhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstel-
lung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren
und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
nunftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage die-
ses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffe-
nen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressa-
ten beeinflussen.

Wahrend der Prufung Uben wir pflichtgemafies Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. DarUber hinaus

« identifizieren und beurteilen wir die Risiken we-
sentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-
schluss und im Lagebericht aufgrund von dolo-
sen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fUhren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fUr unsere Prifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Hand-
lungen resultierende wesentliche falsche Dar-
stellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das
Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende we-
sentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, da dolose Handlungen kollusives Zusam-
menwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvoll-
standigkeiten, irreflihrende Darstellungen bzw.
das Auf3erkraftsetzen interner Kontrollen bein-
halten kénnen.

« erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Pri-
fung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fur die Prifung des Lagebe-
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richts relevanten Vorkehrungen und Maf3nah-
men, um Prifungshandlungen zu planen, die un-
ter den Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirk-
samkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft
bzw. dieser Vorkehrungen und Ma3hahmen ab-
zugeben.

« beurteilen wir die Angemessenheit der von der
Geschaftsfihrung angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der
von der Geschaftsflhrung dargestellten ge-
schatzten Werte und damit zusammenhangen-
den Angaben.

« ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Ange-
messenheit des von der Geschaftsfihrung an-
gewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
FortfUhrung der Unternehmenstétigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenhei-
ten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen
Angaben im Jahresabschluss und im Lagebe-
richt aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prafungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unse-
re Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks er-
langten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu
fUhren, dass die Gesellschaft inre Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortflihren kann.

» beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt
des Jahresabschlusses insgesamt einschlief3lich
der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die
zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Er-
eignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmamiger Buchflhrung ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt.

o beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit
dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
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chung und das von ihm vermittelte Bild von der
Lage des Unternehmens.

« flUhren wir Prifungshandlungen zu den von der
Geschaftsflhrung dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von der Geschafts-
fUhrung zugrunde gelegten bedeutsamen An-
nahmen nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungs-
urteil zu den zukunftsorientierten Angaben so-
wie zu den zugrunde liegenden Annahmen ge-
ben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass klinftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsa-
me Prifungsfeststellungen, einschliefllich etwaiger
bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir
wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegenliber den fir die Uberwachung
Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir die re-
levanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehal-
ten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen
und sonstigen Sachverhalte, von denen verninfti-
gerweise angenommen werden kann, dass sie sich
auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und sofern
einschlagig, die zur Beseitigung von Unabhangig-
keitsgefahrdungen vorgenommenen Handlungen
oder ergriffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit
den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung
des Jahresabschlusses flr den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die
besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind.
Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestati-
gungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschriften schlieen die 6ffentliche Anga-
be des Sachverhalts aus.
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Sonstige gesetzliche und andere
rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemaf Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 13. Mai
2025 als Abschlussprufer gewahlt. Wir wurden am
31. Juli 2025 von der Geschafsfuhrung beauftragt.
Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéaftsjahr
2017 als Abschlussprifer der AKA Ausfuhrkredit-
Gesellschaft mit beschrankter Haftung tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsver-
merk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatz-
lichen Bericht an den Prlfungsausschuss nach
Artikel 11 EU-APrVO (Prufungsbericht) in Einklang
stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Die fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftspru-
ferin ist Alina Sorokina.

Frankfurt am Main, den 17. Marz 2026

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Sorokina gez. Schuck
Wirtschaftspriferin Wirtschaftsprufer
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Konsorten

Bayerische Landesbank, Miinchen

Commerzbank AG, Frankfurt am Main

DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

Deutsche Sparkassen Leasing AG & Co. KG, Bad Homburg vor der Hohe
DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main
Hamburg Commercial Bank AG, Hamburg

IKB Deutsche Industriebank AG, Diisseldorf

ING-DiBa AG, Frankfurt am Main

KfW IPEX-Bank GmbH, Frankfurt am Main

Landesbank Baden-Wiirttemberg, Stuttgart

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale, Frankfurt am Main / Erfurt
Norddeutsche Landesbank Girozentrale, Magdeburg / Braunschweig/ Hannover
ODDO BHF SE, Frankfurt am Main

Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg

Skandinaviska Enskilda Bank AB (SEB AB), Stockholm

UniCredit Bank GmbH, Miinchen
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