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Begleitschreiben an die Gouverneure

GeméR Artikel 35 des Ubereinkommens
zur Errichtung der Bank sowie Abschnitt 11
ihrer Satzung legt das Direktorium dem
Gouverneursrat den beiliegenden Jahres-
bericht der Bank fur 2005 vor.

Zum Jahresbericht gehoren der genehmigte
und geprufte Jahresabschluss, der gemaf
Artikel 27 des Ubereinkommens sowie
Abschnitt 13 der Satzung vorzulegen ist.
GemaR Artikel 10 des Ubereinkommens zur
Errichtung der Bank enthalt er auRerdem
einen gesonderten Abschluss fur die Mittel
der Sonderfonds und befasst sich, wie in
Artikel 35 des Ubereinkommens vorgeschrie-
ben, mit der Auswirkung der Geschaftstatig-
keit der Bank auf die Umwelt.
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Der Jahresbericht 2005 der EBWE umfasst zwei
getrennte Teile: den Jahresuberblick und den Finanz-
bericht, der den Jahresabschluss und den Kommentar
zu den Finanzergebnissen enthalt. Beide Teile sind in
deutscher, englischer, franzésischer und russischer
Sprache erschienen. Freiexemplare sind beim Publi-
cations Desk der EBWE erhaltlich (siehe Riickseite).
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Das Jahr 2005 in Zahlen

4,3 Milliarden € 2,2 Milliarden €

in 151 Projekte investiert, Hochststand in 2005 ausgezahlt
von Investitionen der EBWE

Investitionen der EBWE 2001-2005* Jahrliche Bruttoauszahlungen 2001-2005*
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*  Investitionen” steht fiir Finanzierungszusagen der EBWE im Rahmen von unterzeichneten Vereinbarungen. * Die Hohe der Auszahlungen fiir das Jahr 2005 wird auf Seite 13 erlautert.

2746 M i I I ia rden € EBWE-Investitionen nach Transformationsphasen

an fruhe und mittlere

Transformationslander?
1,11 Milliarden € J *
an Russland

2004 2005
I M Fortgeschrittene Phase 23 % 16 %
[ Frilhe/mittlere Phase 47 % 58 %
0,70 Milliarden €
Russland 30 % 26 %
an fortgeschrittene
0 o 2
Transformationslander
EBWE-Investitionen nach Regionen
2004 2005
M WMitteleuropa und baltische Lander 23 % 16 %
[ Siidosteuropa 25% 28 %
. X . X X Westliche GUS und Kaukasus 14 % 22 %
Albanien, Armenien, Aserbaidschan, Belarus, Bosnien
und Herzegowina, Bulgarien, EJR Mazedonien, Georgien, ! Russland 30 % 26 %
Kasachstan, Kirgisische Republik, Moldau, Rumanien, [ ZemiElesn 8% 8%

Serbien und Montenegro, Tadschikistan, Turkmenistan,
Ukraine, Usbekistan

N

Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Polen, Slowakische
Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn



Uber ein Drittel

der Investitionen entfiel
auf Finanzinstitute zur Unter-
stutzung lokaler Firmen

Ein Funftel

der Investitionen unter-
stutzte Entwicklungen
der Infrastruktur, darunter
Kommunal- und
Transportprojekte

205 Millionen €

galten Finanzierungen
zur Erh6hung der
Energieeffizienz in
allen Sektoren

Jahrliche Investitionen 2001-2005

Anzahl der Projekte
EBWE-Finanzierung (Millionen €)
Mobilisierte Ressourcen (Millionen €)

Gesamtprojektwert (Millionen €)

Finanzergebnisse 2001-2005
(Millionen €)

Operative Ertrage?

Aufwendungen und Abschreibungen®

Wertberichtigungen flr Wertminderungen

Wertberichtigungen fur Wertminderungen von Darlehen und Garantien

Finanzinstitute
Bankenkapital

197,3
I 946

Bankenkredite®
858,9

B 7967
Beteiligungsfonds

185,5
P 2844
Nichtbanken-Finanzinstitute

173,9
P 1961
Finanzierungen fiir Kleinunternehmen?

71,8

[ 557

Infrastruktur

Kommunale Infrastruktur
96,2
P 2000
Transport
405,5

P ees.0

Energie

Energieeffizienz®
60,8

[ 160

Bodenschatze

I 1962

Elektrizitdt und Energie
271,6

P 5284

439,6

2005 2004
151 129
4.277 4.133
6.221 8.799
10.499 12.932
2005 2004t
1.543,9 658,6
(218,9) (189,8)
1.325,0 468,8
200,6 (67,2)

Fertigung
Herstellung
489,8

I 3842

Sonstige Sektoren
Agrarindustrie
409,1

P 4s07

Immobilien und Tourismus
210,3
[ 1635

Telekommunikation
262,8
T 1230

Millionen €

2004
I 2005

I

Insgesamt 199 Millionen € der Bankenkredite entfielen
in 2005 auf kleine und mittlere Unternehmen.

~

Finanzierungen fir Kleinunternehmen umfassen Investitionen
in Mikrofinanzierungsbanken und -programme, wie den

Fonds flr Kleinunternehmen in Russland und die US/EBWE-
Finanzierungsfazilitat fur KMU.

©

Energieeffizienz bezieht sich auf separate Investitionen fiir
Energieeffizienz, wie Fernheizungsprojekte. Die Energie-
effizienzkomponenten aller in 2005 unterzeichneten EBWE-
Projekte betrug 205 Millionen €, verglichen mit 201 Millionen €
in 2004.

Kumulativ

2003 2002 2001 1991-2005
119 102 102 1.301
3.721 3.899 3.656 30.313
5.307 4.862 6.212 64.095
9.028 8.761 9.868 94.408
20031 20021 2001*

538,1 330,7 379,5
(198,6) (218,5) (206,7)
339,5 112,2 172,8

(11,3) (45,5) (15,6)

Nettogewinn fur das Jahr

Ricklagen und einbehaltene Ertrage

Wertberichtig. fir Wertminderungen von Darlehen u. Garantien (kumulativ)

Ricklagen und Wertberichtigungen insgesamt

4.656,1
351,6

1.686,0
539,56
2.225,5

911,7
505,4
1.417,1

619,7
570,3
1.190,0

488,7
617,5
1.106,2

1 Anderungen und Interpretationen der International Financial Reporting Standards in 2005 fiihrten zu einer Reihe von Veranderungen in den ReghnungsIegungsgrundsétzen der Bank. Diese werden
im Abschnitt ,Grundsatze der Rechnungslegung® des Jahresabschlusses erlautert. Die Zahlen fir friihere Jahre wurden neu ausgewiesen, um Ubereinstimmung mit den neuen Grundsatzen der

Rechnungslegung herzustellen.
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Geleitwort des

Prasidenten

Bei der Forderung des Transformationsprozesses zu
Demokratie und Marktwirtschaft in einer Region, die
sich einst im Griff der Planwirtschaft befand, steht
die EBWE an einem historischen Scheideweg.

Nach 15 Jahren der Transformation
funktioniert das Modell der Investitions-
tatigkeit zugunsten einer robusten Entwick-
lung des Privatsektors in einem Umfeld
praktizierter Demokratie gut. Jetzt besteht
die Herausforderung flr die EBWE darin,
innovativ zu sein und das Modell standig
den neuen Realitaten in jedem einzelnen
der 27 Einsatzlander der Bank anzupassen.

In einigen Landern — in Sudosteuropa, im
Kaukasus und in Zentralasien — haben die
zuerst 1991 erprobten Ansatze noch immer
eine bedeutende Auswirkung auf die Trans-
formation. Die Grundwerkzeuge, namlich
Darlehen und Aktienanlagen in Infrastruktur,
Banking und Unternehmen, wurden mit
spezialisierten Instrumenten — zum Beispiel
der Handelsférderung — und neuen
Ansatzen wie der Vereinfachung kleinerer
Transaktionen und der Férderung von
Investitionen in den armsten Landern

kombiniert. Das hat dazu geflihrt, dass die
Aktivitaten der Bank in 2005 in diesen
Landern am meisten zugenommen haben.

In Russland, wo die EBWE in 2005 mehr als
ein Viertel ihres Geschaftsvolumens inves-
tiert hat, besteht die Herausforderung darin,
die Bedurfnisse eines an Bodenschatzen
reichen Landes zu befriedigen, das sich
bemduht, auf breiter Grundlage eine nach-
haltige Entwicklung der Wirtschaft Gber den
Olsektor hinaus in groRen Stadten und ent-
legenen Regionen des Landes zu erreichen.
Auslandische Investitionen sind nétig, um
einen soliden Privatsektor aufzubauen, und
Privatunternehmen sind der Schllssel zur Be-
reitstellung wesentlicher Dienstleistungen —
wie zuverlassige Heizungs- und Wasser-
versorgung und offentlicher Nahverkehr.
Reformen Hand in Hand mit einer fairen
und berechenbaren Ordnungspolitik werden
Investoren Anreize geben.

Ein anderer Ansatz ist in Mitteleuropa notig.
Dort nahm die Transformation frihzeitig
ihren Anfang und wurde nicht nur durch die
Hoffnung auf den Beitritt zur Europaischen
Union, sondern auch durch eine unterneh-
merische Kultur beschleunigt, die der Zeit
der zentralen Planung vorausgegangen watr.
Der Bedarf an Investitionen der EBWE ist
inzwischen mehr an besondere Wirtschafts-
bereiche gebunden. Dazu gehoren die
Unterstltzung fur die Expansion mittlerer
Unternehmen mit Hilfe von Beteiligungs-
investitionen und die Diversifizierung

von Produkten, die der Bankensektor
anbieten kann.

Die Frage, wie man die sehr unterschied-
lichen Bedurfnisse der einzelnen Lander
angehen kann, war Gegenstand eingehen-
der Uberlegungen des Managements und
des Direktoriums der Bank. Wir haben
wahrend eines Grofteils des letzten Jahres



eng zusammengearbeitet, um die in der
Uberpriifung der Kapitalressourcen enthal-
tene mittelfristige Strategie auszuarbeiten,
die die Arbeit der EBWE in den nachsten
flnf Jahren bestimmen wird.

Es besteht Einigkeit dartber, dass die Bank
in funf Jahren ganz anders aussehen wird als
in den vergangenen 15 Jahren. Der Markttest
wird sicherlich ergeben, dass einige Lander
an den Kapitalmarkten so attraktiv geworden
sind, dass sie keine EBWE-Investitionen
mehr brauchen. Die Graduierung einiger
Lander von der Tatigkeit der EBWE wird ein
Beweis fur den Erfolg der Transformation
sein. Aber wahrend wir schon an den Tag
denken, an dem einige Lander keine EBWE-
Finanzierungen mehr benétigen, soll die
Mongolei in 2006 ein Einsatzland werden.

Uber die geographischen Verénderungen
hinaus hat die EBWE standig neue Ansatze
und Innovationen entwickelt, um besondere
Bedurfnisse befriedigen zu kénnen.

Die Initiative fur Lander in der frihen
Transformationsphase (ETC) ist ein gutes
Beispiel daflr, wie die Bank die besonders
schwierige Aufgabe gemeistert hat, Investi-
tionen flr die armsten Lander der Region
zu mobilisieren. In 2005 verdoppelten wir
die Projekte im Rahmen der ETC-Initiative —
eines Programms, das darauf abzielt, zu
Investitionen in schwierigen Umfeldern
anzuspornen. Dies erreichen wir durch die
Ubernahme von mehr Risiken, durch den
Einsatz zusatzlicher Ressourcen fur kleine-
re und riskantere Transaktionen sowie
durch die Nutzung von Gebermitteln fur
die Vorbereitung von Projekten oder die
Wegbereitung fur Investitionen — zum
Beispiel durch die Unterstutzung

von Rechtsreformen.

Ein ahnlicher Geberfonds wurde jetzt im
westlichen Balkan ins Leben gerufen, um
den vom Krieg verwusteten Energiesektor
wiederherzustellen und die Finanzbranchen
aufzubauen, die ihrerseits die reale Wirt-
schaft unterstltzen. Die Partnerschaft
zwischen EBWE und Gebern hat sich als
wertvolle Triebkraft fir die Entwicklung der
Marktwirtschaft in einigen der bedrftigs-
ten EBWE-Lander erwiesen.

Neue Prioritaten entwickeln sich mit den
Fortschritten in der Region und in der

Welt. Eine neue Prioritat, die beim G-8-
Gipfel 2005 hervorgehoben wurde, ist die
Beschaftigung mit der Erblast der Energie-
verschwendung. Steigende Olpreise,
Fragen zur Sicherheit der Versorgung und
die Bedrohung des Klimawandels sind
gute Grunde fur alle Lander der Region —
seien sie nun reich an Bodenschatzen
oder Importeure von Energie —, sich mit den
extremen Energieverlusten aufgrund von
Ineffizienz auseinanderzusetzen.

Da die wirksame Nutzung der Energie flr
die wirtschaftliche Wettbewerbsfahigkeit
der Region immer wichtiger wird, ruft die
EBWE eine Initiative ins Leben, um ihre
Investitionen zur Bekampfung der Ineffi-
zienz und zur Eingrenzung des Klimawan-
dels zu steigern. Die EBWE kann auf ihren
Erfahrungen bei Energieaudits, der Verbes-
serung der Energieeffizienz in Fabriken und
Versorgungsbetrieben sowie Kreditlinien
zur Verbesserung der Energieeffizienz in
kleineren Betrieben und im Wohnungs-
bereich aufbauen und spielt eine fihrende
Rolle dabei, ihren Einsatzlandern zu helfen,
Energie einzusparen, nicht nur aus wirt-
schaftlichen Griinden, sondern auch, um
die globale Erwarmung zu begrenzen.

Die EBWE hat sich in vielerlei Weise den
veranderten Moglichkeiten und Bedurfnissen
angepasst. In 2005 hat sie ihre erste Rubel-
anleihe emittiert und dadurch MaRstéabe an
den russischen Kapitalmarkten gesetzt. Sie
ermoglicht es der EBWE, Darlehen in lokaler
Wahrung zu vergeben, damit Kommunen,
Elektrizitatsversorger und kleine Betriebe
kein Wechselkursrisiko einzugehen
brauchen. Kreditvergabe in lokaler Wahrung
wird auch in anderen Landern folgen.

Die EBWE wird sich nicht nur 6ffnen, um
neue Produkte und vielleicht neue Sek-
toren aufzunehmen, sondern wird auch
auf ihrem guten Ruf aufbauen, den sie
sich bei Beratungen und Gesprachen mit
Betroffenen und Nichtregierungsorganisa-
tionen erworben hat. Sie wird ihre Ansich-
ten und Fachkenntnisse bei komplexen
Projekten anbieten, insbesondere bei
denen, die die Umwelt beeinflussen
konnten. Zum Teil ist es auf einen solchen
Dialog zurtckzufihren, dass die EBWE die
Umsetzung der Transparenzinitiative flr
die Rohstoffindustrie (Extractive Industries
Transparency Initiative) unterstitzt, um in

Landern, die reich an Bodenschatzen
sind, ein verantwortungsvolles Manage-
ment von Einkunften zu fordern.

Auch die Struktur der Bank hat sich veran-
dert, um dem gréeren Bedarf an Mitarbei-
tern in der Nahe der Kunden zu entsprechen.
Der Trend, Arbeitsstellen vom Hauptsitz in
London in die Einsatzlander zu verlagern,
wird sich fortsetzen. Es wird mehr Mitarbei-
ter auBerhalb der russischen und ukraini-
schen Hauptstadte geben, mehr Sektor-
spezialisten in Landervertretungen und die
SchlieBung einiger Vertretungen in den
fortgeschrittensten Landern. Wir werden auf
der Qualitat und dem Geschaftsumfang von
2005 aufbauen, und die hohen Gewinne
des Jahres werden der Bank ermdglichen, in
den kommenden Jahren mehr Risiken bei
bahnbrechenden Projekten in schwierigen
Umfeldern zu Gbernehmen.

Es wird andere neue Ansatze beim Banking
geben, neue Prioritaten und einen Schwer-
punkt des Ubergangs weg von der Schaffung
der Grundlagen flr eine Marktwirtschaft, um
sicherzustellen, dass die Volkswirtschaft
den Menschen Wohlstand und nachhaltige
Entwicklung bietet. Nach anderthalb Jahr-
zehnten Arbeit fur die Transformation werden
wir weiterhin im Blick behalten, welche Fort-
schritte Unternehmer bei der Bekampfung
der Korruption, der fairen Anwendung von
Verordnungen und Gesetzen und der Fahig-
keit erkennen, gute Geschafte in Freiheit und
Transparenz zu tatigen. Wir werden jetzt
auch zu prufen beginnen, wie sehr die Trans-
formation das Leben der Menschen in der
Region verbessert hat und ob sie Liicken
feststellen, wo die Transformation den
Erwartungen nicht gerecht geworden ist.

Durch Uberwachung, Dialog und insbe-
sondere durch Projekte mit Kunden und
Investoren wird die EBWE den spezifischen
Transformationsansatz einzelner Lander
und die fur die Bank wichtigsten Moglich-
keiten, den Fortschritt zu unterstutzen,
standig im Auge behalten.

‘.‘ paans B

Jean Lemierre
Prasident



Uberblick
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Beim Eintritt in das funfzehnte Jahr
ihrer Geschaftstatigkeit Uberprufte
die EBWE die erzielten Fortschritte
iIn der gesamten Region und begann
mit der Entwicklung eines neuen
Geschaftsmodells, um sich neuen
Marktbedingungen anzupassen und
die Gebiete mit dem grofsten Bedarf
in den Vordergrund zu rucken. Die
Bank unterstitzte Reformbemuhungen,
investierte in Unternehmen jeder
GrofRenordnung und half der Region
bei der Entwicklung nachhaltiger
Marktwirtschaften.

< Kleine Betriebe, wie die bulgarische Mdbelfirma Niki,
nutzen EBWE-Darlehen, um ihre Produktion zu
erweitern und den Umsatz zu fordern.
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Durch Investitionen und den regelmafigen Dialog
mit Regierungen unterstutzt die EBWE wirtschaftliche
und demokratische Reformen. Die Bank arbeitete
in 2005 eng mit nationalen und lokalen Behorden
zusammen, um solide rechtliche Rahmenwerke zu
schaffen, die Unternehmensfuhrung zu verbessern
und Fortschritte bei der demokratischen
Reformtatigkeit zu fordern.




Uberblick

In 2005 erreichten Investitionen der EBWE
Rekordhohe und legten Zeugnis ab von
wichtigen Fortschritten in der Region
insgesamt. In Mitteleuropa und den bal-
tischen Landern gab es ein starkes
Wachstum, und die acht Lander, die in-
zwischen Teil der Europaischen Union
sind, setzten ihre Integration fort. Fur die
Olreichen Lander weiter 6stlich bedeuteten
steigende Olpreise einen neuen Anreiz,
die Ertrage fur weitere Reformen zu nut-
zen, wahrend die fir die energieverbrau-
chenden Lander das Bedurfnis, sorgfaltige
Wirtschaftsreformen und Energieeffizienz
zu fordern, immer wichtiger wurde.

In 2005 nahm Kroatien formelle Verhand-
lungen Uber die EU-Mitgliedschaft auf, und
die ehemalige jugoslawische Republik
Mazedonien erreichte den Status eines
EU-Kandidaten — eine Bestatigung der Fort-
schritte beider Lander bei den Wirtschafts-
reformen. Anderswo im westlichen Balkan
begaben sich Serbien und Montenegro
sowie Bosnien und Herzegowina auf den
langen Weg, der letztendlich zur Mitglied-
schaft in der Europaischen Union fuhren
kodnnte. Bulgarien und Rumanien steuern
beide auf die EU-Mitgliedschaft

in 2007 zu.

In Russland erreichten auslandische
Direktinvestitionen in der ersten Jahres-
halfte 2005 Rekordhohe, aber es gab

Besorgnisse hinsichtlich neuer Formen
der staatlichen Wirtschaftsintervention,
selektiver Regulierungen und des
Engagements fur demokratische Ablaufe
von staatlicher Seite. In anderen Landern
der ehemaligen Sowjetunion war das Bild
gemischt. Die Ukraine fuhrte trotz eines
schwierigen politischen Umfelds einige
Wirtschaftsreformen ein — darunter
Privatisierungen, die frihere unfaire
Verfahren ruckgangig machten. Moldau
engagierte sich starker fur demokratische
und marktorientierte Reformen und die
globale Integration. Andererseits gab es
in Usbekistan weitere Rickschritte der
demokratischen Ordnung.

Um den demokratischen Reformprozess
zu fordern, fuhr die EBWE fort, die Fort-
schritte in allen Einsatzlandern zu Uber-
prufen und die demokratische Praxis zu
beurteilen. In der veroffentlichten Strategie
fUr die einzelnen Lander aktualisierten wir
unsere Einschatzung der Einhaltung von
Artikel 1 des GrindungsUbereinkommens,
der die Lander zur Férderung der Demo-
kratie und Marktwirtschaft verpflichtet.

Bei der Annahme einer neuen Strategie
fhr Usbekistan im Juli 2005 gab die EBWE
ihrer Besorgnis Ausdruck, dass die Fort-
schritte des Landes bei der Umsetzung
von Artikel 1 weiterhin zogerlich und von
Ruckschlagen gekennzeichnet sind.

Usbekistans politisches Umfeld hat sich
nicht verbessert, und die Aussichten auf
eine politische Liberalisierung sind nach
wie vor tribe. Seit der friheren Strategie
wurden hinsichtlich der wirtschaftlichen
Reformen beschrankte Erfolge erzielt.
Ein besonderer Grund flur ernstliche
Besorgnis der Bank war der willkurliche
und unangemessene Einsatz von Gewalt
gegen die Zivilbevolkerung im April 2005
in der Stadt Andischan. Der Vorfall stief3
auf breite internationale Proteste.

Aufgrund ihrer Besorgnisse wegen Usbeki-
stan hat die EBWE ihre Investitionen seit
Juli 2005 auf Aktivitaten im Privatsektor
beschrankt, allerdings werden laufende
offentliche Engagements noch umgesetzt.
Ahnliche Einschréankungen gelten ange-
sichts der mangelnden Fortschritte bei
der Umsetzung von Artikel 1 fUr Belarus
und Turkmenistan. In beiden Landern
bemuht sich die EBWE um Moglichkeiten,
das Investitionsklima zu verbessern und
Reformbemuhungen zu unterstitzen.

Die Bekampfung der Geldwasche ist
ein Schlissel zur Verbesserung des
Investitionsklimas. In 2005 rief die
EBWE ein anspruchsvolles Programm
ins Leben, um die Aufmerksamkeit der
gesamten Region auf diese Frage zu
richten, und begann mit zwei richtungs-
weisenden Trainingsprogrammen.
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Serbische Gesetzesreform gut fiir kleine Betriebe



Uberblick

Das erste richtete sich an Banken im
westlichen Balkan und Landern weiter
Ostlich, in denen Systeme zur Bekampfung
der Geldwasche zwar eingerichtet, aber
im groen und ganzen noch nicht getestet
waren. Drei richtungsweisende Seminare
wurden in Bosnien und Herzegowina, der
EJR Mazedonien und Kasachstan veran-
staltet. Das zweite Pilotprogramm zielte
auf Lander in Zentralasien, in denen noch
kein effektives Antigeldwaschesystem
besteht. Fir diese Gruppe bestand der
Kurs in der Arbeit mit der relevanten
Aufsichtsbehorde, um einen Aktionsplan
zu entwickeln und Schulungskurse fur
Banken und Behorden bereitzustellen, um
die Kenntnis der besten Praxis zu fordern.

Aufbauend auf diesen Pilotprogrammen
besuchte die EBWE zwischen Januar
und April 16 Lander, um eingehende
Informationen darlber zu sammeln, wie die
einzelnen Lander mit Fragen der Geldwasche
umgehen. Diese Erkundungsbesuche
versetzten die Bank in die Lage, den
Schulungsbedarf jedes einzelnen Landes
zu beurteilen und mit der Unterstutzung
der EU und der Schweizer Regierung ein
Programm zu entwickeln.

Im Mai 2005 begann eine Reihe von
Workshops, die Ende November abge-
schlossen wurde. Die einzelnen Seminare
dauerten zwei Tage, beteiligt waren 20 bis
30 Mitarbeiter von Finanzinstituten und
entsprechenden Ordnungsbehdrden,
darunter nationale Zentralbanken und
Ministerien. Die Seminare stellten einen
Uberblick lber die Risiken der Geldwésche

bereit und gaben Banken Anleitung zur
Erkennung verdachtiger Transaktionen
und der Schaffung effektiver Berichtsys-
teme. Bisher wurden in dem Programm
210 Banker aus 177 Institutionen in
zehn Landern geschult.

Da ein starker rechtlicher Rahmen oft der
erste Schritt auf dem Weg zur Schaffung
einer soliden Marktwirtschaft ist, hat die
EBWE ihr Rechtshilfeprogramm in 2005
durch eine erneuerte Konzentration auf
die armsten Lander, in denen die Bank
tatig ist, verstarkt. Mit Hilfe von Geber-
mitteln haben wir mit dem Inkrafttreten
eines neuen Leasing-Gesetzes in Moldau
und der Verabschiedung neuer rechtlicher
Vorschriften Uber Sicherungsgeschafte in
Georgien die Arbeit an zwei wichtigen Rechts-
reformen in diesen Landern abgeschlossen.

Die EBWE hat an Leasing-Gesetzen gear-
beitet, weil der Zugang zu Finanzierungen
far gréBere Ausristungsanschaffungen far
viele kleine Betriebe immer noch proble-
matisch und Leasing von entscheidender
Bedeutung ist. Weitere Gebiete, die in
2005 von der Hilfe der Bank profitiert
haben, waren Hypothekengesetzgebung,
Insolvenzgesetze, Zugang zur Telekommu-
nikation auf dem Lande und Investoren-
schutz in Georgien, Moldau und der Kirgi-
sischen Republik. Dartiber hinaus war die
EBWE Zeuge der Ergebnisse einer bahn-
brechenden Arbeit, die sie in Serbien
unternommen hat: ein Gesetz, das kleinen
Betrieben gestattet, Darlehen durch die
Verwendung von Sicherheiten zu besichern
(siehe links).

Die EBWE intensivierte in 2005 ihr
Rechtshilfeprogramm mit erneutem
Schwerpunkt auf den armsten Landern.
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Die EBWE verstarkte ihr Engagement fur
die Verbesserung der Qualitat des lokalen
Gerichtswesens. Insbesondere rief die
Bank in 2005 ein Programm ins Leben,
um gerichtstechnische Fachkenntnisse in
der Kirgisischen Republik zu entwickeln.
Ein Aktionsplan — ausgearbeitet von der
EBWE in Zusammenarbeit mit der Inter-
national Development Law Organization
und unterstltzt durch die kirgisische
Regierung — umfasst die Schulung aller
kirgisischen Richter, die mit Wirtschafts-
angelegenheiten befasst sind, die Starkung
des gerichtlichen Schulungszentrums und
die Schaffung einer Rechtsbibliothek.

Die EBWE setzte die Entwicklung recht-
licher Rahmenwerke fur 6ffentlich-private
Partnerschaften in den Einsatzlandern fort.
DarUber hinaus fuhrte sie eine Umfrage
Uber die Effektivitat der Unternehmens-
flhrung in der Region insgesamt durch
und untersuchte dabei insbesondere
den Schutz der Minderheitsaktionare.
Die Ergebnisse wurden zusammen mit
Empfehlungen zu moglichen Verbesse-
rungen des rechtlichen Rahmens im
Transition Report 2005 veroffentlicht.

Die Mongolei ist dem Status eines neuen
Einsatzlandes nahergerlckt, da die meis-
ten Anteilseigner der EBWE den Annahme-
prozess, der es erforderlich macht, dass
jeder Anteilseigner die neue Zulassung
ratifiziert, abgeschlossen haben. Der von
Gebern finanzierte Kooperationsfonds

fUr die Mongolei hat die Fortschritte der
Mongolei in Richtung auf den operativen
Status unterstutzt.
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Investitionen der EBWE in sowohl grofSe wie auch
kleine Unternehmen kommen allen Bevolkerungs-
schichten zugute — von Unternehmern, die die
Geschafte fuhren, bis zu Kunden, die von den
verbesserten Dienstleistungen profitieren. In 2005
finanzierte die EBWE Projekte im Gesamtwert von

4 3 Milliarden €, die bisher hochsten Investitionen.
Unsere Konzentration auf die armsten Lander hat
uns veranlasst, viele kleinere Projekte zu finanzieren,
die darauf abzielen, denen, die am wenigsten haben,
Zu helfen.




Uberblick

In 2005 unterzeichnte die EBWE eine
Rekordzahl neuer Projekte — 151 verglich-
en mit 129 im Vorjahr — und Ubertraf mit
einer Gesamtsumme von 4,3 Milliarden €
das Bankziel fur das Geschaftsvolumen.
Wir setzten den Trend der Unterzeichnung
von Projekten jeder GroRenordnung fort,
erhohten aber im Einklang mit den Bedurf-
nissen der Region, besonders in weniger
entwickelten Markten, insbesondere die
Anzahl kleinerer Projekte.

Die Investitionen der EBWE entsprechen
der Strategie der Verlagerung weiter nach
Suden und Osten. Rund 58 Prozent des
Geschaftsvolumens der Bank in 2005
wurden in den frihen und mittleren
Transformationslandern Sudosteuropas,
des Kaukasus, Zentralasiens und des
auRersten Westens der ehemaligen

Ein Fiinf-Sterne-Darlehen fiir den
bulgarischen Tourismus

Sowjetunion investiert. Auf Russland
entfielen 26 Prozent der EBWE-Investitio-
nen, 16 Prozent auf die fortgeschrittenen
Transformationslander Mitteleuropas. Seit
2003 sind unsere jahrlichen Investitionen
in Mitteleuropa von 1,2 Milliarden € auf ihre
gegenwartige Hohe von 700 Millionen €
zurlckgegangen. Dies entspricht einem
schwindenden Bedarf an EBWE-Hilfe in
dieser Region, da andere Finanzierungs-
quellen zur Verflgung stehen.

Die Anzahl der von der EBWE gezeichneten
Kapitalanlagen erhdhte sich um 41 Prozent,
von 22 in 2004 auf 31 in 2005. Rund

85 Prozent der in 2005 unterzeichneten
Projekte wurden hinsichtlich ihrer poten-
ziellen Auswirkung auf den Transforma-
tionsprozess mit ,Ausgezeichnet” oder
,Gut“ bewertet.
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Auszahlungen von EBWE-Finanzierungen
gingen von 3,4 Milliarden € in 2004 auf
2,2 Milliarden € in 2005 zurtck. Dies ist
zum Teil darauf zurtckzufUhren, dass eine
Reihe von Kunden den Abruf ihrer Mittel
wegen hoher Marktliquiditat hinauszogerte
und dass die Bank ein hoheres Maf3 an
Garantien unterzeichnete, die normaler-
weise nicht ausgezahlt werden. Auch die
auBerordentliche Hohe der Auszahlungen
im letzten Quartal 2004 bewirkte einen
Ruckgang der Auszahlungen in 2005.

Ruckzahlungen erhdhten sich zwischen
2004 und 2005 um 19 Prozent. Unser

Projektportfolio betragt 16,8 Milliarden €,
10 Prozent mehr als Ende 2004.
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Die Investitionen € der EBWE verteilten
sich Uber eine Vielzahl von Sektoren. Etwa
34 Prozent des Geschaftsvolumens der
Bank entfielen in 2005 auf Finanzinstitute,
um lokale Unternehmen zu unterstutzen.
Etwa 22 Prozent galten Infrastruktur-
projekten — verglichen mit 12 Prozent in
2004 — und 17 Prozent waren dem Energie-
sektor gewidmet. Die Zunahme der Infra-
strukturprojekte spiegelt den dringenden
Bedarf an Investitionen in Stralen, Eisen-
bahnen und Wasserdienstleistungen wider,
insbesondere im westlichen Balkan und
weiter Ostlich, wo die Infrastrukturrefor-
men sich noch im Frihstadium befinden.
Fertigungsprojekte erhielten in 2005

9 Prozent der EBWE-Investitionen, und die
restlichen 18 Prozent des Geschaftsvolu-
mens entfielen auf Agrarwirtschaft, Immo-
bilien/Tourismus und Telekommunikation.

EBWE-Projekte erreichten alle entlegenen
Teile der Region und trugen dazu bei, den
Lebensstandard fur alle Bevolkerungs-
schichten zu verbessern. In Mittel- und
Sldosteuropa investierte die Bank zum
Beispiel in ein neues Verkehrsnetz, das
die Bequemlichkeit und Zuverlassigkeit
von Reisen in einer Vielzahl von Landern
verbessern wird (siehe Seite 16). In Russ-
land erhohten wir durch eine Investition in
die Russian Standard Bank, die fuhrend
im Verbraucherkreditgeschaft ist, die
Verfugbarkeit von Finanzierungen flr
Verbrauchsguter (siehe rechts). Weiter
Ostlich trugen wir durch ein innovatives
Oko-Projekt in der Kirgisischen Republik,
das zunehmende Zahlen von Touristen an
den Issyk-Kul, die ,Perle Zentralasiens®,
bringt, zur Entwicklung des Tourismus in
Zentralasien bei (siehe Seite 72).

In 2005 begann die EBWE mit der Entwick-
lung eines neuen Geschaftsmodells, das
die Investitionsstrategie der Bank in den
kommenden Jahren festlegen wird. Diese
Uberpriifung der Art und Weise, wie wir
unser Kapital verwenden, die alle funf
Jahre durchgefuhrt wird, soll bei der Jahres-
tagung 2006 in London vom Gouverneurs-
rat bewilligt werden. Es wird erwartet, dass
die Uberpriifung die allmahliche Verlagerung
der Bankgeschafte nach Suden und Osten
und die Notwendigkeit bestatigt, dass die
EBWE riskantere Projekte in Landern unter-
nimmt, wo andere Finanzierungsquellen
nicht zur Verflgung stehen.

Eines der innovativsten Projekte der EBWE
in 2005 war eine bemerkenswerte funf-
jahrige Rubelanleiheemission in Russland,
um lokale Wahrung aufzubringen, die
verwendet wird, um Darlehen flur lang-
fristige Projekte ohne Wechselkursrisiko
fUr die russische Wirtschaft bereitstellen
zu konnen. Die erste zinsvariable Emission
Uber 5 Milliarden Rubel (140 Millionen €)
ist als erste durch eine internationale
Institution in Russland platzierte Emission
bahnbrechend. Der Erldés aus der Rubel-
anleihe der EBWE wird genutzt, um den
wachsenden Finanzierungsbedarf fur die
Erneuerung der kommunalen Infrastruktur
Russlands zu decken und Kleinunternehmen
und andere russische Kreditnehmer zu
finanzieren, die sich nicht auf Exportein-
kinfte verlassen konnen, um Darlehen in
auslandischen Wahrungen zurtickzuzahlen.

Ein weiteres Beispiel dafur, wie lokale
Wahrungen zu einem guten Zweck genutzt
werden kénnen, war ein Darlehen Uber

5 Milliarden Rubel (140 Millionen €) an
das russische Stromnetzmonopol, die
Federal Grid Company, zur Finanzierung
eines Modernisierungsprogramms. Das

14

Darlehen ist das bisher grofte der EBWE
in Rubeln und die letzte einer Reihe von
Bemuhungen der Bank, finanziellen Rick-
halt fur die umfassende Reform des
Elektrizitatssektors bereitzustellen, die
von der russischen Regierung in 2001 in
Angriff genommen wurde. Das Projekt soll
zu einer erheblichen Zunahme der Elektrizi-
tatsstrome aus dem Osten des Landes,
Sibirien und dem Uralgebiet, nach Mittel-
russland sowie zu einem grofReren Strom-
angebot fur die Kaukasusregion fuhren.

Ausgezeichnete Renditen aus der Veraufle-
rung von Beteiligungspositionen in Mittel-
europa trugen zu Gewinnen fur die EBWE
von mehr als einer Milliarde € bei. Diese
starke Leistung wird die Bank in die Lage
versetzen, in eine grofere Anzahl von
Projekten zu investieren, insbesondere in
schwierigeren und riskanteren Umfeldern.

Die Initiative der Bank, einige der armsten
Einsatzlander zu unterstlitzen, kam in
2005 einen groflen Schritt vorwarts. Fast
zwei Jahre nach ihrem Beginn kann die
Initiative fur die frihen Transformations-
lander (ETC) bereits starke Ergebnisse
aufweisen. Die Initiative wurde ins Leben
gerufen, um den armsten Einsatzlandern
der Bank beim Aufbau der Grundlage einer
aufstrebenden Marktwirtschaft zu helfen.
Genau das beginnt sich in den sieben von
der Initiative abgedeckten Landern zu
verwirklichen: Armenien, Aserbaidschan,
Georgien, der Kirgisischen Republik,
Moldau, Tadschikistan und Usbekistan.

In 2005 unterzeichnete die EBWE 61 neue
Projekte (mit Ausnahme von Ol- und Gas-
geschaften) in diesen Landern, verglichen
mit 32 in 2004 und 18 in 2003. Auch der

Wert der neuen Zeichnungen steigt: rund

250 Millionen € in 2005 gegenuber

Eins der innovativsten Bankprojekte
in 2005 war eine bahnbrechende
Rubelanleiheemission in Russland.



Uberblick

Revolution des russischen Verbrauchermarktes
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Verbesserung von Verkehrsverbindungen



Uberblick

92 Millionen € in 2004 und 53 Millionen €
in 2003. Zusatzlich haben wir unsere
Unterstutzung im Rahmen des Handels-
forderungsprogramms erheblich vermehrt,
und zwar von 305 Transaktionen in 2004
auf 486 in 2005.

Der Erfolg der ETC-Initiative ruht auf drei
Saulen: der Bereitwilligkeit der Bank, bei
ETC-Projekten hohere Risiken zu akzep-
tieren, solange die Prinzipien des soliden
Bankgeschafts beachtet werden; unserem
Engagement dafur, die dafur vorgese-
henen Ressourcen im Hauptsitz und in
den lokalen Vertretungen der Bank zu
erhdhen und vermehrte Unterstutzung
durch die Gebergemeinschaft.

Im Rahmen der Initiative wird eine Reihe
neuer und modifizierter Instrumente ein-
gesetzt, um mittlere Unternehmen zu
unterstutzen. Zum Beispiel hat die EBWE
eine Direkte Kreditfazilitat (Direct Lending
Facility/DLF) eingerichtet, die mittleren
Unternehmen in Gebieten, wo keine lokalen
Banken als Intermediare zur Verfigung
stehen, Direktdarlehen bereitstellt. Aufer-
dem hat die EBWE ihre Kreditvergabe an
kleinste und kleine Betriebe durch lokale
Banken betrachtlich erweitert, insbeson-
dere in landlichen Gegenden und an kleine
Agrarbetriebe, die es schwierig finden,
anderswo Kredite zu erhalten.

Eine Erhdhung der EBWE-Investitionen
wurde begleitet von einer Zunahme der
geberfinanzierten Zusagen um 40 Prozent,
die in 2005 insgesamt 18 Millionen €
betrugen. Davon wird etwa die Halfte
durch den im November 2004 eingerichte-
ten ETC-Multigeberfonds bereitgestellt,
der Zuschussfinanzierungen zur Unter-
stutzung von EBWE-Projekten zur
Verfugung stellt (siehe Seite 25).

Bei seinen drei Vollversammlungen in
2005 bewilligte der ETC-Fonds eine breite
Vielzahl von zuschussfinanzierten Pro-
jekten, die darauf abzielen, die Entwick-
lung des Privatsektors in allen ETC-
Landern zu fordern. Zu diesen gehoren
Unterstutzung fur Mikrofinanzierungs-
programme, die Entwicklung von kleinen
Kommunalprojekten und die Finanzierung
von Umweltinitiativen. Er hat auch Mittel
bewilligt, um Unternehmen und Regie-
rungen bei der Finanzierung von Projekten
in Verbindung mit Energiewirksamkeit und
erneuerbaren Energien zu helfen.

Ende 2005 hatte der Fonds Finanzierun-
gen fUr 46 Projekte im Gesamtwert von
rund 16 Millionen € bewilligt. Aufgrund
des Erfolges der ETC-Initiative hat die
EBWE mit Planen begonnen, eine ahnliche
gebergestutzte Initiative im westlichen
Balkan ins Leben zu rufen.

Kofinanzierungen vom Privatsektor
gestatten der Bank, die Reichweite ihrer
Projekte noch weiter auszudehnen. In
2005 brachte die EBWE 1,9 Milliarden €
an Kofinanzierungen aus Privatsektor-
quellen, vor allem von Geschaftsbanken,
fUr Projekte in 16 Einsatzlandern der Bank
auf. Diese Volumen liegt erheblich unter
der entsprechenden Zahl in 2004

(3,5 Milliarden €), was zum Teil darauf
zurlckzuflhren ist, dass die Bank in eine
groRere Zahl kleiner Projekte in Sektoren
und Landern investiert hat, wo die
Méglichkeiten fur Kofinanzierungen
begrenzter sind.

Dennoch stiegen die Kofinanzierungen des
Privatsektors in Aserbaidschan, Serbien
und Montenegro sowie der Ukraine. Zum
ersten Mal wurden sie auch in Georgien
bereitgestellt. Im Kleinunternehmens-

EBWE-Investitionen in den armsten
Landern haben sich fast verdreifacht -
von 92 Millionen € in 2004 auf

250 Millionen € in 2005.
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sektor gelang es der EBWE, private
Kofinanzierungen von einer Reihe von
Finanzinstituten aufzubringen, die sich
auf die Kreditvergabe an Kleinunter-
nehmen spezialisieren.

Die groReren Einsatzlander der EBWE
zogen in 2005 weiterhin betrachtliche
Betrage an Kofinanzierungen ins Land.
Russische Unternehmen erhielten

459 Millionen € aus Privatsektorquellen,
und die EBWE brachte erhebliche Kofinan-
zierungen in den Fertigungs- und Dienst-
leistungssektoren auf. Damit half sie
dem Land, tber Ol und Gas hinaus

zu diversifizieren.

In 2005 wurden zum ersten Mal Kofinan-
zierungen in lokalen Wahrungen bereit-
gestellt. Kommunalkredit of Austria stellte
neben einem EBWE-Darlehen auf polnische
Zloty lautende Finanzierungen zur Unter-
stltzung des stadtischen Nahverkehrs in
Krakau zur Verfugung, und RZB-Austria
unterstutzte das Fernheizungsprojekt
Jassy durch ein Darlehen, das zum Teil

in rumanischen Lei denominiert war.

Partneragenturen aus dem offentlichen
Sektor steuerten in 2005 Kofinanzierungen
in Hohe von 704 Millionen € zur Unterstut-
zung von EBWE-Projekten bei, zur Haupt-
sache in Form von Darlehen und Kapital-
anlagen. Die groiten Kofinanzierungs-
institute im o6ffentlichen Sektor waren die
Europaische Investitionsbank (EIB), Export
Development Canada, die Kreditanstalt
flr Wiederaufbau, die Netherlands
Development Finance Company (FMO)

und die Internationale Finanz-Corporation.
Die EIB stellte zum Beispiel nahezu

200 Millionen € zur Kofinanzierung von
Infrastrukturprojekten in Albanien sowie
Serbien und Montenegro bereit.
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Jedes Projekt der EBWE soll Landern helfen, sich auf
eine Zukunft zuzubewegen, die in sich nachhaltig ist.
Die Bank widmet den umweltbezogenen und sozialen
Auswirkungen ihrer Projekte besondere Aufmerksam-
keit und berucksichtigt lokale Belange. In 2005
vermehrte die EBWE ihre Konzentration auf Umwelt-
und Sozialfragen und erweiterte ihre Investitionen in
Energieeffizienz- und Sanierungsprojekte.




Uberblick

Die Verpflichtung der EBWE zur Férderung
umweltfreundlicher und nachhaltiger Ent-
wicklung ist im Errichtungsubereinkommen
der Bank festgelegt. Alle Investitionen der
EBWE werden von rigorosen Umweltvor-
schriften begleitet, und die Bank finanziert
viele Projekte, die spezifisch darauf
angelegt sind, Umweltbedingungen in

den Einsatzlandern zu verbessern.

In 2005 gehodrten zu den EBWE-Projekten
mit einer starken Umweltkomponente eine
Investition von 9 Millionen € zur Verbesse-
rung der Energieeffizienztechnologie in der
Ukraine (siehe Seite 57), ein Projekt in
Hohe von 6 Millionen € zur Verbesserung
der Fernheizung in Temeswar (Rumanien)
und eine Investition Gber 15 Millionen €
zur Verbesserung der Umweltbedingungen
und Energieeffizienz in der Stahlverarbei-
tungsindustrie Bosniens und Herzegowinas.

Die Stadtbeleuchtung bleibt eingeschaltet

Insgesamt investierte die Bank in 2005
etwa 350 Millionen € in Energieeffizienz,
kommunale Infrastruktur und Sanierungs-
projekte. Rund 205 Millionen € finanzierten
die Modernisierung der Energieeffizienz in
einer Reihe von Sektoren (mit Ausnahme
von energiesparenden Investitionen in
Stromerzeugung und -Ubertragung). Dazu
gehorten 102 Millionen € zur Finanzierung
von energiesparenden Aktivitaten im
Industriesektor und 30 Millionen €, die
Uber bulgarische Banken geleitet wurden,
um Projekte der Energieeffizienz im
Wohnungssektor zu finanzieren. Uberdies
stellte die EBWE ihre erste Kreditlinie fur
eine russische Bank (Spurt Bank) bereit,
um besondere energiesparende
Aktivitaten zu finanzieren.

Die EBWE unternimmt eine Umwelt-
einschatzung, bevor sie in ein Projekt
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investiert, damit sie bestimmen kann,
welche MafRnahmen der Kunde ergreifen
muss, um den Umweltgrundsatzen der
Bank zu genugen. Diese Vorschriften
werden bei Unterzeichnung des Projekts
bindend. In 2005 stellt die EBWE Finanzie-
rungen in Hohe von etwa 350 Millionen €
bereit, um Umweltvorschriften flr Projekte
in den Sektoren Verarbeitung, Schwer-
industrie und Agrarwirtschaft abzudecken.

Fir alle Industrieprojekte nimmt die EBWE
eine Beurteilung der Treibhausgasemissio-
nen vor. Bei rund 30 der von der Bank

in 2005 unterzeichneten Projekte wurde
festgestellt, dass es sich um erhebliche
Mengen von Emissionen handelte. Diese
befanden sich vor allem in den Sektoren
Strom und Energie, Bodenschatze und
anderen Industriesektoren. Von allen
Projekten, bei denen die Bank in die
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Modernisierung bestehender Anlagen und
die Verbesserung der Energie investiert
hat, wird erwartet, dass dies zu niedrige-
ren Emissionen oder einer Verringerung
von Emissionen pro Produktionseinheit
fihren wird, wenn die Kapazitat sich
erh6ht. Wo die EBWE den Bau neuer
Fazilitaten finanziert, zielt sie darauf

ab sicherzustellen, dass Treibhausgas-
emissionen der besten gegenwartigen
Praxis entsprechen.

Neben der Bertcksichtigung okologischer
Fragen untersucht die EBWE die sozialen
Aspekte ihrer Projekte, darunter Gesund-
heit und Arbeitschutz, Kinderarbeit, Zwangs-
arbeit, unfreiwillige Umsiedlung, Diskrimi-
nierung am Arbeitsplatz und die Auswirkung
der Projekte auf die lokalen Kommunen. In
2005 verschéarfte die EBWE ihre Fokussie-
rung auf soziale Fragen durch die Einstel-
lung eines vollzeitbeschaftigten Experten
flr soziale Entwicklung. Der Hauptzweck
seiner Rolle ist die Beurteilung der sozialen
Auswirkung von EBWE-Projekten auf lokale
Kommunen, insbesondere in den Sekto-
ren Ol und Gas, Bergbau, Schwerindustrie
und Infrastruktur, und die Zusammen-
arbeit mit dem Kunden bei der Bewaltigung
potenzieller negativer Effekte. Die Bank
berat sich auch mit Experten des inter-
nationalen Arbeitsrechts, die zu spezi-
fischen Fragen in Verbindung mit EBWE-
Projekten Rat erteilen.

In 2005 wurden beim Entwurf der neuen
Energiegrundsatze der EBWE gute Fort-
schritte erzielt. Sie werden alle Aspekte

der Banktatigkeiten im Energiesektor
zusammenflhren — vom Abbau bis zum
Verbrauch von Energie. Diese neuen
Grundséatze werden die Bank in die
Lage versetzen, einen einheitlichen
Ansatz beim Energiesektor aufzuzeigen —
von der Entwicklung der Infrastruktur
bis zur nachhaltigen Verwendung

von Ressourcen.

Der Energiesektor spielt im Transforma-
tionsprozess eine entscheidende Rolle.
Zuverlassige, kostenglnstige Energie-
versorgung ist fur Wirtschaftswachstum
und das Funktionieren der modernen
Gesellschaft von grundsatzlicher Bedeu-
tung. Die negative Seite des Energie-
sektors — insbesondere die Verbrennung
von fossilen Brennstoffen — ist auch mit
einigen der schwerwiegendsten Umwelt-
probleme verbunden — von der Luftver-
schmutzung bis zur globalen Klima-
veranderung —, denen die Gesellschaft
heute gegenubersteht.

Obwohl der Ansatz der Bank gegenuber
dem Energiesektor immer die allgemeine-
ren Fragen berlcksichtigt hat, haben
jungste globale Entwicklungen die Notwen-
digkeit einer Revision unserer Energie-
grundsétze unterstrichen. Die Olpreise
sind gestiegen, und die langfristige
Prognose lasst erheblich hohere Preise
erwarten, als vor drei bis funf Jahren
vorausgesagt. Die Preise wie auch der
Druck der Klimaveranderung ricken

Energieeffizienz und erneuerbare Energien
viel mehr in den Vordergrund. Auch Fragen
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wie Transparenz, die Verwaltung von Staats-
einklnften aus der Bodenschatzerschlie-
Bung, Unternehmensverantwortung und
die umweltbezogene und soziale Auswir-
kung von Energietatigkeiten gewinnen

eine hdéhere Prioritéat.

Beim Entwurf der neuen Grundséatze hat
die Bank auf ihre eingehenden Erfahrungen
und das aus friheren Projekten Gelernte
zurUckgegriffen. Wir haben auch eine
Reihe anderer Initiativen berlcksichtigt,
so die Ratifizierung des Kyoto-Protokolls
und die Notwendigkeit, Kohlenstoffdioxid-
emissionen zu verringern.

Die neuen Grundséatze haben von der
Arbeit der Bewertungsabteilung der
EBWE und zwei vor kurzem in Auftrag
gegebenen Hintergrundpapieren von
fuhrenden unabhangigen Spezialisten
auf dem Gebiet Elektrizitat und Energie
sowie Bodenschatze profitiert. Diese und
andere einschlagige Arbeiten werden auf
der Website der Bank publiziert.

In 2005 hielt die Bank drei 6ffentliche
Foren in London, Sofia und Moskau ab,
um sich mit Nichtregierungsorganisa-
tionen (NRO), Forschungsinstituten und
Denkfabriken zu beraten. Wir holten auch
ausgiebig Rat bei Regierungen und in der
Industrie ein. Im Ergebnis war die Bank in
der Lage, ihre Investitionsstrategie und
ihren Ansatz hinsichtlich Nachhaltigkeit zu
verfeinern. Zusammenfassungen dieser
Gesprache konnen von der Website der
Bank abgerufen werden.

Die EBWE hielt in 2005 ausfuhrliche
Konsultationen zur Ausarbeitung
von neuen Energiegrundsatzen ab,
die den globalen Entwicklungen

gerecht werden.



Uberblick

Die neuen Grundsatze werden von der
EBWE verlangen, ihre Investitionen in
Energieeffizienz als Mittel steigender
Energiesicherheit zur Verringerung des
Investitionsbedarfs fur Energie zu expan-
dieren und Umweltbelange zu berucksich-
tigen. AuBerdem wird die Bank Technolo-
gien in Verbindung mit erneuerbaren
Energien fordern, um Landern zu helfen,
ihre Abhangigkeit von externer Versorgung
zu verringern und der Bedrohung des
Klimawandels zu begegnen. Die EBWE
zielt darauf ab, den Standard der Unterneh-
mensfuhrung im Energiesektor zu heben
und einen transparenten Ansatz beim
Management der Einklnfte zu férdern.

Die endgultige Konsultationsfrist von

45 Tagen begann im Marz 2006. Nach
letzten Anderungen werden die Grund-
satze dem Direktorium der EBWE zur
Bewilligung vorgelegt. Die Veroffentlichung

der Grundsatze ist Mitte 2006 zu erwarten.

Neben den neuen Energiegrundsatzen
schlagt die EBWE eine Klimaveranderungs-
initiative vor. Diese wird das EU-Grinbuch
zur Energieeffizienz erganzen und ist eine
Antwort auf den Aufruf der G8 von Glen-
eagles an die IFl, neue Wege zu finden,
saubere Energien als Teil der groReren
Kampagne gegen globale Erwarmung zu
unterstutzen. Durch die Verbesserung von

Verbesserung der Energieeffizienz in Bulgarien
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Sicherheit, Erschwinglichkeit und Nachhaltig-
keit der Energie und das gleichzeitige Ziel,
die negativen Auswirkungen der Industrie
auf Treibhausgase zu verringern, steht die
Initiative vollstandig im Einklang mit dem
Mandat der Bank, nachhaltige Entwicklung
zu fordern. Sie wirde auch neuen EU-
Mitgliedstaaten und kinftigen Beitritts-
landern helfen, die Ziele der EU hinsichtlich
erneuerbarer Elektrizitat zu erfullen.
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Die Umweltpartnerschaft der nérdlichen Dimension (NDUP) setzte in 2005 ihr erstes
Projekt um. Die im September eingeweihte Stidwest-Abwasserbehandlungsanlage in
St. Petersburg wird die Menge der unbehandelten Abflisse, die taglich durch die Stadt
St. Petersburg in die Newa — und von da in den Finnischen Meerbusen und die Ostsee —
geleitet werden, halbieren.

Die Baukosten in Hohe von 138 Millionen € wurden aus einer Reihe von Quellen
finanziert, unter anderem durch NDUP-Zuschiisse und ein Darlehen der EBWE. Dank
der Anlage gelangen inzwischen nur noch 15 Prozent der Abwasser von St. Petersburg
unbehandelt in die Newa.

NDUP wurde gegriundet, um sich mit den dringendsten Umweltbedurfnissen in
Nordwestrussland zu befassen. Sie besteht aus der russischen Regierung, der
Gebergemeinschaft und internationalen Finanzinstitutionen (IFl), zu denen die EBWE
gehort. NDUP mobilisiert Investitionen, um langfristige Umweltprobleme in Bereichen
wie Wasserversorgung, Abwasserbehandlung, Energieeffizienz und Reaktorsicherheit
in Angriff nehmen zu kénnen.

Der NDUP-Unterstutzungsfonds wird von der EBWE unter Aufsicht einer Versammlung
von Beitragszahlern verwaltet. Ende 2005 beliefen sich die Beitrage zu dem Fonds auf
225 Millionen €, von denen 149 Millionen € fir Reaktorsicherheit bestimmt waren.

In 2005 wurden neue Finanzierungen durch die Europaische Gemeinschaft, Danemark,
Finnland, Norwegen, Russland und Schweden zugesagt. Die Versammlung der Beitrags-
zahler hat NDUP-Kofinanzierungen von 56 Millionen € fiir zehn Umweltprojekte im
Gesamtprojektwert von mehr als einer Milliarde € zugesagt. Dazu gehort ein Beitrag
von 567 Millionen € von IFI.

Das nukleare ,Fenster” von NDUP, das sich mit dem nuklearen Erbe der ehemaligen
sowjetischen Atomflotte in Nordwestrussland befasst, trat in 2005 in die Umsetzungsphase
ein. Geber bewilligten Finanzierungen von 19 Millionen € fir finf vorrangige Projekte. Zu
diesen gehoren die Installation eines Strahlungstiberwachungs- und Notfallreaktionssystems
in der Region Murmansk und die Schaffung sicherer Bedingungen fur die Lagerung und
Entladung von verbrauchtem nuklearem Brennstoff von U-Booten in Gremicha.

Geber stimmten auch der zweiten Finanzierungsphase des Strategieplans zu, der einen
Uberblick tiber alle Vorschriften in Verbindung mit abgebranntem Nuklearbrennstoff
und radioaktiven Abfallen sowie der umweltgerechten Sanierung der Militarbasen
an der Kuste bietet.




Uberblick

Um die Frage der Treibhausgasemissionen
weltweit anzusprechen, begann die EBWE
zusammen mit der EIB, einen Multilatera-
len Kohlenstoffkreditfonds zu entwickeln.
Dieser wird Landern und Privatunter-
nehmen helfen, die Emissionsabbauziele
im Rahmen des Kyoto-Protokolls und
anderer ahnlicher Vereinbarungen zu
erflllen. Im Rahmen des vorgeschlagenen
Systems sind Regierungen und Unterneh-
men in der Lage, Kohlenstoffemissions-
kredite zu kaufen, die sich aus Projekten
ergeben, die von EBWE und EIB finanziert
werden. Diese Kredite entstehen, wenn
ein Projekt eine Verringerung der Emission
von Treibhausgasen bewirkt. Der Fonds
soll in 2006 errichtet werden.

Allgemeine Ratschlage zu Umweltfragen
werden der EBWE vom Umweltbeirat
(ENVAC), erteilt, einer Gruppe von unab-
hangigen Experten, die zweimal im Jahr
zusammentritt. In 2005 gehorten zu den
erorterten Themen die neuen Transport-
grundsatze der EBWE, die Anwendung der
Umweltgrundsatze der Bank bei Kapital-
und Pensionsfonds und der Entwurf der
Energiegrundsatze der EBWE. Mehrere
ENVAC-Mitglieder nahmen auch an den
regionalen Workshops der EBWE Uber
Energiegrundsatze teil.

Die EBWE sprach in 2005 eine Reihe von
Fragen des Gesundheits- und Arbeits-
schutzes in den Einsatzlandern an und
nutzte dabei von Gebern bereitgestellte
Zuschussfinanzierungen (siehe Seite 25).
In Moldau schloss sich die Bank mit der
Regierung und der kanadischen Inter-
national Development Agency zusammen,
um eine Kampagne fur ein besseres

Verstandnis fur Elektrizitatssicherheit zu
starten. Diese Initiative wurde durch die
hohe Anzahl von todlichen Unfallen durch
Stromstofe in Moldau veranlasst, die
100mal hoher ist als die im Vereinigten
Konigreich. Grund daflr sind vor allem
arme Leute, die versuchen, durch illegales
Anzapfen von Stromleitungen und Um-
spannstationen Elektrizitat zu stehlen.
Eine fur Schulkinder gedachte Elektro-
sicherheitswoche im November leitete
die Kampagne ein.

In 2005 verdffentlichte die EBWE ihren
ersten Nachhaltigkeitsbericht. Diese neue
Publikation, eine Nachfolgerin des Umwelt-
berichts, behandelt alle Aspekte des
Engagements der Bank fUr nachhaltige
Entwicklung und unternehmerische Verant-
wortung bei unseren Investitionsaktivitaten
und unserer internationalen Tatigkeit.
Der Bericht wird jahrlich erscheinen.

Die EBWE arbeitet eng mit anderen inter-
nationalen Korperschaften zusammen,
so der Globalen Umweltfazilitat (GUF),
um globale Umweltfragen wie Wasserver-
schmutzung, Klimaveranderung und
biologische Vielfalt anzusprechen. EBWE
und GUF grunden gegenwartig gemeinsam
eine Umweltkreditfazilitat in Slowenien,
die darauf abzielt, die ins Donaubecken
gelangende Verschmutzung zu verringern. In
2005 zahlte die EBWE etwa 2 Millionen €
an vier lokale Banken zur Weiterleitung an
lokale Betriebe und kleine Kommunen, die in
Verschmutzungsabbauprojekte investieren.

Die EBWE nutzt Gebermittel zur
Finanzierung einer Reihe von nuklearen
SicherheitsmaBnahmen, um das Problem

Die EBWE veroffentlichte in 2005 ihren
ersten Nachhaltigkeitsbericht, in dem
das Engagement der Bank fur nach-
haltige Entwicklung seinen Nieder-

schlag findet.
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der nuklearen Atlasten zu l6sen. Die Bank
verwaltet sechs Reaktorsicherheitsfonds
im Namen von 28 Geberlandern und
der Europaischen Gemeinschaft: das
Reaktorsicherheitskonto (RSK), den
Tschernobyl-Sarkophag-Fonds (TSF), drei
internationale Stilllegungsfonds (IDSF) fur
Bulgarien (Kosloduj), Litauen (Ignalina) und
die Slowakische Republik (Bohunice) und
das nukleare ,Fenster von NDUP (siehe
links). Im ganzen kamen fir diese Fonds
Beitrage von rund 2 Milliarden €.

Der TSF-finanzierte Sarkophagumsetzungs-
plan —, der darauf abzielt, den zerstorten
Block in Tschernobyl in einen umweltsiche-
ren Zustand zu versetzen — erzielte in 2005
gute Fortschritte. Alle Infrastruktur- und
Vorbereitungsprojekte wurden abgeschlos-
sen, und die komplizierte Stabilisierungs-
arbeit zur Verhinderung des Zusammen-
bruchs des bestehenden Sarkophags
verlauft plangemag. Die Ausschreibung fur
den neuen sicheren Berstschutz, der den
Block umschlieen und sichere Bedingungen
fUr kunftige Arbeiten schaffen wird, wurde
im Mai 2005 veroffentlicht. Geber des RSK
bewilligten den Bau einer Behandlungs-
anlage fur flissige radioaktive Abfalle in
Tschernobyl, die planmagig in 2006
fertiggestellt werden soll.

Die IDSF, die dazu beitragen im Rahmen
des EU-Beitrittsprozesses, veraltete
Reaktoren sowjetischer Bauart abzuschal-
ten, erzielten in 2005 gute Fortschritte.
Es wurde mit grofBeren Projekten begon-
nen, so der umweltgerechten Modernisie-
rung eines Heizkraftwerks und dem Bau
einer Lagerfazilitat fur feste radioaktive
Abfélle in Litauen.
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Von Geberregierungen und -behorden
bereitgestellte Finanzierungen gestatten

der EBWE, den Weg fur weitere Investitionen
zu ebnen und die Auswirkung unserer Projekte
zu verstarken. In 2005 unterstutzte Geberhilfe
die Erstellung von Sachverstandigengutachten
zu einer Reihe von EBWE-Programmen, unter
anderem fur Kredite an Kleinunternehmen,
Handelsfinanzierungen und Turnaround-
Management-Programme.




Uberblick

Die fortdauernde Verlagerung der EBWE-
Tatigkeit nach Suden und Osten wurde
begleitet von starken Partnerschaften mit
Geberlandern und Geberinstitutionen. Sie
unterstltzen es grofRzlgig, dass die Bank
die Forderung der Privatsektorentwicklung
in den armeren Einsatzlandern in den Vor-
dergrund stellt. Durch die Hilfe fur diese
Lander (im Kaukasus, Zentralasien und
dem westlichen Balkan) zielt die EBWE
darauf ab, das Beschaftigungs- und Ein-
kommenswachstum zu generieren, das
fUr die Bekampfung der Armut und Losung
der sozialen Probleme nétig ist. Die Ent-
wicklung der fur die Bereitstellung von
Grunddienstleistungen erforderlichen
Infrastruktur und die Verbesserung der
Standards bei der Unternehmensfuhrung

sind SchlUsselgebiete fur die finanzielle Hilfe.

Zuschussfinanzierungen von Geber-
regierungen und -behdrden in Form von
Fonds der ,technischen Zusammenarbeit
versetzen die Bank in die Lage, Fachleute
anzustellen, die wertvolle Ratschlage zur
Vorbereitung und Umsetzung von EBWE-
Projekten, zur Starkung der offentlichen
Institutionen und zur Anhebung der Stan-
dards der Unternehmensfuhrung erteilen.

“

Das starkste Wachstum der geberfinan-
zierten Aktivitaten in 2005 gab es im
westlichen Balkan und den frihen Transfor-
mationslandern (ETC — siehe Seite 14). In
den ETC wurde das Geberprogramm noch

gefordert durch bessere Zusammenarbeit
im Rahmen des ETC-Fonds und erhebliche
zusatzliche Beitrage von der Europaischen
Gemeinschaft und den Vereinigten Staaten.

Ende 2005 beliefen sich die Zusagen zum
ETC-Fonds auf 32 Millionen €, darunter
Beitrage aus Finnland, Irland, Japan,
Kanada, Luxemburg, den Niederlanden,
Norwegen, Schweden, der Schweiz,
Spanien, Taipeh-China und dem Vereinig-
ten Konigreich. Die groften Beitrage
kommen aus Japan (11 Millionen €),
dem Vereinigten Konigreich (8 Millionen €)
und den Niederlanden (7 Millionen €).

Im westlichen Balkan waren Italien und
die Europaische Agentur flr Wiederaufbau
(EAR) fihrend bei der Unterstitzung. Im
Mittelpunkt der Tatigkeit stand die Hilfe
fur Kleinunternehmen und kommunale
Projekte. Zu den neuen Initiativen gehor-
ten in 2005 der Italien/EBWE-Fonds flr
die Entwicklung des Privatsektors im
westlichen Balkan und EAR-Finanzierun-
gen fUr ein Programm der kommunalen
Infrastruktur in Serbien und Montenegro.
Im ganzen lagen die Ausgaben der EBWE
fUr technische Zusammenarbeit in 2005
bei 78 Millionen €, ein leichter Ruckgang
gegenlber dem Vorjahr.

Zuschlsse aus Quellen des offentlichen
Sektors zur Unterstutzung von EBWE-
Projekten lagen bei 15 Millionen €, die
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von der Europaischen Gemeinschaft und
dem Multigeberfonds der Umweltpartner-
schaft der nordlichen Dimension bereitge-
stellt wurden (siehe Seite 22). Die davon
hauptsachlich profitierenden Projekte
gehorten zu den Sektoren Transport,
Energie und Kleinunternehmen. Detaillier-
tere Informationen Uber Geberunterstut-
zung fur EBWE-Projekte ist im Geberbericht
2006 zu finden (2006 EBWE Donor Report).

Ein besonderer Schwerpunkt der Geber-
tatigkeit ist die Unterstutzung fur Klein-
unternehmen, die fur die Entwicklung einer
lebendigen Marktwirtschaft entscheidend
sind. Sie schaffen nicht nur Arbeitsplatze,
sondern bilden auch die Grundlage fur das
langfristige Wachstum eines Landes. Die
EBWE hat viele Jahre lang an der Seite
von Gebern gearbeitet, um diesen Unter-
nehmen in allen Einsatzlandern der Bank
zu helfen. Finanzierungen werden Uber
lokale Banken und spezialisierte Mikro-
finanzorganisationen bereitgestellt, die
die Mittel an kleinste und kleine Betrieb
weiterleiten. AuRerdem investiert die Bank in
private Kapitalfonds, die Kleinunternehmen
unterstutzen, und tatigt direkte Beteiligungs-
investitionen in mittlere Unternehmen mit
bis zu 250 Mitarbeitern.

Einer der Hauptwege, kleine Betriebe
zu erreichen, fuhrt Uber das von Gebern
unterstutzte Programm fur Mikro- und
Kleinunternehmen, das in 19 Landern
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tatig ist. Insgesamt 54 Institute agieren
als Intermediare fur EBWE-Finanzen

und zahlen Darlehen Uber mehr als
1.000 Zweigstellen aus. In 2005 wurden
rund 480.000 Darlehen im Gesamtwert
von 2,5 Milliarden € an Kleinunternehmen
ausgezahlt. Bis Ende 2005 waren seit
Beginn des Programms Darlehen im
Wert von rund 6,9 Milliarden € an kleine
Unternehmen ausgezahlt worden. Die
grofRe Mehrzahl der Darlehen wird
rechtzeitig zurlickgezahlt.

Die Bank macht Gebrauch von Geber-
mitteln, um sicherzustellen, dass EBWE-
finanzierte Darlehen effizient verteilt
werden. Fachberater werden ernannt, um
Mitarbeitern von Banken Schulungskurse
anzubieten und rasche Kreditverfahren fur
kleine Geschaftskunden zu entwickeln.

In 2005 fuhrte die Bank in einigen der
armsten Lander ein neues Rahmenwerk
fUr die Weiterleitung von Mitteln durch
Institute ein, die keine Banken sind, wie
zum Beispiel Nichtregierungsorganisatio-
nen. In diesem Rahmen erhielten vier
neue Partner Finanzierungen: Imon in
Tadschikistan, Finac und Bai Tuschum in
der Kirgisischen Republik und die Rural
Finance Corporation in Moldau. Dies hat
das Interesse ahnlicher Organisationen in
anderen Landern geweckt. In Kasachstan
vergab die EBWE ihr erstes Darlehen in
lokaler Wahrung an ein Mikrofinanzinstitut.

Unterstutzung fur landliche Kommunen
war auch in 2005 eine Prioritat. Zusatzlich
zu fest etablierten Iandlichen Kreditvergabe-
programmen in der EJR Mazedonien, Geor-
gien, Kasachstan, Moldau, Russland,
Serbien und Montenegro sowie der Ukraine
suchte die Bank in anderen Landern nach

neuen Partnern, die sich auf agrarwirt-
schaftliche und landliche Finanzierungen
spezialisieren. Auerdem haben wir
bestehende Finanzpartner in diesen
Finanzierungsarten geschult.

Die EBWE hat 2005 einen Teil ihrer Anteile
an KMB Bank in Russland an Banca
Intesa, eine der groRten Banken in Italien,
verkauft. Banca Intesa wurde nach einem
sehr wettbewerbsorientierten Verfahren
wegen ihres aufRerordentlichen Engage-
ments fur die Entwicklung des Mikro- und
Kleinkreditgeschafts von KMB ausgewahlt.

Die Vereinigten Staaten sind der grofite
Forderer des Mikrofinanzierungspro-
gramms der EBWE und stellen fur tech-
nische Hilfe fur Projekte in 15 Landern
71 Millionen € bereit. Die US/EBWE-
Finanzierungsfazilitat fur KMU fordert
das Wachstum des Privatsektors und
die wirtschaftliche Entwicklung in Sud-
osteuropa sowie in Armenien, Belarus,
Georgien, Kasachstan, der Kirgisischen
Republik, Tadschikistan und der Ukraine.
Die von den Vereinigten Staaten bereit-
gestellten Finanzierungen werden vor
allem eingesetzt, um Mitarbeiter in
lokalen Banken zu schulen und ein
effektiveres rechtliches und regulato-
risches Rahmenwerk fir Kleinunter-
nehmensfinanzierung zu entwickeln.
Bis Ende 2005 hatte die Fazilitat nahezu
800.000 Darlehen im Gesamtwert von
4,2 Milliarden € bereitgestellt. Die Fazilitat
wird auch von einer Reihe anderer
Geber unterstitzt.

Das grofte Einzelprogramm der EBWE ist
der Fonds fur Kleinunternehmen in Russ-
|land (RSBF), der in 1994 von der EBWE
und den G7-Landern (Deutschland,

In 2005 wurden im
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Frankreich, Italien, Japan, Kanada, das
Vereinigte Konigreich und die Vereinigten
Staaten) mit zusatzlicher Unterstitzung
der Schweiz errichtet wurde. Der Fonds
wird eingesetzt, um russischen Mikro-
und Kleinunternehmen (MKU) besseren
Zugang zu Finanzierungen zu verschaffen
und die technische Kapazitat des
russischen Bankensektors zu starken,
Finanzierungen fur MKU bereitzustellen.
Beteiligte Banken reichen Darlehen bis
zu 170.000 € aus. Bisher wurden mehr
als 290.000 Kredite im Gesamtwert von
2,2 Milliarden € ausgezahlt.

Die EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat fur
KMU stellt in 11 Landern Mitteleuropas
Finanzierungen fur Kleinunternehmen
bereit. Diese werden Uber lokale Banken,
Leasing-Gesellschaften und Beteiligungs-
fonds geleitet. In 2005 erhohte die EBWE
die durch diese Fazilitat bereitgestellten
Mittel auf 1,1 Milliarden €, darunter zumin-
dest 50 Millionen €, die fur Landwirte und
kleine Betriebe in landlichen Gegenden
bestimmt sind, wo Finanzierungen knapp
sind. Neben der Darlehensfinanzierung
wurden im Rahmen der Fazilitat vier
Beteiligungsfonds im Gesamtwert von
32,5 Millionen € eingerichtet, um dringend
bendtigte Kapitalunterstitzung fur
Kleinunternehmen zur Verfagung zu
stellen. Der Beitrag der Europaischen
Gemeinschaft zu der Fazilitat belauft

sich auf 157 Millionen €.

Die Fazilitat stellt zur Schulung fir lokale
Arbeitskrafte Mittel bereit, um die Qualitat
der Dienstleistungen fur Kleinunternehmen
und die Effizienz zu verbessern. AuRerdem
bietet sie lokalen Finanzintermediaren

finanzielle Anreize, um sie dazu ermutigen,
sich an der Fazilitat zu beteiligen. Bis Ende

Rahmen

des Programmes fur Mikro-

und Kleinunternehmen rund
480.000 Darlehen im Gesamtwert
von 2,5 Milliarden € ausgezahlt.



Uberblick

2005 hatte die EBWE 87 Kreditlinien im
Gesamtwert von 935 Millionen € an

34 Banken und 32 Leasing-Gesell-
schaften bereitgestellt. Insgesamt wurden
mehr als 63.200 Transaktionen im Wert
von Uber 1,4 Milliarden € mit Kleinunter-
nehmen in der gesamten Region abge-
wickelt. Die mittlere Gr6f3e eines nachge-
ordneten Darlehens flr jedes Unternehmen
liegt bei 23.100 €, die Leasingvertrage
umfassen im Durchschnitt 18.200 €.
Diese niedrigen Betrage stellen sicher,
dass auch sehr kleine Betriebe von der
Fazilitat profitieren konnen.

Eine neue Einrichtung, das Vorbereitende
Aktionsprogramm von EU/EBWE, wurde
2005 ins Leben gerufen, um fur mehr
Kreditvergabe an Mikro- und Kleinunter-
nehmen in den acht neuen EU-Mitglied-
staaten zu sorgen. Das erste Projekt

Der Konig des Weif3en Goldes

wurde mit Istrobanka in der Slowakischen
Republik unterzeichnet, um Finanzie-
rungen an lokale Unternehmen mit einer
mittleren Portfoliogroe von weniger als
25.000 € bereitzustellen. Zusétzlich steht
Zuschussfinanzierung bereit, um den
beteiligten Finanzintermediaren dabei zu
helfen, sich an das neue Programm
anzupassen. Der Beitrag der EG belauft
sich auf insgesamt 4 Millionen €.

Um etwas grofere Unternehmen zu
erreichen, hat die EBWE die Fazilitat fur
Direktinvestitionen (DIF) entwickelt, die
Beteiligungsinvestitionen in Privatunter-
nehmen in einigen der armeren Regionen
vornimmt, die nicht sehr gut durch andere
Finanzierungsquellen abgedeckt werden.
Bis Ende 2005 hatte die DIF 30 Projekte
in 15 Landern finanziert und mehr als
28,3 Millionen € ausgezahlt. Investitionen
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liegen zwischen 0,4 Millionen € und

2 Millionen € und werden Unternehmern
zusammen mit Beratung zu finanziellen
Managementverfahren, Transparenz
und guter Unternehmensfihrung zur
Verflugung gestellt.

Auch das Handelsforderungsprogramm
(TFP) der EBWE macht Gebrauch von
Gebermitteln, um den grenziberschrei-
tenden Handel zu erleichtern. Das TFP
stellt Garantien bereit, die den Unter-
nehmen helfen zu wachsen. Uberdies
stellt es Banken Darlehen zur Weiter-
leitung an lokale Exporteure und
Importeure zur Verfigung.

In 2005 garantierte das TFP eine Rekord-
zahl von Handelstransaktionen und finan-
zierte 1.204 Projekte im Gesamtwert von
549 Millionen €. Die meisten unterstitzten
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Moderne Methoden fiir eine ,althergebrachte“ Teehandlung
in St. Petersburg



Uberblick

Kleinunternehmen; mehr als 50 Prozent aller
Geschafte lagen unter 100.000 €. Viele
dieser Transaktionen hatten ohne das
Programm nicht stattgefunden.

Das TFP tragt nicht nur zur Schaffung
von Arbeitsplatzen bei, sondern regt auch
durch bessere Handelsbeziehungen zur
besseren Zusammenarbeit und Verstan-
digung zwischen Landern an. Seit Beginn
des Programms in 1999 hat die Anzahl
der Handelsgeschafte zwischen Landern
in der Einsatzregion der Bank jahrlich
zugenommen. In 2005 wurden

170 finanziert.

Im August erreichte das Programm den
Meilenstein von 4.000 Transaktionen.
Bei Transaktion Nr. 4.000 ging es um
eine Garantie, die einem kirgisischen
Unternehmen den Weg ebnete, Lastwagen
aus Russland zu importieren. Sie ist ein
gutes Beispiel fur den Erfolg des TFP beim
Abbau von Handelsschranken. So wie
westliche Banken in dem Programm bereit
sind, Risiken in Landern wie Russland und
Kasachstan zu Ubernehmen, sind lokale
Banken in den weiter fortgeschrittenen
Landern zunehmend willens, den weniger
fortgeschrittenen Landern in der Region,
wie der Kirgisischen Republik, ahnliche
Hilfe anzubieten.

Uber 100 lokale Banken und weltweit
mehr als 570 Banken nehmen an dem
Programm teil. Neue TFP-Fazilitaten im
Gesamtwert von 102 Millionen € wurden
in 2005 mit 17 Banken in neun Einsatz-
landern der EBWE unterzeichnet. Das TFP
ist ein besonders wirksames Instrument
in den armsten Landern, wo die Bank tatig

ist. Es hilft, die Marktaktivitaten durch die
Finanzierung vieler kleiner Projekte anzu-
regen. In 2005 finanzierte das Programm
486 Transaktionen in diesen Landern.

Um starkere Unternehmen in den
Einsatzlandern der EBWE aufzubauen,
nutzt die Bank zwei geberfinanzierte
Werkzeuge: das TurnAround-Management-
Programm (TAM) und die Geschafts-
beratungsdienste (BAS).

Sowohl TAM wie BAS arbeiten direkt
mit Unternehmen, die Hilfe bei der Re-
strukturierung und effektiven FUhrung
ihrer Geschafte suchen. TAM unterstutzt
das leitende Management, neue
Geschaftsmethoden zu lernen, indem
es sich der Sachkenntnis fruherer
Vorstande aus Industrielandern bedient.
Das BAS-Programm nutzt lokale Berater,
um kleinen Unternehmen bei der
Entwicklung von Marketing und
finanziellem sowie strategischem
Know-how zu helfen. BAS hilft nicht
nur Unternehmen zu expandieren,
sondern entwickelt auch die Fach-
kenntnisse lokaler Beratungsdienste.

Geber stellten in 2005 weitere 32 Millio-
nen € fur TAM/BAS-Aktivitaten bereit,
damit steigen die gesamten Finanzie-
rungen fur die beiden Programme seit
ihrem Beginn auf 134 Millionen €. Die
EBWE integrierte TAM/BAS in 2005
vollstandig in ihre Investitionsaktivitaten,
um die Auswirkung der Programme zu
maximieren. Daher wurde die Verbindung
zwischen den TAM/BAS-Projekten und
den von der EBWE finanzierten Projekten
weiter gestarkt. Seit Beginn der Program-

Die EBRD trug durch Garantien fur

eine Rekordzahl von Handelsgeschaften
in 2005 zur Starkung des grenzuber-
schreitenden Handels bei.
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me ist es etwa 120 TAM/BAS-Unterneh-
men gelungen, eine Gesamtsumme von
660 Millionen € von der EBWE oder von
EBWE-finanzierten Intermediaren einzu-

werben. Dies hat Kofinanzierungen

fur weitere 850 Millionen € mit

sich gebracht.

In 2005 startete TAM 103 neue Projekte,
gegenuber 2004 eine Zunahme von

15 Prozent. Die Mehrzahl der Projekte
konzentrierte sich im Einklang mit der
allmahlichen Verlagerung der Bank in
diese Richtung im westlichen Balkan
und in den frihen Transformationslandern.
AufRerdem begann TAM Projekte anderswo
in Zentralasien, in den EU-Kandidaten-
landern Rumanien und Bulgarien sowie
in Russland und der Ukraine, vor allem
auBlerhalb der Grof3stadte.

BAS startete in 2005 987 Projekte in
14 Landern, verglichen mit dem Vorjahr
eine Zunahme von 38 Prozent. Neue BAS-
Blros wurden in den Hauptstadten des
Kosovo, der Kirgisischen Republik und
Moldau eréffnet. In Kasachstan und
Usbekistan wurden vier neue Buros
auBBerhalb der Hauptstadte eingerichtet,
um Unternehmen in den entlegeneren
Teile dieser Lander Hilfe anzubieten. Im
Kaukasus wurde eine neue Initiative mit
dem Ziel ins Leben gerufen, Unternehme-
rinnen dabei zu helfen, erfolgreiche
Firmen zu grinden und zu entwickeln.

Seit 1993 wurden mehr als 1.200 TAM-
Projekte und 4.400 BAS-Projekte um-
gesetzt. Im Durchschnitt haben diese
zu einer Steigerung der Produktivitat von
28 Prozent pro Firma gefuhrt.
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Die EBWE legt hochsten Wert auf ethisches
Verhalten und Integritat. Wir machen jede
Anstrengung, um sicherzustellen, dass EBWE-
Finanzierungen angemessen verwendet und alle
Projekte wahrend ihrer gesamten Laufzeit uberwacht
werden. AuBerdem konsultieren wir die Offentlichkeit.
In 2005 veroffentlichte die EBWE Informationen uber
181 Projekte, die zur Finanzierung anstehen.




Uberblick

Die EBWE setzt sich fir Transparenz und
Rechenschaftspflicht ein. Ein wichtiger
Weg, auf dem wir dies erreichen, ist die
Arbeit des Hauptverantwortlichen fir die
Einhaltung von Normen (Chief Compliance
Office/CCO), die dazu beitragt, die Integri-
tat und den Ruf der Bank zu gewahrleisten.
Das Amt des CCO, das in 2005 weiter ge-
starkt wurde, erteilt Ratschlage hinsichtlich
der Angemessenheit voraussichtlicher
Kunden, untersucht Verdachtsfalle von
Betrug, Korruption und Fehlverhalten,
befasst sich mit Klagen von Gruppen,

die negativ von EBWE-Projekten betroffen
werden und schitzt die Institution vor
kriminellen Handlungen wie Geldwasche
und Finanzierung von Terroristen.

In 2005 legte die EBWE neue Verfahren
flr die Untersuchung von Anschuldigungen

von Betrug, Korruption und verschwore-
rischen oder erpresserischen Praktiken
bei der Beschaffungstatigkeit der Bank
fest. Daher verstarkte die Bank ihre Zu-
sammenarbeit mit dem Untersuchungs-
forum der Multilateralen Entwicklungsbank,
das die Untersuchungsgruppen der EBWE,
der Weltbank, der Asiatischen Entwicklungs-
bank, der Inter-Amerikanischen Entwick-
lungsbank und der Afrikanischen Entwick-
lungsbank zusammenbringt. Diese Zusam-
menarbeit wird in Klrze zu einem einheit-
lichen Vorgehen bei der Definition und
Untersuchung von Betrug und Korruption
in den flnf internationalen Finanzinsti-
tutionen der Welt flhren.

Uberdies begann die Bank mit der
Ausarbeitung eines Anti-Korruptions-
berichts, in dem dargelegt wird, was die

Die Investition der EBWE in Héhe von 106 Millionen € in der Olpipeline Baku-Tiflis-Ceyhan

(BTC) wurde in 2004 unterzeichnet, aber das Interesse der Bank an diesem Projekt endete
nicht zu diesem Zeitpunkt. Mitarbeiter der EBWE verbringen nach wie vor betrachtliche Zeit
bei der Uberwachung der Einhaltung der Grundsatze der EBWE und internationaler Normen
sowie der Verpflichtungen des Unternehmens hinsichtlich der Auswirkungen auf die Umwelt
und der sozialen Auswirkungen.

Fachleute der Umweltabteilung der EBWE statten der Pipeline regelméasiige und ausgedehnte
Uberwachungsbesuche ab, um die Einhaltung der Normen und Fortschritte zu bewerten. Was
die Umwelt betrifft, haben sie dazu beigetragen sicherzustellen, dass die hochstmaoglichen
internationalen Standards eingehalten und durchgesetzt werden.

AufRerdem hat die EBWE zusammen mit dem Kundenunternehmen begonnen, sich in
proaktiverer Weise mit den sozialen Auswirkungen der Pipeline zu befassen. Der neue
Sozialfachmann der Bank konzentriert sich besonders auf diese Art von Fragen. Eine
davon, die Entschadigung fur Grund und Boden, erwies sich in Georgien als besonders
problematisch. Das ist vor allem auf die Kompliziertheit des Grundbuchsystems in diesem
Land und die Tatsache zurlickzuflihren, dass Weideland nicht privatisiert wurde. Tatsachlich
wurden inzwischen Entschadigungen fur 90 Prozent der Flurstlicke gezahlt, obwohl mehr Zeit
notig ist, um die umstrittensten restlichen Falle zu |6sen.

Das Kundenunternehmen leitet rund 25 Millionen € in Investitionsprogramme der
Kommunen. Diese reichen von der Renovierung von Schulgebauden bis zur Schaffung
von Bewasserungssystemen und von lokalen Mikrofinanzierungen bis zu Sielsystemen.

Zum Beispiel wird ein Projekt zur Verbesserung einer értlichen Schule (neues Dach,
neuer FuBboden und Heizofen) und zum Bau eines Wasserversorgungssystems im Dorf
Samschwilde in Georgien (was bedeutet, dass Dorfbewohner nicht mehr gezwungen sind,
Wasser in Eimern aus der ortlichen Quelle zu holen) auf der Grundlage 90 Prozent/

10 Prozent von der Olgesellschaft und den Dorfbewohnern bezahlt. Hierbei handelt

es sich um eine kleine Investition, die jedoch eine grofRe Verbesserung bedeutet.

Sie ist fur viele kleine Projekte typisch, die direktes Ergebnis der Pipeline sind.
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Bank zur Bekampfung der Korruption —
zum Beispiel Geldwasche und Terroristen-
finanzierung — unternimmt. Der Bericht
wird vor der Jahrestagung der EBWE im
Mai veroffentlicht und jahrlich erscheinen.

Im Jahresverlauf veranstaltete die EBWE
ein Schulungsprogramm, um alle Mit-
arbeiter an ihre ethischen Verpflichtungen
als Beschaftigte einer zwischenstaatlichen
Organisation zu erinnern. Die Arbeit an der
Entwicklung von zwei neuen Verhaltens-
kodizes, die das Verhalten festlegen, das
vom Direktorium und den Mitarbeitern der
EBWE erwartet wird, wurde fortgesetzt.
Es wird erwartet, dass der Gouverneursrat
der Bank die neuen Kodizes spater in
2006 bewilligen wird.




Europaische Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung

Insel Sachalin: Konstruktiver Dialog



Uberblick

Der erste Jahresbericht des Unabhangigen
Einspruchsverfahrens der Bank (Indepen-
dent Recourse Mechanism/IRM) wurde in
2005 verodffentlicht. Das IRM gibt lokalen
Gruppen, die negativ von einem Bank-
projekt betroffen sein konnten, ein Mittel
an die Hand, sich bei der Bank zu beklagen.
Beschwerden werden von unabhangigen
Fachleuten zusammen mit dem CCO

der Bank gepruft. In 2005 gingen zwei
qualifizierte Beschwerden ein. Die eine
betraf eine mogliche EBWE-Investition auf
der Insel Sachalin im russischen Fernen
Osten, die andere die Investition der Bank
in 2004 in der Pipeline Baku-Tiflis-Ceyhan
(BTC) (siehe Seite 31).

Die Sachalin-Beschwerde wurde von einer
Reihe von Einzelpersonen und lokalen
Betrieben erhoben, die mit Fischerei
und Fischverarbeitung zu tun haben. Die
Gruppe behauptet, dass die Bauschiffe,
die zwischen der Gasanlage und der Bau-
stelle von Ladeterminals hin- und herpen-
deln, den sicheren Zugang von Fischern zu
ihnren Netzen behindern, Netze beschadi-
gen und Qualitat und Quantitat der in der
Aniwa-Bucht gefangenen Fische verringern.

Die BTC-Beschwerde kam von einer Gruppe
von Bewohnern des Dorfes Gyrach Kese-
menli im Bezirk Akstafa in Aserbaidschan.
Die Dorfbewohner behaupten, dass die

Erschutterung durch vorbeifahrende LKW,

die mit dem Bau der Pipeline zu tun haben,
ihnre Hauser beschadigt hat. Nach einer
anfanglichen Beurteilung beider Beschwer-
den wird die Bank entscheiden, ob eine
Problemldsungsinitiative dazu beitragen
wdlrde, die diesen Beschwerden zugrunde-
liegenden Fragen zu l6sen.

Das Buro des CCO tragt die Gesamt-
verantwortung daflr, dass die Mitarbeiter
der Bank bei allen Aktivitaten der Bank
die hochsten Standards ethischer Ver-
haltensweise beachten. In Anerkennung
der Tatsache, dass das Aufdecken
unlauterer Betriebspraktiken (,Whistle-
blowing*) ein wichtiges Werkzeug der
guten Unternehmensfuhrung in der
Institution sein kann, veroffentlichte
die Bank auf ihrer Website in 2005
einen entsprechenden Schutzbrief
(Whistleblower Protection Statement).

Der Schutzbrief bestatigt den Einsatz der
EBWE fUr ein Arbeitsumfeld, das Mitarbei-
ter schutzt, die mit guter Absicht Uber Vor-
falle vermutlichen Fehlverhaltens Bericht
erstatten. Fehlverhalten wird definiert als
Lbeabsichtigtes oder nachlassiges Versa-
gen“ eines Mitarbeiters, die von der EBWE
vorgeschriebenen Verhaltensregeln oder
-standards einzuhalten.

Ein Mitarbeiter, der oder die in gutem Glau-
ben seine Pflicht erfullt, Uber vermutetes

Eine in 2005 veroffentlichte Erklarung
zum Schutz von Whistleblowern
ermutigt zum hochsten Standard
ethischen Verhaltens bei allen
Aktivitaten der EBWE.
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Fehlverhalten Bericht zu erstatten,

und dem CCO Informationen zukommen
lasst, wird durch die EBWE vor , Druckaus-
Ubung, Repressalien oder Vergeltung® in
Verbindung mit seiner Zusammenarbeit
geschutzt. Die Veroffentlichung des Be-
richts Uber unlautere Betriebspraktiken
ist darauf angelegt, Mitarbeiter zu
ermutigen, Informationen offenzu-
legen, die anderweitig unentdeckt
bleiben kdonnten.

Die Grundsatze der Veroffentlichung von
Informationen der EBWE unterstreichen
die Verpflichtung der Bank zur Verbesse-
rung der Transparenz ihrer Tatigkeit und
zur Férderung guter Unternehmens-
flhrung. Der jahrliche Bericht Uber die
Umsetzung der Grundsatze stellte fest,
dass die Bank all ihre Verpflichtungen
erflllt hat.

Bis Ende 2005 waren 22 Landerstrategien
in lokale Sprachen Ubersetzt worden, und
die Arbeit an den restlichen funf neuen
Strategien schreitet voran. Die Bank lief3
auch die Informationsgrundsatze, die
Umweltgrundsatze und das Unabhangige
Einspruchsverfahren in die lokalen
Sprachen der Bank Ubersetzen. Gegen
Ende 2005 begann die Bank das dreijahr-
liche Uberpriifungsverfahren der Informa-
tionsgrundsatze, das in 2006 abge-
schlossen wird.
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Investitionen der EBWE in 2005

Tschechis

Slower

Kro
Bosnien und Herze

Investitionen der EBWE in 2004-05*

Mitteleuropa und die baltischen Lander

2004 M 2005 A Kumulativ

Angaben in Millionen €
Estland
22,6
[77
Kroatien
98,5
I 50,0
Lettland
3,2
27,2
Litauen
52,4
240
Polen A 3.423,8
292,9

P 3396

A 470,6

A 1.299,7

A 3278

A 479,1

Slowakische Republik
103,1
I 59,0
Slowenien
51,0
383
Tschechische Republik
80,8

51,7

Ungarn

N 1013

259,1

* ,Investition“ bedeutet eine im Rahmen einer unterzeichneten Vereinbarung zugesagte Finanzierung.

Die Finanzierungen fur Regionalprojekte wurden auf die relevanten Lander aufgeteilt.

Belarus

Ukraine

A 1.080,9

A 589,6

A 1.057,3

A 1.835,8
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Georgien

Armenien oo orbaidsc

Siidosteuropa
2004 1712005 A Kumulativ
Angaben in Millionen €
Albanien A 2932
62,0
621
Bosnien und Herzegowina A 456,6
97,6
1081
Bulgarien A 1.2827
232,3
o 2851
EJR Mazedonien A 410,3
80,3
| 326
Rumaénien A 3.183,3
401,1
S 5002
Serbien und Montenegro A 833,0
142,2
D 1956




hikistan

e Republik

Westliche GUS und Kaukasus

2004 2005

Angaben in Millionen €
Armenien
5,3
17,6
Aserbaidschan

A Kumulativ

213,6

Belarus
23,6
32,1
Georgien
77,5
87,2
Moldau
11,8
20,7
Ukraine

245,1

267,4

A 116,0

A 686,0

A 198,8

A 339,2

A 2085

A 2.188,3

528,8

Russland
[7 2004 M 2005 A Kumulativ

Angaben in Millionen €
A 7.2247

S 1.2385
R 1.089,1
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Zentralasien
[ 2004 2005 A Kumulativ

Angaben in Millionen €

Kasachstan A 1.374,4
B 245,9
P 2196

Kirgisische Republik A 1741
1296

151

Tadschikistan A 48,8
16,7

[l 176

Turkmenistan A 1331
10,1

los

Usbekistan A 598,7
1340

[ 354
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Auslandische Direktinvestitionen

in Mitteleuropa nahmen in 2005

um nahezu 50 Prozent zu. Eingedenk
des geringeren Bedarfs an EBWE-
Investitionen in dieser Region fuhrte
die Bank ihr Geschaftsvolumen
allmahlich zuruck, reagierte aber
weiterhin auf Bedurfnisse

des Marktes.
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Im allgemeinen gibt es eine niedrige
Inflation, aber die Arbeitslosigkeit bleibt

ein grofdes Problem.

Investitionsklima

Der Boom von Investitionen und Exporten in
Mitteleuropa und den baltischen Landern (MEB) in
2004, als acht Lander der Region der Europaischen
Union beitraten, ist in 2005 leicht zurlckgegangen.
Dennoch blieb das BIP-Wachstum mit rund 4,2 Prozent
fUr die Region insgesamt robust (gegenlber 5,1 Prozent
in 2004). Kroatien befindet sich noch auerhalb der
EU, aber im Oktober 2005 begannen die offiziellen
Verhandlungen Uber die EU-Mitgliedschaft.

Trotz steigender Olpreise fiel die durchschnittliche
Inflation in den MEB-Landern von 4,3 Prozent in
2004 auf 3,3 Prozent in 2005. Dies ist in Polen, der
Slowakischen Republik und Ungarn zum grofRen Teil
auf eine straffere Geldpolitik Gber einen Zeitraum
von zwei bis drei Jahren zurlckzufuhren, wahrend es
in der Tschechischen Republik einen betrachtlichen
Anstieg der produktiven Kapazitat gab. Im Ergebnis
waren all diese Lander in der Lage, die Zinsen in
2005 mehrmals zu senken.

Die Inflation in der Region ist im allgemeinen niedrig,
obwohl sie in einigen Landern, unter anderem den
drei baltischen Staaten, gestiegen ist. Die hoheren
Raten in diesen Landern sind zum Teil auf das rasche
Kreditwachstum, steigende Lohne und einen Anstieg
der Nahrungsmittel- und Verwaltungspreise zurtuckzu-
filhren, aber auch auf den Olpreisboom und die
jungste Abwertung des Euro gegenlber dem US-
Dollar. Arbeitslosigkeit ist jedoch immer noch ein
grofRes Problem in der gesamten Region, eine Folge
fortdauernder Schwierigkeiten bei der Restrukturie-
rung und in einigen Fallen des Mangels an
notwendigen Fachkenntnissen.

Haushaltsdefizite verschlimmerten sich in 2005 in
fast allen MEB-Landern mit Ausnahme Polens, der
Slowakischen Republik, Sloweniens und der Tschechi-
schen Republik. Das mittlere Defizit in der Region
erreichte in 2005 3 Prozent des BIP, verglichen mit
2,4 Prozent in 2004. In der Tschechischen Republik

gab es infolge von Steuereinnahmen, die viel hoher
als erwartet ausfielen, in 2005 eine merkliche
Verbesserung des Haushaltsdefizits auf 3 Prozent.
Andererseits stieg in Ungarn das Haushaltsdefizit in
2005 von 5,4 Prozent auf 6,1 Prozent. Trotz einiger
Haushaltskonsolidierung in 2004 und 2005 bleibt
das Haushaltsdefizit in Kroatien mit rund 4 Prozent
des BIP relativ hoch.

Das mittlere Leistungsbilanzdefizit in den MEB-Landern
ging in 2005 auf 6,2 Prozent des BIP (von 6,6 Prozent
in 2004) zurtck. In den meisten Landern stiegen die
Exporte weiter in zweistelligen Raten, wenn auch in
leichterem Tempo als 2004. Infolgedessen haben sich
die Handelsdefizite verringert, vor allem in der Tschechi-
schen Republik. Das Leistungsbilanzdefizit in Ungarn
ist im Vergleich zu seinen Nachbarn allerdings immer
noch hoch und ist gegentber 8,9 Prozent im Vorjahr in
2005 nur leicht auf 8 Prozent des BIP zurickgegangen.
Leistungsbilanzdefizite sind in den baltischen Landern
besonders hoch, wo der laufende Anstieg des
Verbrauchs und der Investitionen, verstarkt durch
expandierende Kredite, zu hoheren Importen geflhrt hat.

Zwei Lander der Region, Lettland und die Slowakische
Republik, traten in 2005 dem Wechselkursmechanis-
mus |l bei (Estland, Litauen und Slowenien waren im
Vorjahr beigetreten). Internationale Liquiditat und der
EU-Beitritt haben weitere Zustrome auslandischer
Direktinvestitionen (ADI) in die MEB-Lander gefordert.
Netto-ADI-Zustrome stiegen in 2005 um fast

50 Prozent auf 25,3 Milliarden US-Dollar (verglichen
mit 17,2 Milliarden US-Dollar in 2004). Besonders
grofle Zunahmen von ADI in den letzten beiden
Jahren (im Verhaltnis zu dem Niveau von 2003)
erreichten Estland, Polen, die Slowakische Republik,
die Tschechische Republik und Ungarn.

In der gesamten MEB-Region, wo die Lander den
verbleibenden Herausforderungen des Transforma-
tionsprozesses gegenlberstehen, wurden erhebliche
Reformfortschritte erzielt. Mit einem Ruckgang der
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Rolle der staatlichen Banken und starkerer Banken-
aufsicht erzielte Polen Fortschritte im Finanzsektor
und Verbesserungen bei der Unternehmensfihrung
und der Restrukturierung der Unternehmen. Die
Verbesserungen in den letzten Jahren — und die
Marktreaktion darauf — machen Polen weiterhin zu
einem der fuhrenden Transformationslander.

Die Tschechische Republik konnte Fortschritte im
Finanzsektor aufweisen, insbesondere auf den
Gebieten Bankensektorreform und Borsenkapitali-
sierung. Ungarn verbesserte die Unternehmens-
flhrung und die Restrukturierung der Unternehmen
sowie ihre heranreifenden Wertpapiermarkte
betrachtlich. In Litauen schritten die Privatisierung
der GroRunternehmen und die Bankenreform weiter
fort, und die Slowakische Republik erzielte Fortschritte
bei Unternehmensfihrung und Unternehmensrestruk-
turierung. Im allgemeinen ist der Bankensektor in der
Region inzwischen stark, mit einem hohen Anteil an
auslandischem Eigentum und relativ guter Aufsicht.
Aber es gibt noch einige Risiken, wenn das Kredit-
wachstum sich verlangsamt — dies unterstreicht die
Notwendigkeit einer soliden Haushaltspolitik der
Regierungen in der Region.

Die neuen EU-Mitglieder setzten die Harmonisierung
ihrer Rechtssysteme mit der EU-Gesetzgebung in
2005 fort. Das Geschaftsumfeld wurde durch den
Abbau burokratischer Verfahren fiir Unternehmens-
eintragungen und Zulassungen (Tschechische
Republik), die Verbesserung ziviler Vollzugsverfahren
(Estland und Slowakische Republik), die Schaffung von
Regeln, die Mehrheitseignern gestatten, Minderheits-
anteile aufzukaufen (Estland, Litauen und die
Tschechische Republik) und die Verbesserung der
Wertpapieraufsicht (Litauen und Slowakische
Republik) fortgesetzt.

Die Tschechische Republik flihrte groere Verande-
rungen ihrer Handelsgesetzgebung ein und verkirzte
und vereinfachte das Registrierungsverfahren fur
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Unternehmen wesentlich. Estland verabschiedete
eine neue zivilrechtliche Verfahrensordnung, die
darauf abzielt, Gerichtsverfahren flr Zivilangelegen-
heiten zu beschleunigen und sie effizienter und
kostenglnstiger zu gestalten. Ungarn nahm eine
Reihe von Abanderungen seines Wettbewerbs-
gesetzes vor, um es in Einklang mit EU-Verordnungen
zu bringen, und anderte sein Gesellschaftsrecht ab.
Die Slowakische Republik vereinfachte die Durch-
setzung von zivilrechtlichen Urteilen. Kroatien erzielte
einige Fortschritte bei der Vereinfachung von Geschafts-
und Grundbuchverfahren, aber die Reform des
Gerichtswesens und der offentlichen Verwaltung ist
nur langsam vorangeommen und bedeutet nach wie
vor eine grofRe Herausforderung.

Die MEB-Lander haben offensichtlich in den letzten
Jahren eine Reihe von Reformen durchgefuhrt. Sobald
die acht EU-Kandidaten jedoch die letzten Kapitel des
gemeinschaftlichen Besitzstands (der umfassenden
Sammlung von EU-Gesetzen) in 2002 , abgeschlossen”
hatten, war eine Schwachung der 6ffentlichen Unter-
stltzung fir schmerzhafte Umstrukturierungen zu
beobachten. Inzwischen haben sich die MEB-
Regierungen auf langfristigere Projekte in Verbindung
mit dem Aufbau der institutionellen Infrastruktur
konzentriert, um EU-Gesetze effektiv umsetzen zu
konnen. Infolgedessen reagierten die Markte in vielen
MEB-Landern sehr stark. Es gab mehr Investitionen
und Zugang zu internationalen Kapitalmarkten.
Zusatzlich lassen Daten der EBWE/Weltbank-Umfrage
zu Geschaftsumfeld und Unternehmensleistung in
2005 (Business Environment und Enterprise
Performance Survey/BEEPS) darauf schlieen, dass

in den letzten drei Jahren Hirden fir die Geschafts-
tatigkeit in der Region abgebaut worden sind. Die
groBte Verbesserung war in der Slowakischen
Republik zu beobachten.
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Erfolgsstory

Die Sanierung des polnischen Stromsektors

Patnow, eines der drei Kraftwerke in Patnow Adamow
Konin (PAK) in der Nahe der polnischen Stadt Konin am
Goplo-See, wurde 1966 gegrundet. Es ist ein typisches
Beispiel fur die riesigen, luftverschmutzenden Kraftwerke
sowjetischer Bauart, von denen der grofdte Teil des
Landes immer noch seinen Strom bezieht. In vergangenen
Jahren fand Patnow sich sogar auf der Liste der
»schmutzigen Dreifdig“ des World Wildlife Fund wieder —
die die 30 schlimmsten Verschmutzer in Europa nennt
und an den Pranger stellt.

Dies muss sich jetzt, da die Industrie sich langsam die Atmosphare verringern, Arbeitsplatze schaffen
zu privatisieren beginnt, unbedingt andern. Die EBWE  und billigere Elektrizitat fur die Verbraucher

hat PAK in mehr als 14 Jahren 63 Millionen € zur anbieten werden.

Verfugung gestellt — Teil eines Projekts Uber

550 Millionen € fur den Bau eines neuen umwelt- PAK ist schon jetzt einer der grofSten und kosten-
freundlichen Blocks in Patnow Il, bei dem neue gunstigsten Elektrizitatserzeuger in Polen, und der

Technologien eingesetzt werden, die Emissionen in einzige der drei groflen Stromanbieter, der bisher
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privatisiert wurde. Seit ihrer Privatisierung in 1999
gehort die Gesellschaft (zustandig fur 13 Prozent der
Stromversorgung des Landes) Elektrim S.A, die sie
auch kontrolliert.

Roman Jarosinski, Vizeprasident des Vorstands

von Elektrim S.A.: ,Man sollte hervorheben, das
dies momentan die bisher grofite Investition in

der polnischen Stromindustrie ist.“ Prognosen der
Analysten zeigen, dass die Betriebsgewinne fir die
Anlage Patnow Il bis 2020 infolge der neuen Effizienz-
mafinahmen erheblich steigen sollten. Neben der
umweltfreundlichen Technologie wird der neue Block
Normen fur alle polnischen kohlebefeuerten
Kraftwerke setzen.

Niedrige Brennstoffkosten, geringe Transportkosten
aufgrund der Nahe zu den Braunkohlebergwerken
(deren Reserven das Werk 40 Jahre lang versorgen
konnen) und hohe Effizienz aufgrund der neuen
Technologie bedeuten, dass PAK einen Maf3stab flr
andere Energiewettbewerber in Polen setzen wird.

Die Schlisselfrage in Bezug auf Umweltfragen sind
naturlich die Emissionen in die Luft. Schwefel-
emissionen werden um beeindruckende 50 Prozent

Verringerung der Schwefeldioxydemissionen

verringert, wenn die Modernisierung abgeschlossen
ist. Das ist grundsatzlich darauf zurtickzufuhren, dass
der neue Block zwei alte und ineffiziente masutge-
feuerte Blocke ersetzen und hochmoderne Emissions-
kontrolltechnologie nutzen wird.

Der Bau des neuen braunkohlebefeuerten Blocks wird
von SNC (Kanada) fertiggestellt, einem der flihrenden
Unternehmen der Branche. Er wird den einschlagigen
EU-Normen entsprechen (sonst ware die Anlage
illegal gewesen), und der Kunde muss der Bank
jahrliche Umweltberichte mit Einzelheiten Uber die
Umweltleistung sowie Gesundheits- und
Arbeitsschutz unterbreiten.

Dr. Maciej Kabata, der Umweltschutzdirektor, sagt,
dass der neue Block ,den strengen 6kologischen
Parametern der polnischen und europaischen Normen
entspricht. Durch die Installierung derartiger 6kolo-
gischer Vorrichtungen wird der negative Einfluss auf
die natirliche Umwelt in der Nahe des Kraftwerks
sowie in der gesamten Region Wielkopolska

erheblich verringert.”
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Innovative Finanzierungen der EBWE haben
wichtige Dienstleistungen in der ganzen

Region verbessert.

Investitionen der EBWE

Als Reaktion auf den Marktbedarf investierte

die EBWE in 2005 700 Millionen € in Mitteleuropa
und den baltischen Landern (MEB), verglichen mit
964 Millionen € in 2004 und 1,2 Milliarden € in 2003.
Diese allmahliche Abnahme der Investitionen ist auf
den schwindenden Bedarf an EBWE-Finanzierungen
in dieser Region zurlckzufuhren, da jetzt andere
Finanzierungsquellen zur Verfugung stehen. Die
Anzahl der in 2005 unterzeichneten EBWE-Projekte
belief sich auf insgesamt 21, eins weniger als im
Vorjahr. Die Gesamtinvestitionen in den MEB-Landern
seit 1991 liegen bei 10,6 Milliarden €.

Polen war 2005 mit Gesamtinvestitionen von

340 Millionen € der grofte Empfanger von Mitteln.
Die EBWE-Finanzierungen waren Uber die meisten
Sektoren verteilt, aber es gab drei im Jahr unter-
zeichnete Projekte von besonderer Bedeutung. Die
Bank stellte 63 Millionen € zur Finanzierung des Baus
eines neuen Kraftwerks in Polen bereit, das bedeutete
einen wichtigen Schritt auf dem Weg zur Etablierung
eines wettbewerbsfahigen Energiemarkts, der dem
Privatsektor gehort und von ihm betrieben wird (siehe
Seite 40).

In Bydgoszcz stimmte die Bank zu, von der stadtischen
Wassergesellschaft kommunale Schuldtitel im Wert von
42 Millionen € zu kaufen — das erste Projekt dieser
Art in Mitteleuropa und ein Beispiel daflr, wie andere
Infrastrukturpojekte durch die Kapitalmarkte finanziert
werden kdnnten. Beim dritten Projekt ging es um die
Entwicklung einer modernen Hypermarktkette. Es
unterstutzt die Expansion von Kaufland nach Polen —
nach den Erfolgen des Unternehmens in Kroatien, der
Slowakischen Republik und der Tschechischen Republik.

Die EBWE fuhr fort, Kleinunternehmen in der gesamten
Region zu unterstitzen und erweiterte ihre Zusammen-
arbeit mit der Europaischen Union. Im Rahmen der
EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat fur KMU wurden

15 neue Darlehen an Finanzintermediare vergeben,
darunter Leasing-Gesellschaften, die dringend notige
Unterstutzung fur kleine Betriebe bereitstellen.

Eine neue Initiative, das vorbereitende Aktions-
programm von EU/EBWE (Preparatory Action
Programme), wurde ins Leben gerufen, unfair Mikro-
und Kleinunternehmen in den neuen EU-Mitglied-
staaten Finanzierungen bereitzustellen. Die erste
Institution, die dem Programm beitrat, war Istrobanka,
eine Bank mittlerer GroRe in der Slowakischen
Republik, die eine Kreditlinie von 10 Millionen €

zur Weiterleitung an Kleinunternehmen erhielt.

In 2005 waren 29 Prozent der von der Bank
gezeichneten Projekte in den MEB-Landern Kapital-
anlagen. Sechs Beteiligungsfonds erhielten
113 Millionen € EBWE-Kapital. Zu diesen gehoren
vier Fonds, die sich bereits als erfolgreich erwiesen
haben. Einer der neuen Fonds — der BPH Property
Fund — wird in mittelgrofe Immobilien in

Polen investieren.

Lokale Unternehmen in der MEB-L&ndern investieren
mehr und mehr grenziberschreitend. Ein Beispiel
dafur ist ein gemeinsames Projekt, das von einem
litauischen Immobilienunternehmen und einer grolen
Baumarktkette, die Kesko aus Finnland gehort, ins
Leben gerufen wurde. Bei dem Projekt ging es um
den Bau von drei modernen Einelhandelsgeschaften
in Minsk in Zusammenarbeit mit dem belarussischen
Einzelhdndler OMA. Die EBWE unterstitzte das
Projekt mit einem Darlehen von 11 Millionen €.

Im Infrastruktursektor unterstutzt die EBWE Projekte,
die die Beteiligung des Privatsektors fordern. Zum
Beispiel investierte die Bank 71 Millionen € in Véolia
Transport (frher bekannt als Connex), einem flhren-
den Betreiber von 6ffentlichen Verkehrsmitteln, um
die Beteiligung des Privatsektors am Personen-
verkehrsmarkt zu vergrofRern (siehe Seite 16). In der
polnischen Stadt Krakau gewahrte die EBWE MPK,
einem Anbieter von Bus- und Straenbahndiensten,
ein syndiziertes Darlehen, um die grundlegende
Infrastruktur zu verbessern und die Stadt bei der
Einflhrung eines kommerzielleren Ansatzes durch
einen langfristigen Vertrag Uber 6ffentliche
Dienstleistungen zu unterstitzen.
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Gesamtinvestitionen
der Bank seit 1991

10,6

Investitionen der EBWE
in 2005

700

Millionen €

Anteil an den gesamten
Investitionen der Bank

16 %

Milliarden €

wird Projekte unterstiitzen, die aufgrund ihrer GroRe,
ihrer Komplexitat oder ihrer politischen Brisanz die
Beteiligung der EBWE bendtigen.

In Ungarn stellte die Bank 32 Millionen € zur Unter-
stutzung des Baus der M6-Autobahn im Rahmen
einer offentlich-privaten Partnerschaft zur Verfigung.
Ein privates Konsortium wird die Autobahn bauen und
betreiben. In Kroatien lieh die EBWE der Hafenbehdrde
Dubrovnik 27 Millionen €, um die Anlagen im Hafen Gruz
zu erweitern und dem Kreditnehmer bei der Einfihrung
moderner kommerzieller Gepflogenheiten — wie etwa
eines transparenten Beschaffungsverfahrens — zu
helfen und dabei die Beteiligung des Privatsektors

zu nutzen.

In der Infrastruktur wird die EBWE sich an Strafen-
projekten beteiligen, wo das Know-how der Bank bei
offentlich-privaten Partnerschaften Vorteile mit sich
bringt, und die von den Strukturfonds der EU und
der Europaischen Investitionsbank bereitgestellten
Finanzierungen erganzen. Sie wird zur Umstrukturierung
der offentlichen Verkehrsmittel ermutigen, um
bessere Dienstleistungen und mehr Effizienz zu

In Kroatien stellte die EBWE Uberdies ein Darlehen
von 10 Millionen € an VKK bereit, ein Unternehmen
der Stadt Karlovac, um eine Abwasserbehandlungs-
anlage zu bauen und das Sielnetz zu modernisieren.
Das Projekt wird zu mehr Kommerzialisierung und
einem niedrigeren Verschmutzungsgrad in den
lokalen Flissen beitragen. Die EBWE-Finanzierung
ging Hand in Hand mit einem EU-Zuschuss von

22 Millionen €.

Ausblick

In den nachsten funf Jahren wird die EBWE
Mitteleuropa und den baltischen Landern (MEB).
wahrscheinlich einen immer kleiner werdenden Anteil
ihres Geschaftsvolumens widmen. lhre Investitionen
werden weiterhin vom Markt bestimmt. Die EBWE
stellt nur dann Finanzierungen bereit, wenn sie
Mehrwert schaffen kann und die Mittel anderswo
nicht zur Verfugung stehen. EBWE-Investitionen in
Mitteleuropa dirften in 2006 schatzungsweise bei
550 Millionen € liegen.

In 2005 bewilligte die EBWE neue Landerstrategien

fUr Kroatien, Lettland, die Tschechische Republik und

Ungarn. In den nachsten Jahren wird die Bank sich

bemduhen, einige Lucken in der Transformation dieser
Lander in eine vollstandig entwickelte Marktwirtschaft

zu fullen. Im Unternehmenssektor wird die EBWE
Kleinunternehmen weiterhin in den Vordergrund
stellen und lokale Firmen und auslandische
Unternehmen, die mit grenziberschreitenden
Investitionen befasst sind, unterstiitzen. Die Bank

erreichen. Im kommunalen Sektor wird sie innovative
Produkte und Finanzierungen anbieten, die keine
Regierungsburgschaften benétigen. Die Bank wird
Energiewirksamkeit durch Direktinvestitionen und
Uber Fazilitaten, die durch Finanzintermediare
verwaltet werden, férdern.

Die EBWE wird lokale Banken, Versicherungen und
Leasing-Gesellschaften sowie Beteiligungsfonds
weiterhin unterstitzen. Auch wird sie die Entwicklung
der lokalen Kapitalmarkte fordern. Mehr und mehr wird
die EBWE sich auf riskantere Produkte konzentrieren,
so auf unterschiedliche Formen von Beteiligungs-

kapital und Darlehen mit langeren Laufzeiten. Ein

wichtiges Ziel ist die Fortsetzung der engen Zusam-
menarbeit mit der EU an Infrastrukturprojekten,

insbesondere im kommunalen und Transportsektor.
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Hausbesitzer in Bulgarien flihren dank einer von
der EBWE finanzierten Kreditlinie energiesparende
Wohnungsrenovierungen durch.
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Fortschritte bei den Struktur-
reformen haben das starke Wirt-
schaftswachstum untermauert.

Investitionsklima

Sldosteuropa (SOE) erzielte 2005 betrachtliche Fort-
schritte in Richtung auf die weitere Integration in die
Europaische Union. Bulgarien und Rumanien befinden
sich nach wie vor auf dem Weg zur Mitgliedschaft im
Jahr 2007. Dennoch sind in Bulgarien noch groiere
Anstrengungen zur Verbesserung des Justizsystems
und des wirksamen Kampfes gegen die Korruption
erforderlich, wahrend Ruméanien sowohl die Kontrolle
staatlicher Hilfsmittel verbessern als auch den Kampf
gegen die Korruption verstarken muss.

Die ehemalige jugoslawische Republik Mazedonien
wurde auf Empfehlung der Europaischen Kommission
im Dezember 2005 ebenfalls Anwérterland. Im Fall
von Bosnien und Herzegowina sowie Serbien und
Montenegro befand die EU, dass die Bedingungen
fUr die Aufnahme der Verhandlungen Uber ein Stabili-
sierungs- und Assoziierungsabkommen (SAA) erfullt
wurden. Im Juli vollzog sich in Albanien nach Parla-
mentswahlen ein friedlicher Regierungswechsel.
Damit war der Weg frei fur die Unterzeichnung eines
SAA (dies geschah im Februar 2006).

Politische Stabilitat in der gesamten Region und
weitere Fortschritte bei Strukturreformen stltzen auch
weiterhin das Wirtschaftswachstum. Es wird fir 2005
auf 5 Prozent geschatzt, im Vergleich zu 6,5 Prozent im
Jahr 2004. Das Wachstum in Bulgarien und Rumanien
wurde in erster Linie durch den verstarkten Konsum
privater Haushalte vorangetrieben, der nach der Weiter-
entwicklung des Bankensystems wiederum durch ho-
here Einkommen und starkes Kreditwachstum ange-
facht wurde. Investitionen wurden nach wie vor durch
die Aussicht auf EU-Beitritt, fortlaufende Privatisierun-
gen und, im Fall Rumaniens, starke Zinssenkungen
angekurbelt. Allerdings fuhrten Hochwasserschaden
im Sommer 2005 zu einer Minderung der landwirt-
schaftlichen Ertrage.

In Serbien und Montenegro kam es mit einem Ruck-
gang auf 6 Prozent 2005 gegenuber 7,2 Prozent 2004

zu einer leichten Verlangsamung des Wachstums.
Die industrielle Produktion stagnierte, und es gelang
dem landwirtschaftlichen Sektor nicht, noch einmal
die sehr hohe Wachstumsrate des Jahres 2004 zu
erzielen. Andere Sektoren, wie z. B. Verkehr und
Dienstleistungen, wuchsen unterdessen betrachtlich,
und die Ausfuhr stieg um etwa 30 bis 40 Prozent im
Vergleich zum Vorjahr. Andere Lander des westlichen
Balkans, wie Albanien, Bosnien und Herzegowina
sowie die EJR Mazedonien, verzeichneten ein weiteres
Jahr soliden Wachstums.

Die durchschnittliche Inflation in Studosteuropa stieg
2005 gegenuber 5,4 Prozent im Vorjahr wieder auf
5,8 Prozent. Dieser regionale Anstieg war auf eine
Marktbeschleunigung in Serbien von 9,5 Prozent im
Jahr 2004 auf eine Jahresendrate von 17,5 Prozent
2005 zuruckzufuhren, hauptsachlich aufgrund von
Faktoren wie héheren nominalen Abschreibungen,
der Einflhrung der Mehrwertsteuer im Januar 2005,
Erhohungen administrierter Preise und héheren Ol-
preisen. In den meisten anderen sudosteuropaischen
Landern fiel die Inflationsrate. In Rumanien beispiels-
weise verringerte sich die Inflation im Jahr 2005 um
9,2 Prozent im Vergleich zu 12 Prozent im Vorjahr.

Das durchschnittliche Defizit in den sudosteuropaischen
Staatshaushalten blieb 2005 mit ca. 1,6 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) weitgehend unverandert.
Das grofite Defizit in der Region verzeichnete Albanien
mit 3,3 Prozent des BIP. Bulgarien verbuchte im dritten
Jahr in Folge einen Uberschuss im konsolidierten
Staatshaushalt. Allerdings fuhrte die Entscheidung,
den Mindestlohn im Laufe des Jahres 2004 um

25 Prozent anzuheben, zu langwierigen Gesprachen
mit dem Internationalen Wahrungsfond (IWF) Gber
das vorbeugende Bereitschaftskreditprogramm far
das Land. Das Programm wurde danach weitergefuhrt.

Die rumanischen Behdrden einigten sich anfanglich
mit dem IWF auf eine neue Vorgabe von 0,7 Prozent
des BIP fur das Haushaltsdefizit 2005. AnschlieRend
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erhohte die Regierung die Vorgabe auf ein Prozent
des BIP, um die Kosten der weit verbreiteten Uber-
schwemmungen im Sommer 2005 bewaltigen zu
kénnen, und entschied, die Lohne im &ffentlichen
Sektor anzuheben. Die Bereitschaft des Landes, die
offentlichen Finanzen zu konsolidieren, wurde vom
IWF als unzureichend erachtet. Eine Kombination aus
mehreren Faktoren, einschlieflich des Widerwillens
der Regierung, eine sparsamere Lohnpolitik im
offentlichen Sektor zu betreiben und die Gaspreise
fiir private Haushalte in Ubereinstimmung mit den
Weltpreisen zu bringen sowie eine gewisse Tragheit
bei Strukturreformen (insbesondere die Sanierung
des Heizungssektors, die Reform der Arbeitsgesetze
und die EinfUhrung bestimmter Mahahmen gegen
Korruption und zur Verbesserung der Unternehmens-
flhrung) fuhrten dazu, dass der IWF das Bereitschafts-
kreditprogramm im Oktober 2005 zeitweilig aussetzte.

Eine der Konsequenzen des rapiden Kreditwachstums
in der Region Sldosteuropa waren die fortgesetzt
hohen Leistungsbilanzdefizite. Diese betrugen 2004
im Durchschnitt 10,3 Prozent des BIP und fielen in
2005 nur geringfugig auf 9 Prozent. Dennoch gab es
im Jahr RekordzuflUsse auslandischer Direktinvesti-
tionen (ADI) in Hohe von 11,6 Milliarden US Dollar,
gegenlber 9,2 Milliarden US Dollar im Jahr 2004.
Diese konzentrierten sich auf Bulgarien sowie Serbien
und Montenegro, das sich zu einem grofRen Empfanger
von ADI entwickelt. Die EJR Mazedonien diversifizierte
ihre Quellen flr auslandische Mittel Ende 2005 durch
die Auflegung ihres ersten Eurobonds.

Die Reformbemuhungen in Sudosteuropa verlang-
samten sich im Jahr 2005. Die Hauptausnahme von
diesem Trend war Serbien und Montenegro, das bei
Grof3privatisierungen, Unternehmensfuhrung und
Firmenrestrukturierung, Handels- und Wechselkurs-
liberalisierung sowie Bankenreform betrachtliche
Fortschritte erzielte. Ein neues Wettbewerbsschutz-
gesetz trat (nur in Serbien) in Kraft, das Verzerrungen
des einheimischen Marktes verhindern soll. Trotz

der fortgesetzten politischen Unsicherheit Uber die
Zukunft des Staatenbundes und den endglltigen
Status des Kosovo gelang es, diese Reformen
durchzufuhren. Serbien und Montenegro ist jedoch
noch weit davon entfernt, mit den fortgeschritteneren
Landern der Region Sudosteuropa gleichzuziehen.

Sonstige Besserungen im Bereich Marktreformen
waren nur bescheiden. Bosnien und Herzegowina
erzielte einige willkommene Fortschritte bei der
Privatisierung von GrofSunternehmen, und Bulgarien
setzte Verbesserungen im rechtlichen Rahmen far
Wettbewerbspolitik um, die mit EU-Richtlinien im Ein-
klang stehen. Nach den Wahlen wurde der Reform-
prozess weitergeflhrt, und das neue bulgarische
Parlament verabschiedete mehr als 55 einzelne
Gesetze im Rahmen des EU-Beitritts. Unterdessen
rdumte die ruménische Regierung dem Kampf gegen
Korruption hohe Prioritat ein.

Bulgarien und Rumanien schenkten der Anpassung
ihrer gesetzlichen Rahmenbedingungen an EU-Richt-
linien groRe Aufmerksamkeit. Ruméanien erhdhte
seinen Mindestkapitalbedarf fir GmbH und Aktien-
gesellschaften, und Bulgarien verabschiedete ein
neues Gesetzeswerk flr internationales Privatrecht.

Die Ergebnisse der 2005 von EBWE und Weltbank
durchgefuhrten Umfrage zu Bankengeschaftsumfeld
und Unternehmensleistung (Bank Business Environ-
ment and Enterprise Performance Survey/BEEPS)
deutet darauf hin, dass sich das Geschéaftsumfeld

im Laufe der letzten drei Jahre zwar verbessert hat,
Hindernisse fur die Abwicklung von Geschaften jedoch
nach wie vor hoéher sind als in Mitteleuropa. Die HOhe
der Bestechungsgelder an Beamte ist in der gesamten
Region zurlickgegangen. Doch Unternehmen sind nach
wie vor in Sorge Uber die Anwendung bestimmter
Gesetze und die Qualitat des Rechtssystems. Viele
Firmen, besonders im westlichen Balkan, sind immer
noch gezwungen, sehr viel Zeit im Umgang mit
Beamten zuzubringen.
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Erfolgssstory

Flughafen Tirana bald startklar

Die 2.750 m Startbahn am Mutter-Theresa-Flughafen
von Tirana wurde 1957 mit Hilfe der Sowjetunion
gebaut. Der Flughafen befindet sich 27 km von
Tirana selbst entfernt, in der Nahe von Durres,

dem bedeutendsten Adria-Hafen des Landes.

Er war ursprunglich allein fur militarische

/wecke gedacht.

Im Jahr 1970 half China beim Bau eines zivilen
Terminals, doch danach wurden nur noch wenige
Anderungen am Flughafen vorgenommen. Ein
offizieller Bericht bemerkte sogar, dass die
»Zivilen Einrichtungen des Flughafens weit hinter
internationalen Leitnormen zurlckbleiben®.

Die wirtschaftlichen Probleme des Landes
bedeuteten, dass dringend bendétigte Investitionen
knapp waren — jedenfalls bis zum vorigen Jahr. Die
EBWE bewilligte 2005 ein Darlehen von 21 Millionen
€ an Tirana Airport Partners (TAP), ein Konsortium
unter der Leitung der deutschen Hochtief Airport,

zur Unterstitzung eines Sanierungsprojekts fur insge-
samt 50 Millionen €. Neben Athen, Dusseldorf, Ham-
burg und Sydney ist Tirana der flinfte Flughafen im
Portfolio von Hochtief.

TAP begann seine zwanzigjahrige Zustandigkeit fur
den gesamten Flughafen im April des vergangenen
Jahres. Es wurden schon sehr friih Anderungen bei
der Verwaltung des Flughafens vorgenommen und die
Qualitat der Gastronomieeinrichtungen verbessert.
TAP erklarte sich bereit, als Gegenleistung fur
Gewinne aus dem Flughafengeschaft Konzessions-
zahlungen an die albanische Regierung zu leisten.
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Der neue Flughafen wird sich in seiner Modernitat mit
jedem Flughafen der Welt messen konnen. Rettungs-
und Feuerwehrdienste werden selbstverstandlich in
Ubereinstimmung mit internationalen Standards
entwickelt, einschlieflich Personalausbildung,
Inspektionen und Entwicklung von Notfallplanen.

Die Grundsteinlegung fur das neue Flughafenterminal
im Mai 2005 bedeutete den Anfang einer der mo-
dernsten Infrastruktureinrichtungen des Landes,

in der jahrlich eine Million Passagiere abgefertigt
werden. Das Bauprojekt umfasst auerdem eine
dringend benétigte, 7 km lange Zubringerstrafle
zum neuen Flughafen.

Bereits jetzt fliegen zehn Fluggesellschaften von
Tirana aus 15 Ziele in aller Welt an. Ab Marz 2006
fliegt British Airways (BA) dreimal wochentlich
zwischen London und Tirana. ,In den vergangenen
flnf Jahren haben wir gesehen, dass die Stadt Tirana
sich ausdehnt und sehr viel gebaut wird. Wir wissen,
dass es in London zahlreiche Albaner gibt, die ihre
Familien in der Heimat besuchen mochten. Dies wird
sich als guter Markt flr BA entwickeln“, so David
Roucham, Geschaftsfuhrer fir Ost- und Mitteleuropa
und das Mittelmeer, nach der Ankiindigung der neuen
Flugstrecke. Er rechnet fir das erste Jahr mit 25.000

Hilfe aus der Ferne

Passagieren auf dieser Route; eine Zahl, die in
Zukunft stetig weiter zunehmen wird.

Nach Vorhersagen soll wahrend der zwanzigjahrigen
Laufzeit der Konzession die Zahl der taglich ankom-
menden und abfliegenden Maschinen von heute 25
auf mindestens 65 zunehmen. Die Passagierzahlen
stiegen bereits von 100.000 im Jahr 1992 auf
560.000 im Jahr 2003.

In und um den Flughafen wird TAP in den ersten
Jahren nach Aufnahme der Geschaftstatigkeit

2.650 Arbeitplatze schaffen. In den nachsten

zwei Jahrzehnten soll diese Zahl auf 5.000 steigen.
Ab sofort kommen 90 Prozent der Einklnfte des
Flughafens aus Fluglizenzen. Die Miet-, Gastronomie-,
Einzelhandels- und Parkplatzkonzessionen liegen um
mehr als das Zehnfache unter dem europaischen
Durchschnitt, so dass ab der Eréffnung des neuen
Terminals 2007 erhebliches Gewinnpotenzial besteht.

Insbesondere wird die grofse Zahl der albanischen
Wanderarbeiter von dem Flughafen profitieren. Mehr
als 20 Prozent der Bevolkerung des Landes arbeiten
im Ausland (vor allem in Italien). Diese Abwanderung
verursachte im vergangenen Jahrzehnt einen
Bevolkerungsrickgang von 3 Prozent.
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Investitionen der EBWE

Die EBWE-Investitionen in Sidosteuropa (SOE)
beliefen sich 2005 auf 1,2 Milliarden € gegenlber
einer Milliarde € in 2004. Dies stellt einen Anteil von
28 Prozent der gesamten Investitionen der Bank im
Jahr 2005 dar, verglichen mit 25 Prozent in 2004.
Im Laufe des Jahres verstarkte die Bank ihre
Unterstutzung der Sektoren Infrastruktur und
Finanzen erheblich. Insgesamt unterzeichnete die
EBWE im Jahr 2005 41 Projekte gegenuber 38 Projekten
im Vorjahr. Die gesamten Investitionen der EBWE in
SOE seit 1991 belaufen sich auf 6,5 Milliarden €.

Mit Auszahlungen von 285 Millionen € bzw.

500 Millionen € waren die beiden fortgeschrittensten
EU-Beitrittslander — Bulgarien und Rumanien — die
Hauptempfanger von EBWE-Finanzierungen. Damit
gelang es beiden Landern, ihr Reformprogramm

zur Vorbereitung des EU-Beitritts im Januar 2007
voranzutreiben.

In Rumanien unterstitzte die EBWE Reformen des
Energiesektors auch weiterhin, indem sie sich
zusammen mit Gaz de France an der Privatisierung
des Gassektors beteiligte. Daruber hinaus forderte
die Bank bedeutende Infrastrukturprojekte, unter
anderem durch ein Darlehen von 144 Millionen €
(ausgereicht in rumanischen Lei) flr den Bau der
Constanta-Umgehungsstrafle. Das Projekt umfasst
die Sanierung von zehn Brlcken Uber die Donau und
den Schwarzmeerkanal sowie Notreparaturen des
nationalen StraRennetzes nach den schweren
Uberschwemmungen im Jahr 2005.

Die EBWE unterzeichnete drei Projekte zur Verbes-
serung des stadtischen Personennahverkehrs in den
Stadten Arad, Brasov und Sibiu, das zur Kulturhaupt-
stadt Europas fur das Jahr 2007 gekurt wurde. Die
Finanzierung der EBWE wird Sibiu helfen, Schllssel-
elemente seiner Infrastruktur zu modernisieren und
im offentlichen Personenverkehr privatwirtschaftliche
Verfahren einzufuhren. Die Bank startete auch ihr
erstes Fernheizungsprojekt auBerhalb Bukarests,
indem sie einen Kredit in Hohe von 13 Millionen €
(teilweise in inlandischer Wahrung) an die Stadt lasi
auszahlte. In der verarbeitenden Industrie half die
EBWE beim Bau einer bedeutenden Spanplattenfabrik
in Nordrumanien, die 700 neue Arbeitsplatze
schaffen wird.

Mit dem erfolgreichen Verkauf einer Mehrheits-
beteiligung an BCR, der groften Bank Rumaniens,
an einen strategischen Investor, die 0sterreichische
Erste Bank, wurde ein bedeutender Meilenstein bei
der Privatisierung des Bankensektors erreicht. Nach
der Ubernahme einer Beteiligung von 25 Prozent an
BCR im Jahr 2004 halfen die EBWE und die Inter-
nationale Finanz-Corporation (IFC) der Bank, MafR-
stabe der internationalen besten Praxis in der
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Unternehmensfihrung einzufihren und spezifische
Finanzleistungsziele zu setzen. Die erfolgreiche
Umsetzung dieser MaSnahmen starkte BCR und
machte die Bank attraktiver fUr internationale
Investoren. Infolgedessen war die rumanische
Regierung in der Lage, ihren Anteil von 38 Prozent
zusammen mit dem Anteil von EBWE und IFC fur
3,8 Milliarden € zu veraufern.

Im Rahmen der Unterstitzung fur das bulgarische
Reformprogramm tatigte die EBWE eine Reihe bedeu-
tender Investitionen, insbesondere im Energiesektor.
Deren wertvollste war ein Darlehen von 114 Millionen €
an den Energieversorger Mariza Ost | fir den Bau
eines braunkohlebetriebenen 600-MW-Kraftwerks.
Die Bank unterstutzte auerdem die Privatisierung
zweier Stromversorgungsbetriebe fur Nordostbulgarien.

Projekte zur Verbesserung der Energieeffizienz umfass-
ten ein Darlehen von 18 Millionen an den bulgarischen
Zellstoffhersteller Swilosa zur Forderung von Umwelt-
und Energieeffizienzverbesserungen sowie der Erhdhung
des Ausstof3es (siehe Seite 21). AuRerdem errichtete
die Bank eine Kreditlinie zur Erhdhung der Energiewirk-
samkeit in Hohe von 50 Millionen € fur den Wohnungs-
sektor. Dabei stellte der Internationale Stilllegungsfonds
Kosloduj Kofinanzierung als Zuschuss zur Verfugung.
Die Kreditlinie folgt einem im Vorjahr begonnenen
ahnlichen Projekt im Industriesektor.

Die EBWE investiert weiterhin in der gesamten Region
und setzt die Zusammenarbeit mit anderen internatio-
nalen Finanzinstitutionen im westlichen Balkan fort.
Die Bank hat ihre Investitionen in Serbien und
Montenegro wesentlich erhoht, wahrend das
Investitionsniveau in Albanien sowie Bosnien

und Herzegowina in etwa dem des Jahres 2004
entsprach. In der EJR Mazedonien gingen die
Finanzierungen der Bank jedoch leicht zurtck.

In Serbien und Montenegro investierte die EBWE
2005 195 Millionen € und forderte 16 Projekte.
Diese Investitionen markierten eine erfolgreiche
Verlagerung des Schwerpunktes des EBWE-Portfolios
auf den Privatsektor, wo die Bank eine grofe Band-
breite an Branchen fordert. Im Finanzsektor profi-
tierten die lokalen Banken von einer Hypotheken-
kreditlinie, Kreditlinien fur Kleinunternehmen

sowie Kapitalanlagen.

In ihren BemUhungen, Serbien und Montenegros
Infrastruktursektor zu férdern, stellte die EBWE

dem Fluglotsendienst Mittel fur die Verbesserung der
Flugsicherheit bereit, unterstutzte die montenegrinische
Regierung bei der Modernisierung des regionalen
Strafennetzes und die serbische StraRenbaubehdrde
bei der Sanierung der Autobahn zwischen Belgrad und
Novi Sad. Die EBWE arbeitete auch weiterhin eng mit der
Europaischen Investitionsbank (EIB), der Europaischen
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Union und der Weltbank zusammen, um sicherzustellen,
dass Finanzierungen fur solche SchlUsselprojekte im
Bereich Infrastruktur bereitgestellt wurden, die die
grofte Transformationswirkung haben.

Mit Zusagen in Hohe von 108 Millionen € war die
EBWE im zweiten Jahr in Folge der grofRte Geldgeber
in Bosnien und Herzegowina. Die Bank forderte ein
entscheidendes Eisenbahnprojekt, das den Unter-
nehmen den verlasslichen Transport ihrer Waren
ermoglicht, und stellte Mittel fur die Verbesserung
von Energieeffizienz und Umweltschutz im Stahlwerk
Mittal in Zenica zur Verfugung. Weitere Projekte
umfassten ein Darlehen an Nasicecement fur den
Aufbau einer Ziegelsteinfabrik in der Nahe von
Sarajevo, die den wachsenden Baustoffbedarf
ortlicher Baufirmen befriedigen wird.

In Albanien finanzierte die Bank drei Projekte im
Gesamtwert von 60 Millionen €. Dazu gehort eine
Investition von 35 Millionen € fUr die Modernisierung
des Nord-Sud-Stralenkorridors des Landes sowie

21 Millionen € fir die Verbesserung der Einrichtungen
am neuen Flughafenterminal von Tirana, dem ersten
bedeutenden Projekt des Landes in offentlich-privater
Partnerschaft (siehe Seite 48).

Die groRte Investition der EBWE in der EJR Mazedonien
war ein Darlehen von 25 Millionen € an die Mittal-
Stahlwerke in Skopje zur Erhdhung der Energieeffizienz
des Werks, die Versorgung mit Arbeitskapital und die
Forderung der weiteren regionalen Integration der
Stahlindustrie. Seit der Ubernahme zweier Walzwerke
in Skopje im Jahr 2004 hat Mittal Stahl Skopje einen
entscheidenden Teil der Volkswirtschaft wieder belebt,
der sonst weiter stagniert hatte.

Mit dem TurnAround Management Programm (TAM)
und dem Geschaftsberatungsdienst (Business
Advisory Services/BAS), die ortlichen Unternehmen
mit fachkundiger Beratung zur Seite stehen, blieben
die Aktivitaten der Bank auch weiterhin auf hohem
Niveau (siehe Seite 29). Im Jahr 2005 wurden 60
TAM-Projekte und 247 BAS-Projekte begonnen. Im
Kosovo wurde ein neues BAS-BUro eroffnet. Landliche
Regionen und Umweltschutzprojekte wurden

Anteil an den gesamten
Investitionen der Bank

23 %0
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Milliarden €

besonders unterstiitzt. TAM/BAS-Aktivitaten haben
seit 1991 zu EBWE-Investitionen in Hohe von
225 Millionen € gefuhrt.

Ausblick

Die EBWE beabsichtigt, einen immer gréferen Teil
ihres Geschaftsvolumens nach Sudosteuropa zu
verlagern. Dabei wird Projekten Vorrang eingeraumt,
die regional verankert und geeignet sind, die Wirt-
schaftsbeziehungen in der Region zu starken —
beispielsweise Projekte im Zusammenhang mit
Energie, Verkehr, Handelsforderung, regionaler
Integration von privaten Unternehmen und der
regionalen Verbreitung von Finanzinstitutionen. Die
Bank strebt auch die verbesserte Zusammenarbeit
mit lokalen Behorden an, insbesondere im Bereich
kommunaler Versorgungsbetriebe.

In Bulgarien und Rumanien wird die EBRD auch
weiterhin Infrastrukturprojekte und Energieentwick-
lung férdern, insbesondere durch die Uberfilhrung
staatlicher Unternehmen in Privatbesitz sowie die
Kommerzialisierung von Stromversorgern. Die Bank
wird ihr Augenmerk starker auf die Kreditvergabe in
lokaler Wahrung und die Entwicklung inlandischer
Kapitalmarkte richten. Isbesondere wird die EBWE
inlandische Firmen darin unterstitzen, ihre Wett-
bewerbsfahigkeit vor dem EU-Beitritt zu verbessern.

Die EBWE strebt die verstarkte Forderung des
Privatisierungsprozesses im westlichen Balkan

an. Die Bank wird auch weiterhin solche Schlissel-
projekte im Infrastrukturbereich fordern, die
bedeutende Transformationswirkung haben.
Projekten mit einer starken regionalen Dimension
wird Vorrang eingeraumt. Die Bank wird kommerzielle
Finanzierungen an Kommunen vorantreiben und
Unternehmensrestrukturierungen im Energie- und
Verkehrssektor unterstitzen. Auch in Zukunft wird
die EBWE in diesen Bereichen mit EIB und EU
zusammenarbeiten und sich auf kommunale
Projekte sowie Projekte mit regionaler Verflechtung
konzentrieren. Im Finanzsektor umfassen die
Prioritaten der Bank die Umsetzung eines
EU/EBWE-Rahmenplans fur Kleinunternehmen

im westlichen Balkan.

Gesamtinvestitionen
der Bank seit 1991

0,0
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Das starke Binnenwachstum

trug zu einem weiteren Jahr hohen
Wachstums in 2005 bei. Die EBWE
verdoppelte ihre Investitionen in der
Ukraine und verwandte einen steigenden
Anteil ihrer Finanzierungen auf die
ubrige Region, zu der vier der armsten
Einsatzlander der Bank gehoren.

4 Die Produktion in der Glasfabrik Gostomel in Kiew
soll sich infolge des mit Hilfe der EBWE finanzierten
Baus eines neuen Ofens erhéhen.
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In 2005 stand Armenien

bei den Reformen an der Spitze.

Investitionsklima

Das Wachstum in der westlichen Region der GUS
(Belarus, Moldau und Ukraine) und im Kaukasus
(Armenien, Aserbaidschan und Georgien) blieb —
gestutzt auf die starke Binnennachfrage — 2005
robust. Jedoch fiel in einigen Landern das Wachstum
gegenlber 2004 leicht zurtck.

Der erheblichste Rlckgang zeigte sich in der Ukraine,
wo das Wachstum von 12,1 Prozent in 2004 auf

2,4 Prozent in 2005 zuruckging. Das war Ergebnis
des starken Ruckgangs der AuRennachfrage nach
Stahl und anderen Metallen und einer Verringerung
der Investitionen wegen der anhaltenden Unsicherheit
im Hinblick auf das geschaftliche und politische
Umfeld. Unter der neuen Ende 2004 gewahlten
Flhrung hat die Ukraine auf den von der Vorganger-
regierung in Gang gesetzten Reformen aufgebaut und
ihr Engagement fur demokratische und Marktreformen

wie auch fur die europaische Integration erneut bestatigt.

Das Land erreichte einige Meilensteine auf dem Weg

zur Mitgliedschaft in der Welthandelsorganisation (WTO).

Im Bankensektor setzte die Ukraine die lastigen
Bestimmungen auRer Kraft, nach denen samtliche
Investitionen ausschlieBlich in lokaler Wahrung

und Uber lokale Bankkonten getatigt werden durften.
Das verbesserte ordnungspolitische Umfeld flhrte
zu mehr Auslandsinvestitionen und steigender Kredit-
vergabe an den Privatsektor. Der transparente Weiter-
verkauf des Stahlunternehmens Kriworischstal setzte
neue Normen fur die Privatisierung von Anlagen in
staatlicher Hand und besanftigte die Besorgnis Uber
das Klima fur Investitionen. Trotz dieser guten
Ergebnisse verlief der Fortschritt in anderen
Reformbereichen langsamer als erwartet.

Rasches Wachstum war in 2005 im Kaukasus zu beob-
achten — an erster Stelle in Aserbaidschan. Dort ergab
sich nach einem Anstieg der Olférderung und héheren
Olpreisen eine Verdoppelung der Wachstumsrate von
10,2 Prozent in 2004 auf 20 Prozent in 2005. Das
starke Wachstum in Armenien (13,9 Prozent in 2005)
wurde weiterhin von einem Boom im Bauwesen und im

Sektor Dienstleistungen und eine gute Ernte unter-
mauert. Georgiens Wachstum um 7,5 Prozent spiegelt
insbesondere die grolen Verbesserungen im Industrie-
sektor nach den jlungsten Privatisierungen wider. Auch in
Moldau und Belarus blieb das Wachstum robust.

Die Inflationsrate blieb in der gesamten Region hoch
(im Durchschnitt betrug sie 10 Prozent), eine Aus-
nahme bildete Armenien mit 0,6 Prozent. Ein Abbau
der Inflation wird einen klugen Umgang mit den
aus den Olexporten erworbenen Erldsen erfordern.
Zusatzlich dazu brachte das rasche Anwachsen der
Kredite fir viele Lander eine Herausforderung fur
die Geldpolitik und die Bankenaufsicht mit sich. In
Belarus ist die Inflation betrachtlich abgesunken
(auf 10,6 Prozent) und lasst sich nun mit dem Stand
der anderen Lander der Region vergleichen. Erreicht
wurde dies durch eine Straffung der Geldpolitik
und Stabilitat der Wechselkurse, jedoch spielten
die Preiskontrollen fir Guter des Grundbedarfs

und Versorgerdienstleistungen ebenfalls eine Rolle.

Bei der Reformtatigkeit war Armenien in 2005
fuhrend und erreichte weitere Fortschritte bei der
Privatisierung der GroBunternehmen, der Bankreform
und bei der Starkung der Wettbewerbspolitik. Es
wurde ein neuer Einlagensicherungsfonds einge-
richtet, der obligatorische Beitrage der lokalen
Banken vorsieht, und ein Gesetz Uber die obligato-
rische Offenlegung von Finanztransaktionen jenseits
einer gewissen Schwelle verabschiedet, dessen Ziel
es ist, die Geldwasche zu bekampfen. Jedoch brand-
markten die Oppositionsparteien und unabhangige
Beobachter die Ergebnisse eines nationalen Referen-
dums Uber entscheidende Verfassungsreformen vom
November 2005 und verscharften damit die Sorgen
Uber die Aussichten flr Transparenz und Fairness bei
den bevorstehenden Prasidial- und Parlamentswahlen.

Georgien erzielte im Transformationsprozess in 2005
betrachtliche Fortschritte. Die Wahl einer demokra-
tischen und marktorientierten Regierung Ende 2003
erbrachte im Verlauf der letzten beiden Jahre eine
Anzahl von Reformen. Die Regierung erreichte
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Fortschritte bei der Privatisierung von Grofunter-
nehmen, der Restrukturierung von Unternehmen und
der Unternehmensflihrung, wozu auch neue Gesetze
Uber das Sicherungsrecht gehorten. In Aserbaidschan
verlief der Fortschritt der Transformation langsamer.
Jedoch akzeptierte das Land kurzlich die Verpflich-
tungen im Rahmen von Artikel VIII des IWF und tat
einige Schritte in Richtung auf die Erfullung der Vor-
schriften fur eine Mitgliedschaft in der WTO. Auch
wurde eine Sonderkommission zum Kampf gegen
die Korruption eingesetzt.

In der Vorbereitung auf die nationalen Wahlen in Moldau
in 2005 verringerte die Regierung ihre Einmischung in
die Wirtschaft und flhrte wichtige Reformen fur die Unter-
nehmensfuhrung und die Restrukturierung von Unter-
nehmen ein. Wie Georgien und die Ukraine hat Moldau
den politischen Scheideweg durch ein starkeres Engage-
ment fur demokratische und marktwirtschaftliche Refor-
men und flr die globale Integration hinter sich gelassen.

Im Gegensatz dazu gab es in Belarus kaum Anzeichen
fUr eine Entwicklung in Richtung auf mehr politischen
Pluralismus und fur demokratische Rechte. Bei den
Strukturreformen wurden nur beschrankte Fortschritte
erzielt, und es ist noch eine betrachtliche Liste von
Reformen abzuarbeiten.

In der westlichen GUS und im Kaukasus bleibt noch
viel zu tun, um das Klima fur die Geschaftstatigkeit
zu verbessern. Die in 2005 von der EBWE und der
Weltbank vorgelegte Umfrage zu Geschaftsumfeld
und Unternehmensleistung (Business Environment
and Enterprise Performance Survey/BEEPS) zeigt
Verbesserungen in einigen und Verschlechterungen
in anderen Bereichen. Zum Beispiel berichteten die
Unternehmen aus Belarus, dass sich das Umfeld
fUr die Geschaftstatigkeit in den letzten drei Jahren
verbessert hat, aber dies erfolgte von einer sehr
niedrigen Basis aus und noch immer gibt es regel-
magige Einmischungen von Seiten des Staates.

Im Gegensatz dazu vermehrten sich nach den An-
gaben der befragten Unternehmen im Verlauf der

letzten drei Jahre die Hindernisse fur die Tatigkeit
von Unternehmen in Armenien und Aserbaidschan.

In beiden Landern berichteten die Unternehmen, dass
sie vermehrt Bestechungsgelder zahlen mussten und
dass die leitenden Manager mehr Zeit bendétigten, um
sich mit den Beamten Uber ordnungspolitische Fragen
auseinanderzusetzen.

Investitionen der EBWE

Die Investitionen der EBWE in der westlichen GUS und
im Kaukasus beliefen sich in 2005 auf 931 Millionen €,
gegenlber der Gesamtsumme fur das Vorjahr ist dies
eine Steigerung um 332 Millionen €. Da die Bank den
Brennpunkt ihrer Investitionen weiterhin in Richtung
Osten verschiebt, entfallt auf diese Region ein
steigender Anteil der Investitionen der EBWE. Die
sechs Lander dieser Gruppierung erhielten in 2005
22 Prozent der Gesamtinvestitionen der Bank, eine
Steigerung gegenlber den 14 Prozent in 2004.

Die Anzahl der im Jahr unterzeichneten Projekte
verdoppelte sich nahezu und stieg von 18 in 2004
auf 34 in 2005. Seit Aufnahme der Geschafts-
tatigkeit im Jahre 1991 investierte die Bank
insgesamt 3,7 Milliarden € in dieser Region.

Vier Lander dieser Gruppierung (Armenien, Aser-
baidschan, Georgien und Moldau) fallen in den
Rahmen der Initiative der Bank fur die Lander in

der Fruhphase der Transformation (Early Transition
Countries/ETC), deren Ziel es ist, die armsten Ein-
satzlander der Bank zu unterstutzen (siehe Seite 14).
Diese Initiative wird vom ETC-Fonds, einer Fazilitat
mehrerer Geber, die parallel zu anderen Hilfsgremien
in der Region tatig ist, darunter der Europaischen
Gemeinschaft und der Vereinigten Staaten. Alle vier
ETC-Lander kamen 2005 in den Genuss hoherer
Finanzierungen von Seiten der EBWE.

Grofter Empfanger von Finanzierungen war mit

529 Millionen € die Ukraine, deren Investitionen von
der EBWE sich in 2005 verdoppelten. Die wichtigsten
von der EBWE unterstltzten Bereiche waren Transport,
Agrarindustrie, Bankenwesen, Investitionsfonds,
Energie und kommunale Infrastruktur. So finanzierte
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Mittel fur neue Vorhaben in der Ukraine

Falls Sie jemals in der Ukraine Arzneimittel gekauft
haben, wurden diese ziemlich sicher von Laona aus-
geliefert, einer regionalen Vertriebsfirma, die von vier
Freunden an der Universitat Kiew ins Leben gerufen
wurde. Als die Lieferketten Anfang der neunziger Jahre
zusammenbrachen, finanzierten die vier ihr Studium,
indem sie die Apotheken mit Medikamenten in

Pappkartons versorgten.

Das gelang ihnen so gut, dass sie innerhalb von zwei
Jahren Alba Ukraine, eine grofie Vertriebsgesellschaft,
ins Leben gerufen hatten. Als eins der wenigen
Pharmaunternehmen, die die Wahrungskrise von
1998 Uberlebten, erweiterte sich der Betrieb auf
das ganze Land und griindete 12 Filialen. Bis 2000
war daraus der grote GroRhandelsverteiler in der
Ukraine geworden.

Um die Marktflihrung beizubehalten und die Expansion
fortzusetzen, kam das Unternehmen in 2002 zu dem

Schluss, dass es Finanzierungen brauchte. Und hier
kamen die EBWE und Euroventures Ukraine ins Bild.

Euroventures Ukraine wird demnachst Finanzmittel in
Hoéhe von 21 Millionen € in Form gezeichneten EBWE-
Kapitals erhalten, was einem Drittel des Gesamt-
umfangs des geplanten Fonds entspricht. Es handelt
sich hierbei um den Nachfolger des von der EBWE
unterstltzten Nach-Privatisierungsfonds Euroventures
Ukraine. Ziel dieser Fonds ist es, lokalen Privatunter-
nehmen Kapital bereitzustellen, um bei der Finan-
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zierung der Geschaftsexpansion behilflich zu sein
(natdrlich auch, um positive Renditen fur die
Investoren des Fonds zu erwirtschaften).

Im Falle von Laona war das Unternehmen mit dem
neuen Beteiligungskapital in der Lage, den Bau eines
hochmodernen Lagerhauses fertigzustellen, eine neue
Fertigungslinie ins Leben zu rufen, die Lagerhaltung zu
verbessern und den Kundendienst zu modernisieren.
Und der Fonds gab sich nicht einfach damit zufrieden,
das Geld auszureichen — ein Fondsverwalter sitzt im
Vorstand, und der Fonds bemtht sich somit aktiv
darum, das Unternehmen nach internationalen Maf3-
staben zu flhren. Bei Laona hofft man darauf, bis
Ende 2006 einen Marktanteil von 15 Prozent und
Umsatze in Hohe von 169 Millionen € zu erzielen.

,Die Arbeit mit Euroventures Ukraine bringt fiir uns
unschatzbare Vorteile. Wir konnten in kurzer Zeit
lernen, neue Wettbewerbsvorteile zu schaffen und
unsere vorhandenen auszubauen®, sagt Wladimir
Dschus, einer der Grinder und jetzt Stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats von Laona.

Anthousa, eine Supermarktkette im Besitz von Furschet,
ist ein weiterer Nutznieer von Euroventures. Wahrend
der Krise von 1998 wurden die ersten Geschafte

eroffnet. Furschet ist nunmehr ein im Lande
gewachsenes Imperium, das in 47 Geschaften

im ganzen Land nicht nur Lebensmittel und
Haushaltswaren verkauft, sondern auch Gemuse,
Ravioli, Marmeladen und Stuwaren unter seiner
eigenen Marke produziert. Es gibt eigene Backereien
und sogar einen Internet-Lieferdienst. In 2004
erwirtschafte das Unternehmen geschatzte

203 Millionen € und ist somit die zweitgrofdte
Supermarktkette der Ukraine.

Dieses Wachstum wurde zum Teil durch

2 Millionen € Neukapital unterstitzt, das in 2002
vom Fonds Euroventures Ukraine bereitgestellt
wurde. Seit dieser Investition des Fonds wurden
etwa 9.000 neue Arbeitsplatze geschaffen.

Der neue Fonds bemiht sich um eine Erweiterung
seiner Investorenbasis. Die praxisorientierte
Vorgehensweise der Fondsverwaltungsgesell-
schaft und das grofle Fachwissen der Mitglieder
im Team werden dabei behilflich sein, nachhaltige
private Unternehmen zu schaffen und auf diese
Weise auslandische Investitionen anzuziehen.
Damit entsteht landesweit und in den
benachbarten Gebieten ein Beispiel fir
aufstrebende Unternehmen.

Das neue Jahr begann in der Ukraine mit groSer Kalte, und diese unterstrich —

als ob das noch nétig gewesen ware — die chronischen Probleme des Landes bei der
Energieeffizienz. Je BIP-Einheit verbraucht die Volkswirtschaft der Ukraine nahezu das
Siebenfache der dafiir in Westeuropa benétigten Energie. Es ist keine Uberraschung,
dass das die Wirtschaft und naturlich auch die Umwelt sehr belastet.

Der hohe Energieverbrauch ist zum Teil eine Folge des kalten Klimas und der
Bedurfnisse der ukrainischen Schwerindustrie, aber auch in allen Wohnungen,
Krankenhausern, Schulen und Fabriken gibt es eine ererbte und gewaltige Abhangigkeit
von inneffektiven Energiesystemen aus der Sowjetzeit. Obwohl die Kosten in den letzten
Jahren gestiegen sind, wird Elektrizitat noch immer subventioniert, und den Menschen
ist nicht klar, wie viel wertvolle Energie sie verbrauchen.

»Die Ukraine konnte ihren Gasbedarf, den sie jetzt zu siebzig Prozent vorwiegend

aus Russland und Turkmenistan deckt, um die Halfte verringern“, sagt Wasil Bogatyr
vom ukrainischen Energiedienstleistungsunternehmen UkrESCO. Die mehrheitlich in
Staatsbesitz befindliche Aktiengesellschaft wurde 1998 als gemeinsame Initiative von
EBWE und EU gegriindet. ,Aber es wiirde uns Dutzende Milliarden Dollar kosten, all die
Locher zu stopfen.”

Im vergangenen Jahr sagte die EBWE ihre Unterstltzung fir die Energieeffizienz in der
Ukraine zu und stellte UkrESCO ein Darlehen von 9 Millionen € als Mittel fur weitere
umweltfreundliche Energieprojekte zur Verfugung, die das Unternehmen gestaltet und
umsetzt. Bisher hat UkrESCO 19 energiesparende Projekte verwirklicht, die von der
Installation neuer KWK-Systeme bis zur Ertlichtigung von Kesselhausern reichen.
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Die Investitionen der EBWE haben sich
nahezu verdoppelt - von 18 in 2004

auf 34 in 2005.

die Bank zum Beispiel den nachsten Abschnitt des
Strafenbauprojekts, durch das Kiew mit der Westgrenze
der Ukraine verbunden wird, sowie eine neue Hoch-
spannungsleitung fir die Ubertragung von Elektrizitat,
durch die die Stromversorgung in der Region Odessa
verbessert wird. Ebenfalls investierte die Bank in zwei
private Beteiligungsfonds, die dringend bendtigtes
Beteiligungskapital an mittlere Unternehmen ausreichen
werden, und finanzierte den Bau einer Tankstellenkette.

Die Bank verstarkte ihre Bemuhungen um die Ein-
richtung eines Rahmens fur Direktkredite an
Kommunen in der Ukraine und unterzeichnete im
Zusammenhang mit der Verbesserung der Wasser-
dienstleistungen in der Stadt Dnipropetrowsk die
erste Investition im Kommunalsektor ohne Staats-
burgschaft. Darlber hinaus stellte die Bank UKrESCO
weitere Finanzierungen fur Energieeffizienzsprojekte
zur Verfugung (siehe Seite 57) und nahm im Rahmen
der Task Force fUr Energie und der Arbeitsgruppe fur
Transport mit der neuen ukrainischen Regierung
erneut Gesprache Uber Hilfe fur Reformen in den
Elektrizitats- und Energiesektoren auf.

In Belarus beschrankt die EBWE ihre Tatigkeit strikt
auf Unterstutzung fUr den sich herausbildenden Privat-
sektor, staatliche Projekte werden nicht finanziert. Das
ist auf die geringen Fortschritte der Regierung in
Richtung auf die Umsetzung demokratischer
Reformen und Marktreformen geméaf Artikel 1 des
Grindungsdokuments der Bank zurtckzufihren. In
2005 unterzeichnete die Bank vier Projekte im Privat-
sektor im Gesamtwert von 32 Millionen €. Dazu
gehorten die Unterstitzung eines regionalen Einzel-
handelsunternehmens beim Eintritt in den sich rasch
entwickelnden Markt fur Heimwerker in Minsk und Hilfe
fUr die Expansion der in lokaler Hand befindlichen
Brauerei Oliwaria, die schon seit vorsowjetischer Zeit
in Betrieb ist.

In Moldau unterzeichnete die Bank in 2005 in Uber-
einstimmung mit der ETC-Initiative eine Rekordzahl
von Projekten. Die Initiative verpflichtet die Bank, eine

groRe Anzahl von Kleinprojekten zu unterstutzen. Die
acht in 2005 gezeichneten Projekte hatten einen
Gesamtwert von 21 Millionen €. Dazu gehorten eine
Beteiligungsinvestition in einem Agrarbetrieb sowie
mehr Unterstitzung fur Mikrobetriebe Uber ein
Darlehen an die Rural Finance Corporation.

Im Kaukasus stiegen die Investitionen der Bank von
296 Millionen € in 2004 auf 350 Millionen € in 2005.
Ein Grofteil davon floss nach Aserbaidschan, das
245 Millionen € an EBWE-Finanzierungen erhielt. Der
groRte Anteil an diesem Geschaftsvolumen entfiel auf
das Ertlchtigungsprojekt der Strafle Baku-Samur, die
ErschlieBung des Ol- und Gasfelds Schah Denis und
den Bau der Gas-pipeline Studkaukasus. Jedoch
erhdhte die Bank in Ubereinstimmung mit der neuen
Strategie fUr Aserbaidschan unter Nutzung der im
Rahmen der ETC-Initiative verfugbaren Instrumente
die Anzahl und den Umfang der in Gang gesetzten
Projekte betrachtlich und unterstitzte die Diversi-
fizierung der Volkswirtschaft. Mit zwei lokalen Banken
wurden Kofinanzierungsfazilitaten fur Finanzierungen
mittlerer inlandischer Unternehmen ausgehandelt.
Die Finanzierungen fur Mikrounternehmen wurden
durch eine Steigerung der Anzahl von Banken und
anderen spezialisierten Instituten beschleunigt, die
Finanzierungen der EBWE weiterleiten.

In Armenien unterzeichnete die Bank Projekte

im Gesamtwert von 17 Millionen €, was zu einer
betrachtlichen Erweiterung des Bankportfolios im
Lande fuhrte. Es wurden kleine Darlehen an lokale
Unternehmen im Bereich der erneuerbaren Energien
und des Goldbergbaus ausgereicht. Zusatzlich dazu
wurden im Rahmen der Fazilitat fir Direktinvestitionen
drei Beteiligungsinvestitionen in lokalen Industrien
und Finanzdienstleistungsgesellschaften getatigt.
Mit zwei inlandischen Banken wurden Kofinanzierungs-
fazilitaten eingerichtet.

In Georgien wurde eine Steigerung der EBWE-Investi-
tionen durch betrachtliche Verbesserungen
des Geschéftsklimas nach der ,Rosenrevolution“ von
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2003 ausgeldst. In mehr als sieben Projekte flossen
Finanzmittel in HOhe von insgesamt 87 Millionen €,
drei dieser Vorhaben waren Kapitalbeteiligungen flr
lokale Agrarbetriebe. Besonders bemerkenswert war
ein (mit Zuschussfinanzierungen kombiniertes) EBWE-
Darlehen zur Unterstltzung eines Projekts fur den
offentlichen Nahverkehr in Tiflis.

Die EBWE half auch weiterhin Kleinunternehmen in
der westlichen GUS und im Kaukasus im Rahmen des
TurnAround-Management-Programms (TAM) und der
Geschaftsberatungsdienste (Business Advisory
Services — BAS) (siehe Seite 29). In 2005 wurden
durch Mittel aus dem ETC-Fonds und von bilateralen
Gebern 16 TAM-Projekte aufgelegt. Insgesamt wurden
320 BAS-Projekte gestartet, die auch mit Mitteln des
ETC-Fonds ausgestattet wurden. In Moldau wurde ein
neues BAS-BUro eroffnet. Beide Programme haben
die landlichen Regionen weiterhin unterstutzt und ein
neues ,grenzuberschreitendes” Programm im Kaukasus
und eine Initiative ,Frauen in Unternehmen® ins Leben
gerufen. Die Tatigkeiten von TAM und BAS haben seit
1991 zu Investitionen von 78 Millionen € geflhrt.

Ausblick

In 2005 nahm die EBWE eine neue Landerstrategie
fur die Ukraine an, deren Ziel mehr Investitionen fur
Projekte in Infrastruktur, Transport und Energieeffizienz
sind. Die H6he der Investitionen der Bank wird davon
abhangen, wie erfolgreich die Ukraine sich bei der
Verbesserung der Bedingungen flr die Geschafts-
tatigkeit und bei der Durchfuhrung von Reformen
engagiert, wie etwa die Einrichtung eines konsequenten
Steuersystems und die Schaffung einer wirklich
unabhangigen Justiz. Die Bank wird sich um verbesserte
Unternehmenspraxis in den Unternehmen bemuhen,
die Finanzierungen von ihr erhalten, und wird Mittel
und Wege suchen, Finanzierungen in lokaler Wahrung
auf der Grundlage des in andern Landern der Region
genutzten Ansatzes zu entwickeln.

In Belarus wird die EBWE ihren Schwerpunkt nach
wie vor auf die Entwicklung des Privatsektors und
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die Bereitstellung von Finanzierungen fur Mikro- und
Kleinunternehmen durch eine steigende Anzahl von
Banken in Privatbesitz legen. Sie wird sich ebenfalls
um die Einrichtung eines spezialisierten Mikro-
finanzinstituts bemuahen, das Unternehmer im
ganzen Land erreichen konnte.

In 2005 nahm die Bank eine neue Landerstrategie
fur Moldau an, das noch immer das armste Land
Europas ist. Die Strategie legt eine Reihe von Heraus-
forderungen fest, mit denen man sich befassen muss.
Das Land muss die staatliche Einmischung verringern,
die Ordnungsbehdrden starken und die rechtlichen
Rahmenbedingungen vereinfachen. Die Bank wird sich
darum bemuhen, die Mikro-, Klein- und Mittelbetriebe
dadurch zu unterstitzen, dass sie mehr Kreditlinien
an lokale Banken zur Weiterleitung einrichtet. Auch in
Zukunft wird die Bank Unternehmen in allen Sektoren
unterstutzen. Insbesondere geht es ihr dabei um Inves-
titionen in private Infrastrukturprojekte, um ein Gleich-
gewicht zwischen der Hauptstadt und den Regionen,
besonders in landlichen Gegenden, herzustellen.

In der 2005 vorgelegten neuen Landerstrategie fur
Aserbaidschan nahm die Bank zur Kenntnis, dass
das Land trotz des in den letzten Jahren erzielten wirk-
lichen Fortschritts vor betrachtlichen Herausforde-
rungen steht. Die Bank beabsichtigt, auf ihre grofRen
Investitionen im Energiesektor aufzubauen und die
Diversifizierung der Wirtschaft im Lande ber Ol und
Gas hinaus zu unterstutzen. Die EBWE wird bei der
Vermehrung der Wettbewerbsfahigkeit im Banken-
sektor helfen und Verbesserungen der Infrastruktur
ins Auge fassen.

In allen drei Kaukasuslandern wird sich die Bank
durch einen Dialog mit den betreffenden Regierungen
um Verbesserungen des Investitionsklimas bemuhen.
Zu den vorrangigen Investitionen in Georgien zahlt
die weitere Unterstiitzung kommunaler Projekte,

in Armenien geht es der Bank um eine Starkung

des Finanzsektors und vermehrte Unterstltzung

far Kleinunternehmen.
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Der russische Haushaltsuberschuss
hat sich in 2005 nahezu verdreifacht,
da das Land weiterhin von den
steigenden Preisen fur Bodenschatze
profitiert. Die Investitionen der
EBWE haben zur Diversifizierung

der russischen Volkswirtschaft
beigetragen und die Entwicklung
des Privatsektors unterstitzt.
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In 2005 erreichten die internationalen Reserven
der Zentralbank einen Hochststand.

Investitionsklima

Das Wachstum der russischen Volkswirtschaft fiel in
2005 auf 6,4 Prozent von 7,1 Prozent in 2004. Das
war auf einen deutlichen Ruckgang der Industrie-
produktion von 7,4 Prozent in 2004 auf 4 Prozent in
2005 zuriickzufiihren. Der Anstieg der Olférderung
und der Export verlangsamten sich stark. Auch die
Investitionen gingen leicht zurlick, obwohl es in der
zweiten Jahreshalfte einen leichten Anstieg gab. Der
Ruckgang wurde jedoch durch die ansteigenden
Olpreise ausgeglichen.

Die Einkunfte des Staates blieben aufgrund des weite-
ren Anstiegs der Weltmarktpreise fur die wichtigsten
russischen Exportguter aufRerordentlich hoch. Der
konsolidierte Haushaltsiiberschuss erreichte in der
ersten Jahreshalfte 35,5 Milliarden USD, war also nahe-
zu dreimal hoher als im gleichen Zeitraum in 2004.
Vorlaufige Schatzungen verweisen — gegentber dem
anfanglichen Ziel von 1,5 Prozent — auf einen Haus-
haltstuberschuss fur das gesamte Jahr von mehr als

7 Prozent des BIP.

Die Mittel der Stabilisierungsfonds stiegen Ende
2005 auf 43 Milliarden USD, und zwar trotz des
Einsatzes von 15,1 Milliarden USD des Fonds-
vermdgens zur Ruckzahlung eines Teils der Schulden
von 40 Milliarden USD an den Pariser Club. Auch
zahlten die Behérden Kredite von 3,3 Milliarden USD
an den IWF vollstandig zurlck. Der inflationare Druck
fiel leicht. Der Verbraucherpreisindex erreichte bis
zum Ende von 2005 10,9 Prozent — im Vergleich zu
11,7 Prozent Ende 2004. Das verwies auf steigende
Liquiditatsstrome und eine groRere Geldmenge,
zusammen mit einem Anstieg der regulierten Preise,
wie etwa bei den Versorgertarifen.

Die hohen Preise flr Bodenschatze lieBen den Leistungs-
bilanzliberschuss in 2005 auf etwa 12 Prozent des BIP

ansteigen. Die internationalen Wahrungsreserven der
Zentralbank erreichten mit 182 Milliarden USD bis Ende
2005 einen weiteren Hochststand. Trotz verbleibender
politischer Unsicherheiten schatzt die Bank von
Russland ein, dass der Bruttozustrom auslandischer
Direktinvestitionen (ADI) in den Nicht-Bankensektor
die Rekordhohe von 16,7 Milliarden USD erreichte
und dass private externe Transaktionen im Verlauf
des Jahres einen Nettozufluss auswiesen.

Die staatliche Intervention in die Volkswirtschaft und
die Zentralisierung der Entscheidungsfindung stiegen
wahrend des Jahres an. Das Ausmaf des Privatsektors
wurde zurlickgefahren, da der Staat die Kontrolle Uber
Gasprom (und dessen verschiedene Banken- und
Medienholdings) sowie Gutabank und den Grofteil der
Vermogenswerte im Besitz der Olgesellschaft Jukos
wieder an sich nahm. Die Liberalisierung des Marktes
erlitt durch eine weitreichende und selektive Kampagne
der Steuerbehdrden zur Beitreibung nicht bezahlter
Steuern ebenfalls einen Ruckschlag. Zusatzlich dazu
wurden hohe Vertreter des Staatsapparats in die
Vorstande staatlicher Unternehmen entsandt, und die
Regulierungen der von den Behorden als , strategisch”
betrachteter Sektoren wurden verscharft.

Die negativen Auswirkungen dieser MaSnahmen

auf das allgemeine Geschaftsklima wurden zum

Teil durch die weiterhin robuste makrodkonomische
Leistung des Landes und durch die im Uberfluss
vorhandene Liquiditat aus den betrachtlichen
Kapitalzuflissen ausgeglichen. Russland erhielt von
den drei wichtigsten kommerziellen Rating-Agenturen
eine erstrangige Krediteinstufung, und die russischen
Unternehmen und Banken haben vermehrt Zugang
zu den internationalen Kapitalmarkten. Jedoch
kénnte das wiedererwachende Vertrauen eher auf
die steigenden Olpreise als auf die institutionellen
Reformen zurlckzufihren sein.



Russland

Die Fortschritte bei den Verwaltungsreformen fielen
gemischt aus, und die Rechtsreform verlangsamte
sich. Unter Bezug auf mehrere Quellen ist die
Korruption nach wie vor ein systemisches Problem,
wie viele Antworten auf die Umfrage der EBWE und
der Weltbank 2005 zu Geschaftsumfeld und Unter-
nehmensleistung (EBRD/World Bank Business
Environment and Enterprise Performance Survey/
BEEPS) hervorhoben. Jedoch wurden bei der
Bankensektorreform im Verlauf des Jahres
betrachtliche Fortschritte erzielt. Die Behdrden
nahmen im April eine neue Bankstrategie an, es
wurde ein Einlagensicherungskonzept geschaffen,
und flr Banken wurden die internationalen Normen
fr Finanzberichte obligatorisch.

Um die privaten Investitionen in der Infrastruktur
zu vermehren und eine wirksame Verwendung von
Immobilien in staatlicher und kommunaler Hand
herbeizufiihren, wurde ein neues Gesetz Uber
Lizenzen angenommen. Kreditbliros wurden ein-
gerichtet, um dem russischen Finanzmarkt mehr
Stabilitat und Glaubwirdigkeit zu verleihen. Ein
neues Gesetz von 2005 uber besondere Wirt-
schaftszonen zielt auf die Schaffung glinstiger
Bedingungen flr Betriebe in besonderen Regionen
ab. Dazu gehdrt der Verzicht auf Zélle fiir im Ausland
hergestellte Gter.

Investitionen der EBWE

In 2005 investierte die EBWE insgesamt 1,1 Milliarden €
in 39 Projekten in Russland. Das entspricht einem
Anteil von 26 Prozent an den gesamten Investitionen
der Bank fiir das Jahr und stellt gegenliber 2004
einen geringfugigen Rickgang dar. Damit steigt die
Gesamtsumme der kumulativen Zusagen der Bank an
Russland auf 7,2 Milliarden €. Die Bruttoauszahlungen
erreichten in 2005 681 Millionen €.
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Eine der wichtigsten Innovationen des Jahres war die
Auflage der ersten Rubelanleihe der Bank, die im Mai
2005 5 Milliarden Rubel (140 Millionen €) flr die
Vergabe langfristiger Darlehen ohne Wechselkurs-
risiko fUr russische Projekte einbrachte. Die erste
Anleihe und der erste am Binnenmarkt emittierte
zinsvariable Schuldtitel eines internationalen
Emittenten wurden durch die Einrichtung der Moscow
Prime Offered Rate, eines neuen transparenten Index
fir den lokalen Geldmarkt erméglicht, der eine trans-
parente Benchmark flr Bankdarlehen schafft. Seither
ist die Nachfrage nach Rubeldarlehen betrachtlich
angestiegen, und es wird deshalb erwartet, dass

die Bank in 2006 auf den russischen Anleihe-

markt zurlickkehrt.

Entsprechend ihrem Mandat nutzte die EBWE ihre
Investitionen erneut, um die Entwicklung des russischen
Privatsektors zu fordern. Wie immer zogen die Projekte
der Bank auch diesmal wieder betrachtliche zusatzliche
Investitionen auslandischer Investoren an. Diese
Tendenz spiegelte sich auch in syndizierten Kofinan-
zierungen wider, wo die die Bank ihre starke Flihrungs-
position behielt und Kreditnehmer bei einer Vielfalt
von Projekten unterstltzte.

Im Fertigungssektor wurde die Bank Partnerin im
ersten russischen Projekt der Toyota Motor Corporation
in Russland und investierte 24 Millionen € in einem
Montagewerk, das auerhalb von St. Petersburg
errichtet werden soll (siehe Seite 64). Dieses Geschaft
unterstreicht das Engagement der Bank fur die Diver-
sifizierung der russischen Volkswirtschaft. Die EBWE
unterstlitzte ebenfalls die erste GroRinvestition des
weltgroBten Aluminiumkonzerns in Russland, indem

sie 25 Millionen € fir die Ertlchtigung zweier
regionaler Walzwerke zur Verfligung stellte, die Alcoa
erworben hatte.
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Die russische Autoindustrie auf Touren bringen

Es lasst sich nicht leugnen, dass einige der im Lande
produzierten PKW fur Familien bessere Tage gesehen
haben. Recht haufig sieht man Fahrer im Straflengraben
verzweifelt ihren geliebten Ladas aus Sowjetzeiten unter
die Haube schauen, die schliefilich den Geist

aufgegeben haben.

Friher ein Statussymbol mit einer Warteliste von mehr
als zehn Jahren, ahneln die dem Fiat nachempfundenen
Ladas mit ihrem Design von 1966 heute mehr
Sammlerstlcken als Verkehrsmitteln.

Deshalb kann die Er6ffnung des neuen umweltfreund-
lichen Toyotawerks aufierhalb von St. Petersburg, in
das die Bank eine Kapitalbeteiligung von bis zu

24 Millionen € einbringt, kaum zu einem besseren
Zeitpunkt erfolgen.

Heute betragt der Anteil von Autobesitzern in
Russland lediglich 15,7 Prozent, was betrachtlich
unter dem polnischen Durchschnitt von 25 Prozent

liegt. Das kann sich andern, wenn der erste Wagen
des Typs Toyota Camry, der in den letzten Jahren zum
zuverlassigsten PKW erkoren wurde, Ende 2007 vom
FlieBband rollt.

Prasident Putin begriiRte Toyota Russia und seine
Investition von 156 Millionen € in St. Petersburg
herzlich. Er lobte, dass mindestens 500 neue
Arbeitsplatze entstehen und betonte den wichtigen
Beitrag der EBWE. ,Ich mdchte die Rolle der EBWE,
unseres langjahrigen Partners, hervorheben. Sie
Ubernimmt einen zwanzigprozentigen Anteil an
diesem Projekt*, erklarte der Prasident bei der
Presseeroffnung im vergangenen Jahr.
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Analysten meinen, das Toyota Russia (das vollstandig
vom derzeit zweitgrofRten Autobauer der Welt, von

der Toyota Motor Corporation, kontrolliert wird) den
richtigen Zeitpunkt gewahlt hat. Die Produktion wird
in Russland gerade rechtzeitig anlaufen, um Zugang
zu einem sich rasch entwickelnden Markt fur PKW zu
finden, der bis zum Jahr 2010 pro Jahr 29 Milliarden €
wert sein soll. Der urspringliche jahrliche Produktions-
ausstofl von 20.000 Camrys konnte sich langfristig
durchaus auf 200.000 erhohen, da das lokale

Werk durch zusatzliche Investitionen erweitert
werden konnte.

Die jlingsten Veranderungen bei den Steuersatzen fur
importierte Autoteile bedeuten, dass die Fertigung vor
Ort den heutigen Preis von 31.000 USD - eingeschlos-
sen eine Importsteuer von 25 Prozent — dramatisch
verringern wird. Dennoch hat Toyota trotz des hohen
Aufschlags in 2004 Russland 46.000 importierte
Wagen verkauft, die Uber die Verkaufsgesellschaft in
Moskau abgesetzt wurden, gegenuber dem Vorjahr
nahezu eine Verdoppelung des Gesamtabsatzes.

Den Maf3stab fiir die Branche setzen

Es wird erwartet, dass sich die Russen in den
kommenden Jahren fur Autos interessieren, deren
Preis zwischen 10.000 und 20.000 USD liegt. Somit ist
der Camry mit einem Preis um 21.000 USD gut fur den
Erfolg im Spitzensegment des Marktes positioniert.

Toyota wird auf jeden Fall hohe Normen der guten
Technik, der Betriebsflhrung und der Fertigung setzen,
die auf dem Inlandsmarkt Nachahmer suchen. Tokuichi
Uranishi, Executive Vice President von Toyota, erklarte
dazu: ,Dadurch, dass wir anderen Unternehmen den
wahren Erfolg Toyotas demonstrieren, hoffen wir, ein
glnstiges Klima flir vermehrte Investitionen in der
russischen Volkswirtschaft zu schaffen, das zum wirt-
schaftlichen Wachstum des Landes, der Expansion
des Automobilmarktes und der Entwicklung der
Autoindustrie in Russland flhren wird.“

Die EBWE investierte bereits 364 Millionen € im
russischen Automobilsektor. Das Toyota-Projekt ist im
Verlauf der letzten vier Jahre die zweite Investition der
Bank in einem Automobilwerk ,auf der griinen Wiese*“.
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Eine wichtige Innovation war
in 2005 die erste Rubelanleihe

der EBWE.

In der Infrastruktur kam es 2005 zum Abschluss der
Bauten an der Sudwest-Abwasserbehandlungsanlage
in St. Petersburg. Das Projekt wurde von den Prasiden-
ten von Russland und Finnland und des schwedischen
Ministerprasidenten eroffnet. Nutzniefer dieses
internationalen Projekts zur Verringerung der Abflisse
von unbehandelten Abwassern in die Ostsee sind die
flnfzig Millionen an ihrer Kiste lebenden Menschen.
Von den Gesamtkosten der Anlage in HOhe von

138 Millionen € trug die EBWE 35 Millionen € bei, die
fUr die Finanzierung der Bautatigkeit bestimmt waren.
In 2005 reichte die Bank auch 20 Millionen € fir den
Bau einer ahnlichen Anlage am Nordrand von St. Peters-
burg aus. Ein Darlehen in Hohe von 9 Millionen € fur
die Erneuerung des Wasser- und Fernheizsystems in
der sibirischen Stadt Surgut war das erste Neuprojekt,
flr das Mittel eingesetzt wurden, die im Rahmen

der bahnbrechenden Rubelanleihe der EBWE
aufgebracht wurden.

Im Energiebereich vergab die Bank als Teil der
andauernden Unterstltzung weitreichender in 2001
angelaufener Reformen im Elektrizitatssektor Kredite
zum Rubelaquivalent von 147 Millionen € an das
russische Monopolunternehmen fur Elektrizitats-
Ubertragung — die Federal Grid Company. Dieses
Projekt wird den Elektrizitatsstrom aus Sibirien und
dem Ostlichen Ural nach Mittelrussland betrachtlich
erhdhen und wird es ermdglichen, mehr Elektrizitat
fUr die Kaukasusregion zur Verfugung zu stellen.

Zusatzlich vergab die Bank das Rubelaquivalent von
85 Millionen € an Mosenergo, den grofiten Elektrizi-
tatserzeuger des Landes — vorwiegend fur Hilfe bei

der Ertlchtigung der Werke, die fir Moskau und die

die Stadt umgebende Region Warme und Elektrizitat
liefern (siehe Seite 19). Beide Projekte werden zur
Verringerung von Verlusten beitragen und die Qualitat
und Versorgungszuverlassigkeit erhdhen. Angesichts
des grofRen Energieausfalls in Moskau und der
umliegenden Region im Mai 2005 ist das eine
entscheidende Frage.

Im Finanzbereich arbeitet die EBWE nunmehr mit
35 Institutionen in Russland, worunter sich einige
der grofRten Uberall im Land vertretenen Banken
befinden. In 2005 gewahrte sie Unterstitzung

in Form von Darlehen und Kapitalbeteiligungen
sowie durch eine Anzahl innovativer Finanzie-
rungsmechanismen.

Unter den erstmaligen Leistungen der EBRD und auch
des internationalen Finanzmarktes gab es in 2005
eine Bankbeteiligung an einer Verbriefungsaktion

in Russland mit der Russian Standard Bank (siehe
Seite 15), ein Darlehen in lokaler Wahrung in Héhe
von 44 Millionen € an die Promswjasbank und ein
von der EBWE vereinbartes syndiziertes Darlehen flr
DeltaCredit Bank, eine auf Hypotheken spezialisierte
Institution. Unterstlitzung fur die Entwicklung eines
Hypothekensektors fir Wohnimmobilien gab es eben-
falls durch einen Kredit von 27 Millionen € an Rosbank
und einen Kreditrahmen von 43 Millionen € fur

Hilfe an kleinere Banken bei der EinfUhrung von
Hypothekenprodukten, insbesondere in den Regionen
des Landes.

Die EBWE investierte weiter in Banken, und zwar
Uber eine Kapitalbeteiligung bei der Hansa Bank und
Investitionen fur Kapitalerhdhungen zur Unterstutzung
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des starken Wachstums der Sibacadembank und
der Center-Invest Bank. An lokale neue regionale
Partnerbanken in Wladiwostok, Jekaterinburg und
Kasan wurden Darlehen ausgereicht. Die Fahigkeit
der EBWE zur Bereitstellung von Rubelmitteln war fur
solche Banken ein Schllisselfaktor, denn ihre kleinen
Geschaftskunden haben im allgemeinen keinen
Zugang zu Einkunften in harter Wahrung.

Die Bank hat Uber den Fonds fur Kleinunternehmen in
Russland (Russia Small Business Fund/RSBF) weitere
Unterstutzung fur Mikro- und Kleinunternehmen (MKU)
ausgereicht — bisher wurden mehr als 290.000
Darlehen im Gesamtwert von Uber 2,2 Milliarden €
vergeben. Die Mittelbereitstellung fur diesen Fonds
umfasst Finanzierungen durch die EBWE und
Zuschusse von Gebern der G-7-Regierungen, der
Europaischen Gemeinschaft und der Schweiz. Mit Hilfe
des RSBF wurden spezialisierte MKU-Finanzierungs-
abteilungen in Uber 270 Bankfilialen und Auenstellen
in 144 Stadten in ganz Russland eingerichtet.

Weitere Unterstutzung fur Kleinunternehmen kam
Uber das TurnAround-Management-Programm (TAM)
und das Programm fUr Geschéaftsberatungsdienste
(BAS). Beide sind in Nordwestrussland und im Fernen
Osten Russlands aktiv. In 2005 wurden 10 TAM-
Projekte und 99 BAS-Vorhaben ins Leben gerufen.

In Nordwestrussland konzentriert das BAS-Programm
die von ihm gewahrte Unterstitzung auBerhalb von
St. Petersburg. Im Fernen Osten Russlands ist das
BAS-Programm neben Wladiwostok auf Sachalin und
in Chabarowsk tatig.

26 %0

7,2

Milliarden €

Ausblick

Die EBWE engagiert sich auch in Zukunft fr
Fortschritte Russlands in Richtung auf eine effektive
Marktwirtschaft und fur die Integration des Landes
in die Weltwirtschaft. Die Forderung des Prozesses
der Modernisierung und Restrukturierung sowie
einer Diversifizierung der russischen Volkswirtschaft
sind nach wie vor wichtige Prioritaten. Durch ihre
Investitionen und den Grundsatzdialog mit den
Behorden bemiht sich die EBWE auch darum,

ein umfangreicheres Reformprogramm zu fordern.
Investitionen der EBWE in Russland sollen 2006
die Héhe von 1,2 Milliarden € erreichen.

Wichtige Moglichkeiten zur Forderung des Reform-
programms in Russland werden die Gesprache mit
den Behorden Uber das Umfeld fur Investitionen, die
Verbesserung der Unternehmensfuhrung, Anregungen
fUr die Transparenz, die Starkung des Wettbewerbs
und die Ermutigung eines soliden Geschafts-
verhaltens darstellen.

Zu den besonderen Herausforderungen gehoren die
Festigung des Finanzsystems und verstarkte Bemu-
hungen zur Unterstltzung erneuerbarer Energien
durch die Finanzierung von wichtigen Wasserkraft-
werken sowie Hilfe bei der Entwicklung eines ordnungs-
politischen Rahmens flir erneuerbare Energien. Die
Starkung des regionalen Schwerpunkts der Geschafts-
tatigkeit der Bank in Russland bleibt eine vorrangige
Herausforderung. Die EBWE erwartet, dass sie in
2006 eine Ortsvertretung in Samara und eine weitere
im Siden Russlands eroffnet.
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Trotz starken Wachstums in 2005
mussen einige zentralasiatische
Lander noch immer umfassende
Reformen durchfuhren, um wirt-
schaftliche Stabilitat und ein festes
Engagement bei den demokratischen
Prozessen zu erreichen. Durch ihre
Investitionen und den andauernden
Dialog mit den nationalen Behorden
bemuhte sich die EBWE um Unter-
stutzung bei den Reformen und um
eine Erweiterung der regionalen
Zusammenarbeit.

4<Mit Hilfe eines Darlehens der EBWE erweitert
K-Mobile seine Netzabdeckung in Kasachstan
und bietet Dienstleistungen hoherer Qualitat an.
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Nach wie vor ist das Geschaftsklima
in Zentralasien hochproblematisch.

Investitionsklima

In Zentralasien fiel das Wirtschaftswachstum in 2005
robust aus. Das beste Ergebnis erreichte Kasachstan
mit einem ausgewiesenen Wachstum von 9,4 Prozent.
Das entspricht etwa dem Ergebnis von 2004. Die ge-
lockerte Haushaltspolitik und betrachtliche Binnen-
liquiditat als Ergebnis hoher Olpreise stimulierten

den Inlandverbrauch und férderten die Investitionen
in Kasachstan. Zum Jahresende gewann Prasident
Nasarbajew erneut die Wahlen und erhielt das
Mandat, das Land weitere sieben Jahre zu regieren.

Die Wirtschaft Tadschikistans expandierte weiter,
jedoch langsamer als in den Vorjahren. Das reale
BIP stieg in 2005 um 6,1 Prozent, nachdem es funf
Jahre in Folge ein Wachstum von Uber 8 Prozent
gegeben hatte. Zwar wurde die Binnennachfrage
durch ein starkes Ansteigen der Lohne und zuneh-
mende Uberweisungen von im Ausland lebenden
Arbeitskraften befligelt, aber das Wirtschafts-
wachstum wurde durch eine einschneidende
Verringerung der Baumwollproduktion und die
geringere Elektrizitatserzeugung untergraben.

In Turkmenistan schatzte der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) das reale Wachstum des
BIP in 2005 auf 9,6 Prozent. Unterstitzt wurde
es durch die hohen Preise fur Erddl und Erdgas
und laufende Programme offentlicher Investitionen.
Angesichts des Fehlens der Transparenz bei der
Datenerfassung bleiben jedoch betrachtliche Zweifel
im Hinblick auf die wahre Lage der Volkswirtschaft
in Turkmenistan.

In der Kirgisischen Republik zeigen vorlaufige
Schatzungen ein leicht negatives Wachstum

(-0,6 Prozent) fur das gesamte Jahr. Wichtige
Faktoren hinter diesem Wachstumsabfall waren die
politischen Unruhen im Marz 2005 und der vorgesehe-
ne Ruckgang der Forderung im Goldbergwerk Kumtor.
Nach der Absetzung von Prasident Akajew im Marz
steht die neue Regierung vor groRen Herausforde-

rungen, um das Vertrauen in die 6ffentlichen Insti-
tutionen wiederherzustellen, das fur ein erneutes
Wachstum in der nahen Zukunft erforderlich ist.

Auch in Usbekistan verlangsamte sich das Wachs-
tum. Betrachtlicher inflationdrer Druck und erneute
Beschrankungen der Konvertierbarkeit unterstrichen
hier die Notwendigkeit, die volkswirtschaftlichen Un-
gleichgewichte zu Uberwinden. Der willkirliche und
unverhaltnismagige Einsatz von Gewalt gegen Zivilisten
in der Stadt Andischan im Mai 2005 — dokumentiert in
verschiedenen Berichten, darunter dem der Hohen
Kommissarin der Vereinten Nationen fur Menschen-
rechte vom 12. Juli 2005 - ist fur die Bank Anlass
ernster Sorge. Die internationale Gemeinschaft for-
derte die Regierung Usbekistans dringend auf, eine
unabhangige Untersuchung der gewaltsamen Ausein-
andersetzungen in Andischan zuzulassen.

Zwar ist die volkswirtschaftliche Stabilisierung in
Zentralasien fest verankert, dennoch haben einige
Lander weiterhin hohe Haushaltsdefizite. Lediglich
Kasachstan hatte (im flnften Jahr in Folge) in 2005
einen HaushaltslUberschuss von 0,7 Prozent des BIP,
der jedoch durch eine Erweiterung der Sozial-
ausgaben und der Gehalter fur die Beamtenschaft
verringert wurde. Gemas ihren Verpflichtungen
gegenlber dem IWF haben die Kirgisische Republik
und Tadschikistan ihre Haushaltsgrundsatze im
Rahmen laufender Dreijahresprogramme verscharft.
Nur Kasachstan gelang die Einwerbung grof3er
Betrage direkter Auslandsinvestitionen — eine
Milliarde USD in 2005 —, aber dieser Betrag lag
betrachtlich unterhalb der Rekordsumme von

5,5 Milliarden USD, die in 2004 erreicht wurde.

Bei den Strukturreformen gab es in 2005
beschrankte Fortschritte. In Tadschikistan ist der
grofte Teil der Privatisierung von Kleinunternehmen
abgeschlossen. Die noch in staatlicher Hand befind-
lichen Vermdgenswerte sind vorwiegend entweder
strategische Unternehmen oder Betriebe in finan-
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ziellen Schwierigkeiten, deren Verkauf sich als
schwierig herausstellt. Was Reformen anbelangt,
blieben Turkmenistan und Usbekistan weiter hinter
der Ubrigen Region zurlick.

Usbekistan verabschiedete neue Bestimmungen flr
Darlehen und andere Devisentransaktionen zwischen
Landesbewohnern und Auslandern, wodurch die
Zentralbank umfangreiche Vollmachten fur die
Kontrolle derartiger Transaktionen erhalt.

Nach den Ergebnissen der in 2005 von der EBWE
und der Weltbank vorgelegten Umfrage Uber
Geschaftsumfeld und Unternehmensleistung
(Business Environment and Enterprise Performance
Survey/BEEPS) bleibt das Geschaftsumfeld in Zentral-
asien hochproblematisch. In vielen Firmenbeschwer-
den nimmt die Korruption einen groSen Raum ein,
obwohl Ausmaf und Haufigkeit der Korruptionsfalle
geringer als vor drei Jahren waren. Damals fand die
vorherige Umfrage statt.

Kasachstan kiindigte in 2005 eine Reihe von
MaBnahmen im Kampf gegen die Korruption an,
und die Kirgisische Republik ratifizierte die UNO-
Konvention gegen Korruption. Die staatliche Kontrolle
Uber die Volkswirtschaft blieb in Turkmenistan
allgegenwartig, aber es ist schwierig, das Ausmaf
der Probleme abzuschéatzen, vor dem die Betriebe
stehen, da die BEEPS-Erhebung in diesem Lande
nicht durchgeflihrt werden konnte.

Investitionen der EBWE

In 2005 investierte die EBWE in Zentralasien
349 Millionen €, eine Steigerung gegenuber

den 316 Millionen € in 2004. Das entspricht
einem Anteil von acht Prozent an den Gesamt-
investitionen der Bank wahrend des Jahres und
reprasentiert den gleichen Prozentsatz wie in
2004. Kasachstan erhielt den grofSten Betrag
von EBWE-Finanzierungen (280 Millionen €), gefolgt
von Usbekistan (35 Millionen €), Tadschikistan

(18 Millionen €) und der Kirgisischen Republik
(15 Millionen €). Die Bank investierte in
16 Projekten, zwei mehr als im Vorjahr.

Ein Grofteil der Investionen durch die EBWE
unterstltzte die Entwicklung des Privatsektors und
trug somit zur Schaffung von Arbeitsplatzen und zur
Linderung der Armut bei. Die Bank ist die regional
fihrende internationale Finanzinstitution, sie
investierte seit 1991 insgesamt 2,3 Milliarden €.

In 2005 setzte die EBWE die Arbeit mit den Regie-
rungen der Region fort, um die regionale Zusammen-
arbeit voranzubringen und das Klima fir Investitionen
zu verbessern. Das verlief Gber Organisationen wie
den Rat der Auslandsinvestoren in Kasachstan und
durch Gesprache mit nationalen und lokalen Behor-
den in ganz Zentralasien. In der Kirgisischen Repu-
blik startete die Bank ein Ausbildungsprogramm

fir Justizangestellte.

In Kasachstan entfielen in 2005 samtliche Investi-
tionen der Bank bis auf eine auf Unternehmen im
Privatsektor. Zu den grofReren Projekten gehorte ein
Darlehen tber 42 Millionen € fir die Unterstltzung
der Mobiltelefonie und ein Darlehen in Hohe von

45 Millionen €, um die Vervollstandigung einer neuen
ElektrizitatstUbertragungsleitung zu finanzieren, die es
ermoglicht, Elektrizitatslberschiisse aus dem Norden
Kasachstans in den dichter besiedelten Sldteil des
Landes zu Ubertragen.

Investitionen in den Finanzsektor bildeten nach wie
vor einen wichtigen Bestandteil der Tatigkeit der Bank
in Kasachstan. Die Bank unterstiitzte wie zuvor Uber
ihr eigenes Handelsférderungsprogramm den Import-
und Exporthandel und stellte fir Mikro-, Klein- und
Mittelbetriebe weitere Finanzierungen zur Verfugung.
AuBerdem finanzierte die Bank andere Institutionen
im Finanzsektor, wie Vermdgensverwaltungs-
gesellschaften, Versicherungsunternehmen

und Hypothekenbanken.
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Erfolgsstory

Zentralasiens Perle

Oft wird er die Perle Zentralasiens genannt — der Issyk-
Kul-See in der Kirgisischen Republik ist einer der
grofdten Bergseen der Welt und beruhmt wegen der
herrlichen Landschaft. Der Name bedeutet ,heifRer See“
und bezieht sich darauf, dass er im Winter nie zufriert,
obwohl er 1.700 m oberhalb des Meeresspiegels liegt.

In dem Gebiet befinden sich ebenfalls einige der
altesten archaologischen Fundorte der Welt. Der
Issyk-Kul war schon im sechsten Jahrhundert vor
Christus ein Haltepunkt an der Seidenstrafle. Hier
wurden wichtige Beispiele skythischen Bronze- und
Goldschmucks gefunden.

Wegen seiner Hohenlage und der Entfernung von fast
200 km von der Hauptstadt Bischkek galt der See
viele Jahre als einer der unzuganglichsten Orte des
Landes. Heute befindet sich hier ein beliebtes

Tourismuszentrum, das Uber den Flugplatz Tamtschi
angeflogen werden kann, der in 2003 endgultig
fUr die zivile Luftfahrt freigegeben wurde.

Das Touristenzentrum genief3t speziellen Umwelt-
schutz als Feuchtgebiet im Sinne der Konvention
von Ramsar und gilt weithin als einer der schonsten
Orte der Welt. Zum Teil ist das auf das bemerkens-
werte Farbenspiel des Sees zwischen Blau und Grun
zuruckzufuhren. Seit Jahrzehnten ist dieses schone
Gebiet fur Wanderer und Reiter aus Sibirien,
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Kasachstan, Usbekistan und naturlich auch aus der
Kirgisischen Republik ein beliebtes Reiseziel. In der
letzten Zeit gab es einen kraftigen Anstieg der Zahlen
westlicher Touristen.

An der Nordseite des Sees befindet sich das Touristen-
zentrum Raduga (Regenbogen), entwickelt von Invest-
Raduga. Das Unternehmen erwarb den Standort in
2003 flr 85.000 € und schloss die erste Erschlie-
Bungsphase rasch ab. Es wurden 70 moderne Hutten,
ein Restaurant, zwei Cafés, ein Sommerschwimm-
becken, Tennisplatze und neue Sporteinrichtungen
zur Erganzung der vorhandenen Maoglichkeiten (Segeln,
Surfen, Rudern, Scuba-Tauchen und Angeln) gebaut.

Die neuen Hutten wurden rasch an lokal ansassige
Familien verkauft — 60 Prozent gingen an kirgisische
Familien und 40 Prozent an Kasachen. Zusatzlich
ergaben sich positive Effekte aus der starken
Zunahme lokaler Zulieferer nach dem ersten
Bauabschnitt. Das bedeutete einen Markt mit mehr
Wettbewerb flr Grundmaterialien und auch mehr
Auswahl unter den Anbietern von Lebensmitteln,
Touren und Ausrustungen.

Wiederbelebung der Seidenstrafie

In 2005 trat die EBWE auf den Plan und stellte Mittel
flr den zweiten Abschnitt der Entwicklung dieses
Touristenzentrums zur Verfligung. Bei ihrer ersten
Investition in die kirgisische Tourismusbranche
reichte die Bank ein Darlehen von 5 Millionen €
aus, das Invest-Readuga dabei half, ein Erweiterungs-
projekt im Wert von 14 Millionen € zu finanzieren.
Dabei ging es um die Errichtung von 98 neuen
Ferienhausern am See, die Modernisierung von

36 Apartments fur den Verkauf und ein neues

Hotel mit 44 Zimmern. Es wird erwartet, dass

die Erneuerung in den kommenden Jahren eine
noch grofere Anzahl von Touristen anlocken wird.

Wiktor Krylzow, Hauptauftragnehmer und schon
seit langer Zeit Kunde der EBWE in der Kirgisischen
Republik, sagte dazu: ,Wir sind stolz auf unsere
Entwicklungen in Raduga, wo die neuen Hitten und
Einrichtungen unter Verwendung lokaler Baustoffe
errichtet wurden. Die Schwerpunktsetzung der Bank
auf Industrienormen, besonders im Hinblick auf die
Umwelteinflisse, passt gut in unsere Konstruktions-
und Bauprinzipien.“
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Die EBWE bemuhte sich um mehr
regionale Zusammenarbeit und um
ein besseres Investitionsklima.

Der Sektor Landwirtschaft profitierte von der weiteren
Entwicklung des Programms fUr Getreide-Lagerquit-
tungen der Bank, mit dem es Bauern ermoglicht wird,
Kredite auf in sicheren Lagerhausern eingelagertes
Getreide aufzunehmen. Uber drei lokale an diesem
Programm beteiligte Banken stellte die EBWE

60 Millionen € fur landwirtschaftliche Betriebe und
Getreidehandler bereit. Ebenfalls rdumte sie der
Kaskommertsbank einen Kredit von 10 Millionen €
ein, den diese an Bauern weiterleiten kann, die
landwirtschaftliche Technik leasen mochten, wie
etwa Mahdrescher und Traktoren.

Drei zentralasiatische Lander (die Kirgisische
Republik, Tadschikistan und Usbekistan) profitieren
von der Initiative der Bank fir die Lander im
Frihstadium der Transformation (Early Transition
Countries/ETC), die 2004 ins Leben gerufen wurde,
um den armsten Einsatzlandern der Bank zu helfen.

In der Kirgisischen Republik unterzeichnete die EBWE
weitaus mehr Transaktionen als in 2004. Sie unter-
zeichnete das erste Projekt im Rahmen der Fazilitat far
Direktkredite, die es mittleren Unternehmen maglich
macht, in den Gebieten Zugang zu Darlehen zu finden,
wo es keine lokalen Banken gibt, die als Vermittler
auftreten kdnnen. Auch unterzeichnete die Bank ihr
erstes Projekt im Rahmen der Kofinanzierungsfazilitat
far mittelgroBe Darlehen, in deren Rahmen lokale
Banken Kofinanzierungen zur Weiterleitung an lokale
Unternehmen erhalten.

Im Rahmen des Programms flr Mikrofinanzierungen
stellte die Bank die ersten beiden Kreditlinien an
Nicht-Banken — Bai Tuschum und Finca — bereit, die
sich beide auf die Vergabe von Krediten an Kredit-
nehmer spezialisieren, die keinen Zugang zu Finan-
zierungen aus anderen Quellen haben. Dieses
Mikrofinanzierungsprogramm gab in 2005 das

30.000ste Darlehen aus, und der Wert der
ausgezahlten Kredite Uberschritt die Zahl von

42 Millionen €. Das Programm erhielt Geber-
finanzierungen aus der Schweiz, den Vereinigten
Staaten und Taipeh-China sowie Kofinanzierungen
von der Internationalen Finanz-Corporation.

In Tadschikistan unterzeichnete die Bank in 2005
sechs Projekte, eine betrachtliche Steigerung im
Vergleich zu 2004. Dabei handelte es sich vor-
wiegend um Unterstitzung bei der Mittelvergabe an
Mikro- und Kleinunternehmen und zur Unterstutzung
des Aufenhandels. AuBerdem rdumte die Bank der
staatlichen Luftfahrtgesellschaft Tadschikistans ein
Darlehen ein. Mit diesem Projekt sollen einige der
veralteten Flugzeuge im Bestand durch moderne
westliche Maschinen ersetzt werden. Dies soll das
Land in die Lage versetzen, engere wirtschaftliche
Beziehungen zum Rest der Welt herzustellen.

In Usbekistan hat die Bank seit Juli 2005 nur Aktivi-
taten im Privatsektor finanziert. Darin spiegelt sich
die Besorgnis der Bank angesichts der langsamen
Fortschritte des Landes bei der Umsetzung von
Artikel 1 des Grindungsabkommens der Bank wider,
die die Lander verpflichtet, die Demokratie und
Reformen in der Wirtschaft zu férdern. In 2005
unterzeichnete die Bank vier Projekte im privaten
Sektor, darunter ein Darlehen zur Unterstitzung
bei der Errichtung einer modernen Textilfabrik,
zwei Projekte im Agrarsektor sowie Finanzierungen
fUr ein Projekt im Bereich Telekommunikation.

Mit Ausnahme Turkmenistans hat die EBWE auch
weiterhin die Kleinunternehmen durch das von
Gebermitteln getragene TurnAround-Management-
Programm (TAM) sowie das Programm fir Geschafts-
beratungsdienste (Business Advisory Services — BAS)
(siehe Seite 29) unterstutzt. In 2005 wurden 15 TAM-
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Gesamtinvestitionen
der Bank seit 1991

2,3

Investitionen der EBWE
in 2005

349

Millionen €

Anteil an den gesamten
Investitionen der Bank

3 Yo

Milliarden €

Vorhaben sowie 252 BAS-Projekte in Gang gesetzt.

Dazu gehodrten Tourismus- und Umweltschutzprojekte.

In der Kirgisischen Republik wurde ein neues BAS-
Buro eroffnet, und es wurden vier neue Provinzburos
eingerichtet, um den Unternehmen in den Iandlichen
Bereichen Hilfe zukommen zu lassen. Die Aktivitaten
im Rahmen von TAM/BAS haben seit 1991 zu EBWE-
Investitionen von 40 Millionen € gefuhrt.

Seit einer Reihe von Jahren ist die Bank Uber den
mangelnden Fortschritt Turkmenistans in Richtung
auf Mehrparteiendemokratie und marktgestutzte
Volkswirtschaft ernsthaft besorgt. Seit der Annahme
der Bankstrategie fur das Land in 2002 gab es kaum
Anzeichen flr eine Verbesserung des Engagements
der Behorden fur die Grundsatze von Artikel 1.
Deshalb beschrankt die Bank ihre Tatigkeit auf die
Finanzierung kleiner und mittlerer Unternehmen im
Privatsektor. In 2005 unterzeichnete die Bank ein
Projekt zur Unterstitzung des Textilsektors.

Ausblick

In enger Zusammenarbeit mit der Asiatischen
Entwicklungsbank, dem IWF, der Weltbank und
wichtigen Gebern wird sich die EBWE darauf
konzentrieren, die regionale Zusammenarbeit
zu starken. Durch ihre Investitionen wird sie
auch weiterhin Verbesserungen im Hinblick auf
Transparenz, Integritat, Unternehmensfihrung
und effektive Ordnungspolitik in der gesamten
Region unterstltzen. Investition der EBWE sollen
in 2006 bei 300 Millionen € liegen.

Im Verlauf der nachsten Jahre beabsichtigt

die Bank, den Anteil ihrer auf Zentralasien
entfallenden Finanzierungen zu steigern. Sie
wird mit den Regierungen der Region beim Abbau
der Handelsschranken, der Verbesserung des
Investitionsklimas und der Unterstutzung der

weiteren wirtschaftlichen Diversifizierung tiber Ol
und Gas hinaus zusammenarbeiten.

In Kasachstan wird sie ihren Schwerpunkt auf

die Unterstitzung kleiner Unternehmen, des AufRen-
handels, des Agrarsektors, des Transports und der
kommunalen Infrastruktur legen. Im Finanzsektor
wird es der EBWE darum gehen, die Beziehungen
mit bestehenden Partnerbanken zu festigen und
den Wettbewerb auch durch die Arbeit mit kleineren
Finanzinstituten zu vermehren.

In 2005 nahm die Bank neue Landerstrategien fur
Tadschikistan und Usbekistan an. In Tadschikistan
zielt die Bank auf eine grofere Verfugbarkeit von
Finanzierungen flir den privaten Sektor, die Starkung
des Bankensektors und die Uberwindung entschei-
dender Engpasse in der Infrastruktur wie Wasser-
versorgung und Lufttransport. Die Tatigkeit in diesen
Bereichen wird durch die ETC-Initiative unterstutzt.

In der neuen Strategie der Bank fiir Usbekistan wird
festgehalten, dass in den letzten beiden Jahren
gewisse wirtschaftliche Fortschritte erzielt wurden,
dass es aber im politischen Umfeld in Usbekistan
keinen Fortschritt gibt. Folglich wird sich die Bank
weiterhin voll und ganz auf die Entwicklung des
Privatsektors konzentrieren und Reformen unter-
stlitzen, die es der Bank ermdglichen wiirden,
ihre Tatigkeit in Usbekistan voll zu entfalten. Die
laufenden Engagements im offentlichen Sektor
werden aber noch umgesetzt.

In Turkmenistan wird die Bank unter den gegen-
wartigen Umstanden ihre Tatigkeiten weiterhin auf
Finanzierungen fir kleine und mittlere Unternehmen
und darauf beschranken, Mittel und Wege zu finden,
um das Investitionsklima fur private Unternehmer
zu verbessern.
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Die EBWE bemuht sich, durch

die Bewertung ihrer Projekte aus
Erfahrungen zu lernen, um Auswanhl
und Konzipierung zukunftiger Vor-
haben zu verbessern. In 2005 lag
die Transformationswirkung von

83 Prozent der bewerteten Projekte
zwischen ,Ausgezeichnet” und
,Befriedigend“. Uber die Halfte der
zwischen 1996 und 2005 bewerteten
Projekte wurde in Hinblick auf ihre
Gesamtleistung mit , Erfolgreich®
oder ,Sehr Erfolgreich® bewertet.
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Schaubild 1 Bewertung der Transformationswirkung

von Projekten der EBWE, 1996-2005

Bewertete Projekte in Prozent
100
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Bewertungsjahr

B Ausgezeichnet
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Befriedigend

M Ausreichend

W Unbefriedigend

B Negativ

Unabhangige Bewertung

Die Projekttatigkeit der Bank wird durch
die unabhangige Bewertungsabteilung
(Evaluation Department/EvD) bewertet,
die getrennt vom Bereich Banking tatig ist
und seit 2005 direkt dem Direktorium der
Bank untersteht. Bewertet wird, inwieweit
die Projekte ihre Ziele erreichen und in
welchem Ausmaf} sie dem Mandat der
Bank genuligen. Die daraus gewonnenen
Lehren werden fur Auswahl und Erarbeitung
zukUnftiger Projekte herangezogen. In der
Regel werden Projekte ein bis zwei Jahre
nach der letzten Auszahlung bewertet.

Transformationswirkung der
Tatigkeit der EBWE

Bei der Bewertung der Auswirkungen
eines Projekts der EBWE auf die Transfor-
mation analysiert die EvD die Auswirkun-
gen auf den Sektor und die gesamte Volks-
wirtschaft. Dabei werden von der EvD an
die Bewertung der Transformationswirkung
die gleichen MaRstabe angelegt, die bei
der Projektauswahl und der Bewilligung
herangezogen wurden. Bewertet werden
das Ausmaf der Forderung der Privatisie-
rung, die Férderung von Fachwissen, die
Ermutigung des Wettbewerbs und die
Unterstutzung flur die Markterweiterung.
Zu weiteren entscheidenden Aspekten
gehoren die Unterstitzung der institutio-
nellen Reformen, die Verbesserung des
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Schaubild 2 Gesamtleistung

der EBWE-Projekte 1996-2005

Bewertete Projekte in Prozent

Bewertungsjahr

B Ausgezeichnet

W Gut
Befriedigend

M Ausreichend

W Unbefriedigend

B Negativ

ordentlichen Funktionierens der Markte,
die Vorbildwirkung flr andere Projekte
sowie das Setzen neuer Normen fir Ge-
schaftstatigkeit und Unternehmensfihrung.

Im Zeitraum von 1996 bis 2005 bewertete
die EvD 470 Projekte. Bei 54 Prozent
wurde die Transformationswirkung mit
,Gut” beziehungsweise ,Ausgezeichnet”
bewertet, weitere 23 Prozent waren
,Befriedigend” (siehe Schaubild 1).

In 2005 erhielten lediglich 17 Prozent der
bewerteten Projekte flr die Transforma-
tionswirkung die Bewertung , Ausreichend-
Negativ“, ahnlich wie in den letzten beiden
Jahren. Im Verlauf der abgelaufenen vier
Jahre scheint sich die Transformations-
wirkung allmahlich verbessert zu haben.
Jedoch kdnnte das eine Folge der Tat-
sache sein, dass die in 2000 und 2001
bewerteten Projekte von der Finanzkrise
1998 in Russland betroffen waren und
folglich nicht das vollstandige Trans-
formationspotenzial erreichen konnten.
Die Mehrheit der seit 2001 bewerteten
Projekte, besonders der Projekte im
Privatsektor, wurde nach 1998 bewilligt,
und es ist nicht wahrscheinlich, dass sie
die gleichen Schwierigkeiten hatten. In
2005 erreichte der Anteil von Projekten
mit einer Transformationswirkung ,Aus-
gezeichnet — Befriedigend” 83 Prozent.

96-97 96-98 9699 96-00 9601 9602 96-03 96-04 96-05

Das Schaubild 2 stellt die Gesamtleistung
der Transformationswirkung von 1996 bis
2005 dar. Es zeigt sich, dass die positiven
Ergebnisse im Hinblick auf die Transforma-
tionswirkung auf einer relativ hohen Ebene
von rund 75 Prozent stabil bleiben.

Gesamtleistung von EBWE-
Projekten

Jedes von der EvD bewertete Projekt erhalt
von ihr ein Pradikat fur die Gesamtleistung.
Dieses Pradikat misst der Transformations-
wirkung groRe Bedeutung bei, fugt jedoch
weitere Leistungsbewertungen hinzu, so
etwa die ErfUllung der Projektziele, die
finanzielle Leistung, die Leistungen im
Umweltbereich und die Additionalitat (die
Fahigkeit der Bank, private Finanzierungs-
quellen zu erganzen, anstatt sie zu ersetzen).

Im Zeitraum 1996-2005 erreichten 57 Pro-
zent der bewerteten Projekte die Einstufung
LErfolgreich” oder ,Sehr Erfolgreich” (siehe
Schaubild 3). Die Projektleistung scheint
sich seit 2001 stetig verbessert zu haben,
jedoch kann der Prozentsatz erfolgreicher
Projekte auf Jahresbasis betrachtlichen
Schwankungen unterliegen (so betrug er
zum Beispiel in 2004 73 Prozent, erreichte
in 2001 jedoch lediglich 46 Prozent).

Verglichen mit dem Prozentsatz von Pro-
jekten, deren Transformationswirkung mit
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Schaubild 3 Einstufung der Gesamtleistung

bewerteter EBWE-Projekte 1996-2005

Bewertete Projekte in Prozent
100
90
80

96 97 98 99 00 01 02 03
Bewertungsjahr
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M Erfolgreich
W Teilweise Erfolgreich
M Erfolglos

L~Ausgezeichnet-Befriedigend” bewertet
wurde (85 Prozent in 2005) fallt der Anteil
von Projekten, deren Gesamtleistung mit
LErfolgreich® oder ,Sehr Erfolgreich”
bewertet wurde, viel geringer aus. Diese
Differenz ist zum Teil auf die Auswirkung
niedrigerer Ergebnisse bei der Bewertung
der finanziellen Leistung zurtckzufihren
und ist eine Folge des mit hohen Risiken
verbundenen Investitions-klimas fur die
Tatigkeit der Bank, besonders in den
Landern im Frihstadium der Transformation.

Begrenzte Fortschritte bei den institu-
tionellen Reformen und die langsam
erfolgende Umsetzung der Privatisie-
rungsprogramme wirkten sich ebenfalls
auf die Gesamtleistung der Projekte
aus. In 2005 erreichten 11 Projekte
das Gesamtpradikat , Sehr Erfolgreich®.
Gestutzt auf diese Ergebnisse kommt die
EvD zu der Schlussfolgerung, dass die
Bank bei ihrer operativen Tatigkeit geman
dem Mandat der Bank relativ erfolgreich
war, besonders angesichts des
schwierigen operativen Umfelds.

Aus Erfahrungen lernen

Ein Schlisselelement der Rolle der EvD ist
es sicherzustellen, dass Erfahrungen fur
neue EBWE-Projekte genutzt werden
kénnen. Das beginnt mit intensiven
Konsultationen zwischen den Banking-

Teams und der EvD Uber die Lehren aus
der Projektbewertung. AuRerdem wird in
jedem Abschnitt des Bewilligungsverfah-
rens regelmagig fur Ruckkopplung
gesorgt, um sicherzustellen, dass die
Projektmitarbeiter mit einschlagigen
Erfahrungen vertraut sind.

Es werden Workshops durchgeflhrt, die
sich auf bestimmte Falle stitzen und auf
die spezifischen Bedurfnisse der Banking-
Teams zugeschnitten sind. Die EvD halt
auRerdem vor dem Management und dem
Direktorium Vortrage Uber Bewertungen
von Einzelprojekten. Um den Lernprozess
in der Bank zu verbessern, flihrt die EvD
auch eine entsprechende Datenbank mit
mehr als 2.000 Schlussfolgerungen.

Beispiele fiir Sonderstudien
Veranderungen der Projektbedingungen
Wahrend der Umsetzung eines Projekts
kann es sich fur die EBWE als notwendig
herausstellen, die ursprungliche Projekt-
vereinbarung zu modifizieren. Zu diesen
Veranderungen koénnten die Zustimmung
zu einem Antrag des Kunden, der Verzicht
auf eine bestimmte Festlegung in der
Vereinbarung oder die Erweiterung der
Verkaufs- und Lieferbedingungen des
Projekts zahlen. Samtliche Veranderungen
bedurfen vor der Mitteilung an den Kunden
der internen Genehmigung. In einigen

79

Erfahrungen nutzen,
um die Auswahl und
Gestaltung kunftiger
Projekte zu verbessern.

Fallen kdnnen die Veranderungen eine
Zustimmung des Direktoriums erfordern.

Die Auswirkungen der Verzichterklarungen,
Veranderungen und Zustimmungen
(waivers, amendments and consents/
WAC) auf die Projektziele sowie die Bericht-
erstattung Uber diese Veranderungen an
Projekten wurden auf Antrag des Finanz-
prufungsausschusses der Bank von der
EvD gepruft.

In die Untersuchung wurde die Prufung
von 60 Projekten einbezogen, die zwischen
1. September 2000 und 31. August 2001
bewilligt wurden und eine Mindestinvesti-
tion von 10 Millionen € von der Bank er-
hielten. 35 Prozent dieser Projekte ent-
fielen auf den 6ffentlichen Sektor und

65 Prozent auf den Privatsektor. Insge-
samt wurden 557 WAC-Berichte heran-
gezogen und analysiert.

Die Analyse kam zu dem Schluss, dass
die Bearbeitung der WAC in der Bank
der besten Praxis entspricht. Anzahl und
Haufigkeit solcher von der Bank umge-
setzten WAC unterscheiden sich nicht
wesentlich von denen von Handelsbanken.
DarUber scheinen die Dokumentations-
und Projektbedingungen der Bank nicht
Ubertrieben hoch oder unrealistisch

Zu sein.
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Beispiele bewerteter EBWE-Projekte — Erfolgreiche Projekte

In 1997 bewilligte die EBWE ein Kreditprogramm fur Mikro-
und Kleinunternehmen in Zentralasien. Die Bank reichte eine
mit einer staatlichen Blrgschaft versehene Kreditlinie an eine
Gesellschaft aus, die die Initiativen fur Kleinunternehmen mit
den lokalen Banken koordinierte. In 2002 bewilligte die EBWE
eine zweite Kreditlinie, die sie direkt an die beteiligten Banken
ausreichte. Es wurden auch technische Zusammenarbeit,
Finanzierungen fur Kreditberater und Ausbildung fir Kredit-
sachbearbeiter zur Verfligung gestellt.

Hauptziel des Programms war es, die lokalen Banken zu
befahigen, die Darlehensantrage kleiner Betriebe besser
einzuschatzen. Die Bankmitarbeiter wurden geschult, die
finanzielle Situation jeder Gesellschaft zu bewerten, anstatt
sich darauf zu verlassen, dass die Antragsteller fir Kredite
Sicherungen durch Vermdgenswerte beibringen.

Die EvD bewertete die Gesamtleistung des Projekts als
LErfolgreich“. Sowohl im Hinblick auf das Kreditvolumen

als auch nach dem Beitrag zur institutionellen Reform im
Bankensektor Ubertrafen die Ergebnisse die anderer Kredit-
programme fur Unternehmen. In dem Mafe, wie die lokalen
Banken die Kredittatigkeit an Mikro- und Kleinunternehmen
mit mehr Vertrauen betrieben, begannen sie auch damit,
die Kreditlinien der EBWE durch eigene Mittel zu erganzen.
Zusatzlich dazu stellte die EvD fest, dass eine Reihe von
Teilnehmerbanken damit begonnen hat, die Kreditvergabe-
grundsatze dieses Programms auf andere Bereiche ihrer
Geschaftstatigkeit auszudehnen, womit sie inr Engagement
flr das Programm und den Erfolg der durchlaufenen
Ausbildung erneut unter Beweis stellten.

Die EvD hielt jedoch fest, dass diese Art von Programmen
einen Vorlauf von mindestens zwei Jahren benoétigt, um
die lokalen Banken mit den fur Entwicklung von Darlehens-
portfolios erforderlichen Managementkenntnissen und
Unterstutzungsmechanismen auszustatten.

Eine grofRe Raffinerie erhielt in 2003 ein Darlehen in Hohe von
150 Millionen € fur Investitionen in einer Reihe von Umwelt-
projekten. Es wurde ein Umweltaktionsplan erarbeitet, der sich
auf eine Verringerung des Schwefelanteils im Dieseltreibstoff
(womit in letzter Konsequenz der Grad der Umweltverschmutzung
im ganzen Land reduziert wird) und auf den Abbau der Schwefel-
emissionen in der Anlage selbst konzentrierte. Erwartet wurde,
dass das Gesamtprojekt die beste Praxis unter Beweis stellt und
hinsichtlich der Einhaltung von Umweltvorschriften Normen fir
unternehmerisches Verhalten setzt.

Die EvD bewertete die Gesamtleistung des Projekts aufgrund
der Erfillung aller wichtigen Zielvorgaben als , Erfolgreich“. Die
Umweltleistung des Projekts wurde mit ,Ausgezeichnet” bewertet.

Die Bank verwies darauf, dass die Struktur des Unternehmens
eine Schlisselrolle beim Erfolg des Projektes spielte. Das
Unternehmen verfugte Uber starke technische Fahigkeiten fur
die Erarbeitung und Umsetzung von Umweltprojekten. Zusatzlich
dazu verfugte die Firma tUber Umweltverantwortliche in unter-
schiedlichen Abteilungen der gesamten Organisation, wodurch
sichergestellt wurde, dass die Umweltvorgaben in allen Projekten
Vorrang hatten. Die Beteiligung desselben Projektleiters und
derselben Spezialisten an der Vorbereitung und Ausschreibung
sowie beim Bau und der Produktionsaufnahme sicherte ebenfalls,
dass die Ziele des Projekts voll und ganz umgesetzt wurden.

Es besteht die Hoffnung, dass dieses Projekt anderen
regionalen Raffinerien bei wichtigen Modernisierungen

als gutes Beispiel dient.

Im allgemeinen, befand die Studie,
stimmen die WAC mit den entschei-
denden Projektzielen Uberein, und es
gab nur einige wenige Situationen,
wo der Inhalt der Berichte verbesse-
rungswurdig war. Die Untersuchung
verwies auch darauf, dass das
Nichterreichen von Projektzielen
nicht unbedingt mit dem WAC-
Prozess zusammenhangen muss.

Die EvD empfahl eine intensivere Einbe-
ziehung der Volkswirtschaftlichen Abteilung

in die Bewilligung von WAC, die sich auf
Transformationsaspekte von Projekten
beziehen. Ebenfalls empfahl die EvD, dass
vom Direktorium verlangte und nicht auf
Kredite bezogene Konditionen klar her-
vorgehoben und in die entscheidenden
Verkaufs- und Lieferbedingungen
einbezogen werden sollten.

Fonds fir Zusammenarbeit mit der Mongolei
Obwohl die Mongolei kein Einsatzland der
EBWE ist, hat das Land im Rahmen des
EBWE-Fonds fur Zusammenarbeit mit der

Mongolei (Mongolia Cooperation Fund/
MCF) Anspruch auf technische Hilfe.

Der Fonds umfasst 10,3 Millionen € fur
technische Zusammenarbeit und wird fir
die Unterstutzung der Tatigkeit des Privat-
sektors in der Mongolei herangezogen.
Geberbeitrage zum Fonds kommen aus
China-Taipeh, Japan, Luxemburg und

den Niederlanden.

Zwischen 2001 und 2004 reichte der
MCF 6,3 Millionen € fir 11 Projekte aus.
Dazu gehorten Berater im Rahmen des
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Beispiele bewerteter EBWE-Projekte — Weniger erfolgreiche Projekte

In 2000 bewilligte die EBWE ein syndiziertes Darlehen in Hohe

von 30 Millionen € fur eine internationale Leasinggesellschaft.

Von der EBWE kamen 10 Millionen €, der Rest von anderen Banken.
Das von der Muttergesellschaft des Leasingunternehmens garan-
tierte Darlehen ermdglichte den Erwerb von Ausristungen, die Unter-
nehmen im o6ffentlichen Sektor in Mitteleuropa durch Leasings zur
Verfugung gestellt werden sollten.

In 2003 beantragte die Muttergesellschaft des Leasingunter-
nehmens den Konkurs, und die Geschaftstatigkeit wurde sofort
eingestellt. Die Aktiva des Unternehmens, darunter die Kredite der
EBWE, wurden an eine grofSe europaische Bank verkauft, die jedoch
beschloss, das Geschaft der Leasinggesellschaft nicht weiter-
zufUhren. Zum Gluck sicherte die starke Kreditstruktur des EBWE-
Darlehens, dass der gesamte Betrag von der Erwerberbank
zurlickgezahlt wurde.

Das Projekt wurde als , Erfolglos” bewertet. Die EvD stellte fest,
dass fur Leasingfirmen, die nicht im Besitz grofRer Fertigungs-
unternehmen oder an Banken angegliedert sind, ein nachhaltiges
Wachstum mit Schwierigkeiten verbunden ist. Dieses Wachstum
erfordert einen kontinuierlichen Ruckgriff auf Eigenkapital und
langfristige Mittel zu wettbewerbsfahigen Zinssatzen. Vor der
Investition muss die EBWE im Rahmen der sorgfaltigen Priifung die
Kapazitat solcher Unternehmen bewerten, ausreichendes Kapital zu
generieren, mit dem die Erweiterung in Richtung Schwellenmarkte
unterstutzt werden kann.

Die EvD sah jedoch auch die im Sektor vorhanden Chancen

fir Beteiligungen. Das rasche Sektorwachstum und der Eigen-
kapitalbedarf sowie die Anziehungskraft gut gefuhrter unabhangiger
Leasingunternehmen auf strategische Investoren konnen der Bank
Chancen einraumen, die Transformation zu erleichtern und gute
Investitionsergebnisse zu erzielen.

TurnAround-Management-Programms in
22 Unternehmen, ein Managementteam
bei der staatlichen Fluglinie des Landes,

Sieben dieser Projekte wurden abgeschlos-
sen, vier weitere laufen noch. Von den
abgeschlossenen Projekten bewertete

In der Mitte der neunziger Jahre erwarb die Bank einen Kapitalanteil
an einer Privatbank in einem frihen Transformationsland. Im Verlauf
des folgenden Jahrzehnts erhdhte die EBWE ihre Kapitaleinlagen
und gewahrte der Bank mehrere Kreditlinien. Vor der Beteiligung
der EBWE bestand das Portfolio der Bank zum groften Teil aus
kurzfristigen Darlehen, die an bekannte Kunden mit umfangreichen
Sicherungen ausgereicht wurden. Nach der Investition der EBWE
hat die Bank ihr Portfolio kleiner Geschaftskunden betrachtlich
erweitert, die Fertigkeiten der Mitarbeiter bei der Kreditvergabe
entwickelt und die institutionellen Verfahren reformiert.

Im Verlauf der letzten zehn Jahre wurde aus der kleinen lokalen
Einrichtung mit schwachen Systemen und Kreditvergabeprozessen
eine der groRten Banken des Landes. Daruber hinaus errang die
Bank Anerkennung fir die hohen Standards ihrer Geschéaftstatigkeit.
Die EvD stellte jedoch fest, dass die Ergebnisse des Projekts
insgesamt den Erwartungen nicht vollstandig entsprachen und
vergab deshalb das Pradikat ,Teilweise Erfolgreich®.

Trotz ihrer Bemiihungen konnte die EBWE keinen Zusammenhalt
der Aktionare bewirken. Die Ubernahme eines Minderheitsanteils
durch eine Gruppe neuer Aktionare beunruhigte das Management
der Bank und die bestehenden Eigentimer. Die EBWE arbeitet zur
Zeit gemeinsam mit der Bank an einer Losung dieses Problems,
um sicherzustellen, dass die bisherigen Ergebnisse geschutzt
und die weitere Entwicklung der Bank nicht negativ

beeinflusst werden.

Die EvD kam zu der Schlussfolgerung, dass in Zukunft Verande-
rungen der Aktionsstruktur bei der Strukturierung von Kapital-
beteiligungen abgesprochen werden mussen. Daneben muss
die Bank ihre Position nutzen, um wesentliche Veranderungen
der Eigentumsstruktur zu beeinflussen.

In sieben MCF-Projekten wurde die
Beteiligung der EBWE mit ,Gut” bewertet.
In der Studie wurde empfohlen, die Bank

Mikrokreditberater bei einer flihrenden
Bank des Landes sowie die Ausbildung
von nahezu 300 Managern und Mitarbei-
tern von Banken. Der MCF stellte auier-
dem Mittel fur Studien Uber die Privati-
sierung der Sektoren Elektrizitat und
Telekommunikation, die Umsetzung von
Rechtsreformen und die Entwicklung
von Infrastruktur sowie die Nutzung

von Bodenschatzen zur Verfugung.

die EvD funf als ,Erfolgreich®. Es wird er-
wartet, dass drei der noch laufenden
Projekte ebenfalls das Pradikat ,Erfolg-
reich” erreichen. Insgesamt gab es bei den
11 Projekten positive Ergebnisse, wobei
sieben (auf die 86 Prozent der gesamten
Zusagen des Fonds entfielen) die von der
EBWE und dem MCF festgelegten wichtigen
Zielstellungen der Investionen erreichten.

solle Bedingungen fur die Umsetzung von
Auftragen festlegen, um ein erfolgreiches
Ergebnis zu sichern.
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Bewertung von TZ-Projekten

Die EvD bewerte nahezu 450 aus TZ-
Mitteln finanzierte Beraterauftrage.
Dabei ging es um nahezu 130 Millionen €,
die als Finanzierungen von mehr als

30 Gebern im Rahmen des EBWE-

Beispiel bewerteter TZ-Projekte — Erfolgreiche Projekte

Programms fir Fonds der technischen Zur Erleichterung der Restrukturierung und Liberalisierung
Zusammenarbeit bereitgestellt wurden. des Elektrizitatssektors in Slidosteuropa wurde ein Projekt
Werden diese Auftrage und die in den ins Leben gerufen, um die regionalen Elektrizitatsverteilungs-

gesellschaften auf die Privatisierung vorzubereiten. Die Mittel
dafur wurden von der EBWE bereitgestellt.

Sonderstudien der EvD bewerteten
TZ-Auftrage addiert, steigt die Anzahl

auf Gber 1.200 AUftr_age mit Mitteln Die Bank half der Regierung bei der Berufung eines Beraters fur
von mehr als 300 Millionen €. Fragen der Privatisierung. Dieser war fiir die Erarbeitung samtlicher
Ausschreibungsdokumente verantwortlich. Hauptziel des Aus-
schreibungsverfahrens war es, ernsthafte Anbieter anzuziehen
und fur die Regierung ein gutes Ergebnis zu erzielen. Trotz eines
schwierigen Marktumfelds waren die Ertrage auf Kundenbasis
wesentlich hoher als in den umliegenden Landern.

Die EvD bewertete die Gesamtleistung des Projekts als ,Sehr
Erfolgreich“, die Transformationswirkung erhielt das Pradikat
»Ausgezeichnet”. Die EvD kam zum Schluss, dass die Unter-
stltzung von Seiten der Regierung die entscheidende Rolle
bei der Privatisierung 6ffentlicher Versorger spielt.

Der Erfolg des Projekts ergab sich aus der aktiven Koordinierungs-
tatigkeit des Beraters zwischen den unterschiedlichen Ministerien
und aus der kontinuierlichen Beratung mit einem Ausschuss des
Parlaments. Die starke internationale und lokale Kapazitat des
Beraters erleichterte darliber hinaus diesen intensiven Prozess.
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Beispiel bewerteter TZ-Projekte — Weniger erfolgreiche Projekte

Ende der neunziger Jahre wurde die EBWE aufgefordert, bei

der Modernisierung und Wartung eines LandesstraRennetzes
behilflich zu sein. Um die Bankinvestitionen vorzubereiten, wurden
drei TZ-Projekte durchgefiihrt, um die ingenieurtechnischen,
umweltbezogenen, gesetzlichen, finanziellen, institutionellen
und ausschreibungsrelevanten Anforderungen an eine offentlich-
private Partnerschaft zu bewerten.

Die TZ-Projekte wurden insgesamt mit ,Erfolgslos“ bewertet.
Das erste TZ-Projekt wurde aufgrund interner Probleme bei
der Beraterfirma und wegen der schwierigen Beziehungen
zum Kunden nur zum Teil abgeschlossen. Der Vertrag wurde
schlieBlich aufgekiindigt. Das zweite Projekt verspatete sich,
nachdem die Regierung es versaumt hatte, die rechtlichen
Rahmenbedingungen zu klaren und eine zusatzliche Analyse
der Projektszenarien anforderte. Infolgedessen war der
Berater lediglich in der Lage, einen Rahmen fur die Aus-
schreibungsdokumente vorzubereiten.

Das dritte TZ-Projekt verfolgte die Absicht, die Entwicklung der
offentlich-privaten Partnerschaft durch die Bank zu unterstitzen
und die Umsetzung der technischen Aspekte zu erleichtern.
Aufgrund des unzureichenden rechtlichen Rahmens in dem
betreffenden Land und des unzureichenden Engagements

der Regierung beim Herangehen an &ffentlich-private Partner-
schaften kam dieses Projekt jedoch nicht zustande.

In Zukunft sollte die Bank Umsetzungsfragen l6sen, ehe zusatzlicher
Aufwand fir TZ entsteht. Auch sollten wichtige gesetzgeberische
oder institutionelle Fragen vor der Zusage von Mitteln fur technische
Aspekte angesprochen werden. Auch sollte es auf allen Ebenen
einen kontinuierlichen Grundsatzdialog mit den Beteiligten geben.
Das gilt besonders flir Projekte, bei denen die vorgeschlagenen
Reformen wahrscheinlich auf politische Einmischung treffen werden.
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Die EBWE bietet Lieferanten, Auftragnehmern
und Beratern eine Reihe von Beschaffungs-
moglichkeiten. In 2005 war die Bank an

122 Auftragen im Wert von 616 Millionen €

iIm offentlichen Sektor beteiligt.

Beschaffungsgrundsatze

Bei der Finanzierung von Bauarbeiten, Waren und Dienst-
leistungen halt sich die EBWE an die Grundsatze Nicht-
diskriminierung, Fairness und Transparenz. Diese in
den Beschaffungsgrundsatzen und -verfahren der Bank
festgelegten Prinzipien sind so angelegt, dass sie die
Effektivitat fordern und das Kreditrisiko bei der Umsetzung
von bankfinanzierten Projekten minimieren. Die Bank
erwartet, dass alle am Ausschreibungsprozess Beteiligten
sich wahrend der Ausschreibung und Umsetzung eines
Auftrages von den hochsten ethischen Normen und
Verhaltensregeln leiten lassen.

Die EBWE behandelt die Beschaffung im o6ffentlichen und im
privaten Sektor unterschiedlich. Ein Privatkunde darf seine
eigene Beschaffungspraxis verfolgen, vorausgesetzt, die
EBWE hat sich davon Uberzeugt, dass die Praxis kommerziell
solide ist und faire Marktpreise erzielt werden. AuSerdem
muss der Kunde sicherstellen, dass Interessenkonflikte
vermieden und das beste Interesse aller am Prozess

Beteiligten gewahrt bleiben. Flr die Beschaffung bei
Projekten im 6ffentlichen Sektor gelten prazisere Bestim-
mungen. Die EBWE fordert die Kunden auf, strukturierte
und transparente Verfahren anzuwenden, die zu einem
Maximum an Wettbewerb fliihren und die faire Behandlung
aller Teilnehmer gewahrleisten. Die Bank prift und Uber-
wacht die Beschaffung in entscheidenden Abschnitten
des Verfahrens genau.

Beschaffungsaktivitiaten 2005

Im Jahresverlauf 2005 arbeitete die EBWE aktiv mit anderen
multilateralen Entwicklungsbanken (Multilateral Development
Banks/MDB) zusammen, um die Beschaffungsunterlagen
fur den offentlichen Sektor zu harmonisieren. Mit der FIDIC
(Fédération Internationale des Ingénieurs-Conseils) wurde
eine Lizenzvereinbarung mit einer Laufzeit von neun Jahren
unterzeichnet. Im Rahmen dieser Vereinbarung konnen

bei EBWE-finanzierten Projekten Kredithehmer und an
Ausschreibungen Beteiligte, falls sie sich fir diese Art
des Vertrags entscheiden, bei Vertragen Uber Bauarbeiten

Beschatfung



auf die Harmonisierten Allgemeinen Bedingungen von
FIDIC/MDB fiir Bauauftrage zurlickgreifen. Diese stehen
auf der Website der FIDIC zur Verfligung. Die Bank arbeitete
auch weiterhin gemeinsam mit Beschaffungsagenturen

in den neuen Mitgliedstaaten der EU, um sicherzustellen,
dass die Grundsatze und Verfahren der Bank beachtet
werden und der kunftige Zugriff eines Landes auf die
Strukturfonds und Kohasionsfonds nicht gefahrdet wird.

Im Jahr 2005 stellte die Bank auch weiterhin Unterstit-
zungsdienstleistungen fir die Beschaffung zur Verfugung.
Dazu gehorten Beschaffungsseminare und -workshops
fur die Bankkunden und ihre Dienststellen in den Einsatz-
landern. Zusatzlich zur erfolgreichen Durchfihrung von
in 2004 entwickelten Schulungsveranstaltungen, bei
denen die Bedeutung der Beschaffung im Projektzyklus
hervorgehoben wird, stellte die Beschaffungsabteilung
den Mitarbeitern der Bank Uber das Intranet der EBWE
Beratung zu Beschaffungsangelegenheiten zur
Verfligung, um haufig gestellte Fragen aufzugreifen.

Die EBWE war in 2005 an 122 Auftragen im offentlichen
Sektor im Wert von 616 Millionen € beteiligt, von denen
sie 487 Millionen € finanzierte. Im Vergleich dazu waren
es in 2004 157 Auftrage im Wert von 681 Millionen €.
Der Gesamtwert von Auftragen, die in 2005 im offenen
Ausschreibungsverfahren vergeben wurden, belief sich
auf 598 Millionen € bzw. 97 Prozent aller Auftrage nach
Wert. Auftrage im Transportsektor und im Sektor
Kommunal- und Umweltinfrastruktur machten in 2005
42 bzw. 48 Prozent aller im 6ffentlichen Sektor
unterzeichneten Vertrage aus.
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Beschaffungsmaoglichkeiten

Zur Verbesserung der Effektivitat der von der EBWE
finanzierten Beschaffung stellt die Bank eine Reihe von
Dokumenten zur Verflgung und veroffentlicht im Abschnitt
Procurement Opportunities auf ihrer Website regelmaRig
Informationen Uber bevorstehende Auftrage: www.ebrd.com/
oppo/procure. Fur Geschaftsleute ist der Zugang zur
Website kostenlos.
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Die EBWE investierte in 2005 4,3 Milliarden €

in 151 Projekten, eine Steigerung gegenuber

4,1 Milliarden € in 129 Projekten im Vorjahr.
Investitionen wurden in allen 27 Einsatzlandern

der Bank getatigt. Mehr als ein Drittel der EBWE-
Finanzierungen wurde in Finanzinstitutionen geleitet,
um lokale Unternehmen zu unterstitzen. Auch
Infrastrukturprojekte wurden kraftig gefordert.

Unterzeichnete

Projekte 2005




Hinweis

Darlehen werden nach den am 31. Dezember 2005
geltenden Wechselkursen berechnet. Beteiligungen
sind zu dem am Tag der Ausgabe glltigen Wechsel-
kurs in Euro umgerechnet.

Die Gesamtzahlen fur Lander in dieser Projektliste
kénnen sich von den auf der Seite 34 angegebenen
Regionalprojekten (die mehr als ein Land erfassen)
unterscheiden, da sie am Ende gesondert
aufgefuhrt werden.

Mehrfach unterteilte Projekte, die unter Rahmen-
vereinbarungen finanziert werden, werden
kursiv gedruckt.

Folgende Informationen werden im Anschluss an
die einzelnen Projektbeschreibungen aufgelistet:
Sektor © Staatlich/Privat © Umweltprifungskategorie

Projekten im Rahmen der Fazilitaten fir Direkt-
investitionen und Direktkreditvergabe werden keine
Umweltprufungskategorie verliehen, da sie nicht den
Standardprojektzyklus der Bank durchlaufen. Sie
mussen jedoch den Umweltvorschriften gentigen.
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Umweltpriifungskategorien

Das Projekt erfordert:
A — eine vollstandige Umweltvertraglichkeitsprifung
B — eine Umweltanalyse

C — weder eine Umweltvertraglichkeitsprifung
noch eine Umweltanalyse

0 - keinen Okoaudit

1 - einen Okoaudit

Fl — Finanzintermediar

Die Projektliste enthalt nicht:

= 2005 gewahrte und abgelaufene Garantien
fur die Handelsférderung

= mehrfache Investitionen in Fazilitaten
der Exportvorfinanzierung im Rahmen
des Handelsforderungsprogramms

= an Kaufer auerhalb der Emissionsgruppe
weitergereichte Zusagen der EBWE

= Investitionen im Rahmen privater Beteiligungsfonds,
die von Privatinstitutionen und Fondsverwaltungs-
gesellschaften getragen werden.

Von Gebern gestltzte Fonds, wie die Regionalen Wagnis-
fonds (RVF), die Nach-Privatisierungsfonds (PPF) und
Beteiligungsfonds fur den Wiederaufbau (REF) stellen
eine Kombination von Beteiligungskapital und zuschuss-
finanzierter Unterstutzung zur Verfugung. Unter der
Voraussetzung, dass es sich um von der EBWE
verwaltete Konten handelt, werden Investitionen im
Rahmen dieser Fonds in die Liste der unterzeichneten
Projekte aufgenommen.
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Kapital- Gesamt- Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE wert der EBWE der EBWE der EBWE
(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €) (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)
Albanien
StrafBenertiichtigungsprojekt Armeconombank 1,3 1,3 0 1,3
Fier-Tepelene 109,0 35,0 0 35,0 Darlehen zur Weitervergabe an lokale Privatunternehmen.
Modernisierung/Bau der Strafe von Fier nach Tepelene. Bankenkredit © Privat © Fl
Transport © Staatlich © A/O0
Regionales Handels-
Morpack 7,0 4,0 0 4,0 forderungsprogramm 1,0 1,0 0 1,0
Bau eines Werks fur Lebensmittelverpackungen. Unterstitzung fir AuBenhandel Uber Agricultural Cooperative Bank
Agrarindustrie © Privat © C/1 Armenia, Anelik Bank, Armeconombank und Inecobank.
Bankenkredit © Privat © Fl
Privatisierungsprojekt
Flughafen Tirana 50,3 21,0 0 21,0
Modernisierung der Einrichtungen des Flugplatzes. Aserbaidschan
Transport © Privat © B/1
Multibankrahmen Aserbaidschan 8,0 8,0 0 8,0
i Kreditlinie an Aserdemirjol Bank, Aserigasbank, Bank of Baku, Bank
Armenien Respublika und Unibank zur Weitervergabe an KMU.
Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl
KMU-Kreditlinie an Anelik Bank 1,1 0,8 0 0,8
Finanzierung fir Weitergabe an KMU. Aserdermirjol Bank 1.6 Y 1.6 1,6
Bankenkredit © Privat © FI Beteiligungsinvestition in privater Aktienbank.
Bankbeteiligung « Privat © FI
Multi-Bankenrahmen fiir Armenien 5,0 5,0 0 5,0
Darlehen an Agricultural Cooperative Bank of Armenia, Afi“"eSt Property -
Armeconombank und Inecobank. Biirokomplex Baku 131 131 0 13,1
Bankenkredit © Privat © Fl Entwicklung eines Luxusburokomplexes in Baku.
Immobilien und Tourismus © Privat © C/0
Fazilitat fiir Direktinvestitionen
Strafle Baku-Samur 94,0 84,5 0 84,5
Cascade Insurance und
Reinsurance Company (CIRCO) 0,2 0 0,2 0,2 Modernisierung von 60 km Strafe (Sumgait-Sarat).
Beteiligungsinvestition in Versicherungsunternehmen. e A
Nichtbanken-Finanzinstitutionen = Privat Bank of Baku 4,2 0 4,2 4.2
Hytex Plastic 2,0 1,8 0,2 2,0 BeteiIigun.g.sinvestitic.)n.
Expansion bei Hersteller von Plastikbehaltern. oS Egang - [t 17
Verarbeitung © Privat Lukoil Overseas: Gaskondensatfeld-
Liqvor 2.9 0.6 0.4 1,0 entwicklung - Projekt Schah Denis 234,2 93,0 0 93,0
S ErschlieBung des Offshore-Gas-/Gaskondensatfelds Schah Denis.
Investition in Pharmahersteller. Bodenschétze  Privat © C/1
Verarbeitung © Privat
Fazilitat fiir Direktinvestitionen M?ASK Insurance Company 0.7 0 0.7 0,7
Starkung der Kapitalbasis, Entwicklung von Infrastruktur, Verkaufsnetz
Bazenc CJSC 11 11 0 1.1 und Produktspektrum.
Investition in kleines Wasserkraftprojekt. Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = Fl
Elektrizitat und Energie © Privat
Unibank 4,2 1,3 0 1,3
DENO GmbH 3,8 3,8 Y 3,8 Darlehen fur Zugang zu internationalen Markten zur
Projekt in Goldbergwerk. Mobilisierung mittelfristiger Finanzierungen zur Weiterleitung
Bodenschatze © Privat an lokale Privatunternehmen.
Bankenkredit © Privat © FI
Kofinanzierungsfazilitat fiir mittlere Darlehen
. . . Regionales Handelsforderungs-
Agricultural Coop(?ratlve Bank Armenia 1'.3 1,3 0 1,3 programm 50 44 0 4,4
DMz zur Weltgrvergabe L (B2 (F TS0 E: Unterstitzung fir AuBenhandel durch Aserdemirjol Bank, Aserigasbank,
Bankenkredit © Privat © Fl

Bank of Baku, Bank Respublika und Unibank.
Bankenkredit © Privat © FI



Unterzeichnete Projekte 2005

Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE

(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)

Belarus
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Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE

(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)

MKU-Rahmen fiir Weif3russland 3,4 3,4 0 3,4
Kreditlinie an Belgasprombank zur Weitervergabe an MKU.

Rahmen fiir Energieeffizienz
und erneuerbare Energien 2,5 2,5 0 2,5

Kreditlinie fur Verbesserung der Energieeffizienz und
erneuerbare Energien.
Bankenkredit © Privat © FI

Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl

Olivaria 10,5 3,2 3,5 6,7
Modernisierung und Erweiterung einer Brauerei.

Agrarindustrie © Privat © B/1

Priorbank 21,1 12,7 0 12,7

Hypotheken-Kreditlinie.
Bankenkredit © Privat = FI

Regionales Handels-
forderungsprogramm 4,0 4,0 0 4,0

Unterstutzung fur AuRenhandel durch Belgasprombank und Priorbank.
Bankenkredit © Privat © FI

Bosnien und Herzegowina

Regionales Eisenbahnprojekt

Bosnien und Herzegowina 163,8 70,0 0 70,0

Finanzierung fur Gleisbettinfrastruktur.
Transport © Staatlich © B/1

Mittal Steel Zenica 25,0 25,0 0 25,0
Investitionen in Energieeffizienz und Betriebskapital.

Verarbeitung © Privat © B/1

Tvornica Opeke Sarajevo 13,2 6,2 0 6,2
Renovierung einer ungenutzten Ziegelei in Sarajewo.

Verarbeitung © Privat = B/1

Regionales Handelsforderungs-

programm 2,9 2,4 0 2,4

Unterstutzung fur AuBenhandel durch Raiffeisenbank.
Bankenkredit © Privat © FI

Bulgarien

Belvedere 28,1 7,0 2,0 9,0

Investition bei Winzer fir Starkung des Betriebs und der Exporte.
Agrarindustrie © Privat © B/1

Wassergesellschaft Burgas 21,1 11,0 0 11,0

Modernisierung/Erweiterung der Infrastruktur der regionalen
Wassergesellschaft Burgas.
Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/1

EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat fir KMU

Union Leasing Bulgaria 3,0 3,0 0 3,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat © Fl

United Bulgarian Bank 10,0 10,0 0 10,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Bankenkredit © Privat © FI

Elektrizitatsgesellschaft

Mariza Ost | 1.037,5 114,0 0 114,0

Bau einer Elektrizitatswerkes mit Braunkohlenfeuerung.
Elektrizitat und Energie © Privat = A/1

Bergwerk Tschelopetsch 39,6 8,5 0 8,5
Umweltverbesserungen, Ertlichtigung, Modernisierung und Erweiterung
des Gold-/Kupferbergwerks Tschelopetsch mit Verarbeitungsanlage.
Bodenschatze « Privat © B/1

Nordostliche Elektrizitatsverteilungs-
unternehmen - Bulgarien 16,8 16,8 0 16,8

UnterstUtzung flr Privatisierung zweier Elektrizitatsverteilungsunternehmen.
Elektrizitat und Energie © Privat = C/1

Orchid Holdings 15,7 15,7 0 15,7

Entwicklung und Bau von Immobilien.
Immobilien und Tourismus © Privat © C/1

Kreditlinie fiir Energieeffizienz
bei Wohngebauden 30,1 30,1 0 30,1

Energieeffizienzinvestition in Bank Bulgaria, DSK Bank, Post Bank,
Raiffeisenbank und United Bulgarian Bank.
Bankenkredit © Privat © FI

Sunny Travel EOOD 39,0 13,0 0 13,0
Vervollstandigung des Hermitage Grand Hotel in Goldener Sand.
Immobilien und Tourismus © Privat © B/1

Zellstoffwerk Swilosa 28,0 18,0 0 18,0

Produktionssteigerung, Verbesserung der Energieeffizienz und Einhaltung
der EU-Umweltnormen.
Verarbeitung © Privat © B/1
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Kapital- Gesamt- Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE wert der EBWE der EBWE der EBWE
(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €) (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)
Georgien Kasachstan
Kapitalerh6hung bei Accumulation Pension Fund 51 0 1,7 1,7

Bank of Georgia 0,8 0 0,8 0,8

Erweiterung der Kreditvergabe der Bank, Beibehaltung der
geforderten Kapitalausstattung.
Bankbeteiligung « Privat © FI

Beteiligungsinvestition vor Privatisierung.
Nichtbanken-Finanzinstitutionen « Staatlich © FI

Fazilitat fiir Direktinvestitionen

Delidor 1,3 0,4 0,9 1,3
Finanzierung fur Erzeugung von Feinfrostobst und -gemuse.
Agrarindustrie © Privat

Iberia Refreshments 2,3 1,0 0 1,0
Investition in Lizenz fur Pepsi.

Agrarindustrie © Privat

Lomisi 2,5 0 2,5 2,5
Minderheitsbeteiligungsinvestition in zweitgrofter Brauerei des Landes.
Agrarindustrie © Privat

Georgian Wines & Spirits Ltd 7,9 6,2 0 6,2
Starkung der Unternehmensstellung an regionalen Markten.
Agrarindustrie © Privat © C/0

Mittlere Kofinanzierungsfazilitat fiir Darlehen

Bank of Georgia 4,2 4,2 0 4,2
Kreditlinie.

Bankenkredit © Privat © FI

TBC Bank 4,2 4,2 0 4,2
Kreditlinie.

Bankenkredit © Privat © FI

Lomisi Ltd 5,9 3,0 0 3,0
Nachrangiges Darlehen an lokale Brauerei durch TBC Bank.
Agrarindustrie © Privat © FI

Nola Ltd 1,3 1,3 (0] 1,3

Nachrangiges Darlehen an Bauunternehmen durch TBC Bank.
Immobilien und Tourismus © Privat = Fl

TBC Bank 8,5 8,5 0 8,5

Kreditlinie, damit Bank die mittelfristige Kreditvergabe an
KMU-Sektor erhéhen kann.

Finanzierungsprogramm fiir

landwirtschaftliche Rohstoffe 70,0 60,9 0 60,9
Finanzierung landwirtschaftlicher Rohstoffe gegen Lagerquittungen
durch ATF Bank, Bank Caspian und Bank Center Credit.

Agrarindustrie = Privat © FI

Finanzierung landwirtschaft-

licher Ausriistungen 13,5 10,1 0 10,1
Finanzierung fur Bauern, Agrarindustrieunternehmen und Handler fir
Ausriistungskauf/-leasing durch Kaskommertsbank.

Agrarindustrie © Privat © FI

Hypothekenfinanzierungsfazilitat

fiir Bank Center Credit 4,2 4,2 0 4,2
Zur Weitervergabe durch Bank flr Erwerb, Bau oder Erneuerung

erster Wohnsitze.

Bankenkredit © Privat © Fl

BTA Ipoteka - Hypotheken-

darlehen |1 4,2 4,2 0 4,2
Kreditlinie zur Weiterleitung zum Erwerb und/oder Reparatur

von Immobilien.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = Fl

Central Asia Cement 46,5 16,9 0 16,9
Expansion und Erweiterung des Zementwerks Karaganda.

Verarbeitung © Privat © B/1

Kapitalerhohung
Kaskommertsbank 11,4 0 3,9 3,9

Beteiligungsinvestition in Bank.
Bankbeteiligung © Privat © FI

KEGOC: Elektrizitats-

iibertragung Nord-Siid 207,4 44,6 0 44,6
ErschlieBung von Infrastruktur flr Elektrizitatsibertragung von
JukGres-Schu.

Elektrizitat und Energie © Staatlich © B/1

K-Mobile 84,5 42,3 0 42,3

Darlehen fur Netzentwicklung und Refinanzierung kurzfristiger Darlehen.
Telekommunikation © Privat © C/1

Bankenkredit © Privat © Fl

TBC Bank 17,8 5,9 0 5,9
Syndiziertes Darlehen an TBC Bank.

Bankenkredit © Privat © Fl

TBC Leasing 2,5 2,5 0 2,5

Vorrangiges Darlehen an eine der wichtigsten Leasingfirmen des Landes.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = FI

Tiflis — Projekt fir

offentlichen Nahverkehr 3,2 3,1 0 3,1
Finanzierung fur kommunales Busnetz mit Reparaturwerkstatt,
Entwicklung ordnungspolitischen Rahmens.

Kommunale Infrastruktur © Privat © B/1
Regionales Handels-
forderungsprogramm 21,5 17,9 0 17,9

Unterstutzung fir AuRenhandel durch Bank of Georgia, TBC Bank
und United Georgian Bank.
Bankenkredit © Privat © FI

Programm fiir
Kleinbetriebe Kasachstans 1,7 1,7 0 1,7

Kreditlinie an Kazakhstan Loan Fund zur Weiterleitung an MKU,

Konzentration auf Darlehen fir Agrarindustrie.
Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl



Unterzeichnete Projekte 2005 91
Kapital- Gesamt- Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE wert der EBWE der EBWE der EBWE
(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €) (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)
Kroatien
Multi-Projektfazilitat Soufflet 11,1 0,8 0 0,8 Abwasserbehandlungs-
Investition fiir Gerstehersteller Maltings. projekt Karlovac 36,0 10,0 0 10,0
Agrarindustrie © Privat © B/1 Baubeginn fiir Abwasseranlage sowie Ertlichtigung und Modernisierung
des vorhandenen Sielnetzes.
Savola Kasachstan 19.4 13,5 0 13,5 Kommunale Infrastruktur - Staatlich © B/O
Expansion von Presse und Raffinerie bei Speisedlhersteller.
Agrarindustrie © Privat © B/1 Infrastrukturmodernisierungs-
projekt Hafen Dubrovnik 33,7 26,5 0 26,5
Tulpar 11 12,7 51 0 5.1 Erweiterung des Liegeplatzbereiches im Hafen Gruz, Dubrovnik, fir mehr
Erweiterung einer Wohnsiedlung in Slidkasachstan. und groBere Schiffe.
Immobilien und Tourismus © Privat © B/1 Transport © Staatlich © B/1
Regionales Handelsforderungs-
programm 78,5 69,1 0 69,1 Lettland
Unterstutzung fur Aufenhandel durch ATF Bank, Bank Caspian, Bank .
Center Credit, Bank Turan Alem und Kaskommertsbank. Rietumu Banka 60,0 20,0 0 20,0
Bankenkredit © Privat © FI Syndizierte Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.
Bankenkredit © Privat © FI
Kirgisische Republik )
Litauen
Fazilitat fiir Direktinvestitionen 0,8 0,8 0 0,8
Revolvierende 3-jahrige Betriebskapitalfazilitat fir Cotton Kreditlinie fir Siauliu Bankas 12,0 5,0 0 5,0
Corporation Limatex. Darlehen fur Siauliu Bankas zur Erweiterung der Kreditvergabe und
Agrarindustrie © Privat Umsetzung von Geschaftskonzept.
Bankenkredit © Privat © FI
ETC-Nichtbanken-Rahmeninstitution
fiir Mikrofinanzierungen 2,8 2,2 0] 2,2 Eigenkapital fiir Siauliu Bankas 6,7 0 6,7 6,7

Darlehen an Bai Tuschum und Gesellschaft Finca Micro zur Weiterleitung
an MKU.

Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat = Fl

Ineximbank 2,0 0 1,3 1,3

Beteiligungsinvestition fir geplante Kapitalerhéhung.
Bankbeteiligung « Privat © FI

Beteiligungsinvestition in Bank mit wichtigen Dienstleistungen fir KMU.
Bankbeteiligung © Privat © FI

EJR Mazedonien

Kirgisische Finanzfazilitat fir MKU 7,8 3,8 0 3,8

Kreditlinien an Ineximbank und Kaskommertsbank , Kyrgyzstan® zur
Weiterleitung an MKU.

Finanzierung flr Kleinbetriebe © Privat © Fl

Kofinanzierungsfazilitat

fiir mittlere Darlehen 0,9 0,5 0 0,5
Nachrangiges Darlehen an Brauerei Abdysch-Ata Uber Kyrgys Investment
Credit Bank.

Agrarindustrie © Privat © FI

Raduga Il 13,5 51 0 51

Erweiterung von Tourismuszentrum Raduga am Issyk-Kul.
Immobilien und Tourismus = Privat = B/1

Regionales Handels-

forderungsprogramm 1,5 1,5 0 1,5
Unterstutzung fur Aufenhandel durch Ineximbank, JS Commercial Bank
LKyrgyzstan® und Kyrgys Investition und Commercial Bank.
Bankenkredit © Privat © FI

Mittal Steel Skopje 25,0 25,0 0

Betriebskapital und Investitionen in Energieeffizienz.
Verarbeitung © Privat © B/1

25,0

Westlicher Balkan —

Finanzierungsfazilitat fiir KMU 4,0 4,0 0 4,0
Kreditlinie an Invest Banka zur Weiterleitung an KMU.

Bankenkredit © Privat © FI

Regionales Handelsforderungs-

programm 4,2 3,3 0 3,3
Unterstutzung fur AuBenhandel durch Komercijalna Banka und
Tutunska Banka AD Skopje.

Bankenkredit © Privat © Fl
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Kapital- Gesamt- Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE wert der EBWE der EBWE der EBWE
(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €) (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)
Moldau Polen
Banca Sociala 5,0 5,0 0 5,0 Bank Gospodarki Zywnosciowej
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU. (BGZ) 154,6 23,2 Y 23,2
Bankenkredit © Privat © FI Beteiligungsinvestition an Bank.
Bankbeteiligung © Privat © FI
Fazilitat fiir Direktinvestitionen 2,7 1,3 1,4 2,7
Kapitalerhéhung fiir Orhei Vit zur Finanzierung der Herstellung Immobilienfonds BPH 12,4 12,4 Y 12,4
von Feinfrostobst und -gemduse. Errichtung eines Fonds flr Erwerb mittelgroRer Immobilien in Polen
Agrarindustrie © Privat und weiteren mitteleuropaischen Landern.
Immobilien und Tourismus = Privat © Fl
ETC-Nichtbanken-Rahmen-
institution fiir Mikrofinanzierungen 0,8 0,6 0 0,6 Kommunale Schuldtitel fiir
Darlehen an Rural Finance Corporation zur Weiterleitung an MKU. Bydgoszcz Water 240,2 41,5 Y 41,5
Finanzierung fur Kleinbetriebe « Privat « FI Finanzierung fir Konsolidierung und Verbesserungen der Wasser-
. und Abwasseranlagen in Bydgoszcz.
Glass Container Company 6,3 2,1 Y 2,1 Kommunale Infrastruktur - Staatlich © C/0
Mittelfristiges Darlehen fir Bilanzrestrukturierung. S
Agrarindustrie © Privat © B/1 Dalkia Litesko Il 7,5 0 7,5 7,5
- Zusatzliche Beteiligungskapitalfinanzierung fur Dalkia Lodz zur
ProCredit Moldova 1,7 17 Y 1,7 Ubernahme des Blockheizwerks.
Investition fir MKU-Zugang zu Finanzdienstleistungen. Energieeffizienz © Privat © C/1
Finanzierung fur Kleinbetriebe  Privat © Fl
Multi-Projektfazilitdt Danone 40,8 0 4,1 4,1
Kofinanzierungsfazilitat fiir mittlere Darlehen Investition fir Milchverarbeitungs-, StiBwaren- und Mineralwasserwerk
Bucuria 2,2 0,7 0 0,7  vonlLUPolska.
Nachrangiges Darlehen uber Victoria Bank an lokalen AT R 17
Sufwarenhersteller. EU/EBWE Finanzfazilitit fiir
Agrarindustrie © Privat = FI landliche Gebiete 5,0 5,0 0 5,0
Mobiasbanca 2,5 2,5 0 2,5 Darlehen an BW WBK Leasing zur Weiterleitung an KMU in
S ) ) ) landlichen Gebieten.
Kreditlinie ur Flnqnmerung nachrangiger Darlehen. N = —— e e
Bankenkredit © Privat © FI
EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat
’;I’_"tf/? e m——— ho,sf" i’l“ - ?l %% fir kMU 305 305 0 305
Veltarltf;?tﬂi ar;rivgtmal—[}nertes arlehen fur Stahlrohrhersteller. Kreditlinie an Bankowy Fundusz Leasingowy, Deutsche Leasing Polska S.A.
g Warszawa und Raiffeisen Leasing Polska Il zur Weiterleitung an KMU.
Regionales Handelsférderungs- Nichtbanken-Finanzinstitutionen « Privat © Fl
programm 6.6 48 0 48 Umweltprogramm Gliwice 701 150 0 150

Unterstitzung fir AuRenhandel Gber Banca Sociala, Moldinconbank,

Mobiasbanca und Victoria Bank.
Bankenkredit © Privat © FI

Ubertragung bestehenden Bankdarlehens von der Stadt Gliwice auf
UF Gliwice PWiK.

Kommunale Infrastruktur © Privat © B/O

JWK 15,3 6,4 0 6,4
Investition in Immobilienentwicklungsgesellschaft.

Immobilien und Tourismus  Privat = B/0O

Kaufland Polska Markety 160,0 80,0 0 80,0
Unterstitzung fir strategische Expansion der Kaufland-
Discountergromarktkette.

Agrarindustrie © Privat © B/0

Kommerzialisierung und

Finanzierungsprojekt fiir 6ffentlichen

Nahverkehr in Krakau 58,6 19,4 0 19,4
Investition fur Infrastruktur im 6ffentlichen Nahverkehr und

Wagenpark flir bessere Dienstleistungen.

Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/O

Patnow Il 550,0 62,8 0 62,8

Bau neuen Blocks in ZE Patnow Adamow Konin S.A. (PAK) (einer
Gruppe mit drei braunkohlengefeuerten Elektrizitatswerken).
Elektrizitat und Energie © Privat © B/1



Unterzeichnete Projekte 2005

Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE

(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)

Rumanien
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Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE

(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)

Stadtisches Verkehrs-
programm Arad 20,0 15,0 0 15,0

Investition in Nahverkehrsinfrastruktur und Gesamtleistung.
Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/O

Banca Comerciala Romana -
Hypothekendarlehen I1 50,0 50,0 0 50,0

Vorrangiges Darlehen zur Unterstltzung langfristiger Kreditvergabe
flr Immobilieninvestitionen.
Bankenkredit © Privat © FI

Banca Post 9,8 5,8 0 5,8

Wandeldarlehen.
Bankbeteiligung « Privat © FI

Banca Romaneasca 53 0 5,3 5,3
Beteiligungsinvestition zur Beibehaltung zehnprozentigen Anteils.
Bankbeteiligung © Privat © FI

Banca Transilvania 2,2 0 2,2 2,2

Investition von Zusatzkapital zur Erhaltung des Wachstums.
Bankbeteiligung © Privat © FI

Stadtverkehrsprojekt Brasov -
Kommunaldarlehen 18,0 10,0 0 10,0

StrafRenertiichtigung entlang wichtiger Transportrouten in der Stadt.
Kommunale Infrastruktur © Staatlich =~ B/1

EU/EBWE Hypotheken-

finanzierungsfazilitat 21,6 19,6 0 19,6
Kreditfazilitat fir Alpha Bank Romania zur Weiterleitung als mittel-

und langfristige Darlehen.

Bankenkredit © Privat © FI

Stadtverkehrsprojekt Brasov —
Unternehmensdarlehen 18,0 10,0 0 10,0

Erwerb von 130 neuen Bussen und Straenertlchtigung.

Kommunale Infrastruktur © Staatlich ©~ B/1

Bahnstromprojekt fiir CFR 26,7 22,5 0 22,5
Vorrangige Investition in Bahnstromgesellschaft CFR .

Transport © Staatlich ©~ B/0O

Umgehungsstrafie Konstanta 211,5 144,2 (0] 144,2
Bau und Wartung der Umgehungsstrafle fur Konstanta.

Transport © Staatlich © A/0

Distrigaz Sud 302,0 0 31,0 31,0
Unterstutzung bei Privatisierung von Gasgesellschaft.

Elektrizitat und Energie © Privat = C/1

Domenia Credit S.A. 8,9 5,4 0 5,4
Neugrindung spezialisierter Hypothekengesellschaft.
Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat © FI

Egger 127,0 61,0 0 61,0

Bau eines Faserplattenwerks.
Verarbeitung © Privat © B/O

EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat fir KMU

BCR Leasing 5,0 5,0 0 5,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat © Fl

CEC Romania 10,0 10,0 0 10,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Bankenkredit © Privat © FI

Fernheizungsprojekt lasi 31,4 13,0 0 13,0

Ertlchtigung kommunaler Fernheizversorgung.
Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/1
Michelin Romania 13,6 1,5 0 1,5

Ubernahme lokalen Reifenherstellers durch Michelin.
Verarbeitung © Privat © B/1

Nach-Privatisierungsfonds 0,3 0 0,2 0,2
Investition in mittlere private/privatisierte Betriebe.

Beteiligungsfonds © Privat © B/1

ProCredit Bank Romania 12,4 3,1 0 3,1

Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.
Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl

Regionaler Betreiber —
Apa Soames 39,0 7,2 0 7,2

Griindung regionalen Wasserunternehmens fir mehr Nachhaltigkeit.
Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/1

Vor-Beitrittsprojekt-

Stadtverkehr Sibiu 17,8 15,0 0 15,0
Investition in bessere Kerninfrastruktur mit Straenertlchtigung

und Stadtbeleuchtung.

Kommunale Infrastruktur © Staatlich = B/O

Stirom 15,8 10,0 0 10,0

Ertlichtigung von Glaswerk Stirom.
Agrarindustrie © Privat © B/1

Tnuva Romania Dairies 49,9 0 9,6 9,6
Entwicklung EU-konformen Milchwirtschaftsunternehmens mit
Milchfarm und zentraler Viehfltterung.

Agrarindustrie © Privat © B/1

Tnuva Romania Milk 51 0 1,0 1,0

Bau von Produktionsanlage fir frische Milcherzeugnisse.
Agrarindustrie © Privat © B/1
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Russland
Air Liquide - Sewerstal JV 103,0 36,0 0 36,0 Gallery 15,2 12,7 0 12,7
Bau und Management einer Industriegasanlage flr Stahlproduktion Beteiligungsfinanzierung fir AuRenwerbeunternehmen.
bei Sewerstal. Telekommunikation © Privat © C/1
Verarbeitung © Privat © B/1
Gallery - Beteiligung 40,7 0 4,1 4,1
BD Logistics 23,3 7,0 3,6 10,6 Stammaktien von Rapsod Ltd (BVI) (Gallery HoldCo).
Entwicklung, Bau und Betrieb zweier Lagerhauser nach internationalen Telekommunikation © Privat © C/1
Normen bei Moskau. -
Immobilien und Tourismus © Privat © B/1 Hansabank Russia -
Beteiligungsinvestition 12,9 0 12,9 12,9
Belaja Ka!itwa o Beteiligungsinvestition fiir Unterstiitzung der Kapitalerhéhung
Metallurgical Association 25,4 16,9 0 16,9 und Erweiterung der Geschaftstatigkeit.
Umweltschutz- und Modernisierungsprogramm fir zwei von Alcoa Inc. Bankbeteiligung © Privat © FI
erworbene Walzwerke.
Verarbeitung © Privat © B/1 High River Gold 10,7 0 10,7 10,7
- Beteiligungsanteil am Goldbergwerk High River Gold.
Botnia - SWIR 65,0 22,5 0 22,5 Bodenschatze « Privat © B/O
Teilfinanzierung fir Bau und Betriebsaufnahme eines neuen Sagewerks.
Verarbeitung © Privat © B/O Impex Bank — KMU Kreditlinie 16,9 16,9 0 16,9
Erweiterung der Kreditvergabe an KMU im Privatsektor.
Center-Invest Bank - Bankenkredit © Privat © Fl
Beteiligungsinvestition 11 4,1 0 4,1 4,1
Zeichnung neuer Aktien. International Moscow Bank 8,1 0 8,1 8,1
Bankbeteiligung © Privat © FI Beteiligungsinvestition an Bank.
Bankbeteiligung « Privat © Fl
Credit Bank of Moscow 8,5 8,5 0 8,5
Kreditlinie zur Weiterleitung an lokale KMU im Privatsektor. Locko Bank — KMU Kreditlinie 8,5 8,5 Y 8,5
Bankenkredit © Privat © FI Kreditlinie flr Vergabe an KMU.
Bankenkredit © Privat © FI
DeltaCredit — Hypothekendarlehen
in Rubel 8,8 8,8 0 8,8 Mosenergo — Nach-Restruktu-
Darlehen fur Finanzierung in Rubel denominierter Hypotheken. rierungsdarlehen 211,8 85,3 0 85,3
Nichtbanken-Finanzinstitutionen = Privat = FI Darlehen an Stromerzeuger Mosenergo.
Elektrizitat und Energie © Privat © B/1
DeltaCredit — Syndiziertes Darlehen 38,0 12,7 0 12,7
Darlehen zu Erweiterung des Hypothekenportfolios der Bank. Hypothekenrahmen 17 17 0 1,7
Nichtbanken-Finanzinstitutionen = Privat = FI Unterstitzung fir Hypothekenvergabe durch NBD.
Bankenkredit © Privat = Fl
DeltaLeasing 2,1 2,1 0 2,1
Darlehen fir Unterstitzung des Leasingsektors fir KMU im Fernen News CIS 1631 33,8 Y 33,8
Osten Russlands und in Sibirien. Vorrangiges besichertes Darlehen fir leichtere Einrichtung
Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = FI eines gesamtregionalen Auenwerbungsnetzes.
Telekommunikation © Privat = C/1
Fazilitat fiir Direktinvestitionen
Firestop 0.8 0.4 0 0.4 009 Pflelde.rer . 77,0 ?2,0 0 32,0
Finanzierung fur Produzenten flammhemmenden Materials. Errlchtung eines Faserplattenwerks in Podberezie.
; ) Verarbeitung © Privat © B/O
Verarbeitung © Privat
Intellikraft 22,1 0 0,3 0,3 Plter. Raduga — Shoppmg Mall 1?5,0 32,5 0 32,5
Finanzierung von Pilotfertigung neuen Batterletyps. Entwml_d_ung eines E|_nkaufszent_rums in St. Petersburg.
R . Immobilien und Tourismus © Privat = B/1
Verarbeitung © Privat
Europlan - Syndiziertes Darlehen 33,8 11,2 0 11,2  Primsots Bank ) _ 2,6 26 0 2,6
Darlehen fur fihrende KMU-Leasinggesellschaft. g‘;’ﬁ::ﬁﬁg;ﬁr U;Irti?/;sttutérng eines Kreditprogramms fir KMU .
Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = FI
Europlan 8,5 8.5 0 8,5 Promswjasbank — KMU-Kreditlinie 25,4 25,4 0 25,4

Zweitdarlehen fur fihrendes Unternehmen flr Finanzleasings fur KMU.
Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = FI

Darlehen zur Weiterleitung an KMU.
Bankenkredit = Privat © Fl
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Promswjasbank -

Nachrangiges Darlehen 44,1 44,1 0 44,1
Kreditlinie fur Unterstitzung von KMU-Krediten in den Regionen.
Bankenkredit © Privat © FI

Quadriga Capital Russia -
Privatbeteiligungsfonds Il 68,0 0 33,0 33,0

Investition in Privatbeteiligungsfonds.
Beteiligungsfonds © Privat = FI

St. Petersburg — Miillverbrennung/
Nordliche Abwasseranlage 54,5 20,0 0 20,0

Bau einer Klarschlammverbrennungsanlage zur Reduzierung
der Entsorgungsprobleme.

Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/1

Regionale Wagniskapitalfonds 7,6 0 7,6 7,6

Beteiligungsinvestitionen in mittleren Unternehmen in Mittel- und
Nordwestrussland und West-Sibirien.
Beteiligungsfonds © Privat © FI

Renaissance Capital Bank -
Rubeldarlehen 24,7 24,7 0 24,7

Darlehen fir Finanzierung des Portfolios von Verbraucherkrediten.

Sumitomo Leasing 1,8 1,8 0 1,8
Leasingfinanzierung fir russische Unternehmen flir Modernisierung

von Bau- und Bergbaumaschinen.

Verarbeitung © Privat © FI

Surgut - Entwicklungsprogramm
fir kommunale Dienstleistungen 28,7 8,8 0 8,8

Investition in kommunaler Wasser- und Blockheizinfrastruktur in Surgut.
Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/0

Toyota Russia
Bau eines Automobilmontagewerks.

164,3 24,0 0 24,0

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = Fl Verarbeitung © Privat © B/0

Rosbank 26,5 26,5 0 26,5 Transcapitalbank 4,2 4,2 0 4,2
Kreditlinie fur langfristige Hypothekendarlehen. Kreditlinie fur Entwicklung der Hypothekenvergabe durch die Bank.
Bankenkredit © Privat = FI Bankenkredit © Privat © Fl

RSB - Verbriefung 144,0 8,5 0 8,5 Transcapitalbank - KMU-Kreditlinie 8,5 8,5 0 8,5
Investition flr Verbraucherkredite. Vorrangiges Darlehen zur Weiterleitung an KMU im Privatsektor.
Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = Fl Bankenkredit © Privat © Fl

Russland - Modernisierungs- Ufa - Glasverpackungswerk 54,9 13,7 0 13,7
projekt nationaler Netzverbund 147,21 147,1 0 1471 Bau eines Werks bei Ufa.

Rubelfinanzierung flr Modernisierung der Infrastruktur der Gesellschaft.
Elektrizitat und Energie © Staatlich = B/1

Russland - Fonds fiir
Kleinunternehmen 8,7 6,7 0 6,7

Kreditlinie an FORUS und Uralwneschtorgbank zur Weiterleitung an KMU.

Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl

Agrarindustrie © Privat © B/1

Saint Gobain - Regionales
Verpackungszentrum 9,3 0 1,9 1,9

Modernisierung der Glasverpackungsanlage von Sitall.

Agrarindustrie © Privat © B/1

Samara - Metallurgisches Werk 38,0 25,4 0 25,4
Modernisierung und Ertlchtigung zweier Aluminiumwerke.

Verarbeitung © Privat © B/1

Sibacadembank 13,4 0 12,4 12,4

Beteiligungsinvestition in Bank.
Bankbeteiligung « Privat © FI

Multi-Projektfazilitat Soufflet 14,4 0,2 ] 0,2
Investition in Gersteverarbeiter Serno.

Agrarindustrie © Privat © B/1

Spurt Bank — KMU-Kreditlinie 8,2 8,2 (0] 8,2

Darlehen zur Weiterleitung an KMU in der Republik Tatarstan.
Bankenkredit © Privat © FI

Wena - Restrukturierung und
Erweiterung 21,8 14,8 0 14,8

Restrukturierung und Erweiterung der Brauerei Wena.
Agrarindustrie © Privat © B/1

Westel 2 - Produktion von

Weifdwaren 67,6 23,7 0 23,7
Bau einer Produktionsanlage fir Weiwaren.

Verarbeitung © Privat © B/O

V-Laser 17,2 7,5 0 7,5

Bau und Grindungskosten flr vier neue Weiwarenladen im Fernen
Osten Russlands.
Verarbeitung © Privat © B/O

Regionales Handelsforderungs-
programm 186,2 186,2 0

Unterstutzung fir AuRenhandel Uber Absolut Bank, Bank UralSib,
Center-Invest Bank, Chelindbank, Credit Bank of Moscow, Impexbank,
Locko Bank, NBD Bank, Orgresbank, Probusinessbank, Promswjasbank,
Rosbank, Russian Standard Bank, Savings Bank of Russia (Sberbank),
Sibacadembank, TransCapitalBank, Uraltransbank, Uralwneschtorgbank,
Wneschtorgbank und Jugbank.

Bankenkredit © Privat © FI

186,2
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Finanzierungsprogramm fiir
landwirtschaftliche Erzeugnisse 27,7 7,0 0 7,0

Finanzierung von Betriebskapital flr Zuckerverarbeiter SFIR.
Agrarindustrie © Privat © FI

Autobahnprojekt Belgrad —
Novi Sad 211,4 72,0 0 72,0

Ertlichtigung von 65 km zwischen Belgrad und Novi Sad und Bau
einer Donaubrlicke.
Transport © Staatlich = A/O

Modernisierung und Ertiichtigung

fiir Flugleitsystem der Zukunft 111,9 33,5 0 33,5
Modernisierung der Flugleitzentralen Belgrad und Podgorica mit
dazugehoriger Infrastruktur.

Transport © Staatlich © B/0O

GTC-Haus, Belgrad 14,9 6,4 0 6,4
Bau, Vermietung und Management eines neuen Birozentrums

in Belgrad.

Immobilien und Tourismus © Privat © B/1

GTC-Haus Belgrad, Il 23,4 8,2 0 8,2

Erhéhung des Darlehens fir das GTC-Haus und Finanzierung eines
neuen Blrozentrums in Belgrad.
Immobilien und Tourismus © Privat = B/1

Montenegro — Regionalprojekt
fiir Straf3enertiichtigung 14,1 11,5 0 11,5

Verbesserungen der Infrastruktur und StraBensicherheit des Landes.
Transport © Staatlich © B/1

KMU-Finanzierungsfazilitat

West-Balkan 0,7 0,5 0 0,5
Kreditlinie an Kasabank zur Weiterleitung an KMU.

Bankenkredit © Privat © Fl

Regionales Handelsforderungs-
programm 1,9 1,9 0 1,9

Unterstitzung fir AuBenhandel liber Cacanska Banka, Eksimbanka,
Euromarket Banka und Raiffeisen Bank.
Bankenkredit © Privat © FI

Slowakische Republik

EU/EBWE Finanzfazilitat

fiir Iandliche Gebiete 5,0 5,0 0 5,0
Kreditlinie an Unibanka zur Weiterleitung an landliche KMU.
Bankenkredit © Privat © FI

EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat
fiur KMU 4,0 3,0 0 3,0

Kreditlinie an Unibanka zur Weiterleitung an KMU.
Bankenkredit © Privat © FI

Istrobanka — KMU-Kreditlinie 10,0 10,0 0 10,0

Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.
Bankenkredit © Privat © FI

Kronospan Slovakia - MDF-Werk 95,5 14,5 0 14,5

Bau eines MDF-Plattenwerks.
Verarbeitung © Privat © B/1

ProCredit Bank Serbia 18,8 6,7 0 6,7
Beteiligung an Kapitalerhéhung.

Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl

SBB 8,7 4,8 0 4,8

Erweiterung des Telekommunikationsnetzes.
Telekommunikation © Privat © C/1

Nach-Privatisierungsfonds 3,1 0 0,8 0,8

Beteiligungsfonds zur Unterstitzung finanzieller und betrieblicher
Restrukturierung mittlerer Unternehmen.
Beteiligungsfonds © Privat © Fl

Slowenien

Walzwerk Sevojno 30,1 14,0 0 14,0
Modernisierung und Bau neuer Ausriistung fir mehr Kapazitat,
Effektivitat und Qualitat der Betriebstatigkeit.

Verarbeitung © Privat © C/1

US/EBWE Finanzierungsfazilitat
fir KMU 2,0 1,8 0 1,8

Kreditlinie an Alter Modus zur Weiterleitung an MKMU.
Finanzierung fur Kleinbetriebe « Privat « Fl

VB Serbia — Beteiligungskapital 6,7 0 1,2 1,2

Beteiligungsinvestition in bestehender Bank neben der Volksbank.
Bankbeteiligung © Privat = FI

VB Serbia 10,0 10,0 0 10,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.
Bankenkredit © Privat © Fl

EU/EBWE Finanzfazilitat

fiir landliche Gebiete 7,0 7,0 0 7,0
Kreditlinie an SKB-Leasing zur Weiterleitung an KMU in

landlichen Gebieten.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = Fl

EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat fiir KMU

HVB Leasing 5,0 5,0 0 5,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat = Fl

Volksbank Ljudska Slovenia 7,0 7,0 0 7,0
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Bankenkredit © Privat © Fl

Globale Umweltfazilitat 13,7 10,0 0 10,0

Darlehen flir Bank Austria Creditanstalt Slovenia, NLB und Volksbank zur
Weiterleitung an Projekte zur Verringerung der Donauverschmutzung.
Bankenkredit © Privat © FI
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Ukraine

Eschata Bank 1,5 0 0,8 0,8

Beteiligungsinvestition.
Bankbeteiligung « Privat © FI

ADM-Risoil Ukraine 17,2 17,2 0 17,2

Bau einer neuen Speisedlpresse.
Agrarindustrie © Privat © C/1

Eschata Bank 2,1 2,1 0 2,1

Darlehen zur Weiterleitung an MKU.
Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat = Fl

ETC-Rahmeninstitution fir

Mikrofinanzierungen 0,8 0,8 0 0,8
Darlehen an IMON zur Weiterleitung an MKU.

Finanzierung flr Kleinbetriebe © Privat © Fl

Finanzfazilitat fiir Mikro-
und Kleinbetriebe 1,7 1,7 0 1,7

Kreditlinie an Agroinvest zur Weiterleitung an MKU.
Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat © Fl

Bunge - Finanzierungsfazilitat fir

Zeitraum vor der/nach der Ernte 152,2 33,8 0 33,8
Finanzierung fur Betriebskapital fihrender Speisedlfabrik.
Agrarindustrie © Privat © C/1

Tschumak Il 30,0 20,5 0 20,5

Besichertes langfristiges Darlehen an Lebensmittelhersteller flr
Modernisierung und Expansion bestehender Anlagen.
Agrarindustrie © Privat © B/1

TSA - Modernisierung

des Flugzeugbestands 6,3 4,2 0 4,2
Finanzierung flr Phase vor Inbetriebnahme und fir einen
Luftfahrtberater.

Transport = Staatlich © C/1

Regionales Handelsforderungs-

programm 8,0 8,0 0] 8,0
Unterstutzung fur AuBenhandel Uber Agroinvest Tajikistan, Eschata
Bank, Tajprombank und TSOB Tadschikistan.

Bankenkredit © Privat = FI

Tschechische Republik
EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat
fiir KMU 20,0 20,0 0 20,0

Kreditlinie an Deutsche Leasing Ceska und SG Equipment Finance
zur Weiterleitung an KMU.

Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat © FI
Turkmenistan
Fazilitat fiir Direktinvestitionen 1,5 0,8 0 0,8

Darlehen an TMS Wool zur Abdeckung von Kostenliberziehungen
und fir fehlendes Betriebskapital.
Verarbeitung © Privat

Fazilitat fir Direktinvestitionen 0,7 0,7 0 0,7

Darlehen an Ukram Industries fur Entwicklung eines
Stickstoffaufbereitungssystems flr Kihltransporte.
Verarbeitung © Privat

Dnipropetrowsk — Kommunales

Wasser- und Abwasserprojekt 30,5 20,0 0 20,0
Darlehen zur Verbesserung von Betrieb und Finanzergebnis bei
kommunalen und Abwasserdiensten.

Kommunale Infrastruktur © Staatlich © B/1

Euroventures Ukraine 11 63,4 0 21,1 21,1
Investition in privaten Beteiligungsfonds.

Beteiligungsfonds © Privat © Fl

Galnaftogas 21,1 21,1 0 21,1
Teilfinanzierung fiir Umbau, Bau und Ubernahme von Tankstellen.
Bodenschatze « Privat © B/1

Kiew-Tschop -

Straf3enertiichtigung 138,0 100,0 0 100,0

Ertlichtigung der MO6 zwischen Kiew und Tschop; Weitere Reformen
bei Verwaltung und Finanzierung im Strafensektor.
Transport © Staatlich =~ B/0O

Kreditprom — KMU Kreditlinie 8,5 8,5 (0] 8,5
Kreditlinie zur Weiterleitung an KMU.

Bankenkredit © Privat © Fl

Kredyt Bank Ukraina -

Hypothekenkreditlinie 8,5 8,5 0 8,5

Kreditlinie fir Hypotheken.
Bankenkredit © Privat © Fl

Malteurop 25,2 5,2 0 5,2

Erweiterung und Renovierung bestehender Malzerei und Bau einer
zweiten Anlage.

Agrarindustrie © Privat © B/1

Odessa — Modernisierung
des Hochspannungsnetzes 25,8 25,8 0 25,8

Darlehen fur Modernisierung des Hochspannungsnetzes.
Elektrizitat und Energie © Staatlich = A/O
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Ungarn

Nach-Privatisierungsfonds 7,3 0 4.4 4,4
Beteiligungskapital und ahnliche Investitionen fir mittlere Unternehmen
Uber Euroventures Ukraine.

Beteiligungsfonds © Privat © Fl

Raiffeisen Ukraine —
Hypothekenkreditlinie 8,5 4,2 0 4,2

Hypothekenkreditlinie.
Bankenkredit © Privat © FI

EU/EBWE-Finanzierungsfazilitat

fiir KMU 28,0 28,0 0 28,0
Kreditlinie an Budapest Leasing, CIB Leasing, Deutsche Leasing
Hungaria und Merkantil zur Weiterleitung an KMU.
Nichtbanken-Finanzinstitutionen « Privat © FI

Euroventures Hungary Il 23,0 0 5,0 5,0

Investition in privaten Beteiligungsfonds.
Beteiligungsfonds © Privat © Fl

Multi-Projektfazilitat Soufflet

ACL 2004 Slavuta 6,8 2,0 0 2,0

Investition in Gersteproduzenten.
Agrarindustrie © Privat © B/1

Ukraine ACL 05 5,1 5,1 0 5,1

Ubernahme, Ertiichtigung und Erweiterung einer Malzerei.
Agrarindustrie © Privat © B/1

Toepfer Ukraine 137,4 84,5 0 84,5

Transport, Lagerung und Export landwirtschaftlicher Erzeugnisse

oder Verkauf und Lieferung an lokale Lebensmittelhersteller.
Agrarindustrie © Privat © C/0

Autobahn M6 410,9 32,0 0 32,0

Finanzierung der M6 auf DBFO-Grundlage mit 6ffentlich-privater
Partnerschaft.

Ukraine — Mikrokreditprogramm Il 11,8 11,8 0 11,8
Kreditlinie an Forum Bank und Kreditprombank zur Weiterleitung
an Kleinunternehmen.

Finanzierung fur Kleinbetriebe © Privat « Fl

Ukraine — KMU-Kreditrahmen 17,0 17,0 0 17,0

Kreditlinie an Agio Bank und Forum Bank fir langfristige
KMU-Finanzierung.
Bankenkredit © Privat © Fl

Transport © Privat = A/O

Multi-Projektfazilitat Winterthur 3,6 0 1,3 1,3
Beteiligungsinvestition an Lebensversicherer CSL&P Penztarzolgaltato.
Nichtbanken-Finanzinstitutionen © Privat © FI

Usbekistan

Bayteks 23,7 6,8 0 6,8

Errichtung eines modernen Textilwerks.
Verarbeitung © Privat © B/1

UKrESCO II 8,5 8,5 0 8,5

Zweites Darlehen an Energiedienstleister in Staatsbesitz.
Energieeffizienz © Staatlich © C/0

Ukrritschflot 11l -

Nachfolgedarlehen 42,3 11,0 0 11,0
Finanzierung fur Teil der Erwerbskosten flr finf neue
Trockenfrachtgebaude.

Transport © Privat =~ B/1

Regionales Handels-
forderungsprogramm 43,4 43,4 0 43,4

Unterstitzung fir AuRenhandel Gber Aval Bank, Forum Bank,
Hypovereinsbank Ukraine, Kreditprombank, Kredyt Bank Ukraina,
Raiffeisen Bank Ukraine.

Bankenkredit © Privat © FI

Fazilitat fiir Direktinvestitionen

Berad Agro 1,0 0,5 0 0,5

Unterstitzung fir Hersteller von DArrobst und -gemuse.
Agrarindustrie © Privat

Mechnat Pivo 3,1 2,8 0 2,8

Darlehen zur Hilfe bei Erweiterung derzeitiger Produktionskapazitat
einer Brauerei.

Agrarindustrie © Privat

Unitel 25,4 25,4 0 25,4

Beteiligungsinvestition zur Finanzierung der Ubernahme von Unitel.
Telekommunikation © Privat © C/0



Unterzeichnete Projekte 2005

Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE

(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)

Regional
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Kapital- Gesamt-
Projekt- Darlehen anlage finanzierung
wert der EBWE der EBWE der EBWE

(Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)  (Millionen €)

Argus Capital Partners Il 30,0 0 30,0 30,0

Nachfolgerfonds fiir Argus Capital Partners |, tatig in Bosnien

und Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen,
der EJR Mazedonien, Polen, Rumanien, Serbien und Montenegro,
der Slowakischen Republik, Slowenien, der Tschechischen Republik
und Ungarn.

Beteiligungsfonds « Privat © FI

Emerging Europe —

Konvergenzfonds Il 60,0 0 60,0 60,0
Privater Beteiligungsfonds zur Investition in den Markten von

Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Polen, Rumanien,
Russland, der Slowakischen Republik, Slowenien, der Tschechischen
Republik, der Ukraine und Ungarn.

Beteiligungsfonds « Privat © FI

ORCO Aparthotels 35,0 3,8 0 3,8

Regionale Erweiterung des Wohnungs- und Hotelgeschafts von
ORCO in Estland, Polen, Rumanien, Serbien und Montenegro,
der Slowakischen Republik, der Tschechischen Republik, der
Ukraine und Ungarn.

Immobilien und Tourismus © Privat = B/0

SG AM Eastern Europe L.P. 30,0 0 30,0 30,0

Investition in Verbraucherdienstleistungen und Verarbeitung in
Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Polen, Rumanien,
der Slowakischen Republik, Slowenien, der Tschechischen Republik
und Ungarn.

Beteiligungsfonds © Privat = FI

SigmaBleyzer Southeast

Global Property Fund 125,0 0 30,0 30,0

Beteiligungsinvestition in Immobilien in Bulgarien, Rumanien und
Serbien und Montenegro.

Immobilien und Tourismus © Privat © Fl

Lesaffre 110,8 0 22,2 22,2

Beteiligungsinvestition in russischen und ukrainischen Tochterfirmen
des franzdsischen Hefeherstellers.
Agrarindustrie © Privat © B/1

Europ Fund IV CV 50,0 0 50,0 50,0
Privater Beteiligungsfonds mit Investitionen in Bulgarien, Rumanien
und der Ukraine.

Beteiligungsfonds « Privat « Fl

Southeast Europe Equity Fund Il 42,3 0 42,3 42,3

Beteiligungsfonds fir Investitionen in Privatfonds in Albanien,
Bosnien und Herzegowina, Bulgarien, Kroatien, Rumanien, Serbien
und Montenegro, Slowenien und Ungarn.

Beteiligungsfonds « Privat « Fl

Lukoil Overseas: Gaspipeline

Siildkaukasus 92,1 59,2 0 59,2
Fertigstellung der Pipeline in Aserbaidschan und Georgien.
Bodenschatze « Privat © C/1

Minsk - Einzelhandelsnetz 24,9 10,7 0 10,7

Entwicklung von drei modernen Einzelhandelsgeschéaften in Litauen
und WeiBrussland.
Agrarindustrie © Privat © B/O

Véolia Transport (vormals Connex) 198,0 0 71,0 71,0
Beteiligungsfonds zur Erweiterung der Transportdienstleistungen

in Polen, Slowenien, der Tschechischen Republik und Ungarn.
Kommunale Infrastruktur © Privat © C/1
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Die Bank ermutigt ihre Mitarbeiter, ihre Fahigkeiten durch die
Aufnahme neuer beruflicher Laufbahnen in unterschiedlichen
Abteilungen am Hauptsitz der Bank und in den lokalen Vertre-
tungen zu entwickeln. Durch die Forderung der Mobilitat am
Arbeitsplatz schafft die Bank mehr Flexibilitat bei den Mitar-
beitern und ermdglicht ihnen, mit neuen Geschaftsentwick-
lungen Schritt zu halten.

Ende Dezember 2005 beschaftigte die Bank in London insge-
samt 969 Mitarbeiter, verglichen mit 965 im Vorjahr. Es gab
insgesamt 234 ortlich angestellte Mitarbeiter in den Lander-
vertretungen der Bank, verglichen mit 237 in 2004. Das Verhalt-
nis von mannlichen zu weiblichen Fachkraften betrug annahernd
1,63:1. Um eine multinationale und vielfaltige Organisation zu
sein, bemuht sich die Bank aktiv darum, Mitarbeiter aus unter-
schiedlichen Bereichen einzustellen. Insgesamt sind unter den
Mitarbeitern der Bank 56 Nationalitaten vertreten.

Um sicherzustellen, dass die EBWE in der Lage ist, ihre Aktivitaten
ganz unabhangig zu bewerten, wurde die Berichterstattungs-
struktur der Projektbewertungsabteilung (PED) in 2005 verandert.
Die Abteilung ist jetzt unmittelbar dem Direktorium unterstellt.
Die PED wurde in Bewertungsabteilung (Evaluation Department/
EvD) umbenannt, und ihr Leiter ist Leitender Bewerter.

Eine neue Geschaftsgruppenleiterposition fur das Portfolio-
management wurde 2005 geschaffen. Der Leiter schatzt
Portfoliorisiken ein und berat zu Manahmen, die angesichts
potenzieller Probleme ergriffen werden mussen. Durch die neue
Position wird die Bedeutung unterstrichen, die der Uberwachung
des wachsenden Portfolios der Bank beigemessen wird.

Im Mai 2005 wurde die Abteilung des Controllers etabliert. Die
Abteilung untersteht dem Vizeprasidenten fur Finanzen. Diese
Veranderung soll gewahrleisten, dass die Struktur der Bank der
aktuellsten besten Praxis im Finanzmanagement entspricht.

Noreen Doyle trat im August 2005 von ihrem Posten als Erste
Vizeprasidentin fur Banking zurlick. Steven Kaempfer, Vizeprasi-
dent fUr Finanzen, fungiert gegenwartig als Amtierender Erster
Vizeprasident fur Banking. Im April 2006 wurde Varel Freeman,
gegenwartig ein Managing Partner bei Baring Private Equity
Partners mit Wirkung vom 1. Juni 2006 zum Ersten
Vizeprasident der EBWE ernannt.

Brigita Schmognerova wurde zur Vizeprasidentin fur Personal
und Verwaltung ernannt. Frau Schmognerova kam im Septem-
ber vom UN-Wirtschaftsausschuss fir Europa an die EBWE.
Davor war sie Finanzministerin und Stellvertretende
Ministerprasidentin der Slowakischen Republik.

Organisation
und Mitarbeiter



Horst Reichenbach Gbernahm im August den Posten des
Generalsekretars nach einer ehrenvollen Laufbahn an der
Kommission der Europaischen Gemeinschaften, wo er zuletzt
als Generaldirektor fur Unternehmen und Industrie tatig war.

Der Chefvolkswirt der Bank, Willem Buiter, hat die Bank im
August verlassen, um in den akademischen Bereich zurilck-
zukehren. Erik Berglof, ehemaliger Direktor des Instituts fur
Transformationslander (SITE) und Professor an der School
of Economics in Stockholm, wurde im Januar 2006 neuer
Chefvolkswirt der Bank.

Fortbildung

In 2005 half die EBWE weiterhin Managern in der Bank, ihre Fach-
kenntnisse zu entwickeln. Nach dem erfolgreichen Beginn des neuen
Managemententwicklungsprogramms hat mehr als ein Drittel der
Bankmanager einen der Schulungskurse absolviert, die auf die
unterschiedlichen Managementebenen zugeschnitten sind. Ein
weiteres wichtiges Ziel der Fortbildung in 2005 war es, das Ver-
standnis der Mitarbeiter flr die Pensionsplane der Bank zu ent-
wickeln, bei denen es im letzten Jahr eine Reihe von Veranderungen
gab. Mehr als die Halfte der EBWE-Mitarbeiter nahm an Ruhestands-
seminaren am Hauptsitz und in unseren Regionalvertretungen teil.
Insgesamt fanden in 2005 3.657 Schulungstage statt.

Arbeitsschutz

In 2005 nahm die EBWE eine Uberpriifung vieler ihrer Arbeits-
schutzprogramme vor. Im Ergebnis fuhrte die EBWE eine
Anzahl von Veranderungen durch, unter anderem eine Erweite-
rung des Spektrums von medizinischen Diensten, die den Mit-
arbeitern angeboten werden und sie verbesserte die Verfahren
fr die Einschatzung von Gesundheitsrisiken, denen schwangere
Mitarbeiterinnen auf Geschaftsreisen ausgesetzt sind.

Zwei neue Online-Schulungskurse wurden entwickelt, bei
denen es um Erste-Hilfe-Training (nach Unterweisungen in
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Schulungsraumen) und Evakuierungsverfahren bei Branden
geht. Diese Kurse werden im Frihjahr 2006 beginnen. Sie
bauen auf der erfolgreichen Umsetzung friherer Kurse Uber
Computernutzung und Grundregeln der Reisesicherheit auf.
Daruber hinaus fuhrte die EBWE eine Serie von Reisesicher-
heitskursen ein, um die Mitarbeiter daran zu erinnern, dass
sie auf Geschaftsreisen Vorsicht tGben mussen.

Die EBWE hat die Praxis aufgegeben, das Rauchen in einem
dafur vorgesehenen Bereich der Bank zu erlauben. Die neuen
Nichtraucherregeln traten Anfang 2006 in Kraft. Es wurde eine
Reihe von Kursen angeboten, um den Mitarbeitern zu helfen,
die das Rauchen aufgeben mochten.

Im Gefolge der Londoner Terrorbombenanschlage im Juli 2005
wurde eine Uberpriifung der Krisenverfahren durchgefiihrt. Da-
nach fuhrte die EBWE eine neue Hotline fir nahe Verwandte ein,
um die Kommunikation nach gréferen Notfallen zu verbessern.
Auerdem wurde ein verbessertes Kommunikationssystem
eingerichtet, um nach solchen Notfallen alle Mitarbeiter finden
zu konnen. Fur einen weiteren Bereich des Krisenmanagements
entwickelte die EBWE einen Notfallplan im Hinblick auf
mogliche Auswirkungen einer Vogelgrippepandemie und
richtete eine Arbeitsgruppe ein, um die Frage weiter zu prufen.

Arbeitsumfeld

In 2005 begann die EBWE mit einer griindlichen Renovierung
ihres Hauptsitzes in London. Im Mittelpunkt der Arbeit steht die
Aufgabe zu gewahrleisten, dass die Systeme der Bank — wie
BellUftung, Gebaudemanagement, Beleuchtung und Sicherheit —
den gegenwartigen Vorschriften fur Arbeit- und Gesundheits-
schutz in Gebauden im Vereinigten Konigreich entsprechen und
somit ein effektiveres Arbeitsumfeld geschaffen wird. Am Ende
der Bauarbeiten wird das Gebaude energieeffizienter, d.h.
operativ weniger kostspielig sein. Das Projekt soll Anfang 2007
fertiggestellt sein.
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1. April 2006

Prasident

Jean Lemierre
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Banking
Erster Vizeprasident

(amtierend) Steven Kaempfer

(seit dem 1. Juni 2006) Varel Freeman

Zentralstelle

Leiter, Strategie, Unternehmensplanung und Budgetierung

(auch dem Bereich Finanzen unterstellt)
Sekretariat, Geschaftsausschuss
Geschaftsentwicklung

Gruppe Firmensanierung
(auch dem Bereich Risikomanagement unterstellt)

Energie und Telekommunikation

Leiter der Geschaftsgruppe

Bodenschatze

Strom- und Energieversorger
Telekommunikation, Informatik und Medien

Energiewirksamkeit und Initiative Klimaveranderung
Leiter, Geschaftstatigkeit
Leiterin, Energiewirksamkeit

Finanzinstitutionen

Leiter der Geschaftsgruppe
Bankkapital

Bankkredite

Kapitalfonds
Nichtbanken-Finanzinstitute
Unterstitzung fir Kapitalanlagen

Infrastruktur

Leiter der Geschéaftsgruppe
Kommunal- und Umweltinfrastrukur
Transport

Uberwachung
Leiter der Geschaftsgruppe

Josué Tanaka

Frederic Lucenet
Bruno Balvanera
Will Newton

Peter Reiniger
Kevin Bortz
Tony Marsh

(amtierend) David Cooper

Josué Tanaka
Jacquelin Ligot

Kurt Geiger

(amtierend) Kurt Geiger
Jean-Marc Peterschmitt
Kanako Sekine
Jonathan Woollett
Lindsay Forbes

Alexander Auboeck
Thomas Maier
Riccardo Puliti

Gavin Anderson

Fortgeschrittene Transformationslander und spezialisierte Industrien

Leiter der Geschéaftsgruppe

Polen und die Baltischen Lander
(Estland, Lettland, Litauen) (Bliro Warschau)

Tschechische Republik, Slowakische Republik,
Slowenien und Ungarn (Buro Bratislava)

Kroatien (Blro Zagreb)
Agrarindustrie
Immobilien und Tourismus

Friilhe und mittlere Transformationslander
Leiter der Geschaftsgruppe

Ukraine (Blro Kiew)

Serbien und Montenegro (Bliro Belgrad)

Albanien, Bosnien und Herzegowina,
Mazedonien (EJR), Kosovo

Rumanien (Bliro Bukarest)
Bulgarien (Biro Sofia)

Armenien, Aserbaidschan, Belarus, Georgien und Moldau

Zentralasien

Kasachstan (Buro Almaty)

Frihe Reformlander (FRL) Initiative
Gruppe fur Kleinbetriebe
Privatkapitalbeteiligungen
TurnAround Management-Gruppe

Russland

Leiter der Geschaftsgruppe

Stellvertretender Leiter (Unternehmenssektor)
Stellvertretender Leiter (Finanzinstitutionen)
Stellvertretender Leiter (Energie und Infrastruktur)

Alain Pilloux

Malgorzata Kolakowska

unbesetzt

Charlotte Ruhe

Hans Christian Jacobsen
llaria Benucci

Olivier Descamps
Kamen Zahariev
Dragica Pilipovic-Chaffey

Claudio Viezzoli
Hildegard Gacek
John Chomel-Doe
Michael Davey
Masaru Honma
André Kiusvek
George Krivicky
Chikako Kuno
Urmas Paavel
Charlotte Salford

Alain Pilloux
Eric Rasmussen
Nick Tesseyman

unbesetzt

Finanzen
Vizeprasident

Finanzabteilung

Leiter

Stellvertretende Leiterin, sowie Leiterin Finanzierungen
Management Kundenrisiko

Investitionen — Kredite

Bilanzmanagement

Strategie- und Unternehmensplanung und Budgetierung
Leiter fur Geschaftstatigkeit

Kommerzielle Kofinanzierung
Leiter

Abteilung Controlling

Controller

Finanz-Controlling

Finanz-Controlling fur Fonds
Finanz-Controlling fir Finanzabteilung

COSO und operatives Risikomanagement
(auch dem Bereich Risikomanagement unterstellt)

Tatigkeit des Bereichs Banking
Tatigkeit der Finanzabteilung und Cash Management
Unabhangiges Blro — Gewinne/Verluste

Informationstechnologie
Leiter

Risikomanagement
Vizeprasident

Risikomanagement

Leiter
Kreditwesen/Transaktionsanalyse
Risikomanagement der Finanzabteilung
Kreditportfolioprifung

Gruppe Firmensanierung
(auch dem Bereich Banking unterstellt)

Betriebsrisiko

Umwelt
Leiter

Reaktorsicherheit

Leiter

Offentliche Kofinanzierung
Leiter

Steven Kaempfer

Axel van Nederveen
Isabelle Laurent
Grant Metcalfe-Smith
Neil Calder

George Hatjoulis

Josué Tanaka

Lorenz Jorgensen

Nigel Kerby

David Bleakney

Teresa Godwin-Coombs
Terry Cullen

Julie Williams

Mark Smith
Chris Swinchatt
Eric Kohl

Tim Goldstone

Fabrizio Saccomanni

Michael Williams
David Klingensmith
Jean-André Sorasio

Irena Postlova
Will Newton

Julie Williams

Alistair Clark

Vince Novak

Gary Bond
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Personal und Verwaltung
Vizeprasidentin

Personal

Leiter

Assistentin des Leiters
Assistentin des Leiters

Verwaltung, Beschaffung und Beratungsleistungen
Leiter, Geschaftstatigkeit

Leiter, Verwaltung

Leiter, Beschaffung

Leiter, Beratungsleistungen

Brigita Schmognerova

Paolo Gallo
Susan Clyne
Ingrid de Wee

Chris Holyoak
John McNess
Maurice Lepage
Dilek Macit

Biiro des Hauptverantwortlichen fiir die Einhaltung von Grundsatzen

Generalsekretariat
Generalsekretar

Stellvertretender Generalsekretar
Assistent des Generalsekretars

Horst Reichenbach
Nigel Carter
Colm Lincoln

Projektbewertungsabteilung

Chefbewerter
(dem Direktorium unterstellt)

Volkswirtschaftliche Abteilung
Chefvolkswirt

Stellvertretender Chefvolkswirt und Leiter,
Transformationsstrategie und Landeranalyse

Leiter, Grundsatzstudien und Sektorenstrategie
Leiter, Projektdesign und Bewertung

Fredrik Korfker

Erik Berglof

Steven Fries
Sam Fankhauser
José Carbajo

Rechtsabteilung

Leiter

Stellvertretender Leiter
Stellvertretender Leiter
Assistent der Rechtsabteilung

Projektverwaltung
Leiter

Aktenverwaltung und Archiv

Leiterin

Emmanuel Maurice
Gerard Sanders
Norbert Seiler
Stephen Petri

Lieve Reckers

Anne Crétal

Leiter Enery Quinones
Innenrevision

Leiter (amtierend) Ray Portelli
Kommunikation

Leiterin Brigid Janssen

Biiro des Prasidenten

Berater des Prasidenten Alexandre Draznieks
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Mitglied Gouverneur Stellvertretender Gouverneur
Agypten Fayza Aboulnaga Hassan Khedr

Albanien Genc Ruli -

Armenien Wardan Chatschatrjan Tigran Sargsian

Aserbaidschan

Heydar Babajew

Awas Alekperow

Australien Peter Costello Bruce Billson
Belarus Wladimir Semaschko Nikolaj Saitschenko
Belgien Didier Reynders Jean-Pierre Arnoldi
Bosnien und Herzegowina Mladen Ivani¢ Jusuf Kumali¢
Bulgarien Plamen Orescharski Dimitar Kostow
Danemark Bendt Bendtsen Michael Dithmer

Deutschland

Peer Steinbriick

Thomas Mirow

Estland Aivar Soerd Aare Jarvan
Finnland Eero Heindluoma Pekka Lintu
Frankreich Thierry Breton Xavier Musca
Georgien Alexei Alexischwili Roman Gotsiridse

Griechenland

George Alogoskoufis

George Mergos

Irland Brian Cowen Tom Considine
Island Valgerdur Sverrisdottir Baldur Pétursson
Israel Stanley Fischer Yossi Bachar
Italien Giulio Tremonti Ignazio Angeloni
Japan Sadakazu Tanigaki Toshihiko Fukui
Kanada Ralph Goodale Peter Harder
Kasachstan Arman Dunajew Anwar Saidenow

Kirgisische Republik

Almasabek Atambajew

Ulan Sarbanow

Korea (Republik) Duck Soo Han Seung Park
Kroatien Ivan Suker Ana Hrastovi¢
Lettland Oskars Spurdzins Juris Lujans

Liechtenstein

Klaus Tschitscher

Roland Marxer

Litauen Zigmantas BalCytis Ramuneé Vilija Zabuliené
Luxemburg Jean-Claude Juncker Jean Guill

Malta Tonio Fenech Michael Bonello
Marokko Fathallah Oualalou Abdeltif Loudyi
Mazedonien (EJR) Nikola Popovski Fatmir Besimi

Mexiko Francisco Gil Diaz Alonso Garcia Tamés
Moldau Valeriu Lazar Dumitru Ursu

Mongolei Norow Altanchujag Otschirbatyn Tschuluunbat
Neuseeland Phil Goff Jonathan Hunt
Niederlande Gerrit Zalm Bernard Bot

Norwegen Kristin Halvorsen Karin Yrvin

Osterreich Karl-Heinz Grasser Kurt Bayer

Polen Leszek Balcerowicz Zbiginiew Dynak
Portugal Fernando Teixeira dos Santos Carlos Costa Pina
Rumanien Sebastian Teodor Gheorghe Vladescu Mugur Isarescu

Russische Foderation

German Gref

Sergej Stortschak

Schweden Par Nuder Jens Henriksson
Schweiz Joseph Deiss Oscar Knapp
Serbien und Montenegro Mladjan Dinki¢ Igor Luksic
Slowakische Republik lvan Miklo$ Ivan Sramko

Slowenien

Andrej Bajuk

Andrej Kaveic

Spanien

Pedro Solbes Mira

David Vegara Figueras

Tadschikistan

Abduschabor Schirinow

Mirali Sabdalijewitsch Naimow

Tschechische Republik

Bohuslav Sobotka

Zdenék Tuma

Turkei

Ibrahim Canakci

Cavit Dagdas

Turkmenistan

Guwantschmurad Geoklenow

Ukraine Victor Pynzenyk Wolodymyr Stelmach
Ungarn Janos Veres Géza Egyed
Usbekistan Rustam Sadikowitsch Asimow Sabir Chasanow

Vereinigte Staaten

John W. Snow

Earl Anthony Wayne

Vereinigtes Konigreich

Gordon Brown

Hilary Benn

Zypern

Michael Sarris

Christos Patsalides

Européische Gemeinschaft

Joaquin Almunia

Klaus Regling

Europaische Investitionsbank

Philippe Maystadt

Wolfgang Roth

Vorsitzender des Gouverneursrats

Gouverneur fir die Niederlande
(Gerrit Zalm)

Stellvertretende Vorsitzende
des Gouverneursrats

Gouverneur fiir die Schweiz
(Joseph Deiss)

Gouverneur flr die Ukraine
(Victor Pynzenyk)

Alle Befugnisse der EBWE liegen beim
Gouverneursrat. Der Gouverneursrat
hat viele seiner Befugnisse auf das
Direktorium Ubertragen, das fur die
Leitung der allgemeinen Geschafts-
tatigkeit der Bank verantwortlich ist.
Unter anderem legt das Direktorium
Richtlinien fest und trifft Entschei-
dungen in Verbindung mit Darlehen,
Kapitalanlagen und anderen Geschaf-
ten, die den allgemeinen Grundséatzen
des Gouverneursrats entsprechen.
Der Prasident steht dem Direktorium
vor. Unter Anleitung des Direktoriums
flhrt er die laufenden Geschéfte der
Bank und ist als Personalchef fiir deren
Organisation und die Ernennung von
Mitarbeitern verantwortlich.
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Direktor

Stellvertretender Direktor
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Landerbereich

Terence Brown

Patrick Walsh

Europaische Investitionsbank

Scott Clark

David Plunkett

Kanada/Marokko

Jos de Vries

Hans Sprokkreeff

Niederlande/Mongolei

Sven Hegelund

Tomas Danestad

Schweden/Island/Estland

Ib Katznelson

Desmond O’Malley

Danemark/Irland/Litauen/Mazedonien (EJR)

Elena Kotova

Russische Foderation/Belarus/Tadschikistan

Jean-Pierre Landau

Olivier Rousseau

Frankreich

Vassili Lelakis

Carole Garnier

Europaische Gemeinschaft

Kalin Mitrev

Tadeusz Syryjczyk

Bulgarien/Polen/Albanien

Kazuya Murakami

Hiroyuki Kubota

Japan

Michael Neumayr

Hedva Ber

Osterreich/Israel/Zypern/Malta/Kasachstan/Bosnien und Herzegowina

Igor Ocka

LaszI6 Andor

Tschechische Republik/Ungarn/Slowakische Republik/Kroatien

Igor Podoliev

Virginia Gheorghiu

Ukraine/Rumanien/Moldau/Georgien/Armenien

Enzo Quattrociocche

Ugo Astuto

Italien

Gonzalo Ramos

Ledn Herrera

Spanien/Mexiko

Kaarina Rautala

Tor Hernzes

Finnland/Norwegen/Lettland

Simon Ray Jonathan Ockenden Vereinigtes Konigreich
Peter Reith Byung-Il Kim Australien/Korea/Neuseeland/Agypten
Manuel Sager Turan Oz Schweiz/Tlrkei/Liechtenstein/Usbekistan/Kirgisische Republik/Aserbaidschan/

Turkmenistan/Serbien und Montenegro

Gerd Saupe

Peer Stanchina

Deutschland

Jean-Louis Six

Irena Sodin

Belgien/Slowenien/Luxemburg

Mark Sullivan

Vereinigte Staaten von Amerika

Stefanos Vavalidis

José Veiga de Macedo

Griechenland/Portugal

31. Dezember 2005

Finanzpriifungsausschuss
Scott Clark (Vorsitzender)

Ib Katznelson (Stellvertretender
Vorsitzender)

Terence Brown
Sven Hegelund
Manuel Sager
Mark Sullivan
Stefanos Vavalidis

Der Finanzprifungsausschuss befasst
sich mit der Ernennung und dem Auf-
gabenbereich der externen Wirtschafts-
prufer. Er Uberprift auch den Jahres-
abschluss, die allgemeinen Rechnungs-
legungsprinzipien, die Tatigkeit des
Innenrevisors und des Hauptverant-
wortlichen fir die Einhaltung von
Grundsatzen, die Kontrollsysteme,
das Risikomanagement sowie die
Projektbewertung und die
Beschaffungsgrundsatze.

Ausschuss fiir Finanzierungs-
und Geschaftsgrundsatze

Gonzalo Ramos (Vorsitzender)

Kalin Mitrev (Stellvertretender
Vorsitzender)

Jos de Vries

Elena Kotova
Jean-Pierre Landau
Kazuya Murakami
Michael Neumayr
Enzo Quattrociocche

Der Ausschuss flir Finanzierungs-

und Geschaftsgrundsatze Uberpruft
die Finanzierungsgrundsatze, unter
anderem die fir die Kreditaufnahme,
sowie die allgemeinen Grundsatze der
Geschaftstatigkeit und Verfahrens-
und Berichterstattungsvorschriften.

Ausschuss fiir Budget und
Verwaltungsangelegenheiten

Gerd Saupe (Vorsitzender)
Igor OCka (Stellvertretender
Vorsitzender)

Vassili Lelakis

Igor Podoliev

Kaarina Rautala

Simon Ray

Peter Reith

Jean-Louis Six

Der Ausschuss flir Budget- und
Verwaltungsangelegenheiten prift die
allgemeinen Budgetgrundsatze sowie
-vorschlage, -verfahren und -berichte.
Er befasst sich auRerdem mit Personal-
fragen, Verwaltungs- und Organisations-
angelegenheiten sowie mit Verwaltungs-
fragen im Zusammenhang mit Direk-
toren und ihren Mitarbeitern.

Lenkungsgruppe des Direktoriums
Simon Ray (Vorsitzender)

Kaarina Rautala (Stellvertretender
Vorsitzender)

Scott Clark

Ib Katznelson

Gerd Saupe

Igor Ocka

Gonzalo Ramos

Kalin Mitrev

Die Lenkungsgruppe des Direktoriums
wurde 1994 eingerichtet, um die Koor-
dinierung zwischen Direktorium und
Management bei den Vorkehrungen
flr Sitzungen des Direktoriums, der
Ausschiisse und von Workshops

zu verbessern.
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A guide to
EBRD financing

Weitere Informationen

Website

Die EBWE veroffentlicht auf ihrer Website
(www.ebrd.com) ausfuhrliche Informationen zu
allen Aspekten der Tatigkeit der Bank. Dazu gehort
eine Reihe von Publikationen, Grundsatzpapieren,
Landerstrategien und vollstandige Angaben zu den
lokalen Buros der Bank.

Wichtige Publikationen der EBWE

Transition Report

Der Transition Report liefert eine tiefgreifende Analyse des wirtschaftlichen Fortschritts in den 27 Einsatzlandern der
Bank von Mitteleuropa bis Zentralasien. Thema des Berichts 2005 war die Wirtschaft im Transformationsprozess,
eine Auswertung der Umfrageergebnisse von mehr als 9.500 lokalen Firmen. Der ETC-Fonds, der Japan/Europa-
Kooperationsfonds und die Weltbank haben die Umfrage mitfinanziert. Erscheint zweimal jahrlich: vollstandiger
Bericht (November) und aktualisierter Bericht (Mai).

Sustainability Report

Die EBWE engagiert sich fur verantwortungsvolle und nachhaltige Investitionen. Der Bericht 2005 legt dar,
wie die EBWE verantwortungsvoll investiert und stellt dabei insbesondere die Aktivitaten im Energiesektor
in den Vordergrund. Es geht einerseits um die Auswirkung der EBWE auf Menschen und Umwelt in den
Einsatzlandern und andererseits um die interne Leistung der Bank. Erscheint jahrlich.

Donor Report

Die Tatigkeit von Geberlandern und -einrichtungen spielt bei der Transformationsarbeit der EBWE eine
zentrale Rolle. Der Donor Report analysiert die Beitrage von Zuschussfinanzierungen und Kofinanzierungen
bei der Vorbereitung von Investitionen der EBWE und der Unterstitzung fur institutionelle Reformen und
Verbesserungen des Investitionsklimas. Erscheint jahrlich.

Law in Transition

Law in Transition ist die Rechtszeitschrift der EBWE. Sie analysiert verschiedene Aspekte der Rechtsreform
in den Einsatzlandern der Bank. Die Beitrage stammen u. a. von Mitarbeitern der EBWE und in der Region
praktizierenden Rechtsfachleuten. Der Band fur 2006 konzentriert sich auf Themen im Zusammenhang mit
FUhrungsstrukturen. Erscheint zweimal jahrlich: Druckfassung (Mai), Online-Version (November).
Sprachversion: Englisch und Russisch.

A Guide to EBRD Financing (Finanzierungen mit der EBWE)

Die EBWE arbeitet fur Kunden in einer Vielzahl von Sektoren, stellt ihnen entsprechend ihren Bedurfnissen
innovative Finanzierungslésungen zur Verfigung und geht flexibel an die Projektstrukturen heran. Diese
einfach formulierte Einfiihrung umreift die verschiedenen verfligbaren Finanzierungsformen und beschreibt,
woher die Mittel kommen. Sprachversion: Englisch und Russisch.

Building Prosperity: An Introduction to the EBRD (Die EBWE: Eine Einfiihrung)

Diese leicht lesbare Publikation erklart, warum die EBWE errichtet wurde, wo sie tatig ist, welche Arten

von Projekten sie durchfiihrt und wie die Bank Reformen der Volkswirtschaft, der Rechtssysteme und

der Demokratie in der Einsatzregion unterstitzt. Sprachversion: Deutch, Englisch, Franzsisch und Russisch.



Organisation und Mitarbeiter

Hinweise

Wechselkurse

Wo erforderlich, wurden andere Wahrungen
auf Grundlage der am 31. Dezember 2005
glltigen Wechselkurse in Euro umgerech-
net. (Annahernde Wechselkurse flr den
Euro: 0,68 GBP, 1,18 USD, 138,94 JPY.)

Berechnung von Zusagen der EBWE
Wiederholte Transaktionen mit demselben
Kunden im Zusammenhang mit jahreszeit-
lich begrenzten/kurzfristigen Fazilitaten, wie
z.B. Finanzierungen fur Rohstoffe, werden
nicht in die Berechnung der Zusagen der
EBWE fur das laufende Jahr aufgenommen.

Wirtschaftliche Angaben

Wirtschaftliche Angaben in diesem Bericht
stlitzen sich auf Schatzungen vom Ende
Februar 2006. Jiingere Schatzungen werden
im Transition Report Update bereitgestellt,
der im Mai 2006 verdffentlicht wird.

Jahrestagung

Die Jahrestagung der EBWE umfasst die
Versammlung von Anteilseignern (vertre-
ten durch Gouverneure) und ein Business
Forum, das potenziellen Investoren in der
Einsatzregion offen steht. Details erfragen
Sie bitte bei der Annual Meetings Manage-
ment Unit (Tel.: +44 20 7338 6625;

Fax: +44 20 7338 7320).

Die Jahrestagung findet am 21. und
22. Mai 2006 in London statt.
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Abkiirzungen und Akronyme

Die Bank, EBWE

ADI
BAS
BEEPS

BIP
CCo

DIF

EAR

EG

EIB

EJR Mazedonien

ENVAC
EU
EvD
GUS
IDSF
IFC
IF1
IWF
KMU
MCF
MEB
MKU
NDUP

NRO
PPP
RSBF
RSK
RWF
SOE
TAM
TFP
TSF
1Z
WTO

Die Europaische Bank fur
Wiederaufbau und Entwicklung
Auslandische Direktinvestition
Geschaftsberatungsdienste
Umfrage zu Geschaftsumfeld

und Unternehmensleitung
Bruttoinlandsprodukt
Hauptverantwortlicher fiir die
Einhaltung von Grundsatzen

Fazilitat fur Direktinvestitionen
Europaische Agentur fir Wiederaufbau
Europaische Gemeinschaft
Europaische Investitionsbank
Ehemalige Jugoslawische

Republik Mazedonien

Umweltbeirat

Europaische Union
Bewertungsabteilung

Gemeinschaft Unabhangiger Staaten
Internationale Stilllegungsfonds
Internationale Finanz-Corporation
Internationale Finanzinstitution
Internationaler Wahrungsfonds
Kleine und mittlere Unternehmen
Kooperationsfonds fur die Mongolei
Mitteleuropa und die baltischen Lander
Mikro- und Kleinunternehmen
Umweltpartnerschaft der Nordlichen
Dimension
Nichtregierungsorganisation
Offentlich-private Partnerschaft
Fonds flr Kleinunternehmen in Russland
Reaktorsicherheitskonto

Regionaler Wagnisfonds
Sudosteuropa
TurnAround-Management-Programm
Handelsforderungsprogramm
Tschernobyl-Sarkophag-Fonds
Technische Zusammenarbeit
Welthandelsorganisation
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fiir Wiederaufbau und Entwicklung
One Exchange Square

London EC2A 2JN

Vereinigtes Konigreich

Zentralvermittiung
Tel: +44 20 7338 6000
Fax: +44 20 7338 6100
SWIFT: EBRDGB2L

Website
www.ebrd.com

Anforderungen von Veréffentlichungen
Tel: +44 20 7338 7553

Fax: +44 20 7338 6102

E-mail: pubsdesk@ebrd.com

Allgemeine Anfragen zur EBWE
Tel: +44 20 7338 6372

Fax: +44 20 7338 6102

E-mail: generalenquiries@ebrd.com

Anfragen zu Projekten

Tel: +44 20 7338 7168

Fax: +44 20 7338 7380

E-mail: projectenquiries@ebrd.com




Jahresbericht 2005
Finanzbericht

Eckdaten

Finanzergebnisse

Jahresabschluss
Ergebnisrechnung
Bilanz

Ausweis der Veranderungen im
Eigenkapital der Mitglieder

Kapitalflussrechnung
Rechnungslegungsgrundsatze
Grundsatze fur das Risikomanagement
Anmerkungen zum Jahresabschluss

Zusammenfassung der Sonderfonds
Verantwortung fiir die externe Finanzberichterstattung
Verantwortung des Managements

Bericht der unabhangigen Wirtschaftsprufer

Bericht der unabhéangigen Wirtschaftspriifer

Der Jahresbericht 2005 der EBWE umfasst zwei getrennte Teile: den Jahresliberblick und den Finanzbericht, der den Jahresabschluss

und den Kommentar zu den Finanzergebnissen enthalt.

Beide Teile sind in deutscher, englischer, franzésischer und russischer Sprache erschienen. Freiexemplare sind beim Publications Desk der EBWE erhéltlich:

One Exchange Square
London EC2A 2JN
Vereinigtes Konigreich

Tel: +44 20 7338 7553

Fax: +44 20 7338 6102
E-mail: pubsdesk@ebrd.com
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Eckdaten

Finanzergebnisse 2001-2005

(Millionen €) 2005 20041 2003* 2002t 2001*
Operative Ertrage * 1.543,9 658,6 538,1 330,7 379,5
Aufwendungen und Abschreibungen* (218,9) (189,8) (198,6) (218,5) (206,7)
Operativer Gewinn vor Wertberichtigungen 1.325,0 468,8 339,5 112,2 172,8
Wertberichtigungen fir Wertminderung von Darlehen und Garantien 200,6 (67,2) (14,3) (45,5) (15,6)
Nettogewinn fiir das Jahr 1.525,6 401,6 328,2 66,7 157,2
Rucklagen und einbehaltene Ertrage 4.656,1 1.686,0 911,7 619,7 488,7
Wertberichtigungen fur Wertminderung von Darlehen und Garantien (kumulativ) 351,6 539,5 505,4 570,3 617,5
Rucklagen und Wertberichtigungen insgesamt 5.007,7 2.225,5 1.417,4 1.190,0 1.106,2

1 Veranderungen und Interpretationen der International Reporting Standards in 2005 haben zu einer Reihe von Veranderungen in den

Rechnungslegungsgrundséatzen der Bank geflihrt, die im Abschnitt ,Rechnungslegungsgrundsatze“ des Jahresabschlusses erlautert werden.

Die Zahlen aus friiheren Jahren wurden neu ausgewiesen, um sie den neuen Grundsétzen anzupassen.

Operative Ergebnisse

Kumulativ

2005 2004 2003 2002 2001 1991-2005

Anzahl der Projekte 151 129 119 102 102 1.301
EBWE-Finanzierung (Millionen €) 4.277 4.133 3.721 3.899 3.656 30.313
Mobilisierte Ressourcen (Millionen €) 6.221 8.799 5.307 4.862 6.212 64.095
Gesamtprojektwert (Millionen €) 10.498 12.932 9.028 8.761 9.868 94.408



Finanzergebnisse

Fur das Jahr 2005 verbuchte die EBWE
nach Ruckstellungen und Anpassungen
der Finanzberichterstattung einen Netto-
gewinn von 1,5 Milliarden €, verglichen
mit 401,6 Millionen € fur 2004 (neu
ausgewiesen nach Veranderungen in
den Rechnungslegungsgrundsatzen in
2005). Die Hauptfaktoren, die zu dieser
Steigerung beitrugen, waren erhebliche
realisierte Gewinne aus der Veraufierung
von Aktienanlagen und nicht realisierte
Gewinne aus der Veranderung des
Zeitwerts in den Aktienanlagen in
assoziierten Unternehmen der Bank

und in den Beteiligungsfonds mit hohem
Risiko. Beides sind Bereiche, die von
Natur aus variabel sind.
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In 2005 revidierte die Bank ihre Einschatzung
der Ruckstellungspraxis fur Wertminderungen
im Portfolio.* Dies geschah infolge von
Entwicklungen der besten Praxis bei der
Anwendung von Rlckstellungsmodellen fur
eingetretene Verluste auf Portfoliobasis.
Diese Revision ergab eine Verringerung von
186,0 Millionen € bei der Portfoliorlickstellung
fUr die nicht identifizierte Wertminderung
von Darlehensinvestitionen, die durch die
Ergebnisrechnung aufgeldst wurde. Der Netto-
gewinn der Bank vor nicht realisierten
Gewinnen aus Aktienanlagen und der Auswir-
kung der revidierten Einschatzung von Ruck-
stellungen lag in 2005 bei einer Milliarde €,
verglichen mit 275,6 Millionen € (neu aus-
gewiesen) auf vergleichbarer Basis in 2004.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen
der EBWE hielten sich — vor der Abgrenzung
von Direktkosten in Verbindung mit Kredit-
bereitstellung und Zusagenverwaltung —
dank fortgesetzter Budgetdisziplin und
effektiver Kostenkontrollen in den Grenzen
des Euro-Budgets. Obwonhl die Berichts-
wahrung der Bank der Euro ist, lauten die
meisten Aufwendungen auf Pfund Sterling.
In Pfund Sterling beliefen sich die Aufwen-
dungen, darunter Abschreibungsbelastungen,
auf 160,7 Millionen GBP, verglichen mit
138,1 Millionen GBP in 2004. Die Euro-
Ausgaben lagen mit 224,6 Millionen € um
29,6 Millionen € tber denen des Vorjahres
(2004: 195,0 Millionen €).2 Der Anstieg ist vor
allem auf eine Zahlung von 22,9 Millionen €
(15,3 Millionen £) in Verbindung mit den
Pensionsplanen der Bank zurlickzufiihren.
Diese war das Ergebnis von Anpassungen
zur Verbesserung der Pensionsplane der
Bank, um die geleisteten Dienste der
Mitarbeiter sowie eine Veranderung der
versicherungsmathematischen Schatzung
der Verbindlichkeiten des leistungs-
orientierten Plans zu berUcksichtigen.

Die Tatigkeit des Bereichs Banking erzielte
nach vollstandiger Zuteilung von Aufwen-
dungen, Ruckstellungen und Rendite auf
eingezahltes Nettokapital einen Nettogewinn
von 1,5 Milliarden € (2004 neu ausgewiesen:
321,9 Millionen €). Dies entsprach einer
Jahreszunahme an realisierten Gewinnen
aus dem Verkauf von Aktienanlagen sowie
nicht realisierten Gewinnen aus der Veran-
derung im Zeitwert der Aktienanlagen in
assoziierten Unternehmen und von Beteili-
gungsfonds mit hohem Risiko sowie einer
Abnahme der Portfoliortickstellungen fur
Darlehensinvestitionen und Garantien. Nach
vollstandiger Zuteilung von Aufwendungen

und Rendite auf eingezahltes Nettokapital,
aber ohne Berlicksichtigung der Veranderung
des Zeitwerts von nicht qualifizierten
Sicherungsgeschaften erreichte die
Finanzabteilung einen Nettogewinn von
56,4 Millionen € (2004: 74,9 Millionen €).
Nach der Auswirkung von nicht qualifizierten
Sicherungsgeschaften in Hohe von

6,1 Millionen € belief sich der ausgewiesene
Nettogewinn der Finanzabteilung fir das
Jahr auf insgesamt 62,5 Millionen € (2004
79,7 Millionen €).

Erfolgreiche Restrukturierungen sowie

eine allgemein verbesserte Performanz des
Banking-Darlehensportfolios hatten im Jahr
2005 mit der Hohereinstufung von mehreren
Projekten eine Verringerung des Wertes von
notleidenden Darlehen zur Folge. Zum

31. Dezember 2005 hatte die Bank 11 not-

leidende Darlehen mit operativen Vermogens-

werten im Gesamtwert von 35,0 Millionen €,
verglichen mit 17 solchen Darlehen von
insgesamt 85,8 Millionen € Ende 2004. Von
diesen Verringerungen waren 32,7 Millionen €
das Ergebnis von Abschreibungen. Gesamt-
ruckstellungen fur die Darlehenstatigkeit des
Bereichs Banking beliefen sich Ende 2005 auf
323,5 Millionen € (2004: 507,5 Millionen €).
Im Verhaltnis zu den operativen Vermogens-
werten® waren dies 0,7 Prozent der staat-
lichen Darlehen (2004: 3,0 Prozent) und

5,3 Prozent der nichtstaatlichen Darlehen
(2004: 7,9 Prozent). Die Abnahme der Ruck-
stellungen war vor allem ein Ergebnis der
revidierten Einschatzung der Rickstellungs-
praxis fur Wertminderungen im Portfolio.

In 2005 richtete die Bank eine Darlehens-
verlustricklage mit einem Betrag der einbe-
haltenen Gewinne im Eigenkapital der Mit-
glieder ein, der dem Unterschied zwischen
den wahrend der gesamten Laufzeit des
Darlehensportfolios erwarteten Wert-
minderungsverlusten und dem kumulativen
Rickstellungsbetrag in der Ergebnisrechnung
der Bank entspricht. Am 31. Dezember 2005
belief sich die Darlehensverlustriicklage auf
insgesamt 292 Millionen €.

Bis 2005 bewertete die Bank ihre nicht
notierten Aktienanlagen zu Anschaffungs-
kosten, abzuglich aller Wertberichtigungen
flr Wertminderung zum Bilanzstichtag.
Infolge einer Verbesserung ihrer Bewertungs-
methoden nahm die Bank in 2005 eine
Beurteilung des beizulegenden Zeitwerts
des Portfolios der nicht notierten Aktien-
anlagen vor. Am 1. Januar 2005 IGste die
Bank die Portfoliorlickstellung fur die nicht

identifizierte Wertminderung und Einzel-
wertberichtigungen fur die identifizierte
Wertminderung von nicht notierten Aktien-
anlagen auf und wies sie neu zum Zeitwert
aus. Dies fuhrte zu einer Nettoerh6hung
der Ricklagen der Bank in Héhe von
245,0 Millionen €.

Die Ricklagen der Bank vermehrten sich
von 1,7 Milliarden € (neu ausgewiesen)
Ende 2004 auf 4,7 Millionen € Ende 2005.
Dies entsprach vor allem dem Nettogewinn
flr das Jahr und einer Zunahme des Zeit-
werts der Aktienanlagen in nicht assoziier-
ten Unternehmen der Bank (mit Ausnahme
von Beteiligungsfonds mit hohem Risiko).
Rund 2,5 Milliarden € der Gesamtrlicklagen
der Bank entsprachen nicht realisierten
Gewinnen aus Aktienanlagen und
Vermogenswerten der Finanzabteilung,
292,0 Millionen € entsprachen der
Darlehensverlustricklage, 187,6 Millionen
€ stellten eine Sonderrucklage dar. Beim
Rest handelte es sich um unbeschrankte
allgemeine Rucklagen in Hohe von

1,7 Milliarden €.

Tatigkeit des
Bereichs Banking

Jahresgeschaftsvolumen
und Portfolio

Das Jahresgeschaftsvolumen* belief sich
2005 auf 4,3 Milliarden € und stand fir
151 Projekte (2004: 4,1 Milliarden €,
129 Projekte). Dies ist die bisher hochste
von der EBWE unterzeichnete Anzahl von
Jahreszusagen und entspricht gegenuber
der 2004 ausgewiesenen Zahl dem Volumen
nach einem Anstieg von 3 Prozent, der
Anzahl der Transaktionen nach einem
Anstieg von 17 Prozent. Aktienanlagen
und mit Aktien verbundene Transaktionen
machten 16 Prozent des Neugeschafts-
volumens aus. Der Anteil des Privatsektors
am Geschaftsvolumen belief sich auf

76 Prozent. Zum Jahresgeschaftsvolumen
gehorten restrukturierte Projekte im Wert
von 131,4 Millionen €.

Das kumulative Geschaftsvolumen
(netto) erreichte Ende 2005 den Wert von
30,3 Milliarden € (2004: 25,3 Milliarden €).
EinschlieBlich Kofinanzierungen belief sich
dies auf einen Gesamtprojektwert von
94,4 Milliarden € (2004: 78,5 Milliarden €).
Das Portfolio von ausstehenden Zusagen
der Bank stieg von 15,3 Milliarden € Ende



Finanzergebnisse

Kreditqualitat des Banking-Portfolios
31. Dezember 2005

Risikoklassifizierung

Durchschnittliche Risikobewertung nach den
Kategorien Projekt, Aligemein und Land
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2004 auf 16,8 Millionen € Ende 2005.
Starke Ruckflisse aufgrund von auBer-
ordentlich liquiden Bedingungen am Finanz-
markt und einem heranreifenden Portfolio
begrenzten die Portfolioauswirkung des
Jahresgeschaftsvolumens. Das Portfolio-
wachstum lag bei 10 Prozent.

Die Anzahl und das Volumen der Projekte

in der Entwicklung nahmen in 2005 zu, und
das Direktorium bewilligte 165 Projekte.
Die Projekte bestanden aus Darlehen und
Aktienanlagen der Bank im Gesamtwert von
4,8 Milliarden €, verglichen mit 150 Projekten
im Gesamtwert von 4,4 Milliarden € in 2004.
Die Anzahl der Direktoriumsbewilligungen
2005 war die bisher hochste eines Jahres.
Ende 2005 beliefen sich die kumulativen
Direktoriumsbewilligungen ohne Stornie-
rungen auf insgesamt 33,8 Milliarden €
(2004: 28,8 Milliarden €).

Die Bruttoauszahlungen betrugen in 2005
insgesamt 2,2 Milliarden €, weniger als die
Rekordzahl von 3,4 Milliarden € in 2004. Die
operativen Vermogenswerte erreichten Ende
2005 12,0 Milliarden (2004 neu ausgewiesen:
10,8 Milliarden €) und umfassten ausgezahlte
Darlehen in Hohe von 7,8 Milliarden € und
ausgezahlte Aktienanlagen mit einem
Zeitwert von 4,2 Milliarden €.

In 2005 erhielt die Bank betrachtliche zu-
satzlich Kofinanzierungsmittel, die insgesamt
2,6 Milliarden € betrugen. Sie mobilisierte
1,9 Milliarden € von kommerziellen Kofinan-
zierungsinstituten, 338 Millionen €

von offiziellen Kofinanzierungsstellen,
326 Millionen € von IFl und 42 Millionen €
von Exportkreditgesellschaften. Darlber
hinaus wurden die Aktivitaten der Bank
weiterhin kraftig durch Gebermittel
unterstutzt, unter anderem durch das
Sonderfondsprogramm, Fonds der

Allgemein == Projekt mm

technischen Zusammenarbeit und Inves-
titionskooperationsfonds. Im Ergebnis
erreichte das kumulative Geschaftsvolumen
zum 31. Dezember 2005 30,3 Milliarden €
fUr einen Gesamtprojektwert von

94,4 Milliarden €.

Portfoliorisiken

Interne Rating-Verfahren werden im
einzelnen unter ,Kreditrisiken im Banking*
im Abschnitt Risikomanagement des
Jahresabschlusses beschrieben. Allen
Projekten und Einsatzlandern werden
Kreditrisikobewertungen auf einer internen
Skala zugeordnet, die von 1 (niedrigstes
Risiko) bis 10 (hochstes Risiko) reichen.

Im Hinblick auf die Markte, in denen sie
tatig ist, und ihr Transformationsmandat
geht die EBWE davon aus, dass die Mehr-
zahl ihrer Projektbewertungen zum Zeitpunkt
der Bewilligung normalerweise auf die Risiko-
kategorien 4 bis 6 entfallt (die in etwa
Standard & Poor’s Ratings BBB bis B
entsprechen). Zum 31. Dezember 2005
entfielen 74,5 Prozent des Darlehens- und
Anlageportfolios auf die Risikokategorien

4 bis 6 (2004: 76 Prozent).

Das Portfolio der EBWE zeigte in 2005
weiterhin Verbesserungen. Grinde dafur
waren die solide Wirtschaftsleistung in
Russland und die fortschreitende Integration
von acht Einsatzlandern in die Europaische
Union (EU) sowie eine allgemein robuste
Wirtschaftsleistung in der Region insgesamt.
Dieser Trend fuhrte zur Heraufstufung der
Kreditwurdigkeit mehrerer Einsatzlander
sowohl durch die unabhangigen Rating-
Agenturen wie auch durch das eigene interne
Rating-Verfahren der Bank. Die Grof3e des
klassifizierten Portfolios (Darlehen und
Aktienanlagen in den Risikokategorien 7 bis
10), das nach der Krise 1998 an den Finanz-
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Ruckstellungen fir die Wertminderung von Darlehens-
investitionen, die nicht einzeln als wertgemindert identifiziert
sind, werden auf Portfoliobasis berechnet. Die fir die
Bewertung solcher Wertminderungen genutzte Methode

wird zum entsprechenden Berichtsdatum fiir ausstehende
Nettoauszahlungen angewendet.

N

Die Abgrenzung von Direktkosten in Verbindung mit Kredit-
bereitstellung und Zusagenverwaltung belief sich im Jahr auf
5,7 Millionen € (2004 neu ausgewiesen: 5,2 Millionen €) und
flhrte unter Einschluss von Abschreibungen zu ausgewiesenen
allgemeinen Verwaltungsaufwendungen von 218,9 Millionen €
(2004 neu ausgewiesen: 189,8 Millionen €).

w

Operative Vermoégenswerte umfassen ausstehende
Nettoauszahlungen und, wo erforderlich, Anpassungen
des Zeitwerts.

-

Der Fluss der von der Bank innerhalb eines Zeitraums erteilten
Zusagen (seit Beginn des Jahres) abzliglich Stornierungen oder
VerauBerungen solcher Zusagen im gleichen Zeitraum.
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Wertminderung von Vermégenswerten

Millionen €

Gesamt-VaR - allgemeines Limit: 18 Millionen €
(10 Handelstage, Konfidenzniveau 99 %, Datensatz nach BIS-Vorgaben)

VaR (Millionen €; Angaben zum Monatsende)
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markten rasch angewachsen war, ging um
mehr als 20 Prozent zuruck. Auch der Wert
der geminderten Aktienanlagen nahm
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31. Dezember 2004 und 10,8 Prozent zum
31. Dezember 2000. Nettoabschreibungen
(nach Ruckflissen aus fruher abgeschrie-
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verbunden, aber auch mit der Méglichkeit,
die Beteiligungen — sei es an der Borse oder
anderweitig — zu verkaufen. Weitere Volatili-

erheblich ab. Damit setzte sich der steile
Abwartstrend der letzten vier Jahre fort.

Wertminderungen von Vermégenswerten
Wenn es objektive Anzeichen dafur gibt, dass
ein Vermogenswert gemindert ist, wird der
Unterschied zwischen den Anschaffungs-
kosten des Darlehens und dem Nettobarwert
seiner erwarteten kunftigen Cashflows in der
Ergebnisrechnung erfasst. Im Wert geminder-
te Aktienanlagen werden definiert als Investi-
tionen, bei denen es objektive Beweise daflr
gibt, dass eine Wertminderung stattgefunden
hat und die kunftige Vereinnahmbarkeit der
urspringlichen Investition der Bank zweifel-
haft ist. Obwohl Projekte in der Regel alle
sechs Monate auf Wertminderung hin
Uberprift werden, kdnnen bestimmte Vorfalle
diesen Prozess auch friher und 6fter aus-
|6sen. In solchen Fallen wird die kunftige
Vereinnahmbarkeit in Betracht gezogen und
alle notigen Einzelwertberichtigungen oder
Anpassungen des Zeitwerts fur Wert-
minderung werden vorgenommen.

Das Schaubild oben zeigt die historische
Entwicklung der im Wert geminderten
Vermoégenswerte der Bank. Die Minderung
von Vermogenswerten der Bank erreichte
Mitte 2000 ihren Hohepunkt, weitgehend
aufgrund der Nachwirkungen der Russland-
krise 1998. Seitdem ist der Anteil von im
Wert geminderten Vermogenswerten durch
die Verbesserung oder erfolgreiche Restruk-
turierung einiger Projekte und durch einige
Abschreibungen betrachtlich zurlck-
gegangen. Zum 31. Dezember 2005
machten im Wert geminderte Vermogens-
werte 2,5 Prozent der Nettoauszahlungen
aus, verglichen mit 4,0 Prozent zum

benen Projekten) lagen in 2005 bei
56,5 Millionen € (2004: 76,3 Millionen €).

tat wird erwartet, wobei die Veranderungen im
Zeitwert der Aktienanlagen in assoziierten
Unternehmen der Bank und Beteiligungs-
fonds mit hohem Risiko in der Ergebnis-
rechnung berucksichtigt werden.

Finanzielle Leistung

Die Tatigkeit des Bereichs Banking verzeich-
nete einen Nettogewinn (nach vollstandig
zugeteilten Aufwendungen, Ruckstellungen
und Allokation der Kapitalrendite) von

1,5 Milliarden € fur 2005, verglichen mit einem
Nettogewinn von 321.9 Millionen € (neu aus-
gewiesen) auf gleichwertiger Basis fur 2004.
In 2005 revidierte die Bank ihre Riickstellungs-
einschatzung fur Wertberichtigungen im
Portfolio. Dies ergab eine Verringerung von
186,0 Millionen € in der Portfoliortickstellung
flr die nicht identifizierte Wertminderung von
Darlehensinvestitionen. Ohne die Abgrenzung
von Pauschal- und Bereitstellungsgebuhren
lag der operative Ertrag von 1,5 Milliarden €
aus dem Bankinggeschaft 2005 erheblich
Uber den in 2004 erreichten 611,0 Millionen
€ (neu ausgewiesen). Zwei Hauptfaktoren
trugen zu diesem Anstieg bei: betrachtliche
realisierte Gewinne aus dem Verkauf von
Aktienanlagen in Hohe von 639,9 Millionen €,
verglichen mit 122,4 Millionen € in 2004 und
nicht realisierte Gewinne aus der Veranderung
des Zeitwerts der Aktienanlagen in
assoziierten Unternehmen der Bank und
Beteiligungsfonds mit hohem Risiko von
366,2 Millionen €.

Tatigkeit der Finanzabteilung

Portfolio

Der Wert der von der Finanzabteilung ver-
walteten Vermogenswerte belief sich zum
31. Dezember 2005 auf 12,9 Milliarden €
(2004 neu ausgewiesen: 8,5 Milliarden €).
Sie umfassten Schuldtitel im Wert von

7,6 Milliarden €, besicherte Platzierungen
im Wert von 1,5 Milliarden €, und Platzie-
rungen mit Kreditinstituten (einschlieflich
Pensionsgeschaften) im Wert von

3,8 Milliarden €.

Ende 2005 wurden 3,6 Prozent der
Vermogenswerte der Finanzabteilung

von insgesamt acht externen Vermogens-
verwaltern gefihrt. Die extern verwalteten
Portfolios umfassten 20,4 Millionen €
(2004: 15,3 Millionen €) in einem auf Euro
lautenden Zinstauschprogramm s und
4427 Millionen € (2004: 334,5 Millionen €)
in einem auf US-Dollar lautenden hypo-
thekengesicherten Wertpapierprogramm
(AAA-Rating). Die Mittel werden von
externen Managern verwaltet, damit die
Bank spezialisierte Dienstleistungen und
Investmenttechniken in Anspruch nehmen
und Mafstabe fur die Performanz Dritter
setzen kann. Die unabhangigen Verwalter
mussen sich an die gleichen Investitions-
richtlinien halten, die die Bank bei ihren
intern verwalteten Mitteln beachtet.

Der Beitrag aus dem Aktienanlagesektor zu
der Ergebnisrechnung wird wahrscheinlich
angesichts seiner Abhangigkeit vom Zeit-
punkt der Verauerung von Aktienanlagen
auch in Zukunft von Jahr zu Jahr betrachtlich
schwanken. VerauBerungen sind vor allem
mit dem Abschluss der Transformationsrolle
der Bank in dem besonderen Projekt



Finanzergebnisse

Entwicklung des allgemeinen Kreditrisikos
der Finanzabteilung 2005

Kreditqualitat des Portfolios der Finanzabteilung

31. Dezember 2005
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Risiken der Finanzabteilung

Zu Uberwachungszwecken unterscheidet
die Bank zwischen Marktrisiko, Kreditrisiko
und operativem Risiko sowie Liquiditats-
und Erfullungsrisiko.

Marktrisiko

Zum 31. Dezember 2005 belief sich der
gesamte Risikowert (Value-at-Risk/VaR)®
des Portfolios der Finanzabteilung der Bank,
errechnet mit Bezug auf ein Konfidenz-
niveau von 99 Prozent Uber einen Borsen-
zeitraum von 10 Tagen, auf 3,2 Millionen €7
(2004: 3,1 Millionen €). Der mittlere VaR
betrug im Jahresverlauf 3,3 Millionen €,
wobei die Tiefst- und Hochstwerte bei

2,7 Millionen € bzw. 4,2 Millionen € lagen.

Die VaR-Werte fur das Monatsende®
bedeuten eine moderate Nutzung der vom
Direktorium bewilligten Gesamt-VaR-Grenze
far alle Mittel der Finanzabteilung, die sich
auf 18,0 Millionen € belauft.

Innerhalb des allgemeinen Marktrisikos lag
der VaR der intern verwalteten Portfolios
Ende 2005 bei 1,8 Millionen € (2004:

1,3 Millionen €). Die Schwankungsbreite lag
im Jahresverlauf zwischen 0,6 Millionen €
und 4,7 Millionen €. Der Umfang des intern
verwalteten Portfolios, auf das diese
Angaben sich beziehen, betrug zum

31. Dezember 2005 12.4 Milliarden €
(2004: 8,2 Milliarden €).

Die in den extern verwalteten Portfolios
entstandenen Marktrisiken zeigten zum
Jahresende einen VaR von 0,7 Millionen €
(2004: 1,3 Millionen €) fur das auf Euro
lautende Programm und 0,8 Millionen €
(2004: 0,7 Millionen €) fur das auf US-Dollar
lautende Programm.

Der spezifische Beitrag des Wahrungs-
risikos zum allgemeinen VaR betrug

zum Jahresende 0,1 Millionen € (2004:
0,1 Millionen €). Wie in friheren Jahren war
dieser Beitrag im ganzen Jahr 2005 gering
und ging nie Uber 0,9 Millionen € hinaus.
Zinspositionen stellten weiterhin den
Grof3teil des Marktrisikos der Bank dar.

Das Risiko von Zinsoptionen wurde im
Jahresverlauf betrachtlich verringert, da die
meisten Positionen entweder geschlossen
oder abgelaufen waren. Zusatzlich wurde
im letzten Teil des Jahres ein Aktienindex-
verkaufsgeschaft als wirtschaftliche Hedge-
position eingenommen. Dennoch stellte der
Options-VaR® im ganzen Jahr nur einen
kleinen Bruchteil des Gesamt-VaR dar,
insbesondere zum Jahresende, als der
Options-VaR unbedeutend war (2004:

0,2 Millionen €).

Kreditrisiko

Das Hochstkreditrisiko der Finanzabteilung
hat im letzten Jahr zugenommen.

Am 31. Dezember 2005 lag es bei

12,2 Milliarden €, verglichen mit

9,3 Milliarden € zum 31. Dezember 2004.
Diese Zunahme, die sich hauptsachlich im
zweiten Quartal vollzogen hat, war zum Teil
mit der Aufwertung des US-Dollar gegenuber
dem Euro verbunden (ein wesentlicher Anteil
der Vermogenswerte der Finanzabteilung
lautet auf US-Dollar, wahrend das Kredit-
risiko in Euro ausgewiesen wird), zum Teil
war sie auf einen Umstieg von besicherten
Instrumenten (zum Beispiel umgekehrten
Pensionsgeschaften) auf Barinstrumente
zurlckzufiihren.©

Allgemein blieb die Kreditqualitat des
Portfolios der Finanzabteilung stabil:
Das nach dem hochsten Engagement mit

Risikoklassifizierung %
B 1,0 (AAA) 38,01
W 1,7-2,5 (AA+ AA, AA) 57,24
W 27-33 (A+ A A) 2,00
4,0 (BBB) 0,03
5,3 (BB-) 1,34
6,0 (8) 0,18
7,0 (CCC) 0,93
9,0 (C) 0,27

Anmerkung: Risiko-Ratings liegen zwischen
1 (niedrigstes Risiko) und 10 (héchstes Risiko).

% Im Euro-Programm werden Managern nominale Betrage fir die
Er6ffnung von Zinspositionen zugeteilt. Zum 31. Dezember
2005 lag der nominale Wert des Programms bei
358,6 Millionen €.

®

Die hier prasentierten Angaben basieren auf einem VaR mit
99 Prozent Konfidenzniveau Uber einen Zeitraum von 10 Tagen,
um Vergleiche zwischen Institutionen zu erméglichen. Das
Marktrisiko wird dagegen zu internen Zwecken mit einem
,Erwarteten Ausfall“-VaR (eVaR) von 95 Prozent liber einen
Borsentag Uberwacht, wobei die Grenzen in entsprechenden
Einheiten definiert werden. Die vom Direktorium am 2. April
2004 bewilligte Vollmacht fur Finanzabteilung und Risiko-
management der Finanzabteilung hat die Risikowertmessung
VaR durch die Messung des ,eVaR* als bevorzugte Methode
der Bank fir die Messung von Zinsrisiken und Wahrungsrisiken
ersetzt. Die Werte von eVaR waren mehrere Jahr (iberwacht
worden, bevor sie zu Grenzsetzungszwecken eingesetzt
wurden. Gleichermafien werden VaR-Ergebnisse nach wie vor
auf taglicher Basis errechnet und Gberwacht (siehe Defini-
tionen im Abschnitt ,Risikomanagement” in diesem Bericht).

Das bedeutet, dass es mit einer Wahrscheinlichkeit von einem
Prozent méglich war, dass die Bank innerhalb eines Zeitraums
von zehn Bérsentagen aufgrund von widrigen Veranderungen
von Zinssatzen und Wechselkursen einen Verlust von
mindestens 3,2 Millionen € erlitt.

®

Das Marktrisiko wird flr die intern verwalteten Portfolios

und das extern verwaltete Portfolio des auf Euro lautenden
Programms taglich berwacht. Fur das extern verwaltete
Portfolio des auf US-Dollar lautenden Programms werden die
Angaben zum Marktrisiko wochentlich durch einen externen
Risikoinformationsdienst geliefert.

©

Der Options-VaR erfasst die nicht-linearen Aspekte der
potenziellen Gewinn- und Verluststreuung des
Optionsportfolios der Bank.

"
5

Wahrend Risiken bei besicherten Instrumenten auf einem
Bruchteil des Nennwerts basieren, stiitzen sich Risiken bei
Barinstrumenten auf den vollen Nennwert.
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Gegenparteien gewichtete Kreditrisiko-
Rating** am 31. Dezember 2005 bei 1,83,
verglichen mit 1,82 zum Ende des Vorjahrs.

Das gewichtete mittlere Rating der
untersten 10 Prozent der am schlechtesten
eingestuften Engagements besserte sich
von 3,84 Ende 2004 auf 3,58 Ende 2005.12
Noch bedeutender ist, dass sich auch der
prozentuale Anteil von Transaktionen der
Finanzabteilung von erstklassiger Qualitat
verbesserte*® (97,3 Prozent Ende 2005,
verglichen mit 96,5 Prozent im Vorjahr), da
die zusatzlichen Engagements sich haupt-
sachlich auf vermégensbesicherte Wert-
papiere (ABS) mit dem Rating AAA und
Banken mit dem Rating AA- bezogen. Die
Finanzabteilung ist bei einigen Emittenten
minderer Qualitat engagiert, da einige ABS-
Investitionen, die von fihrenden externen
Rating-Agenturen urspringlich mit AAA
bewertet worden waren, vor einigen Jahren
herabgestuft wurden.

Finanzielle Leistung

Die Finanzabteilung konnte nach vollstandiger
Zuteilung von Aufwendungen und der Allo-
kation der Kapitalrendite, aber vor der Veran-
derung des Zeitwerts von nicht qualifizierten
Sicherungsgeschaften einen operativen
Gewinn von 56,4 Millionen € fir 2005
verbuchen. Im Vergleich dazu betrug der
operative Gewinn 2004 auf gleicher Basis
74,9 Millionen €. Nach der Veranderung des
Zeitwerts von nicht qualifizierten Sicherungs-
geschaften von 6,1 Millionen € betrug der
Gewinn aus der Tatigkeit der Finanzabteilung
insgesamt 62,5 Millionen € (2004:

79,7 Millionen €).

Finanzierung

Kreditaufnahme

Die EBWE lasst sich in ihrer Kreditaufnahme-
politik von zwei wichtigen Prinzipien leiten.
Erstens: Sie bem(iht sich um kongruente
durchschnittliche Laufzeiten ihrer Aktiva
und Passiva, um die Refinanzierungsrisiken
zu minimieren. Zweitens: Sie bemUht sich
darum, die Verfugbarkeit langfristiger Mittel
mit optimaler Kosteneffizienz fur die

EBWE sicherzustellen.

Die Gesamtkreditaufnahme belief sich zum
31. Dezember 2005 auf 16,9 Milliarden €,
verglichen mit 2004 eine Zunahme von
3,0 Milliarden €. Von dieser Zunahme waren
1,5 Milliarden auf zusatzliche Kreditauf-

nahmen — in der Hauptsache kurzfristig —
und 1,5 Milliarden € auf den Einfluss von
Wechselkursschwankungen und Verande-
rungen des Zeitwerts zurtckzufihren. Im
Rahmen des mittel- bis langfristigen
Kreditaufnahmeprogramms gab es

63 Neuemissionen; die mittleren Kosten
nach Swap lagen bei Libor minus 40 Basis-
punkten. Die durchschnittliche verbleibende
Laufzeit mittel- bis langfristiger Fremdmittel
nahm im Lauf des Jahres geringflgig ab und
betrug zum 31. Dezember 2005 7,8 Jahre
(2004: 8,3 Jahre). Auflerdem wurden

rund 141,5 Millionen € durch die erste
5-Milliarden-Rubel-Anleiheemission der
Bank in Russland aufgebracht.

Zusatzlich zu den mittel- bis langfristigen
Fremdmitteln entfallen unter die Uberschrift
LVerbriefte Verbindlichkeiten® auch kurz-
fristige Schuldtitel, die die Bank zum Zweck
des Barmittelmanagements aufnimmt.

Kapital

Das eingezahlte Kapital belief sich zum
31. Dezember 2005 und zum 31. Dezember
2004 auf insgesamt 5,2 Milliarden €. Die
Anzahl der gezeichneten Anteile der EBWE
lag bei etwa zwei Millionen. Die achte und
letzte Rate der Kapitalerhohung wurde

im April 2005 fallig. Das ausstehende
eingezahlte Kapital wird in der Bilanz zum
Barwert ausgewiesen, um dem zukiinftigen
Eingang in Raten Rechnung zu tragen.

Die Summe des uberfalligen Kapitals in
Form von Barmitteln und zu hinterlegenden
Schuldscheinen belief sich Ende 2005

auf insgesamt 24,4 Millionen € (2004:
18,1 Millionen €). Weitere 12,5 Millionen €
aus Einlésungen hinterlegter Schuldscheine
waren ebenfalls Uberfallig (2004: 3,2
Millionen €). Von den insgesamt Uberfalligen
36.9 Millionen € stehen 29,5 Millionen € in
Zusammenhang mit der Kapitalerhhung.

Angemessene Kapitalausstattung

Das ursprungliche genehmigte Anteils-
kapital der Bank lag bei 10,0 Milliarden €.
Durch Resolution Nr. 59, angenommen am
15. April 1996, stimmte der Gouverneursrat
einer Verdoppelung des genehmigten Stamm-
kapitals der Bank auf 20,0 Milliarden € zu.
Diese Erh6hung versetzte die Bank in die
Lage, ihre operative Strategie auf
nachhaltiger Basis umzusetzen.

Bei der Kapitalverwendung lasst sich
die EBWE durch ihre Satzung und finanz-

politischen Parameter leiten. Laut Artikel 12
des Ubereinkommens ist der von der Bank
ausgezahlte Gesamtbetrag der ausstehen-
den Darlehen, Aktienanlagen und Garantien
in ihren Einsatzlandern auf den Gesamt-
betrag des unverminderten gezeichneten
Kapitals, der Ricklagen und Uberschiisse
der Bank begrenzt. Damit wird ein Verschul-
dungsgrad von 1:1 festgelegt. Laut Artikel
12 wird auBerdem der Gesamtbetrag der
ausgezahlten Aktienanlagen auf den
Gesamtbetrag des unverminderten ein-
gezahlten gezeichneten Kapitals, der
Uberschiisse und der allgemeinen Riicklage
der Bank begrenzt.

In Ubereinstimmung mit den Vorschriften
von Artikel 5.3 des Ubereinkommens ist der
Gouverneursrat verpflichtet, das Stamm-
kapital der Bank in Abstanden zu Gberprifen,
die funf Jahre nicht Gberschreiten dirfen. Die
Bank begann in 2005 eine Uberprifung ihres
Stammkapitals, die in 2006 abgeschlossen
wird. Dazu gehort eine Analyse der Transfor-
mationswirkung und der operativen Tatigkeit
der Bank, eine Beurteilung der wirtschaft-
lichen Aussichten und Transformations-
herausforderungen in der Region, die Formu-
lierung der mittelfristigen Portfoliostrategie
und -ziele und eine eingehende Analyse der
vorhergesehenen kunftigen Finanzleistung
und Angemessenheit der Kapitalausstattung
der Bank.

Die traditionellen Mastabe des Spielraums
der Kapitalausstattung werden Uberpruft
und durch eine risikobasierte Analyse unter
Verwendung des in 2004 revidierten Basler
Kapitalabkommens (Basel IlI) sowie des
Risikokapitalmodells der Bank erganzt. Die
anfangliche Analyse lasst darauf schliefien,
dass die Bank Uber ausreichendes Kapital
verfugt, um ihre operative Strategie im
Zeitraum 2006-2010 im Rahmen der
genannten risikobezogenen und finanziellen
Annahmen umzusetzen. Die Uberpriifung
deutet auch darauf hin, dass die Bank sich
auf eine starke Kapitalgrundlage verlasst,
und hob die Notwendigkeit umsichtiger
Finanzierungsgrundsatze hervor, die eine
konservative Ruckstellungspolitik, starke
Liquiditat und langfristige Rentabilitat
unterstitzen. Diese werden die Bank in die
Lage versetzen, ihre operative Tatigkeit
aufrechtzuerhalten und dabei die erheblichen
mittelfristigen Risiken zu berutcksichtigen,
die sich aus ihren Projekten, aus der
Unsicherheit in einigen Sektoren und
Einsatzlandern sowie aus der Volatilitat

der Finanzmarkte ergeben.
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Aufwendungen

In Pfund Sterling ausgedruckt, beliefen sich
die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen
ohne Abschreibungen in 2005 auf

148,3 Millionen GBP. Damit lagen sie um
22,1 Millionen GBP bzw. 18 Prozent Uiber
denen des Vorjahres.

Personalkosten beliefen sich auf

102,9 Millionen GBP und waren damit um
19,8 Millionen GBP héher als im Vorjahr
(2004: 83,1 Millionen GBP). Grund dafur
war eine einmalige Aufwendung von

15,3 Millionen GBP in Verbindung mit einer
Umstrukturierung der Pensionsplane der
Bank, wobei die geleisteten Dienste der Mit-
arbeiter und eine Veranderung der versiche-
rungsmathematischen Einschatzung der
Verbindlichkeiten im Rahmen des leistungs-
orientierten Plans eine Rolle spielten.

Die Bank stellt Budgetdisziplin, effektive
Kostenkontrollen und ein proaktives
Kostendeckungsprogramm weiterhin in
den Mittelpunkt. In Euro ausgedriickt, lagen
die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen
einschliefllich Abschreibungen bei

224,6 Millionen €, gegentber 2004
(195,0 Millionen €) ein Anstieg von

15 Prozent, der auf hohere Personalkosten
zuruckzufuhren ist. Ein Sterling/Euro-
Hedging-Programm flr Budgetaufwendungen
brachte Hedging-Gewinne von 7,7 Millionen €.

In 2005 grenzte die Bank 5,7 Millionen €
der Direktkosten in Verbindung mit Bereit-
stellungsgebuhren und Zusagenverwaltung
in der Bilanz in Ubereinstimmung mit IAS 18
ab (2004 neu ausgewiesen: 5,2 Millionen €).
Diese Kosten werden zusammen mit den
entsprechenden Pauschal- und Bereitstellungs-
gebuhren von 38,2 Millionen € (2004:

48,0 Millionen €) fur den Zeitraum von der
Auszahlung bis zur Ruckzahlung des damit
verbundenen Darlehens unter Zinsertragen
erfasst. Daher lagen die ausgewiesenen
allgemeinen Verwaltungsaufwendungen

und Abschreibungen fur das Jahr bei

218,9 Millionen € (2004 neu ausgewiesen:
189,8 Millionen €).

Ruckstellungen und
Wertberichtigungen

Vor 2005 bewertete die Bank ihre nicht
notierten Aktienanlagen zu Anschaffungs-
kosten abzuglich etwaiger Riickstellungen

flr Wertminderung am Bilanzstichtag. Nach
einer Verbesserung ihrer Bewertungs-
methoden nahm die Bank in 2005 eine
Einschatzung des Zeitwerts des Portfolios
der nicht notierten Aktienanlagen vor. Am

1. Januar 2005 Igste die Bank Portfoliortck-
stellungen fur die nicht identifizierte Wert-
minderung und Einzelwertberichtigungen fur
die identifizierte Wertminderung von nicht
notierten Aktienanlagen auf und wies sie
neu zum Zeitwert aus. Dies flhrte zu einer
Nettoerhohung der Ricklagen der Bank von
245 Millionen €.

Die Portfoliortickstellungspraxis der EBWE
in Verbindung mit der nicht identifizierten
Wertminderung von Darlehensinvestitionen
flr nichtstaatliche Engagements stltzt sich
auf einen risikoorientierten Ansatz. Dieser
wird vom Vizeprasidenten fur Risikomanage-
ment der Bank beurteilt und kommt im
Auszahlungsmonat zur Anwendung. Fur alle
staatlichen Risikoengagements kommt eine
andere Methode zur Anwendung, wobei der
der Bank durch ihre Mitglieder eingeraumte
Status eines bevorzugten Glaubigers
berlcksichtigt wird. Die EBWE nimmt nach
sorgfaltiger Erwagung von Fall zu Fall Einzel-
wertberichtigungen fir die identifizierte
Wertminderung von Aktiva vor. Die Hohe

der Wertberichtigungen stlitzt sich auf
ausstehende Nettoauszahlungen am
relevanten Stichtag.

Infolge von Entwicklungen der besten Praxis
bei der Anwendung von Modellen von ein-
getretenen Verlustrickstellungen auf
Portfoliobasis hat die Bank ihre Rlck-
stellungseinschatzung in 2005 revidiert.
Die Bank entschied, dass fur Darlehens-
investitionen mit geringerem Risiko-Rating
(Einstufung 1 bis 6) ein verringerter
Entstehungszeitraum fur Verluste, fur
Darlehensinvestitionen mit hdherem Risiko-
Rating (Einstufung 6-Achtung und 7) aber
eine erhohte Rlckstellung erforderlich ist.
Dies fuhrte zu einer Nettoabnahme der

Portfoliortickstellungen von 186,0 Millionen €.

In 2005 richtete die Bank eine Darlehens-
verlustriicklage mit einem Betrag der
einbehaltenen Gewinne im Eigenkapital der
Mitglieder ein. Dieser Betrag entspricht
dem Unterschied zwischen den Uber die
gesamte Laufzeit des Darlehensportfolios
erwarteten Wertminderungsverlusten und
dem durch die Ergebnisrechnung der Bank
zurlickgestellten kumulierten Betrag.

Die Auflésung von Rlckstellungen flr
Banking-Darlehen und Garantien von
200,6 Millionen € in 2005 wurde unterteilt
in Portfoliortckstellungen flr die nicht
identifizierte Wertminderung von Darlehens-
investitionen fur insgesamt 187,2 Millionen €
netto, verglichen mit einer Belastung von
90,6 Millionen € in 2004, und Einzelwert-
berichtigungen flr die identifizierte
Wertminderung von Darlehensinvestitionen,
die sich in 2005 auf eine Nettoentlastung
von 13,4 Millionen € beliefen, verglichen mit
einer Entlastung von 23,4 Millionen € in
2004. Betrachtliche Rlckflusse von
Vermogenswerten nach der Restrukturie-
rung von Projekten und die daraus folgende
Aufldsung von Einzelwertberichtigungen im
Gesamtwert von 35,7 Millionen € wogen
neue Einzelwertberichtigungsbelastungen
von 22,3 Millionen € im Jahresverlauf auf.

Im Ergebnis beliefen sich die Gesamt-
ruckstellungen fur die Darlehenstatigkeit
des Bereichs Banking Ende 2005 auf
323,5 Millionen € (2004: 507,5 Millionen €).
Dies entsprach 0,7 Prozent der staatlichen
Darlehen (2004: 3,0 Prozent) und

5,3 Prozent der nichtstaatlichen Darlehen
(2004: 7,9 Prozent).

Aussichten fiir 2006

Die EBWE geht in ihrem Budget fir 2006
von einem robusten Gewinn aus. Die Ergeb-
nisse der Bank sind jedoch aufgrund

der anhaltenden Unsicherheit im
wirtschaftlichen Umfeld und an den
Finanzmarkten nach wie vor anfallig.

11 Benutzt wurde die interne Bewertungsskala der Bank, auf der
ein Rating von 1,70 gleichzusetzen ist mit einem externen
Rating von AA+/Aal/AA+ bei Standard & Poor’s / Moody's /
Fitch; 2,00 entspricht einem externen Rating von AA/Aa2/AA.

12 D, h. von etwa der Mitte zwischen BBB/Baa2/BBB und BBB+/
Baal/BBB+ auf knapp liber BBB+/Baal/BBB+.

13 D. h. auf dem Niveau BBB-/Baa3/BBB- oder dariiber.
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Zusatzliche Berichterstattung
und Offenlegung

Die EBWE befolgt die wesentlichen Berichterstattungsregeln
der privaten Finanzinstitute.

Ein besonderer Abschnitt des Finanzberichts, der sich mit der
Offenlegung des Risikomanagements befasst, ist integrierter
Teil des Jahresabschlusses und enthalt Kommentare Uber Kredit-
und Marktrisiken.

Unternehmensfiithrung und -kontrolle

Die EBWE setzt sich fur den hochsten Standard der Unternehmens-
flhrung ein. Zustandigkeiten und die damit verbundenen Kontrollen
fUr die gesamte Bank sind eindeutig festgelegt und voneinander
abgegrenzt. Transparenz und Rechenschaftspflicht sind integrale
Bestandteile der Rahmenbestimmungen flr ihre Unternehmens-
fUhrung. Diese Struktur wird dariber hinaus durch ein System der
Berichterstattung gestutzt, in dem die Informationen eigens auf die
verschiedenen Zustandigkeitsebenen innerhalb der EBWE zuge-
schnitten sind, denen sie zugeleitet werden. Auf diese Weise kann
das System der gegenseitigen Kontrollen bei den Aktivitaten der
Bank reibungslos funktionieren.

Das grundlegende Rahmendokument der EBWE ist das Uberein-
kommen zur Errichtung der Bank (,das Ubereinkommen®), in dem
festgelegt ist, dass sie Uber einen Gouverneursrat, ein Direktorium,
einen Prasidenten, Vizeprasidenten sowie leitende und sonstige
Mitarbeiter verfugt.

Samtliche Befugnisse der EBWE liegen beim Gouverneursrat, der
die 62 Anteilseigner der Bank vertritt. Mit Ausnahme bestimmter
ihm vorbehaltener Volimachten hat der Gouverneursrat die
AusUbung seiner Befugnisse auf das Direktorium Ubertragen,
behalt jedoch die allgemeine Weisungsgewalt.

Direktorium und Ausschiisse des Direktoriums

Das Direktorium unterliegt der allgemeinen Weisungsgewalt des
Gouverneursrats. Vorbehaltlich dieser ist es fur die Leitung der
allgemeinen Geschaftstatigkeit und Grundsatze der EBWE
verantwortlich und iibt zu diesem Zweck die ihm im Ubereinkommen
ausdrucklich zugeteilten und vom Gouverneursrat Ubertragenen
Befugnisse aus.

Zu seiner Unterstutzung hat das Direktorium drei
Ausschusse gebildet:
den Finanzprufungsausschuss;

den Ausschuss flr Budget- und Verwaltungsangelegenheiten;
und

den Ausschuss flr Finanzierungs- und Geschaftsgrundsatze.
Die Zusammensetzung dieser Ausschisse im Jahr 2005

ist im selbstandigen Jahresuberblick des Jahresberichts
gesondert aufgefuhrt.
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Im April 2005 bewilligte das Direktorium ,Verfahren und Aufgaben-
bereich der Direktoriumsausschiisse“. Dieses Papier umfasste
Veranderungen der Arbeit der Ausschusse unter Berucksichtigung
jungster Entwicklungen der Unternehmensfuhrung, sich heraus-
bildenden Gepflogenheiten in anderen internationalen Finanz-
institutionen und die im April 2004 beschlossene Revision des
Aufgabenbereichs des Finanzprifungsausschusses. Diese
Veranderungen verbesserten die Unternehmensflihrung der Bank
durch die Aktualisierung i) der Arbeitsablaufe der Lenkungsgruppe
des Direktoriums und seiner Ausschiisse und ii) des Aufgaben-
bereichs des Ausschusses fur Budget- und Verwaltungsangelegen-
heiten (BAAC) und des Ausschusses flr Finanzierungs- und
Geschaftsgrundsatze (FOPC).

In 2005 hat der Finanzprifungsausschuss seine Aktivitaten weiter
entwickelt. Im Jahresverlauf flhrte der Ausschuss Gesprache, die
dazu fuhrten, dass das Direktorium dem neuen Status der Bewer-
tungsabteilung zustimmte, der sie unabhangig vom Management
macht und nur noch dem Direktorium unterstellt. Der Finanz-
prifungsausschuss flhrte regelmagig bilaterale Gesprache mit den
externen Wirtschaftsprifern der Bank sowie mit dem Management,
um Angelegenheiten in Verbindung mit Finanzen, Rechnungslegung,
Risikomanagement, Projektbewertung, Einhaltung von Normen,
internen Kontrollen und Finanzprufung zu Gberprifen. AuBerdem
setzte der Ausschuss seine Uberpriifungen der vierteljahrlichen
und jahrlichen Abschliusse der Bank vor ihrer Veroffentlichung fort.
Das Direktorium ist fur die Bewertung der Leistung und Effektivitat
des Finanzprifungsausschusses zustandig.

Die Bank prufte und verglich die Hauptmerkmale einer Reihe von
Rahmenwerken fur die interne Kontrolle, bevor sie beschloss, das
von dem Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway
Commission (COSO) herausgegebene , Internal Control — Integrated
Framework“ zu Ubernehmen. Dieses Rahmenwerk wurde oder wird
von anderen internationalen Finanzinstitutionen Gbernommen und
entspricht der internationalen besten Praxis im weitesten Sinne,
insbesondere der, die sich in den Vereinigten Staaten entwickelt.
Am 1. Januar 2005 wurde die Gruppe ,,COSO und operatives Risiko-
management“ (C&ORM) eingerichtet, um den jahrlichen Bestatigungs-
prozess der internen Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung zu
koordinieren und das operative Risikomanagement weiterzuentwickeln.
Beim Zertifizierungsprozess untersteht die Gruppe unmittelbar dem
Vizeprasidenten flr Finanzen und arbeitet taglich mit dem Controller
zusammen. Beim operativen Risikomanagement untersteht die Gruppe
unmittelbar dem Vizeprasidenten fir Risikomanagement und
arbeitet taglich mit dem Leiter des Risikomanagements zusammen.

Bei der Bestatigung interner Kontrollen geht es um die Identifizierung,
Dokumentierung und Aufzeichnung wichtiger interner Kontrollen Gber
die Finanzberichterstattung. Die gesamte Bank ist daran beteiligt,
die Koordinierung obliegt der Abteilung des Vizeprasidenten flr
Finanzen. Wichtige Abteilungen, die mit Finanzkontrollen und
Berichterstattung zu tun haben, werden nach einer Uberpriifung
des Jahresabschlusses identifiziert. Jede Abteilung dokumentiert
ihre Verfahren und wichtigen Kontrollen uber die Finanzbericht-
erstattung und prift sie dann, um ihre Effektivitat sicherzustellen.
Danach werden diese Informationen vom Management genutzt, um
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eine Bestatigung hinsichtlich der Effektivitat dieser Kontrollen abge-
ben zu konnen. Die externen Wirtschaftsprifer Uberpriften die vom
Management durchgefluhrten Tests und die kontrollbezogene
Dokumentierung, bevor sie ihre Meinung Uber die Zusicherung des
Managements aufiern.

Der Préasident

Der Prasident wird vom Gouverneursrat gewahlt und ist der gesetz-
liche Vertreter der EBWE. Er fUhrt die laufenden Geschafte der Bank
nach den Weisungen des Direktoriums.

Exekutivausschuss

Der Exekutivausschuss steht unter Vorsitz des Prasidenten und
setzt sich aus den Vizeprasidenten und anderen Mitgliedern des
leitenden Managements der EBWE zusammen.

Einhaltung von Grundsatzen

Zur Bank gehort ein unabhangiges Blro des Hauptverantwortlichen
far die Einhaltung von Grundsatzen (Chief Compliance Officer/CCO),
das unmittelbar dem Prasidenten untersteht und jahrlich oder nach
Bedarf auch dem Finanzprifungsausschuss berichtet. Der CCO hat
die Aufgabe, gute Unternehmensfuhrung und ethisches Verhalten in
allen Aktivitaten der Bank in Ubereinstimmung mit der internatio-
nalen besten Praxis zu foérdern. Die Rolle des CCO ist breit angelegt
und befasst sich mit Fragen der Sorgfaltspflicht in Verbindung mit
Integritat, Vertraulichkeit, Unternehmensfihrung, Ethik, Interessen-
konflikten, Bekampfung von Geldwasche, der Vermeidung der
Finanzierung von Terroristen und der Verhinderung von betrtigerischen
und korrupten Praktiken. Der CCO ist auch fiir die Untersuchung von
Betrug, Korruption und Fehlverhalten zustandig. Bei Bedarf schult
und berat er die von der Bank ernannten Direktoren, die fur
Unternehmen vorgesehen sind, in denen die Bank Anteile halt.
Sorgfaltspflicht in Bezug auf Finanzen und Integritat ist Bestandteil
der normalen Bewilligung von Neugeschéften und der Uberpriifung
der bestehenden Transaktionen.

Darlber hinaus tragt der CCO besondere Verantwortung flr das
unabhangige Einspruchsverfahren der Bank (Independent Recourse
Mechanism/IRM) das die Rechenschaftspflicht der Bank durch die
Beurteilung und Uberpriifung von Beschwerden (iber bankfinanzierte
Projekte verbessert. Grundsatzlich besteht auch Ubereinstimmung
darlber, dass die Bank einen Bericht Giber die Bekampfung der
Korruption ausarbeitet und auf inrer Website veroffentlicht. Dies
unterliegt der Zustandigkeit des Buiros des CCO.

Um die Unabhangigkeit des CCO zu verbessern, kann der Prasident
in seiner Eigenschaft als Chef des Mitarbeiterstabes der Bank den
Inhaber dieser Position nur nach Weisung des Direktoriums entlassen.

Operatives Risiko

Die EBWE definiert das operative Risiko als samtliche Aspekte
der risikobehafteten Engagements mit Ausnahme derer, die in
den Bereich von Kredit- und Marktrisiko fallen. Dazu gehort das
Verlustrisiko, das durch unzureichende oder fehlerhafte interne
Ablaufe, menschliche Irrtimer und fehlerhafte Systeme oder durch
externe Ereignisse und Rufschadigung entsteht. Darunter fallen
Verlustrisiken, die entstehen kdnnen durch:

11

Irrtimer oder Nachlassigkeiten bei Bearbeitung und Abwicklung
von Transaktionen, sei es bei Durchfiihrung, Verbuchung und
Abwicklung oder aufgrund unzureichender rechtlicher Unterlagen,

Irrtimer bei der Berichterstattung der Finanzergebnisse oder
Zusammenbruche der Kontrollen, z. B. nicht identifizierte
Uberschreitungen von Obergrenzen, nicht genehmigter Handel
oder Handel auRerhalb der Grundsatze,

Abhangigkeit von einer begrenzten Anzahl von leitendem
Personal, inadaquate oder unzureichende Schulung oder
Qualifikationen von Mitarbeitern,

Irrtimer oder Zusammenbriche in den Geschaftsunterstitzungs-
systemen und unzureichende Planung flr Katastrophenfalle,
darunter Irrtiimer in den mathematischen Formeln von Kurs-
oder Hedging-Modellen oder bei der Berechnung des Zeitwerts
von Transaktionen,

Externe Ereignisse und

Schadigung des Namens oder Rufes der EBWE, sei es direkt
durch negative AuRerungen oder indirekt.

Die EBWE hat eine geringe Toleranz fur wesentliche Verluste, die
sich aus operativen Risikoengagements ergeben. Wo wesentliche
operative Risiken identifiziert werden (d. h. solche, die zu wesent-
lichen Verlusten fUhren konnen, wenn sie nicht abgefedert sind),
werden nach einer sorgfaltigen Erwagung des Einflusses auf
Risiken oder Renditen angemessene Abfederungs- und Kontroll-
mafRnahmen ergriffen. Die Wahrung des guten Rufs der EBWE ist
von erstrangiger Bedeutung, und daher wurde das Risiko der Ruf-
schadigung in die Definition der operativen Risiken der Bank auf-
genommen. Die EBWE wird stets alle vertretbaren und praktischen
Schritte zu unternehmen versuchen, um ihren Ruf zu schitzen.

In der EBWE gibt es Grundséatze und Verfahren, die alle wichtigen
Aspekte des operativen Risikos abdecken. Dazu gehdren vor allem
die hohen Standards der Bank in Bezug auf Ethik der Geschaftstatig-
keit und ihr erprobtes System interner gegenseitiger Kontrollen sowie
die Trennung von Zustandigkeiten. Diese werden erganzt durch:

den Verhaltenskodex der EBWE,

Planung von Rettungsaktionen im Fall von Katastrophen
oder Notfallen,

Grundsatze der Veroffentlichung von Informationen,

Sorgfaltsverfahren bezliglich der Integritat von Kunden
und Projekten, einschlielich Mafnahmen zur Bekampfung
der Geldwasche,

Verfahren fur die Berichterstattung und die Untersuchung
bei Verdacht auf Fehlverhalten von Mitarbeitern,
einschliefllich Betrug,

Grundsatze des Informationsmanagements, und

Beschaffungs- und Ankaufsgrundsatze, einschlieflich
der Aufdeckung korrupter Praktiken bei der Beschaffung.
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Die Verantwortung fur die Entwicklung des Rahmens flr operative
Risiken sowie fiir die Uberwachung der Umsetzung obliegt dem
Bereich des Vizeprasidenten flur das Riskomanagement. Im Januar
2005 wurde die Gruppe C&ORM mit dem speziellen Zweck
gegrindet, das Management des operativen Risikos zu entwickeln
sowie einen Gesamtrahmen und eine Struktur zur Unterstutzung
der direkten Manager zu schaffen, die das operative Risiko als Teil
ihrer taglichen Arbeit kontrollieren und beaufsichtigen. Zusatzlich
dazu koordiniert diese Gruppe die Bestatigung interner Kontrollen
Uber den Prozess der Finanzberichterstattung. Das ermdglicht,
dass umfangreiche Informationen tber Finanzkontrollen fir Zwecke
des operativen Risikomanagements genutzt und Uberlappungen bei
den Funktionen auf ein Minimum herabgesetzt werden. Die Gruppe
entwirft weiterhin Diskussionsvorschlage und Prifvorstellungen
fur die Gruppe operatives Riskomanagement (Operational Risks
Management Group/ORMG), die in der gesamten Bank die Grund-
satze und Techniken flir das operative Riskomanagement umsetzt.

Zu den Mitgliedern der ORMG gehoren die leitenden Manager in der
EBWE, die bei ihrem Tagesgeschaft als die potenziell groften Trager
operativer Risiken gelten. In 2005 gehdrten zu den Mitgliedern: der
Vizeprasident flr Riskomanagement, der Vizeprasident flr Finanzen, der
Leiter der Rechtsabteilung, der Hauptverantwortliche fir die Einhaltung
von Grundsatzen, der Leiter fur Riskomanagement, der Controller,
der Leiter fur IT, der Leiter der Finanzabteilung, der Leiter des Sekre-
tariats des Ausschusses flr Finanzierungs- und Geschaftsgrundsatze,
der Leiter der Personalabteilung, der Leiter fur Unternehmensfragen,
Verwaltung, Beschaffung und Beratungsdienstleistungen, der Stell-
vertretende Generalsekretar, der Leiter des Risikomanagements

der Finanzabteilung, der Leiter fir interne Kommunikation, der Leiter
der Innenrevision sowie der Leiter fir COSO und operatives Risiko-
management. Es ist die Aufgabe der ORMG, die Herangehensweise
der EBWE an das Management der operativen Risikos zu entwickeln
und zu koordinieren und sicherzustellen, dass diese Grundsatze in
allen Bereichen der EBWE auf breiter Basis umgesetzt werden.

Zum derzeit gultigen Risikorahmen der EBWE gehéren eine abge-
stimmte Begriffsbestimmung (siehe oben), die Kategorisierung
unterschiedlicher Arten von Verlusttypen, um das operative Risiko
der EBWE zu erfassen, eine Gruppe wichtiger Risikoindikatoren fur
die Messung derartiger Risiken und die Identifizierung spezifischer
operativer Risiken durch eine jahrlich stattfinde Selbstbewertung.
Abteilungen in der EBWE haben ihre operativen Risikobelastungen
bestimmt und auch die abfedernden Kontrollen bewertet, die dazu
beitragen, das inharente Risiko oder das Risiko vor einer Kontrolle
abzusichern. Jedes (sowohl ein inharentes als auch ein nach der
Kontrolle) auftretende Risiko wurde auf seine Auswirkung hin
bewertet, und zwar anhand einer vorbestimmten Werteskala sowie
einer Wahrscheinlichkeit des Auftretens, gestutzt auf die Haufigkeit
Uber einen Zeitrahmen. Nach Abschluss der Selbstbewertung
wurde eine Reihe von auf Risikotypen fur Produkte und auf
verschiedene Abteilungen bezogenen Sitzungen durchgefihrt,

um die Ergebnisse zu Uberprifen und eine durchgangigere
Verfahrensweise in den Abteilungen zu erreichen.
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Berichterstattung

Die Fihrungsstruktur der Bank wird durch eine angemessene
Finanz- und Managementberichterstattung unterstutzt. In 2004
schloss die Bank ein Projekt unter Nutzung von internen und
externen Ressourcen ab, um in der Lage zu sein, im Jahres-
abschluss die Effektivitat der internen Kontrollen Uber die externe
Finanzberichterstattung zu bestatigen, wobei sie das interne
Kontrollrahmenwerk von COSO verwendete. Diese jahrliche
Bestatigung wird vom Prasidenten und dem Vizeprasidenten flir
Finanzen unterzeichnet und unterliegt einer Uberpriifung und einem
Testat durch die externen Wirtschaftsprufer der Bank. Die erste
Bestatigung wurde fur den Finanzbericht 2004 erstellt, und dieses
Verfahren wird jahrlich wiederholt. Dartber hinaus verfugt die Bank
Uber ein umfassendes System der Berichterstattung an das
Direktorium und dessen Ausschlisse. Dem Management stehen
detaillierte Informationen zur Verfigung, damit es die Umsetzung
der Geschaftsplane, die Einhaltung von Budgets und die Effektivitat
der Finanzkontrollen intensiv Uberwachen kann.

Externe Wirtschaftspriifer

Die externen Wirtschaftsprufer werden auf Empfehlung des
Prasidenten flr einen Zeitraum von vier Jahren vom Direktorium
ernannt. Ein Wirtschaftsprifungsunternehmen darf nicht mehr als
zwei aufeinanderfolgende Vierjahreszeitraume flr die Bank tatig
sein. Die externen Wirtschaftspriifer nehmen eine jahrliche Prufung
vor, um in der Lage zu sein, sich eine Meinung darlber zu bilden,
ob der Jahresabschluss die Finanzlage und den Gewinn der Bank
angemessen darstellt. Auerdem untersuchen sie, ob der Abschluss
in Ubereinstimmung mit den International Financing Reporting
Standards und den allgemeinen Vorgaben der Richtlinie des Rats
der Europaischen Gemeinschaft Uiber den Jahresabschluss und den
konsolidierten Abschluss von Banken und anderen Finanzinstituten
dargestellt worden ist. Zusatzlich Uberprifen die externen Wirt-
schaftsprufer die Bestatigung des Managements zur Effektivitat der
internen Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung und nehmen
Stellung dazu. Diese Stellungnahme wird dem Testat als selbstandiger
Bericht hinzugefligt. Zum Abschluss ihrer jahrlichen Wirtschafts-
prufung arbeiten die Prufer einen Managementbrief fur das Direkto-
rium aus, der eingehend Uberprift und mit dem Finanzprufungsaus-
schuss erortert wird, in dem die Beurteilung der Wirtschaftsprufer
und die Reaktion der Manager Uber die Effektivitat und Effizienz
der internen Kontrollen und sonstige Angelegenheiten dargelegt
werden. Die Leistung und Unabhangigkeit der externen Wirtschafts-
prufer wird jahrlich durch den Finanzprifungsausschuss uberprift.

Es gibt wichtige Vorschriften der Bankgrundsatze hinsichtlich

der Unabhangigkeit der externen Wirtschaftsprufer. Den externen
Wirtschaftsprifern ist nicht gestattet, Dienstleistungen zu
erbringen, die nichts mit der Prifung zu tun haben, es sei denn in
bestimmten Ausnahmefallen, sofern sie nachweislich im Interesse
der Bank liegen und vom Finanzprifungsausschuss bewilligt
werden. Die Wirtschaftsprifer dirfen jedoch Beratungsdienste
im Rahmen der technischen Zusammenarbeit in Verbindung

mit Kundenprojekten bereitstellen.
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Vergutungsgrundsatze

In den Grenzen ihres Status als multilaterale Institution hat
die EBWE eine marktorientierte Verglitungspolitik entwickelt,
um den folgenden Zielstellungen gerecht zu werden:

Wettbewerbsfahigkeit, um hochqualifizierte Spitzenkrafte
anwerben und an sich binden zu kénnen;

Berlicksichtigung verschiedener Zustandigkeitsebenen;

ausreichende Flexibilitat, um rasch auf den Markt reagieren
zu kénnen; und

Schaffung von Anreizen flir ausgezeichnete Leistungen.

Um diese Zielsetzungen zu unterstltzen, haben die Anteilseigner
der Bank der Anwendung von Marktkriterien auf die Mitarbeiter-
vergutung zugestimmt. Gehalter und Bonuszahlungen sollten
leistungsorientiert sein.

Durch Zuwendungen aus dem Bonusfonds sollen die Beitrage
einzelner Mitarbeiter oder Teams zu den Gesamtergebnissen
der Bank anerkannt werden. Die Bonuszahlungen sind zwar
ein wichtiger Bestandteil der gesamten Mitarbeitervergltung,
beschranken sich jedoch auf einen bestimmten Prozentsatz
des Grundgehalts.

Das Direktorium der EBWE, der Prasident und die Vizeprasidenten
erhalten keine Zuwendungen aus dem Bonusfonds. Die an das
Direktorium und den Prasidenten gezahlte Verglitung wird vom
Gouverneursrat festgelegt, Uber die der Vizeprasidenten
entscheidet das Direktorium.

Vergutungen der EBWE

Alle Mitarbeiter der EBWE mit Zeitvertragen oder regularen Vertragen
erhalten ein Gehalt. Zusatzlich konnen professionelle Mitarbeiter je
nach ihrer Einzelleistung Bonuszuwendungen erhalten.

Alle Mitarbeiter mit Zeitvertragen und regularen Mitarbeiter — wie
auch das Direktorium, der Prasident und die Vizeprasidenten — sind
gegen Krankheit versichert, nehmen an den Pensionsplanen der Bank
teil und konnen einen Hypothekenzuschuss erhalten. Professionelle
Mitarbeiter, die von auBerhalb des Vereinigten Konigreichs an die
Bank kommen, kdnnen Umzugszulagen sowie eine Wohnungszulage
erhalten, die entweder zur Senkung der Mietkosten oder flr den Kauf
einer Wohnung genutzt werden kann. Aus dem Ausland eingestellte
professionelle Mitarbeiter, die keine britischen Staatsbdrger sind,
konnen eine Erziehungszulage bekommen.

Die Gehalter und Nebenbezuge aller EBWE-Mitarbeiter unterliegen
einer internen Besteuerung zu Steuersatzen, die vom Gehalt und
den personlichen Umstanden des Einzelnen abhangen. Da EBWE-
Mitarbeiter diese internen Steuern zahlen, sind ihre EBWE-Gehalter
und Nebenbezlige von der nationalen Einkommensteuer im
Vereinigten Konigreich ausgenommen.
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Prasident und Vizeprasidenten

Der Prasident wird vom Gouverneursrat gewahlt und bekommt
in der Regel einen festen Vierjahresvertrag. Sein Gehalt und seine
Zulagen werden von den Gouverneuren bewilligt. Der Prasident
erhalt keine Zuwendungen aus dem Bonusfonds.

Die Vizeprasidenten werden auf Empfehlung des Prasidenten
vom Direktorium ernannt und bekommen in der Regel einen

festen Vierjahresvertrag. lhre Gehalter und Zulagen werden

vom Direktorium bewilligt. Die Vizeprasidenten erhalten keine
Zuwendungen aus dem Bonusfonds.

Die Gehalter flir diese Positionen beliefen sich ohne interne
Steuern zum Dezember 2005 auf folgende Betrage:

Prasident 223.834 GBP
Erster Vizeprasident, Banking 209.559 GBP
Vizeprasident, Finanzen 193.946 GBP
Vizeprasident, Risikomanagement 193.946 GBP
Vizeprasident, Personal und Verwaltung 172.842 GBP

Direktorium

Direktoren werden vom Gouverneursrat gewahlt und haben in

der Regel eine Amtszeit von drei Jahren. Direktoren ernennen
Stellvertretende Direktoren. Die Gehalter von Direktoren und
Stellvertretenden Direktoren werden vom Gouverneursrat bewilligt.
Sie kdnnen am selben Leistungsplan teilnehmen wie die Mitarbeiter,
erhalten aber keine Zuwendungen aus dem Bonusfonds.

Die zuletzt bewilligten Gehalter fir diese Positionen beliefen sich
ohne interne Steuern auf die folgenden Betrage:

Direktor 105.177 GBP

Stellvertretender Direktor 87.297 GBP
Leitendes Management

Das leitende Management setzt sich aus Mitgliedern des Exekutiv-
ausschusses der Bank sowie den Geschaftsgruppenleitern, den
Firmenleitern, dem Leiter der Finanzabteilung, dem Leiter fir das
Risikomanagement, dem Controller, dem Personalleiter, dem Leiter
der Innenrevision und dem Hauptverantwortlichen fiir die Einhaltung
von Grundsatzen zusammen. Diese Gruppe umfasst mit Ausnahme
des Prasidenten und der Vizeprasidenten (Informationen siehe
oben) 17 Personen, deren Gehalter ohne interne Steuern zwischen
105.697 GBP und 140.307 GBP lagen. Die durchschnittliche
Bonuszuwendung betrug in 2005 26 Prozent.
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ahresabschluss

Der vorliegende Jahresabschluss wurde vom Direktorium am 7. Marz 2006 zur Verdffentlichung freigegeben.

Ergebnisrechnung
Geschaftsjahr Neu ausgewiesen
zum Geschéftsjahr
31. Dezember zum 31. Dezember
fiir das am 31. D ber 2005 ab Jahr 2005 2004
Anmerkung Millionen € Millionen €

Zinsen und zinsahnliche Ertrage
aus Darlehen 416,9 310,3
aus festverzinslichen Schuldtiteln sowie sonstige Zinsen 363,3 236,9
Zinsen und zinsahnliche Aufwendungen (410,0) (222,9)
Nettozinsertriage 370,2 324,3
Nettoertrage aus Gebihren und Provisionen 3 19,4 17,6
Dividendenertrage 97,8 53,2
Nettogewinne aus Aktienanlagen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust 4 488,6 126,0
Nettogewinne aus zur VerauBerung verfligbaren Aktienanlagen 5 552,5 108,7

Netto(gewinne)/-verluste aus den zur Verauferung verflgbaren

Aktiva der Finanzabteilung 6 10,0 1,7)
Netto(verluste)/-gewinne aus Handels- und Devisengeschaften 7 (0,7) 25,7
Veranderungen des Zeitwerts fir nicht qualifizierte Hedges 8 6,1 4,8
Operative Ertrage 1.543,9 658,6
Allgemeine Verwaltungskosten 9 (201,8) (173,4)
Abschreibungen (7,1) (16,4)
Operativer Gewinn vor Wertberichtigungen 1.325,0 468,8
Wertberichtigungen fur Wertminderung von Darlehensinvestitionen und Garantien 10 200,6 (67,2)
Nettogewinn fiir das Jahr 1.525,6 401,6

Die Anmerkungen auf den Seiten 18 bis 52 sind integrierter Bestandteil dieses Jahresabschlusses.
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Bilanz
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31. Dezember

Neu ausgewiesen

31. Dezember

zum 31. Dezember 2005 2005 2004
Anmerkung Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n) 3.800,1 684,5
Besicherte Platzierungen - 1.475,3 - 1.6451
5.2754 2.3296
Schuldtitel 11
Handelspapiere 709,4 832,3
zur VerauBerung verflgbar ~ 6.908,0 - 5.2934
76174 61257
112.892,8 8.455,3
Sonstige Aktiva 12
Derivative Finanzinstrumente 2.318,2 2.622,0
Sonstige 1.137,3 597,3
_ 3.4555 3.219.3
Darlehensinvestitionen 13
Darlehen 7.819,3 7.613,3
abzlglich Wertberichtigungen fir Wertminderung 10 (323,5) (507,5)
7.495,8 7.105,8
Aktienanlagen 14
Aktienanlagen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust 1.550,0 226,8
zur VerauRerung verfugbare Aktienanlagen 2.629,3 2.425,0
4.179,3 2.651,8
11.675,1 9.757,6
Immaterielle Aktiva 15 16,2 18,1
Sachanlagen, Technik und Buroausstattung 16 12,3 13,6
Ausstehendes eingezahltes Kapital 19 326,6 567,7
Summe der Aktiva 28.378,5 22.031,6
Passiva
Aufgenommene Gelder
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 978,1 913,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 17 15.929,4 12.965,6
16.907,5 13.878,9
Sonstige Passiva 18
Derivative Finanzinstrumente 356,6 570,2
Sonstige ~1.261,6 6998
1.618,2 1.270,0
Gesamte Passiva 18.525,7 15.148,9
Eigenkapital der Mitglieder
Gezeichnetes Kapital 19 19.789,5 19.789,5
Abrufbares Kapital 19 (14.592,8) (14.592,8)
Eingezahltes Kapital - 5.196,7 - 5.196,7
Rucklagen und einbehaltene Ertrage 20 ~ 4.656,1 - 1.686,0
Gesamtes Eigenkapital der Mitglieder 9.852,8 6.882,7
Summe der Verbindlichkeiten und Eigenkapital der Mitglieder 28.378,5 22.031,6
Bilanzvermerke
Nicht abgerufene Zusagen 6.679,4 5.179,2

Die Anmerkungen auf den Seiten 18 bis 52 sind integrierter Bestandteil dieses Jahresabschlusses.
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Allgemeine Allgemeine Gesamte Eigenkapital
Ricklagen fur Ricklage Ricklage Rucklagen und der
Gezeichnetes Abrufbares Sonder- Darlehens- Sonstige  Einbehaltene einbehaltene Mitglieder
fiir das am 31. D ber 2005 abgelauf Jahr Kapital Kapital ricklage verluste Ricklagen Ertrage Ertrage insgesamt
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Zum 31. Dezember 2003 19.789,5 (14.592,8) 162,9 - 401,0 4257 989,6 6.186,3
Ruicklagentransfer fiir die Veranderung des Zeitwerts von
finanziellen Aktiva zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust - - - - 13,5 (13,5) - -
Neuausweis des Vorjahrs aus Veranderungen der
Rechnungslegungsgrundsatze (siehe Rechnungs-
legungsgrundsatze Anm. B) - - - - - (77,9) (77,9) (77,9)
Zum 1. Januar 2004 wie neu ausgewiesen 19.789,5 (14.592,8) 162,9 - 414,5 334,3 911,7 6.108,4
Interne Steuern flir das Jahr - - - - 4,6 - 4,6 4,6
Qualifizierte Geblhren und Provisionen aus dem Vorjahr - - 10,8 - - (10,8) - -
Veranderung des Nettozeitwerts von zur VerauBerung
verfligbaren Aktiva fir das Jahr - - - - 484.,8 - 484,8 484,8
Veranderung des Nettozeitwerts von Cashflow-Hedges fiir das Jahr - - - - 9,3 - 9,3 9,3
Transfer von Zeitwertveranderungen der finanziellen Aktiva zum
Zeitwert durch Gewinn oder Verlust zu der Ergebnisrechnung - - - - (126,0) - (126,0) (126,0)
Rucklagentransfer - - - - 14,9 (14,9) - -
Neu ausgewiesener Nettogewinn flr das Jahr - - - - - 401,6 401,6 401,6
Zum 31. Dezember 2004 wie neu ausgewiesen 19.789,5 (14.592,8) 173,7 - 802,1 710,2 1.686,0 6.882,7
Ubergangsneuausweis der Eréffnungsbilanz des Zeitwerts
von finanziellen Aktiva zum Zeitwert durch Gewinn oder
Verlust (siehe Rechnungslegungsgrundsatze Anm. B) - - - - (84,8) - (84,8) (84,8)
Zum 1. Januar 2005 wie neu ausgewiesen 19.789,5 (14.592,8) 173,7 - 717,3 710,2 1.601,2 6.797,9
Ubergangsneubewertung der Eréffnungsbilanz fiir den
Zeitwert der zur VerauBerung verflugbaren Aktienanlagen
(siehe Rechnungslegungsgrundsatze Anm. B) - - - - 329,8 - 329,8 329,8
Ubergangsneubewertung der Eréffnungsbilanz fiir den Zeitwert
der zur VerauBerung verfligbaren Aktienderivate
(siehe Rechnungslegungsgrundsatze Anm. B) - - - - 42,7 - 42,7 42,7
Zum 1. Januar 2005 wie neu bewertet 19.789,5 (14.592,8) 173,7 - 1.089,8 710,2 1.973,7 7.170,4
Interne Steuern flir das Jahr - - - - 4,3 - 4,3 4,3
Qualifizierte Gebuhren und Provisionen aus dem Vorjahr - - 13,9 - - (13,9) - -
Veranderung des Nettozeitwerts von zur VerauBerung
verfugbaren Investitionen fur das Jahr - - - - 1.152,1 - 1.152,1 1.152,1
Veranderung des Nettozeitwerts von Cashflow-Hedges
fir das Jahr - - - - 0,4 - 0,4 0,4
Rucklagentransfer - - - 292,0 7,7 (299,7) - -
Nettogewinn flr das Jahr - - - - - 1.525,6 1.525,6 1.525,6
Zum 31. Dezember 2005 19.789,5 (14.592,8) 187,6 292,0 2.254,3 1.922,2 4.656,1 9.852,8

Die Anmerkungen auf den Seiten 18 bis 52 sind integrierter Bestandteil dieses Jahresabschlusses.
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Kapitalflussrechnung
Geschaftsjahr Neu ausgewiesen
zum Geschaftsjahr zum
31. Dezember 31. Dezember
fiir das am 31. D ber 2005 abgelaufene Jahr 2005 2004
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Operativer Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
Gewinn flr das Geschéftsjahr * 1.525,6 401,6
Anpassungen fir:

Auflésung von Einzelwertberichtigungen (0,5) (1,4)

Veranderungen des Zeitwerts von ausstehendem Kapital und damit verbundenen Hedges (10,6) (21,3)

Nettoabgrenzung und Abschreibung von Gebihren und Direktkosten 19,9 34,6

Interne Steuern 4,3 4,6

Realisierte Gewinne aus Aktienanlagen (639,9) (122,4)

Nicht realisierte Gewinne aus Aktienanlagen (374,8) (126,0)

Wertminderungs(gewinne)/-verluste aus Aktienanlagen 2 (26,4) 13,7

Nicht realisierte (Gewinne)/Verluste aus dem Handelsbestand (1,5) 10,7

Realisierte Gewinne aus zur VerauBerung verfligbaren Aktiva der Finanzabteilung (3,3) (2,3)

Devisenverluste/(-gewinne) 0,9 (1,0)

Gewinn aus der VerauBerung von Sachanlagen, Technik und Blroausstattung (0,1) 0,2)

Abschreibungen 17,1 16,4

Wertminderungs(gewinne)/-verluste aus zur Verauerung verfigbaren Aktiva der Finanzabteilung 2 (6,7) 4,0

Bruttowertberichtigungen fiir Darlehensverluste vor Rickfliissen aus friiher abgeschriebenen Aktiva 2 (196,4) 67,4
Operativer Gewinn vor Veranderungen der operativen Aktiva 307,6 278,4
Abnahme/(Zunahme) der operativen Aktiva:

Zinsforderungen und Aufwandsabgrenzungen 103,9 964,7

Veranderungen im Zeitwert 887,2 (679,2)

Mittelzuflu aus Rickzahlungen fiir Darlehen 2.569,5 2.887,5

MittelzufluR aus Vorauszahlungen von Darlehen 784,3 761,5

Mittelabfluss fir Darlehen (3.008,4) (4.848,1)

Mittelzufluss aus dem Verkauf von Aktienanlagen 1.277,5 513,3

Mittelabfluss fir Aktienanlagen (378,3) (572,2)
Zunahme/(Abnahme) der operativen Passiva:

Zinsaufwand und aufgelaufene Aufwendungen 22,2 (300,6)
Nettobarmittel aus (verwendet bei) operativer Tatigkeit 2.565,5 (994,7)
Cashflows aus Investitionstatigkeit
Mittelzufluss aus der VeraufRerung zum Verkauf verfligbarer Wertpapiere 872,3 1.749,5
Ankauf zum Verkauf verfugbarer Wertpapiere (2.042,0) (2.160,0)

Mittelzufluss aus VerauBerungen von Sachanlagen, Technik und Buroausstattung 0,1 0,2

Ankauf von Sachanlagen, Technik und Biroausstattung (14,0) (10,6)
Nettoplatzierungen bei Kreditinstituten 1,0 49,5
Nettobarmittel verwendet in Investitionstatigkeit (1.182,6) (371,4)
Cashflow aus Finanzgeschaften

Kapitaleingange 251,7 301,0

Emission verbriefter Verbindlichkeiten 6.640,2 5.002,0

Tilgung verbriefter Verbindlichkeiten (5.419,4) (4.960,1)
Nettobarmittel aus Finanzgeschaften 1.472,5 342,9
Zunahme/(Abnahme) (netto) der liquiden Mittel und gleichgestellten Aktiva 2.855,4 (1.023,2)
Liquide Mittel und gleichgestellte Aktiva zu Beginn des Jahres 1.422,3 2.445,5
Liquide Mittel und gleichgestellte Aktiva zum 31. Dezember® 4.277,7 1.422,3

N

Zu den operativen Gewinnen gehéren eingegangene Dividenden in Hohe von 97,8 Millionen € flir das Jahr bis zum 31. Dezember 2005
(31. Dezember 2004: 53,2 Millionen €).

»

Die vergleichbaren Wertminderungs(gewinne)/-verluste aus Aktienanlagen von 13,7 Millionen €, Wertminderungs(gewinne)/-verluste
aus zur VerauBerung verfligharen Aktiva der Finanzabteilung von 4,0 Millionen € und Bruttorlickstellungen fir Darlehensverluste vor
Riickflissen aus vormals abgeschriebenen Aktiva von 67,4 Millionen € fiir 2004 wurden zusammen als Bruttoriickstellungen fiir Verluste

vor Riickflissen von vormals abgeschriebenen Aktiva im Gesamtwert von 85,1 Millionen € in der Kapitalflussrechnung 2004 ausgewiesen.

"

Liquide Mittel und gleichgestellte Aktiva umfassen folgende im Verlauf von drei Monaten fallige Betrage:

Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n)
Besicherte Platzierungen
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitutionen

Liquide Mittel und gleichgestellte Aktiva zum 31. Dezember

Die Anmerkungen auf den Seiten 18 bis 52 sind integrierter Bestandteil dieses Jahresabschlusses.

31. Dezember
2005
Millionen €
3.768,1
1.475,3
(965,7)
4.277,7

Neu ausgewiesen
31. Dezember
2004

Millionen €
680,5
1.645,1
(903,3)

1.422,3
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Rechnungslegungsgrundsiitze

A. Rechnungslegungskonvention

Der Jahresabschluss wurde im Einklang mit den International
Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie vom International
Accounting Standards Board (IASB) beschlossen wurden, und den
allgemeinen Vorgaben der Richtlinie des Rats der Europaischen
Gemeinschaft Uber den Jahresabschluss und den konsolidierten
Abschluss von Banken und anderen Finanzinstituten erarbeitet.
Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage des Anschaffungs-
kostenwertprinzips erarbeitet, das durch die Neubewertung der zur
Verauerung verfligbaren Wertpapiere des Anlagevermogens, der
durch Gewinn und Verlust zum Zeitwert gehaltenen Finanzaktiva
und -passiva sowie aller Derivatvertrage modifiziert wurde. Darlber
hinaus wurden die der Restbuchwertbemessung unterliegenden
Finanzaktiva und -passiva, wenn sie Bestandteil einer qualifizierten
Hedge-Beziehung sind, im Sinne der Hedge-Rechnungslegungs-
richtlinien — siehe ,Hedge-Rechnungslegung” unter ,Derivate”
unten — ausgewiesen.

Die Ausarbeitung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung
mit den IFRS erfordert die Verwendung bestimmter wichtiger
Rechnungslegungsschatzungen. Sie verlangt auch, dass das
Management beim Prozess der Anwendung der Bankgrundsatze
von seinem Urteilsvermogen Gebrauch macht. Die komplexeren
Gebiete, auf denen mehr Urteilsvermogen notig ist, oder Gebiete,
wo Annahmen und Schatzungen fur den Jahresabschluss eine
wichtige Rolle spielen, werden unten unter ,Entscheidende
Rechnungslegungsschatzungen und -beurteilungen* offengelegt.

B. Wichtige Veranderungen
im Jahresabschluss

In 2005 in Kraft getretene Auslegungen und
Veranderungen der veréffentlichten Standards

Die folgenden Anderungen und Auslegungen der Standards sind
fur die Rechnungslegungszeitraume der Bank erforderlich, die ab
dem 1. Januar 2005 beginnen. Die Bank hat die Relevanz dieser
Veranderungen und Auslegungen geprift und ist zu dem Schluss
gekommen, dass sie nicht zu Veranderungen der Rechnungs-
legungsgrundsatze der Bank flhren.

IAS 39 (Anderung), Die Zeitwertoption;

IAS 39 (Anderung), Wie der Zeitwert bestimmt wird;

IFRIC 2, Geschaftsanteile an Genossenschaften und ahnliche
Instrumente; und

SIC 12 (Anderung), Konsolidierung — Zweckgesellschaften.

Die folgenden Anderungen und Auslegungen von Standards,
die fir die Rechnungslegungszeitrdume erforderlich sind, die
ab dem 1. Januar 2005 beginnen, haben zu Veranderungen
der Rechnungslegungsgrundsatze der Bank geflhrt:

IAS 28 (Anderung), Anteile an assoziierten Unternehmen;

IAS 39 (Anderung), Ausbuchung eines finanziellen
Vermogenswertes; und

IAS 39 (Anderung), Definitionen in Verbindung mit Erfassung
und Bewertung.

Die Auswirkung der obigen Anderungen auf den Jahresabschluss
der Bank wird im folgenden Abschnitt erldutert.

Veranderungen entscheidender Rechnungslegungs-
grundsatze

IAS 28 (Anderung), Anteile an assoziierten Unternehmen

Vor 2005 wurden alle Anteilsinvestitionen in assoziierten Unter-
nehmen als zur Verauerung verflgbare finanzielle Vermogens-
werte verbucht, da die Bank im Rahmen der Bedingungen der
vorigen |IAS 28 keine konsolidierten Abschllsse herausgab. Zum
1. Januar 2005 brachte die Bank die Ausnahme fur Wagniskapital-
organisationen im Rahmen von IAS 28 (Anderung) zur Anwendung.
Die gestattete der Bank, vormals als zur VerauBerung verfligbare
gehaltene und zu Anschaffungskosten abzlglich Wertminderung
gemessene Aktienanlagen als finanzielle Vermogenswerte zum
Zeitwert durch Gewinn und Verlust zu bezeichnen. Die Bank hat
beschlossen, alle Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen und
Beteiligungsfonds mit hohem Risiko als finanzielle Vermdgenswerte
zum Zeitwert durch Gewinn und Verlust zu bezeichnen, wobei die
Veranderungen des Zeitwerts in die Ergebnisrechnung aufgenommen
werden. Alle Ubrigen Aktienanlagen — in nicht assoziierten Unter-
nehmen — werden (mit Ausnahme der Beteiligungsfonds mit
hohem Risiko) weiterhin als zur VerauBerung verfligbare finanzielle
Vermogenswerte bezeichnet.

Vor 2005 war die Bank zu dem Schluss gekommen, dass sie
den Zeitwert ihrer nicht notierten Aktienanlagen nicht zuverlassig
messen konnte. Der Neuausweis von Vergleichswerten fur 2004
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von nicht notierten Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen
und Beteiligungsfonds mit hohem Risiko war daher undurchfiihrbar.
Infolge einer Verbesserung ihrer Bewertungsmethoden nahm
die Bank eine Schatzung des Zeitwerts des Portfolios der nicht
notierten Aktienanlagen zum 1. Januar 2005 und 31. Dezember
fur 2005 vor und wies ihre nicht notierten Aktienanlagen neu zum
Zeitwert aus. Der Effekt des Neuausweises der nicht notierten
Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen und Beteiligungsfonds
mit hohem Risiko zum Zeitwert am 1. Januar 2005 war eine
Abnahme der Neubewertungsricklage um 84,8 Millionen €.

Da die Bank notierte Aktienanlagen immer zum Zeitwert ausge-
wiesen hat, wurden die Vergleichszahlen von 2004 neu ausge-
wiesen, um notierte Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen
als finanzielle Vermogenswerte zum Zeitwert durch Gewinn oder
Verlust zu verbuchen. Am 31. Dezember 2003 lag der Zeitwert
der notierten Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen um
13,5 Millionen € unter Anschaffungskosten. Die Abschllisse der
Bank wurden daher neu dargestellt, um die Er6ffnungsbewertungs-
ricklage fir 2004 um 13,5 Millionen € zu erhéhen und den Eroff-
nungswert der einbehaltenen Gewinne um den gleichen Betrag zu
senken. Die Veranderung des Zeitwerts um 126,0 Millionen € in
2004 wurde in die neu ausgewiesene Ergebnisrechnung fur 2004
aufgenommen. Die allgemeine Wirkung des Neuausweises der
notierten Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen als finanzielle
Vermogenswerte zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust war die
Senkung der Eréffnungshohe der Bewertungsrucklage in 2005
um 112,5 Millionen € und die Erhéhung des Eréffnungswerts

fUr einbehaltene Ertrage um den gleichen Betrag.

IAS 39 (Anderung), Ausbuchung von finanziellen
Vermogenswerten

Besicherte Platzierungen sind Transaktionen, durch die die Bank
Vermogenswerte erworben hat, bei denen das Marktrisiko beim
Verkaufer bleibt. Diese Risikoubertragung wird durch die Nutzung
eines mit dem Verkaufer getatigten gleichzeitigen Gesamtertrag-
swaps erreicht. In 2004 flihrte die Bank sowohl den Swap wie auch
die zugrunde liegenden Vermogenswerte zum Zeitwert. Im Rahmen
der neuen Erfassungsregeln in IAS 39 (Anderung) sind Swap und
zugrunde liegende Anlagewerte nicht langer in der Bilanz erfasst,
und die Transaktion wird als Darlehen zum Restbuchwert verbucht.
Der Neuausweis der Vergleichszahlen fir 2004 ergab eine Abnahme
der besicherten Platzierungen um 107,7 Millionen € mit einer
ausgleichenden Abnahme bei sonstigen Verbindlichkeiten —
derivative Finanzinstrumente.

IAS 39 (Anderung), Definitionen in Verbindung mit Erfassung
und Messung

IAS 39 (Anderung) enthalt Klarungen iiber Transaktionskosten,
die im Rahmen von IAS 18 abgegrenzt werden konnten. Der Effekt
davon war die Einschrankung der Kostenarten, die flr die Abgrenzung
qualifiziert sind. Die Bank hat IAS 39 (Anderung) rickwirkend
angewendet. Die Wirkung des Neuausweises war eine Anhebung
der allgemeinen Verwaltungsaufwendungen in 2004 um

30,3 Millionen €, eine Erhohung der Zinsertrage aus Darlehen

um 8,2 Millionen € und die Senkung von Darlehensinvestitionen
um den Nettobetrag von 22,1 Millionen €. Zusatzlich dazu nahm
der Ero6ffnungswert fur einbehaltene Ertrage zum 1. Januar 2004
um 77,9 Millionen € ab.
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Veranderungen entscheidender Rechnungslegungs-
schatzungen und -beurteilungen

Bewertung des Zeitwerts von nicht notierten Aktienanlagen
Vor 2005 bewertete die Bank ihre nicht notierten Aktienanlagen
zu Anschaffungskosten abzuglich etwaiger Wertberichtigungen fir
Wertminderung zum Bilanzstichtag. Infolge einer Verbesserung
ihrer Bewertungsmethoden nahm die Bank eine Bewertung des
Zeitwerts des Portfolios von nicht notierten Aktienanlagen zum
1. Januar 2005 und 31. Dezember 2005 vor.

Da der Zeitwert vor 2005 nicht zuverlassig gemessen werden konnte,
war ein Neuausweis der Vergleichszahlen fir 2004 fur nicht notierte
Aktienanlagen undurchflhrbar. Die Wirkung der Neubewertung von
nicht notierten Aktienanlagen in nicht-assoziierten Unternehmen
(mit Ausnahme von Beteiligungsfonds mit hohem Risiko) zum
Zeitwert zum 1. Januar 2005 war eine Erhohung der Neubewertungs-
ricklage von 329,8 Millionen €. Die Veranderung des Zeitwerts von
1,1 Milliarden € im Jahr 2005 wurde als Teil der ,Neubewertungs-
rucklage — zur VerauRerung verfugbare Vermodgenswerte“ in die
allgemeine Ricklage aufgenommen.

Bewertung des Zeitwerts von aktiengebundenen Derivaten
Die Verbesserung der Bewertungsmethoden in 2005 gestattete der
Bank, den Zeitwert ihrer aktiengebundenen Derivate zu bestimmen.
Alle Derivate werden in Ubereinstimmung mit den unten erlduterten
Rechnungslegungsgrundsatzen fur ,Derivate” in der Ergebnis-
rechnung zum Zeitwert gemessen. Da der Zeitwert vor 2005 nicht
zuverlassig gemessen werden konnte, war eine Neudarstellung der
Vergleichszahlen fir 2004 undurchfiihrbar. Eine Anpassung der
Eroffnungswerte der einbehaltenen Ertrage von 42,7 Millionen €
wurde am 1. Januar 2005 vorgenommen, um dem Zeitwert dieser
Derivate Rechnung zu tragen. Im Verlauf von 2005 wurde die
Veranderung des Zeitwerts von 8,6 Millionen € als Teil der ,Netto-
gewinne aus Aktienanlagen zum Zeitwert durch Gewinn oder
Verlust” in die Ergebnisrechnung aufgenommen.

Revision von Schétzungen der Portfoliowertberichtigungen
Infolge von Entwicklungen bei der Anwendung der besten Praxis bei
Ruckstellungsmodellen flir eingetretene Verluste auf Portfoliogrund-
lage hat die Bank ihre Wertberichtigungsschatzungen in 2005
revidiert. Die Bank beschloss, dass ein kirzerer Entstehungszeit-
raum fur Verluste bei Darlehensinvestitionen mit niedrigerem Risiko
(Rating 1 bis 6) angemessen und hohere Rickstellungen fir
Darlehensinvestitionen mit hoherem Risiko (Rating 6-Achtung und
7) erforderlich sind. Dies ergab eine Nettoabnahme der Portfolio-
wertberichtigungen von 186,0 Millionen €. Zusatzlich dazu richtete
die Bank eine Darlehensverlustriicklage ein, um einen Betrag
einbehaltener Ertrage im Eigenkapital der Mitglieder zu schaffen,
dessen Hohe dem Unterschied zwischen den wahrend der gesamten
Laufzeit des Darlehensportfolios erwarteten Wertminderungs-
verlusten und dem in der Ergebnisrechnung der Bank erfassten
Betrag entspricht. Zum 31. Dezember 2005 belief sich die
Darlehensverlustricklage auf insgesamt 292,0 Millionen €.

Restrukturierung der Pensionspldne der Bank

In 2005 restrukturierte die Bank ihre Pensionsplane. Die Restruk-
turierung verbesserte die Pensionsplane, weil sie die Dienstjahre
der Mitarbeiter und eine Veranderung der versicherungsmathema-
tischen Schatzung der Verbindlichkeiten des beitragsorientierten
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Plans berucksichtigt. Die Auswirkung der Verbesserung war
eine auergewodhnliche Aufwendung von 22,9 Millionen €
(15,3 Millionen GBP) in 2005, die in den allgemeinen Verwaltungs-
aufwendungen erfasst wurde.

Standards, Auslegungen und Anderungen der
veroffentlichten Standards, die noch nicht in Kraft
getreten sind

Die folgenden neuen Standards, Anderungen und Auslegungen
der bestehenden Standards wurden in 2005 ver6ffentlicht und
sind obligatorisch fur die Rechnungslegungszeitraume der Bank
ab 1. Januar 2006.

IAS 39 und IFRS 4 (Anderung), Finanzielle Garantievertréage
(gliltig ab 1. Januar 2006)

Diese Anderung erfordert, dass ausgestellte finanzielle Garantien
anfanglich zum Zeitwert erfasst und spater zum jeweils hoheren
Wert des nicht amortisierten Restbetrags der damit verbundenen
eingegangenen und abgegrenzten Geblhren und der zur Abgleichung
der Verpflichtung am Bilanzstichtag erforderlichen Aufwendung
gemessen werden. Die Bank wird diese Anderung ab den am

1. Januar 2006 beginnenden jahrlichen Zeitraumen anwenden.

IFRS 7, Finanzinstrumente: Angaben und

IAS 1 (Anderung), Darstellung des Abschlusses -
Kapitaloffenlegungen (giiltig ab 1. Januar 2007)

IFRS 7 fUhrt neue Offenlegungen ein, um die Informationen Uber
Finanzinstrumente zu verbessern. Erforderlich sind Angaben
qualitativer und quantitativer Informationen Uber Risiken, die aus
Finanzinstrumenten entstehen, darunter spezifische Minimal-
angaben Uber Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken und Marktrisiken
einschlieBlich einer Sensitivitatsanalyse in Bezug auf das
Marktrisiko. IFRS 7 ersetzt IAS 30, Angaben im Abschluss von
Banken und ahnlichen Finanzinstituten sowie die Offenlegungs-
erfordernisse in IAS 32, Finanzinstrumente: Angaben und
Darstellung. IAS 1 (Anderung) fiihrt Angaben Uber die Hohe des
Kapitals einer Einrichtung ein und daruber, wie sie ihr Kapital
handhabt. Die Bank bewertete die Auswirkung von IFRS 7 und IAS 1
(Anderung) und kam zu dem Schluss, dass die hauptséachlichen
zusatzlichen Angaben die Sensitivitatsanalyse in Bezug auf das
Marktrisiko und die durch IAS 1 (Anderung) geforderten Kapital-
angaben sind. Die Bank wird IFRS 7 und IAS 1 (Anderung) ab den

am 1. Januar 2007 beginnenden jahrlichen Zeitraumen anwenden.

IAS 19 (Anderung), Leistungen an Arbeitnehmer (giiltig ab
1. Januar 2006)

Diese Anderung flihrt die Option eines alternativen Ansatzes bei
der Erfassung von versicherungsmathematischen Gewinnen und
Verlusten ein. Sie kann zusatzliche Erfassungsvorschriften fir
Plane mit mehreren Arbeitgebern erlassen, wo die Informationen
nicht ausreichen, um die Rechnungslegung flr beitragsorientierte
Leistungen anzuwenden. Sie fligt auch neue Angabevorschriften
hinzu. Da die Bank nicht beabsichtigt, ihre Rechnungslegungs-
grundsatze fir die Erfassung von versicherungsmathematischen
Gewinnen und Verlusten zu andern und nicht an Planen mit
mehreren Arbeitgebern teilnimmt, wird sich die Ubernahme dieser
Anderung nur auf das Format und das Ausmaf der in der Rechnungs-
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legung dargestellten Angaben auswirken. Die Bank wird diese
Anderung ab den am 1. Januar 2006 beginnenden jahrlichen
Zeitraumen anwenden.

Die folgenden neuen Standards, Anderungen und Auslegungen
der bestehenden Standards werden zu keinen Veranderungen
der Rechnungslegungsgrundsatze der Bank flihren:

IAS 39 (Anderung), Cashflow-Hedge-Accounting von erwarteten
konzerninternen Transaktionen (gultig ab 1. Januar 2006);

IFRS 1 (Anderung), Erstmalige Anwendung der International
Financial Reporting Standards (gultig ab 1. Januar 2006);

IFRS 6 (Anderung), Exploration und Evaluierung von
mineralischen Ressourcen (gultig ab 1. Januar 2006);

IFRIC 4, Feststellung, ob eine Vereinbarung ein
Leasingverhaltnis enthalt (glltig ab 1. Januar 2006);

IFRIC 5, Rechte auf Anteile an Fonds fiir Entsorgung, Wieder-
herstellung und Umweltsanierung (gultig ab 1. Januar 2006);
und

IFRIC 6, Verpflichtungen aus der Teilnahme an einem
bestimmten Markt — Elektro- und Elektronik-Altgerate (glltig
ab 1. Dezember 2005).

C. Wichtige Rechnungslegungsgrundsatze

Finanzielle Vermoégenswerte

Kredite und Forderungen

Von der Bank ausgereichte Kredite und Forderungen werden unter
Nutzung der Effektivrenditemethode nach Buchwert abzuglich
etwaiger Ruckstellungen fur Wertminderung oder Uneinbringlichkeit
bewertet, es sei denn, sie sind Teil einer Hedgingbeziehung mit
einer derivativen Position. Dies geschieht hauptsachlich in Fallen
von festverzinslichen Krediten, die durch die Verbindung mit
einzelnen Swaps von einer festverzinslichen auf eine variabel
verzinsliche Grundlage Ubertragen werden. In solchen Fallen wird
der Kredit hinsichtlich des Zinsrisikos nach dem Zeitwert neu
bewertet. Die Wertanderung wird dann in der Ergebnisrechnung mit
der Wertanderung des verbundenen Swaps verrechnet und erfasst.
Kredite werden am Erflllungstag verbucht.

Besicherte Platzierungen werden zum Restbuchwert geflhrt. Dies
sind Strukturen, in denen mit dem Besitz eines Referenzvermdgens-
werts verbundene Risiken und Ertrage durch einen Swapvertrag auf
eine andere Partei Ubertragen werden, und bei denen es sich um
eine Art der besicherten Kreditvergabe handelt.

Finanzielle Vermogenswerte zum Zeitwert durch Gewinn
oder Verlust

Zu dieser Kategorie gehoren die Aktienanlagen der Bank in
assoziierten Unternehmen und Beteiligungsfonds mit hohem Risiko.
Diese Vermogenswerte werden in der Bilanz zum Zeitwert gefuhrt.
Veranderungen des Zeitwerts werden in dem Zeitraum, in dem sie
entstehen, in die Ergebnisrechnung aufgenommen. Die Grundlage
des Zeitwerts fur bérsennotierte finanzielle Vermdgenswerte zum
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Zeitwert durch Gewinn oder Verlust in einem aktiven Markt ist der
notierte Angebotspreis am Bilanzstichtag. Die Grundlage des Zeit-
werts flr finanzielle Vermogenswerte zum Zeitwert durch Gewinn
oder Verlust, die entweder nicht notiert oder in einem inaktiven
Markt notiert sind, wird durch Bewertungsmethoden bestimmt, die
fur den Markt bzw. die Branche der jeweiligen Investition angemessen
sind. Ankaufe und Verauerungen von Aktienanlagen werden am
Handelstag verbucht. Finanzielle Vermodgenswerte zum Zeitwert
durch Gewinn oder Verlust werden in Anmerkung 14 analysiert.

Zu dieser Kategorie gehoren auch Vermogenswerte, die zu dem
Zweck erworben worden sind, Gewinne aus kurzfristigen Preis-
schwankungen zu erzielen. Derartige Vermogenswerte werden
auf der Grundlage unabhangiger Marktangebote mit allen in die
Ergebnisrechnung aufgenommenen Wertveranderungen zum
Zeitwert ausgewiesen, wie sie anfallen. In dieser Kategorie
gehaltene Vermogenswerte werden am Handelstag ausgewiesen.

Zur Verduflerung verfiigbare Vermégenswerte

Diese Kategorie umfasst Vermogenswerte, die spezifisch keiner
anderen Kategorie angehodren. Flr die Bank handelt es sich dabei
um ihre Aktienanlagen in nicht assoziierten Unternehmen (mit Aus-
nahme von Beteiligungsfonds mit hohem Risiko) und den Grofteil
ihres Finanzabteilungsportfolios. Solche Vermdgenswerte werden
in der Bilanz zum Marktzeitwert gehalten, wobei Veranderungen
des Zeitwerts — wie in ,Veranderungen im Eigenkapital der Mit-
glieder” angegeben — direkt in den Rucklagen ausgewiesen werden,
bis der finanzielle Vermdgenswert verauflert oder im Wert gemindert
ist. Zu diesem Zeitpunkt wird der vorher in den Ricklagen
verbuchte kumulative Gewinn oder Verlust bilanzunwirksam
dargestellt und in die Ergebnisrechnung lilbernommen.

Aktienanlagen sind im Wert gemindert, wenn es objektive Anzeichen
dafur gibt, dass die zuklnftige Vereinnahmbarkeit zweifelhaft ist.
Solch ein Zeichen kdnnte die merkliche oder langere Abnahme
des Zeitwerts einer Aktienanlage unter Anschaffungskosten sein.
AuBerdem bewertet die Bank Faktoren wie Lander-, Branchen- und
Sektorleistung, Veranderungen in der Technologie sowie operative
und finanzielle Leistung.

Ist ein zur VerauRerung verflugbarer Vermoégenswert das besicherte
Grundgeschaft in einer qualifizierten Fair-Value-Hedge, wird der
dem abzusichernden Risiko zuzuschreibende Zeitwertgewinn oder
-verlust nicht in den Rucklagen, sondern in der Ergebnisrechnung
erfasst. Damit soll eine widerspruchsfreie Berichterstattung
sichergestellt werden, da die Zeitwertveranderungen des als
Sicherung fungierenden Derivats in der Ergebnisrechnung
ausgewiesen werden mussen. Die Bilanzierung von Sicherungs-
geschaften spielt in den Positionen der Finanzabteilung eine Rolle,
wo Swaps von Vermogenswerten eingesetzt werden, um die
Renditen von festverzinslichen Wertpapieren auf eine zinsvariable
Grundlage umzustellen.

Die Basis des Zeitwerts von zur Verauerung verflugbaren notierten
Aktienanlagen in einem aktiven Markt ist der Angebotsmarktpreis
am Bilanzstichtag. Die Basis des Zeitwerts von zur VeraufSerung
verfugbaren Aktienanlagen, nicht notiert oder in einem inaktiven
Markt notiert sind, wird durch Bewertungsmethoden bestimmt, die fur
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den Markt bzw. die Branche der jeweiligen Investition angemessen
sind. Ankaufe und Verauferungen von Aktienanlagen werden am
Handelstag ausgewiesen. Zur VerauBerung verflgbare Aktien-
anlagen werden in Anmerkung 14 analysiert.

Der Zeitwert von zur VerauRerung verfligbaren Vermogenswerten
im Portfolio der Finanzabteilung der Bank wird durch Angebotssatze
aus Drittparteiquellen oder — wo es keinen aktiven Markt gibt —
durch die Nutzung von Modellen mit diskontiertem Cashflow, die mit
beobachtbaren Marktangaben bestlckt sind bestimmt. Ankaufe
und VerauBerungen von zur VeraufRerung verfugbaren Vermogens-
werten der Finanzabteilung werden am Handelstag ausgewiesen.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Als Verbindlichkeiten gehaltene Handelspapiere

Diese fallen an, wenn die Bank Schuldtitel verkauft hat, die sie noch
nicht besitzt. Der Vorgang gilt als ,Leerverkauf” mit der Absicht,
diese Titel zu einem spateren Zeitpunkt preiswerter zu kaufen und so
einen Handelsgewinn zu erzielen. Derartige Verbindlichkeiten werden
zum Zeitwert bewertet, und alle Wertveranderungen werden in der
Ergebnisrechnung ausgewiesen, wenn sie anfallen.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Mit Ausnahme der zu Handelszwecken gehaltenen Verbindlich-
keiten werden alle sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten zum
Buchwert bewertet, es sei denn, sie sind Teil einer qualifizierten
Hedge-Beziehung mit einer Derivatposition.

Derivate

Alle Derivate werden in der Ergebnisrechnung zum Zeitwert aus-
gewiesen, es sei denn, sie sind Teil einer qualifizierten Cashflow-
Hedge-Beziehung. In diesem Fall wird der Zeitwert des Derivats,
soweit es sich um eine vollkommene Besicherung des identifizierten
Risikos handelt, in die Riicklagen aufgenommen. Sind Sicherungs-
beziehungen teilweise unwirksam, verbleibt dieser Anteil des Zeit-
werts in der Ergebnisrechnung. Zeitwerte werden vor allem aus
Barwertmodellen, Optionspreismodellen und aus Notierungen von
Drittparteien hergeleitet. Derivate werden als Vermogenswerte aus-
gewiesen, wenn ihr Zeitwert positiv ist, und als Passiva, wenn er
negativ ist. Alle Sicherungsgeschafte werden durch die Finanzab-
teilung der Bank explizit identifiziert und angemessen dokumentiert.

Hedge-Accounting

Hedge-Accounting soll eine buchhalterische Konsistenz bei den
Finanzinstrumenten zum Ergebnis haben, die anderweitig nicht
zulassig waren. Eine gultige Hedge-Beziehung besteht dann, wenn
eine spezifische Beziehung zwischen zwei oder mehr Finanzinstru-
menten identifiziert werden kann, bei der die Wertanderung des
einen (der Hedge) in hohem Grad negativ mit der Wertanderung des
anderen (dem gehedgten Grundgeschaft) korreliert. Um die Kriterien
des Hedge-Accounting zu erfullen, muss diese Korrelation in einem
Bereich zwischen 80 bis 125 Prozent verbleiben, wobei jede Uber-
schreitung dieser Grenzen in der Ergebnisrechnung erfasst wird.

Die Bank dokumentiert die Beziehung zwischen Hedging-Instrumenten
und gehedgten Grundgeschaften zu Beginn der Transaktion. Aufer-
dem dokumentiert die Bank laufend ihre Einschatzung daruber, ob
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die Derivate, die in Hedging-Transaktionen genutzt werden,
beim Ausgleich der Zeitwertveranderungen oder Cashflows
der gehedgten Grundgeschafte in hohem Mafe effektiv sind.

Fair-Value-Hedges

Die Hedging-Aktivitaten der Bank zielen vor allem darauf, Zinsrisiken
durch den Einsatz von Swaps zur Umwandlung von Festzinsrisiken fur
Vermogenswerte wie auch Verbindlichkeiten in variable Zinsrisiken
abzufedern. Solche Hedges werden als ,Fair-Value-Hedges*
bezeichnet. Veranderungen im Zeitwert der effektiven Teile von
Derivaten, die als Fair-Value-Hedges bezeichnet werden, als solche
qualifiziert sind und sich in Verbindung mit dem besicherten Risiko
als hochst effektiv erweisen, werden zusammen mit der entsprechen-
den Veranderung im Zeitwert der besicherten Vermogenswerte oder
der Passiva, die dem spezifischen besicherten Risiko zuzuschreiben
sind, in die Ergebnisrechnung aufgenommen.

Cashflow-Hedges

Die Bank nimmt auflerdem Cashflow-Hedges vor, um vor allem das
mit ihren kunftigen Verwaltungsaufwendungen in Pfund Sterling
verbundene Devisenrisiko zu minimieren. Betrag und Zeitspanne
dieser Hedges sind unterschiedlich, weil sie davon abhangen, welchen
Zeitpunkt die Bank fur die Auslbung der Sicherungsgeschafte fur
opportun hélt. Die Mehrzahl dieser Hedge-Aktivitaten ist fur das
folgende Finanzjahr bestimmt, Hedges fliir mehr als ein Jahr sind
jedoch moglich. Hedging erfolgt in der Hauptsache durch den Ankauf
von Pfund Sterling im Devisenterminmarkt, allerdings sind auch
Devisenoptionen méglich. Die Veranderungen des Zeitwerts von
Cashflow-Hedges werden direkt in den RlUcklagen ausgewiesen.

Weitere Informationen Uber Risiken und damit verbundene
Managementgrundsatze sind dem Abschnitt Risikomanagement
auf Seite 25 zu entnehmen.

Wertberichtigungen fiir die Wertminderung
von Darlehensinvestitionen und Garantien

Wo es objektive Anzeichen dafur gibt, dass ein identifiziertes
Darlehen im Wert gemindert ist, werden Einzelwertberichtigungen
flr Wertminderung in der Ergebnisrechnung ausgewiesen. Wert-
minderung wird definiert als Differenz zwischen dem Buchwert des
Vermdgenswertes und dem Nettobarwert der erwarteten kinftigen
Cashflows, die nach Méglichkeit unter Nutzung der urspringlichen
Effektivzinssatze bestimmt werden. Sie zeigt sich haufig durch eine
merkliche oder langere Abnahme im Wert des Vermogenswertes
unter die Anschaffungskosten. Vermdgenswerte werden in der Regel
jedes halbe Jahr und zuweilen 6fter durch den Vizeprasidenten far
Risikomanagement der Bank auf Wertminderung gepruft. Zu den
sich daraus ergebenden Anpassungen konnen die Auflésung des
Disagios in der Ergebnisrechnung wahrend der Laufzeit des Ver-
mogenswertes sowie alle Anpassungen gehoren, die in Verbindung
mit der Neubewertung der urspringlichen Wertminderung
erforderlich sind.

Ruckstellungen fur die Wertminderung von Klassen ahnlicher
Vermogenswerte, deren Wertminderung nicht einzeln feststellbar
ist, werden auf Portfoliobasis berechnet. Die fur die Bewertung
dieser Wertminderung genutzte Methode stutzt sich auf einen nach
Risiko eingestuften Ansatz flr nichtstaatliche Vermogenswerte, der
im Monat der Auszahlung angewendet wird. Eine andere Methode,
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die den der Bank von ihren Mitgliedern eingeraumten Status eines
bevorzugten Glaubigers berlcksichtigt, wird fur alle staatlichen
Risikovermogenswerte angewendet. Der Effekt der Anwendung
dieser Methode der Bank kommt der Berechnung der Wertminderung
auf Grundlage eines eingetretenen Verlusts nahe, da er die Differenz
zwischen dem Buchwert der Gruppen ahnlicher Vermogenswerte
und dem Nettobarwert der von ihnen erwarteten klnftigen
Cashflows darstellt.

Die wie oben festgestellte Wertminderung wird von den Anlage-
kategorien in der Bilanz abgezogen. Wertminderung von Garantien
liegt vor, wenn die Garantien wirksam werden und stutzt sich
bei Handelsfinanzierung auf Inanspruchnahme. Die verwendete
Methodik stimmt mit der fur nichtstaatliche Risikovermoégenswerte
Uberein (wie oben) und wird in der Bilanz unter ,,Sonstige
Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Wertminderungen abzuglich aller wahrend der Berichtsperiode
ausgebuchten Betrage werden der Ergebnisrechnung unter
~Wertberichtigungen flur Wertminderung von Darlehensinvestitionen
und Garantien” belastet, wie in Anmerkung 10 zusammengefasst.
Werden ein Darlehen oder die zugrunde liegenden Vermogenswerte
einer Garantie fUr uneinbringlich gehalten, wird der Kapitalbetrag
gegen die verbundene geschatzte Wertminderung abgeschrieben.
Spatere Ruckflisse aus friher abgeschriebenen Betragen werden
der Ergebnisrechnung gutgeschrieben.

D. Wichtige Rechnungslegungsschatzungen
und -beurteilungen

Schatzungen und Beurteilungen werden standig bewertet und
stutzen sich auf Erfahrungen und andere Faktoren, darunter
Erwartungen kunftiger Ereignisse, die unter den Umstanden
fur glaubhaft gehalten werden.

Die Ausarbeitung von Abschliissen in Ubereinstimmung mit den
IFRS erfordert von der Bank, Schatzungen und Annahmen vorzu-
nehmen, die die angegebenen Betrage von Aktiva und Passiva
am Abschlusstag und die in der Ergebnisrechnung angegebenen
Betrage im Berichtzeitraum betreffen.

Die Schatzungen und Annahmen, die ein erhebliches Risiko mit
sich bringen, wesentliche Anpassungen fir den Buchwert von
Aktiva und Passiva im nachsten Finanzjahr zu verursachen, sind
die folgenden:

Zeitwert der zur VerauBerung verfugbaren Aktienanlagen und
der finanziellen Vermogenswerte zum Zeitwert durch Gewinn
oder Verlust; und

Wertberichtigungen fir Wertminderung von Darlehens-
investitionen und Garantien.

Diese Schatzungen sind in hohem Maf3e abhangig von einer
Reihe von Variablen, darunter Zinssatzen, Wechselkurse und
einbehaltene Preis-Gewinn-Verhaltnisse, die dem wirtschaftlichen
Umfeld und den Finanzmarkten in den Einsatzlandern der Bank
entsprechen. Informationen Uber die Einsatzlander der Bank finden
sich im Jahresuberblick des Jahresberichts 2005.
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E. Barmittel und Barwert-Aquivalente

Zum Zweck der Kapitalflussrechnung umfassen Barmittel und
Barwert-Aquivalente Bestande mit Laufzeiten von weniger als drei
Monaten ab Zeitpunkt des Kaufs, die kurzfristig genutzt werden
kénnen und kaum Risiken einer Wertveranderung unterliegen,
abzlglich Verbindlichkeiten, die auf Verlangen zahlbar sind.

F. Fremdwahrungen

Geman Artikel 35 des Ubereinkommens verwendete die Bank als
Bilanzwahrung im Jahresabschluss urspringlich die Europaische
Wahrungseinheit (Ecu). Seit der Ablésung des Ecu durch den
Euro am 1. Januar 1999 ist der Euro (€) die Bilanzwahrung

fir den Jahresabschluss.

Fremdwahrungstransaktionen werden zunachst zu den zum Termin
der Transaktionen geltenden Wechselkursen in Euro umgerechnet.
Wechselkursgewinne und -verluste, die aus der Abwicklung solcher
Transaktionen sowie aus der Umrechnung zum Wechselkurs von auf
Fremdwahrungen lautenden monetaren Aktiva und Passiva am Jahres-
ende entstehen, werden in die Ergebnisrechnung aufgenommen,
es sei denn, sie werden in der RUcklage als qualifizierte Cashflow-
Hedges abgegrenzt. Umrechnungsunterschiede flr nicht-monetare
Posten wie durch Gewinn oder Verlust zum Zeitwert gehaltene
Aktienanlagen werden als Teil des Zeitwertgewinns oder -verlustes
ausgewiesen. Umrechnungsunterschiede fur nicht-monetare
Posten, wie zur VerauBerung verfligbare Aktienanlagen, werden

in der Zeitwertrucklage unter Eigenkapital aufgenommen.

G. Kapitalzeichnungen

Das Grundkapital der Bank ist in Euro denominiert. Allerdings sind
die Mitglieder auBerdem berechtigt, ihre Kapitalverpflichtungen
nicht nur in Euro, sondern auch in US-Dollar oder japanischen Yen
zu begleichen. Aus diesem Grund wurde in Artikel 6 des Uberein-
kommens ein fester Wechselkurs flr diese Wahrungen bestimmt,
und diese festen Kurse werden zur Messung des damit verbun-
denen Kapitals verwendet, wie es unter ,Eigenkapital der
Mitglieder” in der Bilanz erfasst wird. Dagegen werden flr

die Erfassung der entsprechenden Kapitalforderungen auf der
Aktivseite der Bilanz aktuelle Wechselkurse genutzt und auf ihren
Barwert diskontiert.

Um sicherzustellen, dass Kapitaleingange, die in US-Dollar oder
japanischen Yen fallig sind, zumindest den in den festen Kursen
des Ubereinkommens bestimmten Wert beibehalten, ist es gangige
Praxis der Bank, ihren Euro-Wert durch Devisen-Kontrakte
festzuschreiben. Diese Derivate werden gemaf IAS 39
entsprechend dem Zeitwert bewertet, Gewinne und Verluste
werden in der Ergebnisrechnung erfasst.
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H. Immaterielle Vermégenswerte

Die mit der Wartung von Computer-Softwareprogrammen
verbundenen Kosten werden bei Kostenanfall als Aufwendung
ausgewiesen. Kosten, die direkt mit identifizierbaren und einzig-
artigen von der Bank kontrollierten Softwareprodukten verbunden
sind und voraussichtlich einen wirtschaftlichen Nutzen generieren
werden, der in einem Jahr Uber die Kosten hinausgeht, werden

als immaterielle Vermdgenswerte erfasst. Zu den Direktkosten
gehodren die Mitarbeiterkosten fur das Entwicklungsteam der
Software und ein angemessener Teil der relevanten Gemeinkosten.

Aufwendungen, die die Leistung von Computer-Softwareprogrammen
verbessern oder Uber die urspringliche Nutzungsdauer hinaus
verlangern, werden als Wertzuwachs erfasst und den urspriinglichen
Kosten der Software zugeschlagen. Kosten fir Computer-Software,
die als Vermogenswerte erfasst sind, werden Uber die betriebs-
gewohnliche Nutzungsdauer von drei Jahren linear abgeschrieben.

l. Sachanlagen, Technik und Biiroausstattung

Sachanlagen, Technik und Buroausstattung werden zu Anschaffungs-
kosten abzuglich aufgelaufener Abschreibungen bewertet. Sie
werden Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer bis zum
Restwert wie folgt linear abgeschrieben:

Grundbesitz zu Anschaffungskosten 30 Jahre

Einbauten auf Pachtbesitz mit weniger

als 50 Jahren Restlaufzeit Restlaufzeiten

Technik und Bliroausstattung Drei Jahre.

J. Rechnungslegung fir Leasinggeschafte

Pachten auf Wirtschaftsglter, bei denen alle Risiken und Rechte
eines Eigentumers effektiv beim Leasinggeber verbleiben, werden
als Operating-Leasingvertrage bezeichnet. Die Bank hat sowohl in
London als auch in den Einsatzlandern der Bank solche Vertrage fur
die Mehrzahl ihrer Buroraumlichkeiten abgeschlossen. Zahlungen
im Rahmen von Operating-Leasingvertragen werden auf linearer
Basis Uber die Dauer der Leasingfrist in der Ergebnisrechnung
ausgewiesen. Wird ein Operating-Leasingvertrag vor Ablauf der
Leasingfrist beendet, werden alle dem Leasinggeber als
Vertragsstrafe auszuzahlenden Zahlungen als Aufwendung
innerhalb des Zeitraums, in dem die Vertragsauflosung stattfindet,
ergebniswirksam verbucht.

K. Zinsen, Gebuhren, Provisionen
und Dividenden

Zinsen werden unter Nutzung der Effektivzinsmethode
periodengerecht ausgewiesen. Zinsen werden bei notleidenden
Darlehen durch die Aufldsung des Abschlags ausgewiesen, der
in den Barwertberechnungen in Bezug auf erwartete kinftige
Cashflows angewendet wird.
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Pauschal- und Bereitstellungsgebiihren werden in Ubereinstimmung
mit IAS 18 zusammen mit den damit verbundenen Direktkosten flr
die Kreditbereitstellung und Zusagenverwaltung abgegrenzt. Dann
werden sie unter Nutzung der Effektivzinsmethode im Zeitraum von
der Auszahlung bis zur Rickzahlung des betreffenden Darlehens
unter Zinsertragen ausgewiesen. Erlischt die Zusage ohne
Inanspruchnahme des Darlehens, wird die Gebuhr am Verfallstag

als Ertrag verbucht.

Gebuhren, die Uber einen Zeitraum in Verbindung mit bereitgestellten
Dienstleistungen eingegangen sind, werden bei Bereitstellung
der Dienstleistungen als Ertrage verbucht. Andere Geblihren und
Provisionen werden bei Eingang als Ertrage klassifiziert. Emissions-
kosten und Ruckzahlungspramien oder Abschlage werden Uber
den Zeitraum bis zur Falligkeit der damit verbundenen Kredit-
aufnahmen abgeschrieben.

Dividenden in Verbindung mit Aktienanlagen werden bei Eingang
ergebniswirksam vereinnahmt.

L. Pensionsplan

Die Bank hat einen beitragsorientierten Plan (defined contribution
scheme) und einen leistungsorientierten Plan (defined benefit
scheme) fur die Altersversorgung der Mitarbeiter. Im Rahmen des
beitragsorientierten Plans entrichten die Bank und die Mitarbeiter
Beitrage, um eine Pauschalsumme bereitzustellen. Der Leistungs-
orientierungsplan wird insgesamt von der Bank finanziert, und die
Leistungen hangen von den Dienstjahren und einem im Plan
festgelegten Prozentsatz des letzten Bruttogrundgehalts ab.

Der Vermogenswert in Bezug auf den Leistungsplan ist der Zeitwert
des Planvermogens abzuglich des Barwerts der Leistungsplan-
verpflichtung zum Bilanzstichtag, zusammen mit Anpassungen flr
nicht erfasste versicherungsmathematische Gewinne/Verluste
sowie vergangene Dienstleistungskosten. Unabhangige Versiche-
rungsmathematiker berechnen die Leistungsplanverpflichtung
mindestens alle drei Jahre durch das laufende Einmalpramien-
verfahren. Der Barwert der Leistungsplanverpflichtung wird durch die
Diskontierung der geschatzten kinftigen Cashflows (verbunden mit
der am Bilanzstichtag aufgelaufenen Dienstzeit) unter Nutzung der
aus hochwertigen Firmenanleihen erhaltlichen Ertrage bestimmt. Fur
die dazwischen liegenden Jahre wird die Leistungsplanverpflichtung
unter Nutzung annahernder versicherungsmathematischer ,Roll-
forward“-Verfahren geschatzt, die ein zusatzliches Auflaufen von
Leistungen, aktuelle Cashflows und Veranderungen in den zugrunde
liegenden versicherungsmathematischen Annahmen zulassen.

Die Bank halt alle Beitrage zu den Planen und alle anderen zum
Zweck der Plane gehaltenen Vermogenswerte und Ertrage getrennt
von allen anderen Vermdgenswerten der Bank. Geleistete Beitrage
zu den festgelegten Beitragsplanen werden der Ergebnisrechnung
belastet und auf die unabhangigen Treuhander der Plane Uber-
tragen. Die Belastung der Ergebnisrechnung hinsichtlich des
Leistungsplans basiert auf den laufenden Kosten und sonstigen
versicherungsmathematischen Anpassungen nach dem Gutachten
qualifizierter externer Aktuare. Diese Belastung enthalt auRerdem
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versicherungsmathematische Gewinne und Verluste jenseits
der Bandbreite von 10 Prozent, die Uber die geschatzte mittlere
Restarbeitszeit der Mitarbeiter der Bank abgeschrieben werden.
Die 10-Prozent-Bandbreite ist der jeweils hohere Wert von

10 Prozent der definierten Leistungsverpflichtung oder des
Marktzeitwerts der Vermogenswerte. AuRerdem beraten die
Versicherungsmathematiker die Bank hinsichtlich der nach dem
Plan fur festgelegte Leistungen zu erbringenden Beitrage, die dann
auf die unabhangigen Treuhander der Plane Ubertragen werden.

M. Besteuerung

Geman Artikel 53 des Ubereinkommens sind die Bank, ihr Ver-
mogen, ihr Eigentum und ihre Ertrage im Rahmen ihrer offiziellen
Geschaftstatigkeit von allen direkten Steuern und allen Abgaben
und Steuern, die auf erworbene oder importierte Giter und
Dienstleistungen erhoben werden, freigestellt. Davon ausge-
nommen sind solche Anteile von Steuern oder Abgaben, die
Gebuhren fur 6ffentliche Versorgungsleistungen darstellen.

N. Staatliche Zuschiisse

Staatliche Zuschusse fir den Erwerb von Gegenstanden des
Anlagevermogens, die als Teil der urspringlichen Errichtung

der Bank zu betrachten sind, werden in der Ergebnisrechnung
entsprechend Uber die Abschreibungszeitraume linear vereinnahmt.
Sonstige Zuschlisse werden mit dem zuschussfahigen Aufwand
bei dessen Anfall verrechnet. Noch nicht in die Ergebnisrechnung
eingestellte Restbetrage erhaltener Zuschlisse oder Anspriiche
hierauf werden in der Bilanz unter ,Sonstige Verbindlichkeiten®

als abgegrenzte Ertrage ausgewiesen.

0. Kreditaufnahme

Kreditaufnahmen werden zu Beginn zum Zeitwert ausgewiesen,

der als Ausgabeerlds ohne alle angefallenen Transaktionskosten
bestimmt wird. Danach werden sie zum Restbuchwert ausgewiesen,
und etwaige Unterschiede zwischen Nettoerldsen und dem RUck-
zahlungswert werden im Zeitraum der Kreditaufnahmen unter
Verwendung der Effektivzinsmethode in der Ergebnisrechnung
erfasst. Sind Kreditaufnahmen und damit verbundene Derivate
gehedgt und haben sich damit im Sinne von IAS 39 fur das Hedge-
Accounting qualifiziert, wird der Restbuchwert des Kredits an den
Zeitwert der gehedgten Risikowerte angepasst.

P. Vergleichszahlen

Wo nétig, wurden Vergleichszahlen angepasst, um sie den
Veranderungen der Darstellung im laufenden Jahr anzugleichen.
Wie in ,Wichtige Veranderungen im Jahresabschluss“ angegeben,
wurden Vergleichszahlen, wo angemessen, neu dargestellt.
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Grundsitze tiir das Risikomanagement

Prinzipien des Finanz- und
Risikomanagements

Die Finanzgrundsatze der EBWE erfordern, dass die Bank die
Richtlinien des soliden Finanzmanagements einhalt, die auf dem
Ubereinkommen zur Errichtung der Bank aufbauen. Sie stellen
das finanzielle Rahmenwerk bereit, in dem die Bank ihr Mandat
ausliben muss.

Das Finanzmanagement der EBWE hat folgende Ziele:
Streben nach finanzieller Tragfahigkeit;
Bildung von Rucklagen und Sicherstellung nachhaltiger Rentabilitat;
Markt- und Ergebnisorientierung bei allen Aktivitaten;

Arbeit in einem umfassenden Rahmen des Risikomanagements;
und

Sicherstellung von Transparenz und Einhaltung der Rechen-
schaftspflicht auf allen Ebenen sowie Unterstiitzung einer
effektiven Unternehmensfihrung.

Die Finanzgrundsatze der EBWE legen die fur die Tatigkeit des

Bereichs Banking und der Finanzabteilung glltigen Finanz- und
Risikoparameter fest. Die Grundsatze betreffen: (i) Wertberich-
tigungen, (ii) Preisfestsetzung und (iii) Liquiditat.

(i) Die Wertberichtigungsgrundsatze bilden die Grundlage zur
Bestimmung der Hohe der allgemeinen Portfoliowertberich-
tigungen und die Prinzipien flr Einzelwertberichtigungen, die flr
alle Vermogenswerte gelten. Um zu prifen, ob die Grundsatze
angemessen sind, werden die gesamten Wertberichtigungen
regelmafig im Hinblick auf die durch die Nutzung des Risiko-
kapitalmodells der Bank errechneten Verluste Uberprift.
Die Wertberichtigungsgrundsatze werden jahrlich Gberprift.

(ii

=

Die Grundsatze flr die Preisfestsetzung regeln die bei der
Preisfestsetzung von Darlehen, Garantien und Aktienanlagen
anzuwendenden Mafstabe und Parameter.

(iii) Die Liquiditatsgrundsatze werden jahrlich Gberprift und
bestimmen die Hohe der von der Bank bendtigten liquiden Mittel
sowie ihren Bedarf an mittelfristiger Kreditaufnahme flr das
folgende Finanzjahr. Die jahrliche Uberpriifung in 2005 fiihrte
zu Veranderungen der in 2001 angenommenen Liquiditatsgrund-
satze. Zu diesen Veranderungen gehorte die Einflhrung eines

Rahmenwerks, in dem die Liquiditat der Bank in nicht oder
nicht ganz konvertierbarer lokaler Wahrung gesteuert wird.

Darlber hinaus definieren die Finanzgrundsatze die Kapitalverwen-
dung und legen die Parameter fur das Portfoliorisiko der Banking-
Tatigkeit, die Hedging-Grundsatze, die Aktienanlagebewertung,
VerauBerungsverfahren und -strategien, die Ubernahme von
Emissionen, das Risikomanagement und die Grundsatze der
Unternehmensfuhrung fest. Diese Grundséatze werden regelmagig
im Licht der Erfahrungen und externer Entwicklungen tberpruft.

Die finanziellen Grundsatze erfordern, dass das Direktorium eine
Vollmacht der Finanzabteilung und des Risikomanagements der
Finanzabteilung (T&TRMA) bewilligt, die die Risikoparameter fest-
legt, welche die Finanzabteilung beim Management ihrer Engage-
ments beachten muss. Dieses Dokument wird jahrlich durch die
Viezeprasidenten flir Finanzen und Risikomanagement aktualisiert
und durch das Direktorium bewilligt. Dieses Dokument deckt alle
Aspekte der Finanzabteilung ab, wo sie finanzielle Risiken eingeht,
und auflerdem alle Aspekte des Risikomanagements der Finanz-
abteilung, um die Finanzrisiken in der Finanzabteilung identifizieren,
bewerten, messen, lenken und abfedern zu kénnen. Darlber hinaus
wurden Richtlinien hinsichtlich der Risikoubernahme durch die
Finanzabteilung und der Ablaufe und Verfahren des Risikomanage-
ments der Finanzabteilung erlassen.

Die T&TRMA ist das Dokument, kraft dessen das Direktorium dem
Vizeprasidenten flir Finanzen bzw. dem Vizeprasidenten fur das
Risikomanagement die Vollmacht Ubertragt, die Geschafte der
Finanzabteilung der EBWE zu fUhren bzw. die Engagements der
Finanzabteilung zu identifizieren, zu bewerten, zu Uberwachen und
abzufedern. Die zwei Vizeprasidenten legen die Vollmacht gemein-
sam aus und benachrichtigen das Direktorium Uber alle wesentlichen
Auslegungen. Der Ausschuss fur Finanzierungs- und Geschaftsgrund-
séatze Uberpriift die TRTRMA jahrlich, und diese Uberprifung wird
dem Direktorium zur Bestatigung unterbreitet. Das Kreditverfahren
beschreibt die Verfahrensweisen fiir die Bewilligung, das
Management und die Uberpriifung von Banking-Engagements.
Diese werden vom Finanzprufungsausschuss der Bank jahrlich
Uberprift und dem Direktorium zur Bestatigung vorgelegt.

Die Vizeprasidentschaft fir das Risikomanagement tragt die
allgemeine Verantwortung fur die unabhangige ldentifizierung,
Bewertung, Uberwachung und Abfederung aller von der Bank
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Engagements mit Freiverkehrsderivaten und Devisen
31. Dezember 2005

B Mit Rahmenvereinbarung (MA) und

Kreditabsicherungsklausel (CSA) 90,48
M Nur mit Rahmenvereinbarung (MA) 9,51
Ohne Rahmenvereinbarung (MA) 0,01

Ubernommenen Risiken in der Tatigkeit sowohl des Bereichs
Banking wie auch der Finanzabteilung. Der Vizeprasident flr das
Risikomanagement ist — wie der Erste Vizeprasident fur Banking,
und der Vizeprasident fur Finanzen, dem die Finanzabteilung
untersteht — Mitglied des Exekutivausschusses. Der Vizeprasident
flr das Risikomanagement tragt die allgemeine Verantwortung flr
die Ausarbeitung der Risikosteuerungsstrategie der Bank hinsicht-
lich der Funktionen des Bereichs Banking wie auch der Finanz-
abteilung. Beim Risikomanagement geht es darum, sicherzustellen,
dass alle Risiken durch umfassende und straffe Verfahren, die der
besten Praxis des Bankwesens entsprechen, genau identifiziert
und angemessen gesteuert und abgefedert werden.

Banking-Risiken werden durch den Geschaftsausschuss gesteuert,
der sich in 2005 aus dem Ersten Vizeprasidenten, dem Vizeprasidenten
flr Finanzen, dem Vizeprasidenten fiir das Risikomanagement, dem
Chefvolkswirt, dem Leiter der Rechtsabteilung, dem Leiter fur das
Risikomanagement und einem Geschaftsgruppenleiter zusammensetzt.
Der Geschéaftsausschuss tritt einmal wochentlich zusammen und ist
zustandig fir die Uberpriifung aller Banking-Projekte, bevor sie dem
Direktorium zur Zustimmung vorgelegt werden. Projekte werden
Uberprift, um sicherzustellen, dass sie den Bankkriterien im Hinblick
auf solides Bankgeschaft, Transformationswirkung und Additionalitat
entsprechen. Der Ausschuss arbeitet mit der vom Direktorium
Ubertragenen Vollmacht, Projekte innerhalb des vom Direktorium
bewilligten Tatigkeitsrahmens zu bewilligen. Darlber hinaus ist

der Ausschuss zustandig fiir die Beaufsichtigung des Portfolio-
managements im Bereich Banking. Er bewilligt groRere Veranderungen
laufender Projekte und die Empfehlungen des Risikomanagements
hinsichtlich Rickstellungen flur die Wertminderung von Aktiva.

Die Risiken der Finanzabteilung werden vom Risikoausschuss der
Finanzabteilung Uberprift, der als Teil der internen Neuorganisation
der Bank in 2003 eingesetzt wurde und einmal im Monat zusammen-
tritt. Mitglieder des Ausschusses sind der Vizeprasident fir
Finanzen, der Vizeprasident fur Risikomanagement, der Leiter der
Finanzabteilung, der Leiter Risikomanagement, der Stellvertreter
des Leiters der Finanzabteilung, der Leiter des Risikomanagements
der Finanzabteilung, der Chefvolkswirt, der Leiter der Rechts-
abteilung, der stellvertretende Leiter der Rechtsabteilung und

der Leiter der Geschaftsgruppe fur Finanzinstitutionen. Der
Risikoausschuss der Finanzabteilung ist zustandig fiir die Uber-
prifung und Uberwachung der Umsetzung der T&TRMA und der
damit verbundenen Richtlinien. Der Ausschuss bewertet Vorschlage

26

31. Dezember 2004

B Mit Rahmenvereinbarung (MA) und

Kreditabsicherungsklausel (CSA) 92,19
M Nur mit Rahmenvereinbarung (MA) 7,80
Ohne Rahmenvereinbarung (MA) 0,01

in Verbindung mit den Grundsatzen von Finanzabteilung und
Risikomanagement der Finanzabteilung, die zur Bewilligung beim
Direktorium anstehen, Uberwacht und Uberprift das Aktiva-/
Passivaprofil und das Risiko-Rendite-Verhaltnis in den gesamten
Engagements der Finanzabteilung. Es bewertet auch neue
Produktvorschlage fur Engagements der Finanzabteilung.
Wertberichtigungen fur die Wertminderung von Engagements
der Finanzabteilung werden vom Risikomanagement empfohlen,
vom Risikoausschuss der Finanzabteilung bewertet und von den
Vizeprasidenten fur Finanzen und Risikomanagement bewilligt.

Nutzung von Derivaten

Die EBWE benutzt an der Borse gehandelte und Freiverkehrs-
derivate vor allem zum Hedging von Zins- und Wahrungsrisiken,
die bei den Aktivitaten sowohl des Bereichs Banking wie auch der
Finanzabteilung entstehen. Die sich in Derivaten ausdriickenden
Marktbewertungen sind auch Bestandteil der Aktivitaten der
Finanzabteilung. Darlber hinaus nutzt die Bank Kreditderivate
als Alternative zu Investitionen in bestimmte Wertpapiere oder
zur Sicherung bestimmter Engagements. Der Gesamtbetrag der
Kreditderivattransaktionen wird auf eine eigens daflr festgelegte
Summe beschrankt.

Die Risiken aus derivativen Instrumenten werden mit solchen
kombiniert, die sich aus allen anderen von den gleichen zugrunde
liegenden Risikofaktoren abhangigen Instrumenten ergeben, und
unterliegen allgemeinen Markt- und Kreditrisikobegrenzungen sowie
Belastbarkeitstests. Derivatspezifische Risiken werden besonders
sorgfaltig beobachtet, zum Beispiel durch die Uberwachung der
Volatilitatsrisiken fur Optionen, der Spannenrisiken flir Swaps und
Basisrisiken fur Terminkontrakte.

Um die Kreditrisiken in den Transaktionen mit Freiverkehrsderivaten
kontrollieren zu kdnnen, ist es gangige Praxis der EBWE, alle Vertrags-
partner einzeln im Voraus zu bestatigen und ihre Kreditwurdigkeit
und Eignung in regelmaRigen Abstanden zu Uberprufen. Jeder
einzelnen zugelassenen Gegenpartei werden allgemeine
Begrenzungen zugeteilt, die in Ubereinstimmung mit Richtlinien
stehen, die auf Grundlage der internen Kreditwurdigkeit und den
Aussichten der Gegenpartei Hochstumfang und -laufzeit des
Engagements festlegen. Fur die Gegenparteien — normalerweise
Banken —, die fur Wahrungs- und Freiverkehrsderivate in Frage
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kommen, wird diesen Instrumenten ein Anteil der aligemeinen
Grenze fur diese Partei zugeteilt. Die Nutzung von Grenzwerten,
seien sie nun allgemeine Begrenzungen fur Gegenparteien oder
gesonderte Devisen- oder Freiverkehrsderivatbegrenzungen, wird
unter Anwendung einer Methode potenzieller kiinftiger Engagements
berechnet. Diese stitzt sich auf ein Monte-Carlo-Simulationsmodell
und wird unabhangig von den Risikonehmern fir alle Gegenparteien
taglich Uberwacht.

Von Kapitalmarkttransaktionen, die die Bank eingeht, sind
Freiverkehrsderivattransaktionen normalerweise auf die am
hochsten eingestuften Gegenparteien beschrankt. Dartber hinaus
achtete die EBWE sehr darauf, Derivatkreditrisiken durch systema-
tischen Ruckgriff auf eine Vielzahl von Risikoabfederungstechniken
abzumildern. Freiverkehrsderivattransaktionen werden systematisch
durch Rahmenvereinbarungen (Master Agreement/MA), die ein
Close-Out Netting bereitstellen, wie auch durch Kreditabsicherungs-
klauseln (Credit Support Annex/CSA) dokumentiert. Diese erlauben
als Funktion der erkannten Kreditwurdigkeit einer Gegenpartei die
Hinterlegung einer Sicherheit durch diese Gegenpartei, nachdem
das Risiko der Bank eine gegebene Schwelle Ubertreten hat.

Die EBWE hat auch die Méglichkeiten fir die Anwendung von Risiko-
abfederungsmechanismen erweitert, indem sie das breitestmdgliche
Spektrum von Instrumenten dokumentiert hat, in der Hauptsache
Wahrungstransaktionen, die mit einer gegebenen Gegenpartei im
Rahmen einer einzigen MA und CSA, abgeschlossen werden kdnnen.

Derivative Transaktionen
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AuBerdem greift die Bank systematisch auf Klauseln zurtck,
die eine Abwicklung bei Kreditherabstufung vorsehen, und —
fir langfristige Transaktionen — auf unilaterale Kiindigungs-
klauseln. Auf ahnliche Weise hebt die Bank Risikoabfederung
fur Rickkaufvereinbarungen und umgekehrte Riickkauf-
vereinbarungen sowie damit verbundene Transaktionsarten
durch MA-Dokumentierung hervor.

Zum 31. Dezember 2005 waren 90,5 Prozent der Brutto-
engagements der Bank mit Derivatparteien abgeschlossen,

mit denen eine MA und CSA abgeschlossen worden war. Alle
Engagements der Finanzabteilung mit Wahrungs- und Freiverkehrs-
derivaten waren entweder mit Gegenparteien abgeschlossen,
die selbst ein erstklassiges Rating besaRen, oder mit solchen,
mit denen eine Besicherungsvereinbarung dahingehend bestand,
dass die hinterlegte Sicherheit in Form von Bargeld oder
erstklassigen, liquiden Staatspapieren vereinnahmt wurde.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Ende 2005 ausstehenden

Nominalbetrage der Derivattransaktionen der Bank und die
damit verbundenen Zeitwerte.

Neu ausgewiesener

Nominalwert Zeitwert Nominalwert Zeitwert
2005 2005 2004 2004
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Wahrungsprodukte
Freiverkehr
Wahrungsswaps 9.028,5 1.677,8 8.663,4 2.157,4
Kassa- und Devisentermingeschafte 1.238,0 3,0 1.307,2 (27,3)
Insgesamt 10.266,5 1.680,8 9.970,6 2.130,1
Zinsprodukte
Freiverkehr
Zinsswaps 9.527,3 228,8 10.053,9 (79,3)
Zinsterminvereinbarungen 81,4 - 904,0 -
Zinsober-/-untergrenzen 147,9 - 325,7 (0,1)
Bérsenhandel*
Zinsterminkontrakte 3.351,5 - 6.364,5 -
Zinsoptionen 28,4 - 2.864,8 -
Insgesamt 13.136,5 228,8 20.512,9 (79,4)
Kreditprodukte
Freiverkehr
Kreditausfallswaps 1.561,6 0,7 1.393,9 1,1
Insgesamt 1.561,6 0,7 1.393,9 1,1
Bankingprodukte
Anlagenderivate 107,0 51,3 - -
Insgesamt 107,0 51,3 - —
Freiverkehrsprodukte insgesamt 21.584,7 1.910,3 22.648,1 2.051,8
Borsenhandelsprodukte insgesamt 3.379,9 - 9.229,3 -
Anlagenderivate insgesamt 107,0 51,3 - -

1 Ander Borse gehandelte Instrumente werden taglich in bar bereinigt und haben daher keinen offenen Zeitwert.
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Kreditrisiken entstehen, wenn die Bank einen insgesamt positiven
Zeitwert bei einzelnen Gegenparteien hat. Zum 31. Dezember 2005
belief sich der gesamte positive Zeitwert auf 2,0 Milliarden €
(2004: 2,1 Milliarden €). Dagegen hielt die Bank Besicherungen
von 1,7 Milliarden € (2004: 1,6 Milliarden €), und verminderte damit
ihr Nettokreditrisiko auf 0,3 Milliarden € (2004: 0,5 Milliarden €).

Finanzielle Risikofaktoren

A. Kreditrisiko

Die EBWE ist sowohl in der Tatigkeit des Bereichs Banking wie auch
in den Aktivitaten der Finanzabteilung Kreditrisiken ausgesetzt,
da Kreditnehmer und Gegenparteien der Finanzabteilung bei ihren
vertraglichen Verpflichtungen in Verzug geraten oder der Wert der
Investitionen der Bank gemindert werden kdnnten. Das Portfolio
des Bereichs Banking enthalt die meisten Kreditrisiken der EBWE.
Projekte werden in regelmagBigen Abstanden Uberprift, um umge-
hend feststellen zu kdnnen, ob Veranderungen bei den erteilten
Risikoeinstufungen erforderlich sind und MafSnahmen zur Abfede-
rung solcher vergroRerter Risiken ergriffen werden muissen.
Engagements werden an der Risikobegrenzung des Portfolios
gemessen, und der Finanzprufungsausschuss erhalt vierteljahrlich
einen entsprechenden Bericht.

Kreditrisiko des Bereichs Banking

Die EBWE fiihrt regelméagig Uberpriifungen von Einzelrisiken ihres
Portfolios durch. Im allgemeinen werden alle Projekte je nach Risiko
ein- oder zweimal jahrlich durch das Risikomanagement Uberprift.
Far diejenigen, bei denen ein Zahlungsverzug fir wahrscheinlicher
gehalten wird, fallen haufigere Prifungen an. Flr nichtstaatliche
Engagements werden regelmaRige Uberpriifungen nach Projekt-
abschluss fortgesetzt. Jede Uberpriifung umfasst eine Unter-
suchung der Risikoklassifizierung des Projekts und — fur Aktien-
anlagen — des Zeitwerts.
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Fir notleidende Projekte werden bei der Uberpriifung die Hohe der
Wertminderung und die entsprechenden Einzelwertberichtigungen
untersucht. Die Kontrolle der Auszahlungen obliegt der Gruppe
Projektverwaltung in der Rechtsabteilung, die vor der Auszahlung flr
die Prifung der Einhaltung der Konditionen des Projekts zustandig
ist. Aulerdem stellt sie sicher, dass die korrekten Verfahren im
Sinne der bewilligten Grundsatze befolgt werden. Das Management
von Investitionen, die als gefahrdet angesehen werden, kann vom
Bereich Banking auf die Unternehmenssanierungsstelle Ubertragen
werden. Diese ist sowohl Risikomanagement wie auch Banking
unterstellt und leitet die Abwicklung des Restrukturierungsprozesses.

Allen Projekten und Einsatzlandern werden auf einer internen Skala
Kreditrisiko-Ratings zugeordnet, die von 1 (niedrigstes Risiko) bis
10 (hochstes Risiko) reichen. Die Bank bewertet die Risiken nach
drei Kriterien: Projekt, Land und Allgemein. Die Projektrisikobewer-
tung wird bestimmt durch die finanzielle Starke der Risikogegenpartei
und die in die Projektstruktur eingebaute Risikoabfederung. Die
Landerrisikobewertung wird intern und unter Berucksichtigung der von
externen Rating-Agenturen erteilten Klassifizierungen vorgenommen.
Flr nichtstaatliche Projekte richtet sich die allgemeine Risiko-
bewertung nach der jeweils zahlenmagig hoheren Projekt- oder
Landerrisikobewertung. Eine Ausnahme besteht dort, wo die Bank
Ruckgriff auf eine uneingeschrankte Unterstiitzung des Tragers
auBerhalb des Einsatzlandes hat. In diesen Fallen entspricht die
allgemeine Risikobewertung der Projektrisikobewertung. Flr
staatliche Risikoprojekte ist die allgemeine Bewertung identisch
mit der Landerrisikobewertung. Fur das ordnungsgemaf bediente
Portfolio werden allgemeine Portfoliortickstellungen nach einer
Matrix festgelegt. Diese ist darauf angelegt, sich erlittenen
Verlusten anzunahern, die auf der Grundlage objektiver Anzeichen
von Wertminderung, Erfahrungen der EBWE und aus Projekt-,
Sektor- und Landerrisiken errechnet werden.
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Die Tabelle unten zeigt die Verteilung der operativen Aktiva
des Bereichs Banking nach Land, Instrument und Sektor.
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Streuung der operativen Aktiva, nicht in Anspruch genommenen Zusagen und Garantien des Bereichs Banking

Nicht in Nicht in
Neu aus- Anspruch Anspruch
gewiesene genommene genommene
Operative operative Zusagen und Zusagen und
Aktiva Aktivat Garantien Garantien
Aufgliederung nach Léandern 2005 2004 2005 2004
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Albanien 121.,5 68,7 115,3 106,1
Armenien 32,7 34,7 11,0 4,1
Aserbaidschan 162,4 173,5 239,6 67,1
Belarus 68,9 45,6 21,6 11,5
Bosnien und Herzegowina 149,3 125,3 241.4 179,2
Bulgarien 299,8 314,7 360,7 228,0
Estland 59,3 251,5 - 4.8
Georgien 90,1 55,4 47,3 27,3
Kasachstan 632,9 507,9 390,5 214,9
Kirgisische Republik 78,2 58,9 5,0 7,2
Kroatien 780,6 729,6 123,3 204,7
Lettland 60,5 71,4 25,3 7,5
Litauen 155,4 184.,4 43,4 51,4
Mazedonien (EJR) 118,8 90,0 138,6 152,3
Moldau 62,4 72,1 254 13,0
Polen 1.107,7 1.214,3 390,2 282,9
Rumanien 1.951,5 1.125,6 716,0 430,0
Russland 2.662,7 2.170,0 1.612,0 1.317,7
Serbien und Montenegro 312,0 242,0 404,7 348,2
Slowakische Republik 305,4 429,3 59,6 52,1
Slowenien 207,4 183,7 32,5 34,5
Tadschikistan 22,9 18,0 19,5 8,0
Tschechische Republik 299,6 4227 52,5 49,3
Turkmenistan 58,9 63,0 33,3 24,6
Ukraine 579,9 534,0 544,7 329,1
Ungarn 581,0 681,2 92,3 92,9
Usbekistan 146,9 151,7 139,7 123,4
Regional 889,9 790,2 794,0 807,4
Stand 31. Dezember 11.998,6 10.809,4 6.679,4 5.179,2
Aufgliederung nach Instrumenten
Darlehen 7,751,4 7.557,3 5.371,0 4.033,5
Aktienanlagen zum Zeitwert 4.179,3 3.196,1 843,8 651,1
Schuldtitel 67,9 56,0 - -
Handelsfinanzierungsgarantien 2 - - 316,9 2141
Sonstige Garantien® - - 147,7 280,5
Stand 31. Dezember 11.998,6 10.809,4 6.679,4 5.179,2
Aufgliederung nach Sektoren
Handel und Tourismus 383,5 341,5 253,5 244,3
Kommunal- und Sozialdienstleistungen 266,2 221,5 153,6 187,6
Energie/Elektrizitatserzeugung 755,2 755,3 1.191,6 745,2
Rohstoffindustrie 630,2 562,8 98,5 134,2
Finanzwesen 5.250,5 4.332,5 1.695,2 1.276,4
Dienstleistungen der ortlichen Behdrden 525,9 480,0 664,3 629,7
Verarbeitende Industrien 1.604,7 1.663,0 521,5 522,0
Primarindustrien 363,2 323,1 205,5 212,9
Telekommunikation 569,4 823,2 111,0 67,5
Transport und Bauwesen 1.649,8 1.306,5 1.784,7 1.159,4
Stand 31. Dezember 11.998,6 10.809,4 6.679,4 5.179,2

N

»

Operative Aktiva 2004 schlieBen Wertberichtigungen fir Wertminderung aus.

Handelsfinanzierungsgarantien stehen flr Bereitschaftsakkreditive, die zugunsten von bestatigenden

Banken ausgestellt werden, die das Zahlungsrisiko der eré6ffnenden Banken in den Einsatzlandern

der Bank tbernehmen.

@

Zu sonstigen Garantien gehoren nicht finanzierte vollstandige oder partielle Risikobeteiligungen.
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Streuung der Hochstengagements der Finanzabteilung nach Landern
31. Dezember 2005

Vereinigte Staaten 45,3 %

Vereinigtes Konigreich 10 %

Frankreich 9 %
Irland 6,7 %

Spanien 4,5 %

Deutschland 4,4 %

Australien 3,5 %
Regional 2,7 %
Kanada 2,2 %
Niederlande 2,2 %

4 kleinste Landerengagements 0,8 %

Belgien 1,9 %
Italien 1,8 %
Schweiz 1,6 %
Japan 1,6 %
Ubernational 1,3 %
Danemark 0,5 %

Kreditrisiko der Finanzabteilung

Das Kreditrisiko ist der potenzielle Verlust fiir ein Portfolio, der sich
aus dem Verzug einer Gegenpartei oder der Verschlechterung ihrer
Kreditwirdigkeit ergeben konnte. Dies kdnnte durch die Herabstufung
durch eine Rating-Agentur wahrend der Laufzeit der mit dieser
Gegenpartei am langsten laufenden Transaktion jederzeit
geschehen. Genauer gesagt, kann man dieses Risiko als Vor-
ErfUllungsrisiko bezeichnen. Dies unterscheidet sich vom Erfullungs-
risiko, das sich erst bei Falligkeit der Transaktion ergibt, also im
typischen Fall am Anfang und bei Falligkeit, wenn Bargeld oder Wert-
papiere in einer Transaktion ausgetauscht werden. Ein Sonderfall
sind potenzielle Verluste aufgrund von Herabstufungen oder, allge-
meiner, allen Veranderungen in der relativen Kreditqualitat von Wert-
papieren, die haufig auch als Spannenrisiko oder Kreditspannenrisiko
bezeichnet werden. Die Bank Uberwacht auch das Konzentrations-
risiko, das daraus entsteht, dass ein zu hoher Anteil des Portfolios
auf ein spezifisches Land, einen Industriesektor, einen Schuldner,
eine Instrumentenart oder eine Einzeltransaktion entfallt.

Das Risikomanagement der Finanzabteilung vergibt interne Kredit-
bewertungen, die durch Bezug auf zugelassene Kredit-Rating-
Agenturen und die Nutzung einer internen Bewertung der Kredit-
wlrdigkeit von Gegenparteien festgelegt werden. Die interne
Kreditbewertungsskala reicht wie die fur die Engagements des
Bereichs Banking von 1 bis 10. Die vom Direktorium bewilligte
T&TRMA legt die minimale Bewertung und die maximale Laufzeit
nach Art der in Frage kommenden Gegenpartei fest. Das einzelnen
Gegenparteien tatsachlich zugestandene Limit fir die Grofe bzw.
die Laufzeit des Engagements kann — je nach der voraussichtlichen
mittelfristigen Entwicklungsrichtung ihrer Kreditqualitat, ihren
internen Aussichten oder Sektorbedingungen — niedriger bzw.
kirzer sein. Einzelne Gegenparteikreditlinien fur Banken, Unter-
nehmen und Versicherungsgesellschaften werden vom Risiko-
management der Finanzabteilung in regelmaRigen Abstanden
gemessen, Uberwacht und Uberpruft.

Die Risikobemessungsmethode fur Kreditrisiken der Finanz-
abteilung bedient sich einer Monte-Carlo-Simulationstechnik, die
mit einem hohen Konfidenzniveau (in der Praxis 95 Prozent eVaR %)
flr jede Gegenpartei maximale Risikobetrage zu zukUnftigen Zeit-
punkten erzeugt. Dies gilt fir alle Transaktionsarten und setzt sich
bis zum Ende der Laufzeit der langsten Transaktion mit der
betreffenden Gegenpartei fort.

30

31. Dezember 2004

£
1
o
<
=}
ko]
o
ot
7} = =
2 © ©
a0 o [
= j%2}
D =
D S =
S k=
> 2 g
A=
5 = )
2 EX o &
s o ®
@ 2
8§ © v o R = = B
o < ° =
£ : 5% . =2 8 : I
3 5 s 0 © - o ® X &
o = = > —
e 3 % § & © 2 5 « & ¥ T 3
= 2 2 2 = © ] = o~ o S 2
@ @ = 5 S s 2 N ~ = 2
2 > < 2 53 S = = > © £
= o & S < oD = 2 = < = @
%] ki T o s = = 3 5 =
< & = s S =3 2
I TR TEY

Diversifizierung nach Landern/Regionen

Am 31. Dezember 2005 erstreckten sich die Kreditengagements
des Portfolios Uber 20 Lander/Regionen. Die Vereinigten Staaten
mit einem Anteil von 45,3 Prozent (2004: 46,9 Prozent), das
Vereinigte Konigreich mit 10,0 Prozent (2004: 9,6 Prozent) und
Frankreich mit 9,0 Prozent (2004:3,2 Prozent) leisteten den grof3ten
Beitrag. Das Engagement Uberschritt bei keinem anderen Land den
Anteil von 7 Prozent des Portfoliokreditengagements.

Diversifizierung nach Art der Gegenpartei

Mehr als die Halfte der Gesamtengagements entfiel mit

61,1 Prozent auf Banken (2004: 57,4 Prozent). Die zweitgrofite
Kategorie waren Staaten mit 13,1 Prozent (2004: 15,8 Prozent)
und ABS mit 11,3 Prozent (2004: 8,5 Prozent).

B. Marktrisiko

Das Marktrisiko ist der potenzielle Verlust, der sich aus widrigen
Marktveranderungen ergeben konnte. Die Antriebskrafte von
Marktrisiken werden gewohnlich eingeteilt in (i) Zinsanderungs-
risiko, (ii) Wahrungsrisiko, (iii) Eigenkapitalrisiko und (iv) Rohstoff-
preisrisiko. Die letzten beiden sind fur die Tatigkeit der Finanz-
abteilung der Bank nicht relevant. Zinsanderungsrisiken werden
weiter unterteilt in das Ertragskurvenrisiko, das die Auswirkung
von Veranderungen in der Form der Ertragskurve auf eine gegebene
Wahrung misst und das Volatilitatsrisiko, das mit Risiken zu tun hat,
die spezifisch flr Zinsoptionstransaktionen sind. Das Ertragskurven-
risiko wiederum kann in Veranderungen in der allgemeinen Hohe der
Zinssatze (eine Parallelverschiebung der gesamten Ertragskurve) und
in Veranderungen der Neigung oder der Form der Ertragskurve einge-
teilt werden. Auf ahnliche Weise werden Wahrungsrisiken unterteilt in
Risiken, die sich aus Anderungen der Wechselkurse ergeben, und die
den Wahrungsoptionen innewohnenden Volatilitatsrisiken.
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Risiko nach Art der Gegenpartei
31. Dezember 2005

%

M Banken 61,1
B Staaten 13,1
W ABS 11,3
Versicherungsgesellschaften 7.9
Unternehmen mit Derivatprodukten 3,3
Unternehmen 2,0
Multilaterale Organisationen 1,3

Das grofte Marktrisiko der EBWE entsteht daraus, dass
Veranderungen von Zinssatzen und Wechselkursen die Positionen
der Bank im Finanzabteilungsportfolio negativ beeinflussen
konnten. Die EBWE ist bestrebt, Marktrisiken im Portfolio durch
aktives Aktiva- und Passivamanagement so weit wie méglich zu
steuern. Zinsrisiken werden durch ein synthetisches Hedging der
Zinsprofile von Aktiva und Passiva, vor allem durch den Gebrauch
von borsengehandelten und Freiverkehrsderivaten zu Hedging-
Zwecken gesteuert. Wahrungs- und Zinsrisiken werden taglich
durch das von der Finanzabteilung unabhangige Risikomanagement
bewertet, um die Einhaltung der genehmigten Grenzen sicherzustellen.

Die Bank uberwacht das Marktrisiko im Portfolio ihrer Finanz-
abteilung durch eine Kombination von Begrenzungen, die sich
auf den auf der Monte-Carlo-Simulation basierenden eVaR (auch
LErwarteter Ausfall“ genannt) und eine Vielzahl zusatzlicher
Risikomesswerte stiitzen. Die allgemeine eVaR-Begrenzung der
Bank ist in der vom Direktorium bewilligten T&TRMA festgelegt.
Wahrungstransaktionen werden zudem durch eine zusatzliche
spezifische Begrenzung des eVaR fur Wahrungsrisiken beschrankt.

Zusatzliche eVaR-Messungen werden dem leitenden Management
mitgeteilt, insbesondere, um von gesammelten eVaR-Messgrofien
zu einzelnen Marktfaktoren vorzustoRen (marginaler eVaR und VaR-
Sensitivitaten). Fir das Optionsportfolio werden gesonderte eVaR-
Optionsberechnungen durchgefihrt, um das nicht-lineare Verhalten
von Optionsinstrumenten zu berucksichtigen.

Der eVaR wird zu Zwecken der internen Uberwachung als der durch-
schnittliche potenzielle Verlust definiert, der aufgrund von ungln-
stigen Schwankungen von Zinssatzen und Wechselkursen an einem
Borsentag und errechnet mit einem Konfidenzniveau von 95 Prozent
eintreten kénnte. Trotz der Ubernahme des eVaR als bevorzugte
Methode der Bank werden parametrische*® VaR-Angaben weiterhin
auf Tagesbasis flr das gesamte Portfolio berechnet, obwohl sie
nicht mehr mit einer formellen Begrenzung verbunden sind.
Aulerdem stitzen sich die im Finanzbericht dargestellten Zahlen

im Interesse einer verbesserten Vergleichbarkeit zwischen
Institutionen auf den VaR (hochgerechnet auf 99 Prozent
Konfidenzniveau Uber einen Bérsenzeitraum von 10 Tagen).
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31. Dezember 2004
%
B Banken 57,4
B Staaten 15,8
‘ m ABS 85
Versicherungsgesellschaften 72
Unternehmen mit Derivatprodukten 53
Unternehmen 41
Multilaterale Organisationen 1,7

Eine Reihe weiterer Risikobewertungen wird vorgenommen, um
die eVaR- und VaR-Angaben durch Zahlen zu erganzen, die von
anderen Voraussetzungen ausgehen. Damit wird sichergestellt,
dass betrachtliche Risiken nicht Gbersehen werden, weil man sich
auf eine bestimmte Gruppe von Risikomesswerten festlegt. Flir
die Uberwachung von Wahrungsrisiken und unterschiedlichen
Arten von Zinsrisiken, sei es flr tatsachliche Engagements oder
Optionen, werden flr jede Wahrung und Optionsart unabhangige
sensitivitatsabhangige Messwerte genutzt. Eine Serie von
Belastbarkeitstests wird auch laufend durchgefuhrt. Diese
umfassen vor allem:

(i) Belastbarkeitstests des Optionsportfolios auf gleichzeitig
stattfindende starke Veranderungen im Preisniveau
des zugrunde liegenden Wertpapiers und der Volatilitat;

(i) getrennte Analysen der Auswirkungen betrachtlicher
Verzerrungen in Niveau und Form der Ertragskurve fur
jede einzelne Wahrung;

(iii) die Erstellung von Belastbarkeitstests aufgrund
historischer Szenarien, die das gesamte Portfolio
der Finanzabteilung abdecken; und

(iv) spezifische Belastbarkeitstests zur Quantifizierung
der Auswirkungen schwerwiegender Verschiebungen
der Korrelationsmuster.

14 Der VaR ist eine statistische Schatzung des grotmoglichen wahrscheinlichen Verlustes,
der aufgrund von widrigen Veranderungen der Hauptmarktfaktoren innerhalb eines bestimmten
Zeitraums mit einem bestimmten Konfidenzniveau eintreten kann. Der erwartete Ausfall oder
eVaR ist der mittlere Verlust tiber den VaR hinaus und stellt eine genauere Messgrofe fir grole
potenzielle Verluste dar.

Obwohl parametrische Berechnungen des VaR rechnerisch effektiv sind, erfordern sie stringente
Annahmen hinsichtlich des statistischen Verhaltens von marktbestimmenden Akteuren,

die weniger anspruchvoll sind, wenn eine Monte-Carlo-Simulationsmethode genutzt wird.

Im Gegensatz zu parametrischen Methoden kénnen Monte-Carlo-gestlitzte Messwerte auch

das nicht-lineare Verhalten von Instrumenten wie Optionen einbeziehen.
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C. Wahrungsrisiko
Pfund Japanische Sonstige

Nettowahrungsposition zum 31. D ber 2005 Euro US-Dollar Sterling Yen Wahrungen Insgesamt

Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n) 1.254,1 2.414,0 13,4 42,9 17,1 3.800,1
Besicherte Platzierungen 901,2 574,1 - - - 1.475,3
Schuldtitel 2.982,9 3.658,1 641,1 234,8 100,5 7.617,4
Derivative Finanzinstrumente 67,6 (6.910,4) 2.875,5 2.512,4 3.773,1 2.318,2
Sonstige Aktiva 196,3 885,0 37,2 4,3 14,5 1.137,3
Darlehensinvestitionen 3.373,1 4.078,5 1,0 - 366,7 7.819,3
Wertberichtigungen flir Wertminderung von Darlehensinvestitionen und Garantien (122,3) (180,2) 0,2) - (20,8) (323,5)
Aktienanlagen 4.179,3 - - - - 4.179,3
Immaterielle Vermogenswerte 16,2 - - - - 16,2
Sachanlagen, Technik und Blroausstattung 12,3 - - - - 12,3
Fallige eingezahlte Anteile 168,8 125,3 - 32,5 - 326,6
Summe der Aktiva zum 31. Dezember 2005 13.029,5 4.644,4 3.568,0 2.826,9 4.309,7 28.378,5
Passiva und Eigenkapital der Mitglieder
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten (843,9) (61,3) (4,4) - (68,5) (978,1)
Verbriefte Verbindlichkeiten (1.772,8) (4.344,2) (2.924,4) (2.773,3) (4.114,7) (15.929,4)
Derivative Finanzinstrumente (412,8) 698,7 (511,1) (34,1) (97,3) (356,6)
Sonstige Passiva (150,1) (914,6) (144,1) (29,7) (33,1) (1.261,6)
Eigenkapital der Mitglieder (9.845,4) (6,9) (0,3) - (0,2) (9.852,8)
Summe der Passiva und des Eigenkapitals der Mitglieder
zum 31. Dezember 2005 (13.025,0) (4.628,3) (3.584,3) (2.827,1) (4.313,8) (28.378,5)
Wahrungsposition zum 31. Dezember 2005 4,5 16,1 (16,3) (0,2) (4,1) -
Neu ausgewiesen Pfund Japanische Sonstige
Nettowahrungsposition zum 31. Dezember 2004 Euro US-Dollar Sterling Yen Wahrungen Insgesamt

Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitue(n) 66,1 521,8 1,4 91,9 3,3 684,5
Besicherte Platzierungen 995,0 650,0 - - 0,1 1.645,1
Schuldtitel 2.678,0 2.592,8 427,7 422,6 4.6 6.125,7
Derivative Finanzinstrumente (153,0) (5.051,8) 2.667,5 2.675,9 2.483,4 2.622,0
Sonstige Aktiva 61,4 456,6 44,1 4,6 30,6 597,3
Darlehen 3.403,5 3.867,0 0,6 - 342,2 7.613,3
Wertberichtigungen flir Wertminderung von Darlehen (204,1) (284,0) (0,2) - (19,3) (507,5)
Aktienanlagen 2.651,8 - - - - 2.651,8
Immaterielle Vermogenswerte 18,1 - - - - 18,1
Sachanlagen, Technik, Buroausstattung 13,6 - - - - 13,6
Fallige eingezahlte Anteile 325,8 182,6 - 59,3 - 567,7
Summe der Aktiva zum 31. Dezember 2004 9.856,2 2.935,0 3.141,2 3.254,3 2.844,9 22.031,6
Passiva und Eigenkapital der Mitglieder
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten (806,6) (54,8) (5,5) (13,5) (32,9) (913,3)
Verbriefte Verbindlichkeiten (1.045,9) (3.444,1) (2.711,8) (3.016,1) (2.747,7) (12.965,6)
Derivative Finanzinstrumente (988,7) 962,7 (299,1) (198,2) (46,9) (570,2)
Sonstige Passiva (84,1) (440,6) (121,0) (24,9) (29,2) (699,8)
Eigenkapital der Mitglieder (6.876,6) (6,1) - - - (6.882,7)
Summe der Passiva und des Eigenkapitals der Mitglieder
zum 31. Dezember 2004 (9.801,9) (2.982,9) (3.137,4) (3.252,7) (2.856,7) (22.031,6)
Wahrungsposition zum 31. Dezember 2004 54,3 (47,9) 3,8 1,6 (11,8) -

Zusatzlich zum Euro, der Berichtswahrung der Bank, sind die einzeln
aufgeflihrten Wahrungen die, in denen die Bank in der Hauptsache
Kredite aufnimmt (siehe Anmerkung 17) und die sie einem
Wechselkursrisiko aussetzen.
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D. Zinsanderungsrisiko
Das Zinsrisiko entsteht daraus, dass der Wert eines Finanzinstruments
aufgrund von Veranderungen der Marktzinssatze schwankt. Der Zeit-
raum, flr den der Zinssatz eines Finanzinstruments unverandert bleibt,
ist ein Indikator daflr, in welchem Maf3e es einem Zinsanderungsrisiko
ausgesetzt ist. Die nachfolgende Tabelle bietet Informationen daruber,
wie weit die Bank dem Zinsanderungsrisiko ausgesetzt ist. Magebend
ist dabei entweder das vertragliche Falligkeitsdatum der Finanzinstrumente
oder bei Instrumenten, die vor Falligkeit zum marktiblichen Zinssatz neu
bewertet werden, die Zeit bis zur Zinsneufestsetzung. Von Wertpapieren
des Handelsbestands der Bank wird angenommen, dass sie unter der
Kategorie ,,3 Monate bis zu einem Jahr“ neu bewertet werden.
Uber Uber
Uber einen 3 Monate ein Jahr
Biszu  Monat und bis und bis zu und bis zu  Unverzinsliche
Zi f et fristen zum 31. D ber 2005 einem Monat  zu 3 Monaten einem Jahr 5 Jahren Mittel Insgesamt
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €

Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n) 3.768,1 7,2 24,8 - - 3.800,1
Besicherte Platzierungen 1.475,3 - - - - 1.475,3
Schuldtitel 2.744,4 3.741,2 1.131,8 - - 7.617,4
Derivative Finanzinstrumente 565,8 620,5 1.080,7 1,2 50,0 2.318,2
Sonstige Aktiva 108,1 38,4 978,1 - 12,7 1.137,3
Darlehensinvestitionen 1.102,0 2.851,4 3.770,0 59,6 36,3 7.819,3
Wertberichtigungen fir Wertminderung von

Darlehensinvestitionen und Garantien (46,5) (119,4) (123,9) - (33,7) (323,5)
Aktienanlagen - - - - 4.179,3 4.179,3
Unverzinsliche Aktiva einschlieflich ausstehendem eingezahlten Kapital = = = = 355,1 355,1
Summe der Aktiva 9.717,2 7.139,3 6.861,5 60,8 4.599,7 28.378,5
Passiva und Eigenkapital der Mitglieder
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitutionen (944,2) (21,5) (12,4) - - (978,1)
Verbriefte Verbindlichkeiten (3.938,0) (5.884,5) (6.106,9) - - (15.929,4)
Derivative Finanzinstrumente (105,3) (147,3) (104,0) - - (356,6)
Sonstige Passiva (4,5) (127,7 (1.101,2) - (28,2) (1.261,6)
Eigenkapital der Mitglieder - - - - (9.852,8) (9.852,8)
Summe der Passiva und Eigenkapital der Mitglieder (4.992,0) (6.181,0) (7.324,5) - (9.881,0) (28.378,5)
Zinsanderungsrisiko zum 31. Dezember 2005 4.725,2 958,3 (463,0) 60,8 (5.281,3) -
Kumulatives Zinsanderungsrisiko zum 31. Dezember 2005 4.725,2 5.683,5 5.220,5 5.281,3 - -
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Uber Uber
Uber einen 3 Monate ein Jahr
Neu ausgewiesen Biszu Monat und bis und bis zu und bis zu Unverzinsliche
Zinsneufestsetzungsfristen zum 31. Dezember 2004 einem Monat  zu 3 Monaten einem Jahr 5 Jahren Mittel Insgesamt
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n) 680,5 4,0 - - - 684,5
Besicherte Platzierungen 635,5 1.009,6 - - - 1.645,1
Schuldtitel 2.130,3 3.580,7 4147 - - 6.125,7
Derivative Finanzinstrumente 598,8 1.301,0 700,7 21,5 - 2.622,0
Sonstige Aktiva 459,3 50,1 27,7 0,2 60,0 597,3
Darlehen 1.369,7 2.927,4 3.238,4 20,9 56,9 7.613,3
Wertberichtigungen fir Wertminderung von Darlehen (11,5) (1,5) (5,7) - (488,8) (507,5)
Aktienanlagen - - - - 2.651,8 2.651,8
Unverzinsliche Aktiva einschlieBlich ausstehendem eingezahlten Kapital - - - - 599,4 599,4
Summe der Aktiva 5.862,6 8.871,3 4.375,8 42,6 2.879,3 22.031,6
Passiva und Eigenkapital der Mitglieder
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstitutionen (898,4) (4,9) (10,0) - - (913,3)
Verbriefte Verbindlichkeiten (2.493,7) (5.561,5) (4.910,4) - - (12.965,6)
Derivative Finanzinstrumente (150,3) (367,2) (52,7) - - (570,2)
Sonstige Passiva (374,2) (120,6) (60,7 - (144,3) (699,8)
Eigenkapital der Mitglieder - - - - (6.882,7) (6.882,7)
Summe der Passiva und Eigenkapital der Mitglieder (3.916,6) (6.054,2) (5.033,8) - (7.027,0) (22.031,6)
Zinsanderungsrisiko zum 31. Dezember 2004 1.946,0 2.817,1 (658,0) 42,6 (4.147,7) -
Kumulatives Zinsédnderungsrisiko zum 31. Dezember 2004 1.946,0 4.763,1 4.105,1 4.147,7 - -
Die von der Bank durchgeflihrten Messungen des Zinsanderungsrisikos
werden durch akzeptierte Marktverfahren wie VaR-, Margen- und Volatili-
tatsrisikomessungen erganzt, Uber die das Management haufig berichtet.
Effektive Zinssétze
Die Tabelle unten zeigt typische mittlere Zinssatze fur die verzinslichen
Aktiva und Passiva der Bank in den Hauptwahrungen, mit denen sie
arbeitet. Handelswertpapiere sind in dieser Analyse nicht bertcksichtigt,
da solche Papiere nicht gehalten werden, um Nettozinsmargen zu
schaffen, sondern um Kapitalgewinne aus kurzfristigen
Kursschwankungen zu erzielen.
2005 2005 2005 2005 2004 2004 2004 2004
EUR usD JPY GBP EUR usD JPY GBP
% % % % % % % %
Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstituten(n) 2,39 4,35 - 4,75 2,17 2,44 0,35 -
Besicherte Platzierungen 2,86 4,91 - - 2,39 3,04 - -
Schuldtitel 2,69 4,87 0,23 5,67 2,36 3,02 0,16 5,01
Darlehen 4,31 7,14 - 6,54 3,82 5,23 - 6,88
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (2,18) (3,60) - (4,75) 2,06) (1,47) - (4,82)
Verbriefte Verbindlichkeiten (2,37) (4,35) 0,23 (4,19) 1,93) (2,44) 0,31 (4,53)
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E. Liquiditatsrisiko

Die Liquiditat ist die Verfligbarkeit von Mitteln, die hinreichen, um
Verpflichtungen wie der Entnahme von Einlagen und anderen bei

Falligkeit nachzukommen. Die Bank ist zur Einhaltung einer starken

Liquiditatsposition verpflichtet. Um diese sicherzustellen, braucht die

Bank ein Mindestliquiditatsverhaltnis, das sich auf mehrere Jahre stitzt,
von 45 Prozent ihres Nettobarbedarfs fur die nachsten drei Jahre, mit
voller Deckung aller zugesagten, aber nicht ausgezahlten Projekt-
finanzierungen und darlber hinaus einem Jahr Schuldendienst.
Zusatzlich missen 30 Prozent der Nettoinvestitionen der Finanzabteilung
der Bank eine Laufzeit bis zu einem Jahr haben. Diese Grundsatze
werden dadurch umgesetzt, dass die Liquiditat innerhalb eines
Zielbereichs von 90 Prozent der Nettobarerfordernisse fir die nachsten
drei Jahre und 100 Prozent der zugesagten, aber nicht ausgezahlten
Projektfinanzierungen und dariber hinaus einem Jahr Schuldendienst
gehalten wird — also Uber der erforderlichen Mindesthohe.

Nachstehende Tabelle bietet eine Aufgliederung der Aktiva und Passiva
und des Eigenkapitals der Mitglieder in relevanten Laufzeitkategorien,
gestltzt auf die Restlaufzeit vom Bilanzdatum bis zum vertraglichen

Falligkeitsdatum. Sie stellt die umsichtigsten Falligkeitsdaten dar,
wo Options- oder Ruckzahlungsstrukturen vorzeitige Riickzahlungen
zulassen. Daher wird im Fall von Verbindlichkeiten das frilhestmaogliche

Ruckzahlungsdatum, bei Aktiva das spatestmaogliche Riickzahlungs-
datum ausgewiesen. Aktiva, die als Teil des Handelsbestands
der Finanzabteilung gehalten werden, bekommen eine Laufzeit
von 3 Monaten bis einem Jahr zugewiesen, um dem typischen

Haltungsmuster der Aktiva in diesem Portfolio Rechnung zu tragen.
Aktiva und Passiva ohne vertragliche Laufzeit werden unter

,Laufzeit unbestimmt” zusammengefasst.

Uber Uber
einen Monat 3 Monate Ein Jahr Keine
Bis zu und bis zu und bis zu und bis zu Uber definierte
Liquiditatsrisiko zum 31. Dezember 2005 einem Monat 3 Monaten einem Jahr 5 Jahren 5 Jahre Laufzeit Insgesamt
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €

Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n) 3.768,1 - 24,8 7,2 - - 3.800,1
Besicherte Platzierungen 1.475,3 - - - - - 1.475,3
Schuldtitel 16,3 75,6 946,9 2.923,9 3.654,7 - 7.617,4
Derivative Finanzinstrumente 111,7 155,6 272,3 376,8 1.401,8 - 2.318,2
Sonstige Aktiva 104,6 52,9 952,0 0,2 25,1 2,5 1.137,3
Darlehensinvestitionen 192,2 406,1 1.247,8  4.153,2 1.739,0 81,0 7.819,3
Wertberichtigungen fiir Wertminderung

von Darlehensinvestitionen und Garantien (11,5) (14,3) (38,3) (183,1) (47,7) (28,6) (323,5)
Aktienanlagen - - - - - 4.179,3 4.179,3
Immaterielle Vermogenswerte - - - - - 16,2 16,2
Sachanlagen, Technik und Bliroausstattung - - - - - 12,3 12,3
Ausstehendes eingezahltes Kapital - - 133,2 156,5 - 36,9 326,6
Summe der Aktiva 5.656,7 675,9 3.538,7 7.434,7 6.772,9 4.299,6 28.378,5
Passiva und Eigenkapital der Mitglieder
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten (944,2) (21,5) (12,4) - - - (978,1)
Verbriefte Verbindlichkeiten (912,2) (770,6) (2.633,9) (3.729,4) (7.883,3) - (15.929,4)
Derivative Finanzinstrumente (72,5) (111,3) (107,0) (36,0) (29,8) - (356,6)
Sonstige Passiva (9,6) (6,0 (1.107,2) - - (138,8) (1.261,6)
Eigenkapital der Mitglieder - - - - - (9.852,8) (9.852,8)
Summe der Passiva und Eigenkapital der Mitglieder (1.938,5) (909,4) (3.860,5) (3.765,4) (7.913,1) (9.991,6) (28.378,5)
Liquiditatsposition (netto) zum 31. Dezember 2005 3.718,2 (233,5) (321,8) 3.669,3 (1.140,2) (5.692,0) -
Kumulative Liquiditatsposition (netto) zum 31. Dezember 2005 3.718,2 3.484,7 3.162,9 6.832,2 5.692,0 - -
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Uber Uber
einen Monat 3 Monate Ein Jahr Keine

Neu ausgewiesen Bis zu und bis zu und bis zu und bis zu Uber definierte
Liquiditatsrisiko zum 31. Dezember 2004 einem Monat 3 Monaten einem Jahr 5 Jahren 5 Jahre Laufzeit Insgesamt

Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Aktiva
Platzierungen bei und Ausleihungen an Kreditinstitute(n) 680,5 - - 4,0 - - 684,5
Besicherte Platzierungen 635,5 1.009,6 - - - - 1.645,1
Schuldtitel 131,1 86,7 265,1 2.572,9 3.031,8 38,1 6.125,7
Derivative Finanzinstrumente 38,8 150,5 451,8 913,3 1.067,6 - 2.622,0
Sonstige Aktiva 438,6 39,3 32,8 17,7 68,9 - 597,3
Darlehen 158,8 371,4 1.155,2 4.114,4 1.742,9 70,6 7.613,3
Wertberichtigungen fir Wertminderung von Darlehen (11,9) (24,9) (83,1) (246,8) (112,9) (27,9) (507,5)
Aktienanlagen - - - - - 2.651,8 2.651,8
Immaterielle Vermogenswerte - - - - - 18,1 18,1
Sachanlagen, Technik und Blroausstattung - - - - - 13,6 13,6
Ausstehendes eingezahltes Kapital - - 248,4 298,0 - 21,3 567,7
Summe der Aktiva 2.071,4 1.632,6 2.070,2 7.673,5 5.798,3 2.785,6 22.031,6
Passiva und Eigenkapital der Mitglieder
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten (898,4) (4,9) (10,0) - - - (913,3)
Verbriefte Verbindlichkeiten (110,9) (474,2) (1,645,6) (3,529,3) (7,205,6) - (12,965,6)
Derivative Finanzinstrumente - (160,4) (161,2) (167,7) (80,9) - (570,2)
Sonstige Passiva (322,7) (27,8) (245,8) (26,5) (43,8) (33,2) (699,8)
Eigenkapital der Mitglieder - - - - - (6,882,7) (6,882,7)
Summe der Passiva und Eigenkapital der Mitglieder (1.332,0) (667,3) (2.062,6) (3.723,5) (7.330,3) (6.915,9) (22.031,6)
Liquiditatsposition (netto) zum 31. Dezember 2004 739,4 965,3 7,6 3.950,0 (1.532,0) (4.130,3) -
Kumulative Liquiditatsposition (netto) zum 31. Dezember 2004 739,4 1.704,7 1.712,3 5.662,3 4.130,3 - -

Zeitwert von Finanzaktiva und -passiva

Die Bilanz der Bank nahert sich in allen Kategorien der Finanzaktiva
und -passiva dem Zeitwert, mit Ausnahme der festverzinslichen
Darlehen der Abteilung Banking, wo das Zinsanderungsrisiko auf
Portfoliogrundlage gesichert worden ist. Infolgedessen nimmt die
Bank kein Hedge-Accounting fur diese Darlehen vor, und die zugrunde
liegenden Veranderungen im Zeitwert dieser Aktiva werden nicht in
der Bilanz erfasst. Zum 31. Dezember 2005 lag der Zeitwert dieser
Darlehen 25,6 Millionen € tGber dem derzeitigen Bilanzwert

(2004: 29,8 Millionen €).
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Anmerkungen zum Jahresabschluss

1. Errichtung der Bank

i Ubereinkommen zur Errichtung der Bank

Die Europaische Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung (,die
Bank*), mit Hauptsitz in London, ist eine gemaR dem Uberein-
kommen zur Errichtung der Bank (,das Ubereinkommen*)

vom 29. Mai 1990 geschaffene internationale Organisation.

Zum 31. Dezember 2005 waren 60 Lander sowie die Europaische
Gemeinschaft und die Europaische Investitionsbank Anteilseigner
der Bank.

ii Sitzabkommen

Der Status, die Vorrechte und die Immunitaten der Bank sowie
der mit ihr verbundenen Personen im Vereinigten Konigreich
sind im Sitzabkommen zwischen der Regierung des Vereinigten
Konigreichs von GrofSbritannien und Nordirland und der Bank
(,das Sitzabkommen*) festgelegt. Das Sitzabkommen wurde
bei Aufnahme der Geschaftstatigkeit der Bank am 15. April 1991
in London unterzeichnet.

2. Informationen zur Bilanzaufteilung

Geschaftssegmente

Zu Managementzwecken ist die Geschaftstatigkeit der Bank primar
in Aktivitaten der Bereiche Banking und Finanzabteilung aufgeteilt.
Bankingaktivitaten umfassen Investitionen in Projekte, die im
Einklang mit dem Ubereinkommen vorgenommen werden, um den
Einsatzldndern in ihrem Ubergang zur Marktwirtschaft behilflich
zu sein. Dabei werden die Prinzipien des soliden Bankgeschafts
zugrunde gelegt. Die Hauptinvestitionsinstrumente sind Darlehen,
Aktienanlagen und Garantien. Zu den Aktivitaten der Finanzabteilung
gehoren die Aufnahme von Fremdfinanzierungen, die Investition von
Uberschissigen Barmitteln, das Management der Wahrungs- und
Zinsanderungsrisiken der Bank und Kundenbetreuung in
Angelegenheiten des Aktiv- und Passivmanagements.
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Primares Berichtsformat — Geschaftssegment
Neu Neu Neu
ausgewiesen ausgewiesen ausgewiesen
g F ilung I Banking Finanzabteilung Insgesamt
2005 2005 2005 2004 2004 2004
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Zinsertrage 416,9 352,7 769,6 310,3 215,6 525,9
Sonstige Ertrage 1.158,3 9,3 1.167,6 305,5 24,0 329,5
Zeitwertveranderungen des ausstehenden eingezahlten
Kapitals und damit verbundener Hedges* 9,5 1,1 10,6 19,2 2,1 21,3
Summe der Segmentertriage 1.584,7 363,1 1.947,8 635,0 241,7 876,7
Abzilglich Zinsen und ahnlichen Belastungen? (258,7) (303,7) (562,4) (172,4) (162,1) (334,5)
;uweisung der Kapitalrendite * 2 137,2 15,2 152,4 100,4 11,2 111,6
Anderung des Zeitwerts flr nicht qualifizierte Hedges - 6,1 6,1 - 4,8 4,8
Abzuglich allgemeiner Verwaltungsaufwendungen (184,5) (17,3) (201,8) (158,4) (15,0) (173,4)
Abziiglich Abschreibungen (16,2) (0,9) (17,1) (15,5) (0,9) (16,4)
Segmentergebnis vor Wertberichtigungen 1.262,5 62,5 1.325,0 389,1 79,7 468,8
Wertberichtigungen flir Wertminderung flr
Darlehensinvestitionen und Garantien 200,6 - 200,6 (67,2) - (67,2)
Nettogewinn fiir das Jahr 1.463,1 62,5 1.525,6 321,9 79,7 401,6
Segmentaktiva 11.878,5 16.173,4 28.051,9 9.905,0 11.558,9 21.463,9
Ausstehendes eingezahltes Kapital 326,6 567,7
Summe der Aktiva 28.378,5 22.031,6
Segmentpassiva
Summe der Passiva 146,0 18.379,7 18.525,7 136,0 15.012,9 15.148,9
Kapitalaufwendungen 13,2 0,8 14,0 10,0 0,6 10,6

Abwicklung der Zinsertrage aus der Barwertanpassung des ausstehenden eingezahlten Kapitals und die Zuteilung der Rendite aus

dem Gesamtkapital von 163,0 Millionen € (2004: 132,9 Millionen €), das die Rendite der Bank auf das in den Segmentergebnissen

genutzte eingezahlte Kapital (netto) ist.

2 Zinsaufwendungen und &hnliche Belastungen und die Allokation der Kapitalrendite belaufen sich zusammen auf 410,0 Millionen €
(2004: 222,9 Millionen €). Dies sind die in der Ergebnisrechnung angesprochenen , Zinsaufwendungen und ahnliche Belastungen®.

Sekundares Berichtsformat — geografisches Segment

Die Geschaftstatigkeit der Bank wird zu internen Managementzwecken in vier Regionen eingeteilt.

Neu ausgewiesen

Neu ausgewiesen

Segmentertrage Segmentertrage Segmentaktiva Segmentaktiva

2005 2004 2005 2004

Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €

Fortgeschrittene Lander?* 923,0 312,8 4.548,4 4.144.4
Frihe/Mittlere Lander? 333,3 171,9 4.749,4 3.693,3
Russland 328,4 150,3 2.580,7 2.067,3
OECD (Tatigkeit der Finanzabteilung) 363,1 241,7 16.173,4 11.558,9
Insgesamt 1.947,8 876,7 28.051,9 21.463,9

die Tschechische Republik und Ungarn.

N

Fortgeschrittene Lander umfassen Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Polen, die Slowakische Republik, Slowenien,

Frihe/Mittlere Lander umfassen Albanien, Armenien, Aserbaidschan, Belarus, Bosnien und Herzegowina, Bulgarien, Georgien,

Kasachstan, Kirgisische Republik, Mazedonien (EJR), Moldau, Rumanien, Serbien und Montenegro, Tadschikistan, Turkmenistan,

die Ukraine und Usbekistan.
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3. Nettoertrage aus Gebuihren und Provisionen

Nettoertrage aus GebuUhren und Provisionen setzen sich in der
Hauptsache wie folgt zusammen:

2005 2004

Millionen € Millionen €

Stornierungsgebuihren 5,6 3,2
Handelsfinanzierungsgeblhren 5,2 4,3
Bewertungsgebihren 3,4 3,7
Garantiegebuhren 3,1 4,0
Sonstige 5,3 9,2
Gebuhren fir Beteiligungsfonds (3,2) (6,8)
Nettoertrage aus Gebiihren und Provisionen 19,4 17,6

In 2005 eingegangene Pauschal- und Bereitstellungsprovisionen
von 38,2 Millionen € (2004: 48,0 Millionen €) sowie die damit
verbundenen Direktkosten von 5,7 Millionen € (2004 neu ausgewiesen:
5,2 Millionen €) wurden in der Bilanz abgegrenzt. Sie werden in
Ubereinstimmung mit IAS 18 im Zeitraum von der Auszahlung bis
zur Rickzahlung des damit in Verbindung stehenden Darlehens unter
Zinsertragen ausgewiesen. In 2005 wurden 12,6 Millionen € (2004
neu ausgewiesen: 8,2 Millionen €) von friher abgegrenzten GebUhren
und Direktkosten unter Zinsertragen ausgewiesen.

4. Nettogewinne aus Aktienanlagen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust

Neu ausgewiesen

2005 2004
Millionen € Millionen €
Nicht realisierte Nettogewinne aus Aktienanlagen in assoziierten
Unternehmen und Beteiligungsfonds mit hohem Risiko 366,2 126,0
Realisierte Nettogewinne aus Aktienanlagen in assoziierten Unternehmen
und Beteiligungsfonds mit hohem Risiko 113,8 -
Nicht realisierte Nettogewinne aus aktienverbundenen Derivaten 8,6 -
Nettogewinne aus Akti lagen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust 488,6 126,0
5. Nettogewinne aus zur Veraufderung verfugbaren Aktienanlagen
Neu ausgewiesen
2005 2004
Millionen € Millionen €
Realisierte Nettogewinne aus zur Verauferung verflgbaren Aktienanlagen 526,1 122,4
Ruckflusse friher ausgewiesener Wertminderungsverluste* 35,0 49,6
Wertminderungsverluste aus zur VerdauRerung verfligbaren Aktienanlagen* (8,6) (63,3)
Nettogewinne aus zur Verauf3erung verfiigbaren Aktienanlagen 552,5 108,7

1 Die vergleichbaren Ruckflisse fir 2004 von friiher ausgewiesenen Wertminderungsverlusten von 49,6 Millionen €
und Wertminderungsverluste aus zur Verauerung verfigbaren Aktienanlagen von 63,3 Millionen € wurden zusammen
unter Wertberichtigungen fir Wertminderung in der Ergebnisrechnung 2004 verbucht.
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6. Nettogewinne/(-verluste)
aus zur Veraufderung verfiigbaren
Vermoégenswerten der Finanzabteilung

Neu
ausgewiesen

2005 2004
Millionen € Millionen €
Realisierte Gewinne aus zur VerauBerung
verflgbaren Vermogenswerten der Finanzabteilung 3,3 2,3
Ruckflusse friher ausgewiesener Wertminderungsverluste 6,7 -
Wertminderungsverluste aus zur Verauerung
verflgbaren Vermogenswerten der Finanzabteilung?* - (4,0)
Nettogewinne/(-verluste) aus zur Verau3erung
verfiigbaren Vermoégenswerten der Finanzabteilung 10,0 1,7)
* Die vergleichbaren Wertminderungsverluste 2004 aus zur Verauerung verfligbaren
Vermoégenswerten der Finanzabteilung von 4,0 Millionen € wurden unter Wertberichtigungen
flr Wertminderung in der Ergebnisrechnung 2004 verbucht.
Realisierte Gewinne stammten aus der VerauRerung von zur
VerauBerung verflgbaren Schuldtiteln.
7. Netto(verluste)/-gewinne
aus Handels- und Devisengeschaften
2005 2004
Millionen € Millionen €
Ruckkauf von Fremdmitteln 1,3 24,9
Devisengeschafte (0,9) 1,0
Handelsbestand (1,1) 0,2)
Netto(verluste)/-gewinne aus
Handels- und Devisengeschéften (0,7) 25,7

Der Nettogewinn umfasst sowohl realisierte als auch unrealisierte
Gewinne oder Verluste sowie damit verbundene Zinsertrage
und -aufwendungen.

8. Anderungen des Zeitwerts
fur nicht qualifizierte Hedges

Die Anderungen des Zeitwerts fur nicht qualifizierte Hedges entstehen
nicht aus Handelstatigkeit, sondern ergeben sich aus den durch IAS
39 eingefuhrten Rechnungslegungsvorschriften. Dieser Standard
erfordert, dass alle Derivate in der Ergebnisrechnung zum Zeitwert
ausgewiesen werden. Wo Derivate nicht-derivative finanzielle Aktiva
oder Passiva sichern, kénnen letztere ebenfalls zum Zeitwert fur die
spezifischen besicherten Risken neu bemessen und in der Ergebnis-
rechnung ausgewiesen werden. ,Hedge-Accounting”, wie dieses
Verfahren genannt wird, kann nur da genutzt werden, wo Hedging-
Beziehungen gesondert identifiziert und eine enge Zuordnung
nachgewiesen werden kann. Zins-Hedging auf Portfoliobasis wird
gegenuber dem festverzinslichen Darlehensbestand der Bank aus-
geflhrt. Derivate werden genutzt, um die Festzinsfllisse aus den
Darlehensbestanden gegen variable Zinszahlungen auszutauschen,
vor allem durch die Verwendung von Swapkontrakten. Die Swaps
unterliegen dem Fair-Value-Accounting, nicht aber die festverzinslichen
Darlehensbestande. Da die Bank in diesen Vertragen feste Zinsen
zahlt, werden Erhdhungen der jeweiligen Zinssatze, im wesentlichen
in US-Dollar und Euro, zu Gewinnen beim Zeitwert aus diesen Vertragen
flhren, wahrend bei Absinken der Zinssatze das Gegenteil der Fall ist.
In 2005 fielen die Euro-Satze, aber die USD-Satze stiegen. Dies flhrte
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zu einem Nettogewinn fur das Jahr in Hohe von 5,3 Millionen € (2004
Verlust von 1,7 Millionen €).

Das Hedge-Accounting kann aufgrund einer Hedging-Beziehung von
eins zu eins bei den meisten Derivatpositionen der Bank angewendet
werden, allerdings durfte es unmaoglich sein, eine Hedge-Effektivitat
von 100 Prozent zu erreichen, wo die Veranderung im Wert des Derivats
genau der Veranderung im Wert der gesicherten Aktiva oder Passiva
entspricht. Jede Unwirksamkeit in den Aufrechnungsbewertungen
muss in der Ergebnisrechnung ausgewiesen werden. In 2005 belief
sich der dadurch entstandene Gewinn auf 0,8 Millionen € (2004:
6,5 Millionen €).

Im Jahresverlauf wurde die Veranderung im Zeitwert von 1,7 Millionen €
(2004: 7,0 Millionen €) fur Swaps, die das ausstehende Kapital der
Bank in US-Dollar und japanischen Yen besichern, zusammen mit
dem Diskontierungseffekt auf das ausstehende Kapital unter Netto-
zinsen ausgewiesen.

9. Aligemeine Verwaltungsaufwendungen

Neu
ausgewiesen

2005 2004

Millionen € Millionen €

Personalaufwand 145,4 118,9

Gemeinkosten abziglich staatlicher Zuschiisse 62,1 59,7

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 207,5 178,6
Abgrenzungen der direkten mit Bereitstellung

und Zusagenverwaltung verbundenen Kosten (5,7) (5,2)

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen (netto) 201,8 173,4

Die Erhohung der Personalkosten in 2005 im Vergleich zu 2004 ist
zur Hauptsache das Ergebnis einer einmaligen Aufwendung von
22,9 Millionen € (15,3 Millionen GBP) in Verbindung mit der Restruktu-
rierung der Pensionsplane der Bank. Dazu gehorten Anpassungen zur
Verbesserung der Pensionsplane der Bank unter Berucksichtigung
der geleisteten Dienste der Bankmitarbeiter sowie einer Veranderung
der versicherungsmathematischen Schatzung der Verbindlichkeiten
des leistungsorientierten Plans.

Zu den auf die Personalkosten entfallenden durchschnittlichen
Mitarbeiterzahlen gehorten im Jahresverlauf: 968 Mitarbeiter am
Hauptsitz (2004: 964), 235 ortlich in Landervertretungen angestellte
Mitarbeiter (2004: 233), 105 Vertragsmitarbeiter (davon Angestellte
mit Sondervertragen, Praktikanten/kurzfristig Angestellte und
ortliches Dienstleistungspersonal) sowie 77 Mitarbeiter des
Direktoriums. Rund 89 Mitarbeiter wurden extern finanziert.

Zum 31. Dezember 2005 waren beschaftigt: 971 Festangestellte
(2004: 965) (darunter regulares und Analystenpersonal in den Bankab-
teilungen und zur Unterstitzung des Direktoriums), 232 (2004: 237)
ortlich in Landervertretungen angestellte Mitarbeiter, 111 vertragliche
Mitarbeiter (davon 31 mit Sondervertragen und 58 Praktikanten/
kurzfristig Tatige und 22 ortlich in Landervertretungen angestellte
Mitarbeiter) und 76 im Direktorium beschaftigte Mitarbeiter.

86 Mitarbeiter waren extern finanziert. Darlber hinaus waren

90 Projektburomitarbeiter (2004: 89) beim Fonds fur Kleinunter-
nehmen in Russland in Verbindung mit Projekten in der Russischen
Foderation beschaftigt.
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Im Jahresverlauf wurden staatliche Zuschusse von 2,1 Millionen €
in die Ergebnisrechnung eingestellt (2004: 2,1 Millionen).
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Die folgenden Gebihren im Zusammenhang mit der durch die
externen Wirtschaftsprufer der Bank geleisteten Arbeit wurden
den Gemeinkosten zugeschlagen:

Priifungs- und Absicherungsleistungen 2005 2004
Tausend € Tausend €

Dienstleistungen als Wirtschaftsprifer der Bank 275 236
Pensionsaudit 21 21
Interner Kontrollrahmen 127 158
Audit Steuerrlckflisse 7 7
430 422

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen in Pfund Sterling beliefen sich
auf insgesamt 148,3 Millionen GBP (2004: 126,2 Millionen GBP).

Direktkosten von 5,7 Millionen € (2004 neu ausgewiesen:
5,2 Millionen €) in Verbindung mit Kreditbereitstellungsgebuihren
und Zusagenverwaltung in 2005 sowie die eingegangenen

Pauschal- und Bereitstellungsprovisionen von 38,2 Millionen €
(2004: 48,0 Millionen €) wurden in der Bilanz in Ubereinstimmung
mit IAS 18 abgegrenzt. Sie werden in dem Zeitraum von der
Auszahlung bis zur Rickzahlung des damit verbundenen Darlehens
unter Zinsertragen verbucht.

10. Wertberichtigungen fur Wertminderung von Darlehensinvestitionen und Garantien

Neu ausgewiesen

Auflosung/(Zufithrung) fir das Jahr 2005 2004
Millionen € Millionen €
Portfoliowertberichtigung flr die nicht identifizierte Wertminderung von Darlehensinvestitionen
Nichtstaatliche Darlehensinvestitionen (134,7) 99,6
Staatliche Darlehensinvestitionen (48,6) (0,7)
Garantien (3,9) (8,3)
Einzelwertberichtigungen fir die identifizierte Wertminderung von Darlehensinvestitionen* (13,4) (23,4)
Wertberichtigung filr Wertminderung von Darleh investitionen und Garantien? (200,6) 67,2
1 Im Jahr wurden neue Einzelwertberichtigungen fir die identifizierte Wertminderung von Darlehensinvestitionen in Hohe von 22,3 Millionen €
(2004: 14,7 Millionen €) eingestellt, und 35,7 Millionen € (2004: 38,1 Millionen €) wurden aufgeldst, was eine Nettoauflosung fir die
Ergebnisrechnung von 13,4 Millionen € ergab (2004: 23,4 Millionen €).
2 Die vergleichbare Wertberichtigung fir Wertminderung von Darlehensinvestitionen und Garantien in 2004 von 67,2 Millionen € wurde
in der Ertragsrechnung 2004 verbucht.
* 186,0 Millionen € der allgemeinen Aufldsung der Wertberichtigung fiir Wertminderung von Darlehensinvestitionen und Garantien in 2005
ist auf die Veranderung der Wertberichtigungsschatzung, wie sie in dem Abschnitt ,Veranderungen wichtiger Rechnungslegungsschatzungen
und Beurteilungen“ der Rechnungslegungsgrundsatze beschrieben wird.
2005 2005 2005 2004 2004 2004
Veranderungen bei Wertberichtigungen Darlehen Garantien Insgesamt Darlehen Garantien Insgesamt
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Stand 1. Januar 507,5 32,0 539,5 465,1 40,3 505,4
(Auflésung)/Belastung fur das Jahr (196,7) (3,9) (200,6) 585) (8,3) 67,2
Auflésung des mit den Wertberichtigungen flr die identifizierte
Wertminderung von Vermoégenswerten verbunden Abschlagst (0,5) - (0,5) (0,6) - (0,6)
Wahrungsanpassungen 41,7 - 41,7 (18,8) - (18,8)
Auflosung fliir abgeschriebene Betrage (28,5) - (28,5) (13,7) - (13,7)
Stand 31. Dezember 323,5 28,1 351,6 507,5 32,0 539,5
Aufgegliedert nach
Portfoliowertberichtigungen fiir die nicht identifizierte Wertminderung von Darlehensinvestitionen
Nichtstaatliche Darlehensinvestitionen 275,3 - 275,3 377,8 - 377,8
Staatliche Darlehensinvestitionen 14,5 - 14,5 57,7 - 57,7
Einzelwertberichtigungen fur die identifizierte Wertminderung von Darlehensinvestitionen 33,7 - 33,7 72,0 - 72,0
Abgezogen von Aktiva 323,5 - 323,5 507,5 - 507,5
Einbezogen unter sonstigen Verbindlichkeiten - 28,1 28,1 - 32,0 32,0
Stand 31. Dezember 323,5 28,1 351,6 507,5 32,0 539,5

1 Eingeschlossen in die Zinsertrage sind 0,5 Millionen € (2004: 0,6 Millionen €), die mit der Auflésung des Nettobarwertabschlags verbunden sind.
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11. Schuldtitel
2005 2004
Millionen € Millionen €
Zur VerauBerung verfugbarer Bestand 6.908,0 5.293,4
Handelsbestand
Intern verwaltete Fonds 144,5 473,0
Extern verwaltete Fonds 564,9 359,3
709,4 832,3
Stand 31. Dezember 7.617,4 6.125,7
12. Sonstige Aktiva
Restated
2005 2004
Millionen € Millionen €
Zeitwert von Derivaten 2.318,2 2.622,0
Transaktionen vor Abschluss 926,7 415,0
Zinsforderungen 151,5 117,8
Sonstige 59,1 64,5
Stand 31. Dezember 3.455,5 3.219,3
13. Darlehensinvestitionen
Neu Neu Neu
2005 ausgewi 1 ausgewi n ausgewi n
2005 Nicht- 2005 2004 2004 2004
Staatliche staatliche Darlehen Staatliche Nichtstaatliche Darlehen
Operative Vermogenswerte Darlehen Darlehen Insgesamt Darlehen Darlehen Insgesamt
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Stand 1. Januar 1.891,2 5.722,1 7.613,3 2.028,6 4.696,9 6.725,5
Veranderungen der Neubewertung des Zeitwerts (0,8) (5,8) (6,6) (1,5) 2,4) (3,9)
Auszahlungen 379,4 2.629,0 3.008,4 500,3 4.335,3 4.835,6
Ruckzahlungen und Vorauszahlungen (414,6) (2.939,2) (3.353,8) (526,9) (3.122,1) (3.649,0)
\_{Vechselkursénderungen 186,9 423,7 610,6 (98,9) (147,9) (246,8)
Anderung bei der Nettoabgrenzung von Pauschalgebihren
und damit verbundenen Direktkosten (4,9) (15,0) (19,9) (10,4) (24,2) (34,6)
Abschreibungen - (32,7) (32,7) - (13,5) (13,5)
Stand 31. Dezember 2.037,2 5.782,1 7.819,3 1.891,2 5.722,1 7.613,3
Wertminderung zum 31. Dezember (14,5) (309,0) (323,5) (57,7) (449,8) (507,5)
Gesamte operative Vermogenswerte
abziglich Wertminderung zum 31. Dezember 2.022,7 5.473,1 7.495,8 1.833,5 5.272,3 7.105,8

Zum 31. Dezember 2005 klassifizierte die Bank 11 Darlehen im

Gesamtwert von 35,0 Millionen € (2004: 17 Darlehen im Gesamtwert
von 85,8 Millionen €) als wertgemindert. Einzelwertberichtigungen
fir diese Vermogenswerte beliefen sich auf 33,7 Millionen € (2004:
72,0 Millionen €). Die Auflosung des Nettobarwertabschlags in Verbin-
dung mit Wertberichtigungen fur die Wertminderung von identifizierten
Darlehen fugte den Ertragen in der Ergebnisrechnung 0,5 Millionen €

(2004: 0,6 Millionen €) an Zinsertragen aus Darlehen hinzu.
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14. Aktienanlagen
Zeitwert Zeitwert Zeitwert Zur Zur Zur
durch Gewinn durch Gewinn durch Gewinn  VerduBerung  VerduBerung Verdufierung
und Verlust und Verlust und Verlust verflgbare verflgbare verfiighare Aktien-
Nicht notierte Notierte Aktienanlagen nicht notierte Notierte Akti I |
Anlagen Anlagen Insgesamt Aktienanlagen Aktienanlagen Insgesamt Insgesamt

Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Getatigte Auszahlungen
Stand 31. Dezember 2003 - - - 1.747,2 566,3 2.313,5 2.313,5
Ausgewiesen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust - 114,3 114,3 - (114,3) (114,3) -
Stand 1. Januar 2004 wie neu ausgewiesen - 114,3 114,3 1.747,2 452,0 2.199,2 2.313,5
Auszahlungen - - - 484,5 87,7 572,2 572,2
VerauBerungen - - - (287,7) (103,2) (390,9) (390,9)
Abschreibungen = = = (56,6) (6,2) (62,8) (62,8)
Stand 31. Dezember 2004 wie neu ausgewiesen - 114,3 114,3 1.887,4 430,3 2.317,7 2.432,0
Ausgewiesen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust 1.096,1 - 1.096,1 (1.096,1) - (1.096,1) -
Stand 1. Januar 2005 wie neu ausgewiesen 1.096,1 114,3 1.210,4 791,3 430,3 1.221,6 2.432,0
Transfer zwischen Klassifizierungen* (9,9) 9,9 - (110,1) 110,1 - -
Auszahlungen 239,5 1,6 241,1 84,7 52,5 137,2 378,3
VerauBerungen (283,1) - (283,1) (171,0) (159,7) (330,7) (613,8)
Abschreibungen (12,3) - (12,3) (1,6) (9,9) (11,5) (23,8)
Stand 31. Dezember 2005 1.030,3 125,8 1.156,1 593,3 423,3 1.016,6 2.172,7
Zeitwertanpassung
Stand 31. Dezember 2003 - - - (544,7) 249,1 (295,6) (295,6)
Ausgewiesen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust - (13,5) (13,5) - 13,5 13,5 -
Stand 1. Januar 2004 wie neu ausgewiesen - (13,5) (13,5) (544,7) 262,6 (282,1) (295,6)
Veranderung des Zeitwerts - 126,0 126,0 - 340,4 340,4 466,4
Veranderung in Wertberichtigungen fir Wertminderung - - - 34,3 14,7 49,0 49,0
Stand 31. Dezember 2004 wie neu ausgewiesen - 112,5 112,5 (510,4) 617,7 107,3 219,8
Ubergangsneuausweis der Eréffnungsbilanz zum Zeitwert (84,8) - (84,8) - - - (84,8)
Stand 1. Januar 2005 wie neu ausgewiesen (84,8) 112,5 27,7 (510,4) 617,7 107,3 135,0
Ubergangsneubewertung der Eréffnungsbilanz zum Zeitwert - - - 329,8 - 329,8 329,8
Stand 1. Januar 2005 wie neu bewertet (84,8) 112,5 27,7 (180,6) 617,7 437,1 464,8
Veranderung in der Neubewertung des Zeitwerts 326,4 39,8 366,2 883,9 265,3 1.149,2 1.515,4
Wertminderung von zur VerauRerung verfligharen Aktienanlagen = = - 0,5 25,9 26,4 26,4
Stand 31. Dezember 2005 241,6 152,3 393,9 703,8 908,9 1.612,7 2.006,6
Zeitwert zum 31. Dezember 2005 1.271,9 278,1 1.550,0 1.297,1 1.332,2 2.629,3 4.179,3
Zeitwert zum 31. Dezember 2004 - 226,8 226,8 1.377,0 1.048,0 2.425,0 2.651,8

1 Dies betrifft nicht notierte Aktienanlagen, die in 2005 notiert wurden.

Zum 31. Dezember 2005 klassifizierte die Bank 18 zur VerauRerung
verflugbare Aktienanlagen als wertgemindert, mit operativen
Vermogenswerten im Gesamtwert von 55,4 Millionen € (2004:
17 zur VerauRerung verflugbaren Aktienanlagen im Gesamtwert
von 126,4 Millionen €).

Nachfolgend sind alle Aktienanlagen in Unternehmen aufgelistet, in
denen die Bank zum 31. Dezember 2005 Eigentimer von mindestens
20 Prozent des investierten Kapitals war und in denen der Zeitwert der
Gesamtinvestition der Bank tber 40,0 Millionen € hinausging.

Prozentualer Besitzanteil

MPF Lafarge: Romcim 38
Winterthur MPF 35
Connex 35
Dalkia Lodz Cogeneration Privatisation 35
Baring Vostok Private Equity Fund 32
Danone MPF — Danone Industria LLC 30
Polish Enterprise Fund IV 23

Privredna Banka Zagreb 21
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15. Immaterielle Vermogenswerte
2005 2004
Entwicklungskosten von Entwicklungskosten von
Computer-Software Computer-Software
Millionen € Millionen €
Anschaffungskosten
Zum 1. Januar 54,9 73,3
Zugange 8,2 8,3
VerauBerungen - (26,7)
Zum 31. Dezember 63,1 54,9
Abschreibung
Zum 1. Januar 36,8 54,2
Belastungen 10,1 9,3
VerauBerungen - (26,7)
Zum 31. Dezember 46,9 36,8
Nettobuchwert zum 31. Dezember 16,2 18,1
16. Sachanlagen, Technik und Buroausstattung
2005 2004
Technik Technik
2005 und Biiro- 2005 2004 und Biiro- 2004
I tung | Sachanlagen ausstattung Insgesamt
Millionen€  Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Anschaffungskosten
Stand 1. Januar 64,7 32,6 97,3 67,0 48,9 115,9
Zugange 3,6 2,1 5,7 0,4 1,9 2,3
VeréuBerungen - 0,3) (0,3 (2,7) (18,2) (20,9)
Stand 31. Dezember 68,3 34,4 102,7 64,7 32,6 97,3
Abschreibungen
Stand 1. Januar 54,2 29,5 83,7 52,1 45,4 97,5
Belastungen 4,6 2,4 7,0 4,8 2,3 71
VerauRerungen - (0,3) (0,3) (2,7) (18,2) (20,9)
Stand 31. Dezember 58,8 31,6 90,4 54,2 29,5 83,7
Nettobuchwert zum 31. Dezember 9,5 2,8 12,3 10,5 3,1 13,6
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17. Verbriefte Schulden

Die nachstehende Aufstellung enthalt eine Zusammenfassung der
nicht getilgten verbrieften Schulden und dazugehdrigen Fair-Value-

Hedging-Swaps der Bank:
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(Forderungen)/ Netto- Netto-
Verbindlich- ~ wahrungsver- wahrungsver-
Kapitalbetrage Anpassung Angepasste keiten aus bindlichkeiten bindlichkeiten
zum Nennwert des Zeitwerts Kapitalbetrage Wahrungsswaps 2005 2004
Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen € Millionen €
Australische Dollar 939,7 230,8 1.170,5 (1.170,5) - -
Kanadische Dollar 36,8 7,8 44,6 (44,6) - -
Tschechische Kronen 138,0 (42,9) 95,1 (95,1) - -
Euro 1.615,1 181,2 1.796,3 347,1 2.143.4 1.420,3
Goldbarren 138,7 0,9 139,6 (139,6) - -
Ungarische Forint 81,1 7,7 88,8 (85,5) 3,3 4,6
Japanische Yen 2.691,0 (40,8) 2.650,2 (2.364,7) 285,5 392,5
Mexikanische Peso 67,4 2,7 70,1 (70,1) - -
Neue Taiwan-Dollar 453,1 (0,8) 452,3 (452,3) - -
Neue Tlrkische Lira 31,4 (1,6) 29,8 (29,8) - -
Neuseelandische Dollar 576,1 8,9 585,0 (585,0) - -
Polnische Zloty 14,0 (0,2) 13,8 (13,8) - 45,9
Slowakische Kronen 16,1 7,2 23,3 (23,3) - -
Suldafrikanische Rand 1.529,6 (201,1) 1.328,5 (1.328,5) - -
Pfund Sterling 2.607,5 693,8 3.301,3 (1.467,00 1.834,3 1.712,1
Russische Rubel 121,9 - 121,9 - 121,9 -
US-Dollar 3.827,8 190,5 4.018,3 7.522,7 11.541,0 9.390,2
Stand 31. Dezember 14.885,3 1.044,1 15.929,4 - 15.929,4 12.965,6
Im Berichtsjahr 16ste die Bank Anleihen im Wert von 54,8 Millionen €
(2004: 358,0 Millionen €) und mittelfristige Schuldscheine vor
Falligkeit ein und erzielte damit einen Nettogewinn von 1,3 Millionen €
(2004: 24,9 Millionen €).
18. Sonstige Verbindlichkeiten
Neu ausgewiesen
2005 2004
Millionen € Millionen €
Zeitwert von Derivaten 356,6 570,2
Transaktionen der Finanzabteilung vor Abschluss 858,2 314,7
Zinsverbindlichkeiten 144,2 131,8
Sonstige 259,2 253,3
Stand 31. Dezember 1.618,2 1.270,0
19. Gezeichnetes Kapital
2005 2005 2004 2004
Zahl der Insgesamt Zahl der Insgesamt
Anteile Millionen € Anteile Millionen €
Genehmigtes Stammkapital 2.000.000 20.000,0 2.000.000 20.000,0
davon
Zeichnungen von Mitgliedern — Anfangskapital 991.975 9.919,8 991.975 9.919,8
Zeichnungen von Mitgliedern — Kapitalerh6hung 986.975 9.869,7 986.975 9.869,7
Zwischensumme — gezeichnetes Kapital 1.978.950 19.789,5 1.978.950 19.789,5
Nicht zugeteilte Anteile* 6.050 60,5 6.050 60,5
Autorisiertes und emittiertes Stammkapital 1.985.000 19.850,0 1.985.000 19.850,0
Noch nicht gezeichnet 15.000 150,0 15.000 150,0
Stand 31. Dezember 2.000.000 20.000,0 2.000.000 20.000,0

1 Anteile, die neuen oder bestehenden Mitgliedern potenziell zur Verfligung stehen.
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Das Stammkapital der Bank ist in eingezahlte und abrufbare Anteile
unterteilt. Jeder Anteil hat einen Nennwert von 10.000 €. Zahlungen
fUr die von den Mitgliedern gezeichneten eingezahlten Anteile werden
Uber eine im voraus bestimmte Anzahl von Jahren vorgenommen.
Artikel 6.4 des Ubereinkommens sieht vor, dass Zahlungen des
gezeichneten abrufbaren Kapitalbetrags unter Berucksichtigung der
Artikel 17 und 42 des Ubereinkommens von der Bank nur abgerufen
werden kénnen, soweit und wenn die Bank zwecks Ablosung ihrer
Verbindlichkeiten hierzu auffordert. Artikel 42.1 sieht vor, dass im Fall
der Beendigung der Geschaftstatigkeit der Bank die Zahlungspflicht
aller Mitglieder fur alle nicht abgerufenen Zeichnungen des
Stammkapitals so lange besteht, bis alle Forderungen der Glaubiger
unter Einschluss aller Eventualforderungen eingeldst sind.

Das Ubereinkommen sieht vor, dass ein Mitglied aus der Bank
ausscheiden kann. In diesem Fall ist die Bank verpflichtet, die
Anteile des friiheren Mitglieds zurtickzukaufen. Bisher hat noch kein
Mitglied seine Mitgliedschaft gekindigt bzw. der Bank angedeutet,
das es dies zu tun beabsichtigt. Die Stabilitat der Mitgliedschaft
entspricht der Tatsache, dass die Mitglieder 60 Staaten und zwei
zwischenstaatliche Organisationen sind und dass der Zweck der
Bank die Forderung des Transformationsprozesses in politisch
qualifizierten Landern in Mittel- und Osteuropa ist. Darlber hinaus
gibt es einen finanziellen Nachteil beim Ruckzug aus der Mitglied-
schaft. Die Obergrenze der Hohe des Rickkaufpreises der Anteile
ehemaliger Mitglieder ist der Betrag seines eingezahlten Kapitals,
ein ehemaliges Mitglied bleibt jedoch solange zur Zahlung seiner
direkten Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten an die Bank
verpflichtet, bis all seine vor der Auflésung der Mitgliedschaft
vertraglich eingegangenen Teile von Darlehen, Aktienanlagen oder
Garantien beglichen sind.

Sollte ein Mitglied sich aus der Bank zurtickziehen, ware die Bank
in der Lage, Bedingungen zu stellen und Termine hinsichtlich der
Zahlungen fur zurtickgekaufte Anteile festzulegen. Wenn die
Zahlung an ein ehemaliges Mitglied zum Beispiel widrige Aus-
wirkungen auf die Finanzlage der Bank hatte, kdnnte die Bank die
Zahlung aufschieben, bis das Risiko vorUber ist, wo angemessen,
sogar fur immer. Wirde dann eine Zahlung an das ehemalige
Mitglied getéatigt, ware das Mitglied verpflichtet, auf Aufforderung
den Betrag zurlickzuzahlen, um den der Ruckkaufpreis verringert
worden ware, wenn die Verluste, fur die das ehemalige Mitglied
nach wie vor verantwortlich ist, zur Zeit der Zahlung berlcksichtigt
worden waren.
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GemaR Ubereinkommen erfolgte die Einzahlung der eingezahlten
Anteile des ursprunglichen von den Mitgliedern gezeichneten
Stammkapitals in flnf gleichen Jahresraten. Bis zu 50 Prozent jeder
Rate sollten in nicht Ubertragbaren unverzinslichen Schuldscheinen
oder anderen von diesem Mitglied begebenen und auf Verlangen
zum Nennwert an die Bank zahlbaren Schuldtiteln eingezahit
werden. Gemaf Resolution Nr. 59 soll die Zahlung fur die von den
Mitgliedern gezeichneten eingezahlten Anteile im Rahmen der
Kapitalerh6hung in acht gleichen Jahresraten erfolgen.

Ein Mitglied kann bis zu 60 Prozent jeder Rate in nicht begebbaren,
unverzinslichen Schuldscheinen oder anderen von diesem Mitglied
begebenen und auf Verlangen zum Nennwert an die Bank zahlbaren
Schuldtiteln zahlen. Das Direktorium einigte sich auf Einldsungen in
drei gleichen Jahresraten fur Schuldscheine in Verbindung mit dem
urspringlichen Kapital und in finf gleichen Jahresraten flir
Schuldscheine in Verbindung mit der Kapitalerhéhung.

Eine Aufstellung der Kapitalzeichnungen, die die von jedem Mitglied
eingezahlten und abrufbaren Anteile ausweist, findet sich zusammen
mit der Summe der nicht zugeteilten Anteile und Stimmrechte in der
folgenden Tabelle. GemaR Artikel 29 des Ubereinkommens werden
die Stimmrechte der Mitglieder, die einen Teil der falligen Kapital-
zeichnung nicht eingezahlt haben, anteilméasig so lange vermindert,
bis die Zahlung erfolgt ist.

Zi f: des ausst Kapitals 2005 2004
Millionen € Millionen €
Eingezahltes gezeichnetes Kapital
Noch nicht fallige Barmittel und Einldsung
von Schuldscheinen 289,7 546,4
fallige, aber noch nicht eingegangene Barmittel
und Schuldscheine 24,4 18,1
fallige, aber noch nicht eingegangene Einldsungen
von Schuldscheinen 12,5 3,2
Ausstehendes eingezahltes Kapital zum 31. Dezember 326,6 567,7

Ausstehendes eingezahltes Kapital zum 31. Dezember wurde in der
Bilanz zum Barwert ausgewiesen, um dem zukUlnftigen Eingang von
Raten Rechnung zu tragen.
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19. Gezeichnetes Kapital (Fortsetzung)
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A g der Kapit i Gesamt- Resultierende Gesamtes Abrufbares Eingezahltes
Stand 31. Dezember 2005 anteile Stimmen* Kapital Kapital Kapital
(Anzahl) (Anzahl) Millionen € Millionen € Millionen €
Mitglieder
Agypten 2.000 1.750 20,0 14,8 5,2
Albanien 2.000 1.539 20,0 14,8 5,2
Armenien 1.000 743 10,0 7,4 2,6
Aserbaidschan 2.000 1.141 20,0 14,8 5,2
Australien 20.000 20.000 200,0 147,5 52,5
Belarus 4.000 4.000 40,0 29,5 10,5
Belgien 45.600 45.600 456,0 336,3 119,7
Bosnien und Herzegowina 3.380 3.380 33,8 24,9 8,9
Bulgarien 15.800 15.800 158,0 116,5 41,5
Danemark 24.000 24.000 240,0 177,0 63,0
Deutschland 170.350 170.350 1.703,5 1.256,3 4472
Estland 2.000 2.000 20,0 14,8 5,2
Europadische Gemeinschaft 60.000 60.000 600,0 4425 157,5
Europaische Investitionsbank 60.000 60.000 600,0 4425 157,5
Finnland 25.000 25.000 250,0 184,4 65,6
Frankreich 170.350 170.350 1.703,5 1.256,3 447,2
Georgien 2.000 367 20,0 14,8 5,2
Griechenland 13.000 13.000 130,0 95,8 34,2
Irland 6.000 6.000 60,0 44,2 15,8
Island 2.000 2.000 20,0 14,8 5,2
Israel 13.000 13.000 130,0 95,8 34,2
Italien 170.350 170.350 1.703,5 1.256,3 4472
Japan 170.350 170.350 1.703,5 1.256,3 447,2
Kanada 68.000 68.000 680,0 501,5 178,5
Kazachstan 4.600 4.600 46,0 33,9 12,1
Kirgisische Republik 2.000 667 20,0 14,8 5,2
Korea (Republik) 20.000 20.000 200,0 147,5 52,5
Kroatien 7.292 7.292 72,9 53,8 19,1
Lettland 2.000 2.000 20,0 14,8 5,2
Liechtenstein 400 400 4,0 2,9 1,1
Litauen 2.000 2.000 20,0 14,8 5,2
Luxemburg 4.000 3.850 40,0 29,5 10,5
Malta 200 200 2,0 1,5 0,5
Marokko 1.000 1.000 10,0 7,0 3,0
Mazedonien (EJR) 1.382 1.382 13,8 10,2 3,6
Mexiko 3.000 3.000 30,0 21,0 9,0
Moldau 2.000 951 20,0 14,8 5,2
Mongolei 200 200 2,0 1,5 0,5
Neuseeland 1.000 1.000 10,0 7,0 3,0
Niederlande 49.600 49.600 496,0 365,8 130,2
Norwegen 25.000 25.000 250,0 184,4 65,6
Osterreich 45.600 45.600 456,0 336,3 119,7
Polen 25.600 25.600 256,0 188,8 67,2
Portugal 8.400 8.400 84,0 61,9 22,1
Rumanien 9.600 9.600 96,0 70,8 25,2
Russland 80.000 77.000 800,0 590,0 210,0
Schweden 45.600 45.600 456,0 336,3 119,7
Schweiz 45.600 45.600 456,0 336,3 119,7
Serbien und Montenegro 9.350 8.999 93,5 68,9 24.6
Slowakische Republik 8.534 8.534 85,3 62,9 22,4
Slowenien 4.196 4.039 42,0 30,9 11,1
Spanien 68.000 68.000 680,0 501,5 178,5
Tadschikistan 2.000 261 20,0 14,8 5,2
Tschechische Republik 17.066 17.066 170,7 125,8 449
Turkei 23.000 23.000 230,0 169,6 60,4
Turkmenistan 200 139 2,0 1,5 0,5
Ukraine 16.000 13.520 160,0 118,0 42,0
Ungarn 15.800 15.207 158,0 116,5 41,5
Usbekistan 4.200 4.147 42,0 30,9 11,1
Vereinigte Staaten von Amerika 200.000 199.645 2.000,0 1.475,0 525,0
Vereinigtes Konigreich 170.350 170.350 1.703,5 1.256,3 4472
Zypern 2.000 2.000 20,0 14,8 5,2
Von Mitgliedern gezeichnetes Kapital 1.978.950 1.964.169 19.789,5 14.592,8 5.196,7
Nicht zugeteilte Anteile 6.050 60,5
Autorisiertes und emittiertes Kapital 1.985.000 19.850,0

1 Stimmrechte werden wegen nicht erfolgter Zahlungen falliger Betrage im Zusammenhang mit den Verpflichtungen des Mitglieds in Bezug auf
eingezahlte Anteile eingeschréankt. Die Gesamtzahl der Stimmrechte unter Einschluss der eingeschrankten betragt 1.978.950 (2004: 1.978.950).
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20. Ricklagen und einbehaltene Ertrage
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Neu ausgewiesen

2005 2004
Millionen € Millionen €
Neubewertungsriicklage — zur Verauf3erung verfiigbare Investitionen
;um 1. Januar 663,9 291,6
Ubergangsneuausweis der Er6ffnungsbilanz flir den Zeitwert von finanziellen Vermégenswerten
zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust (84,8) 38
Zum 1. Januar wie neu ausgewiesen 579,1 305,1
Ubergangsneubewertung der Eréffnungsbilanz fiir den Zeitwert von zur VerduRerung verfiigharen Aktienanlagen 329,8 -
Ubergangsneubewertung der Eréffnungsbilanz fiir den Zeitwert von Aktienderivaten 42,7 —
Zum 1. Januar wie neu bewertet 951,6 305,1
Nettogewinne aus Veranderungen des Zeitwerts 1.323,9 523,4
Transfer an Ergebnisrechnung - (126,0)
Bei VerauRerung an Nettogewinn Ubertragene Nettoertrage (171,8) (38,6)
Zum 31. Dezember 2.103,7 663,9
Hedging-Riicklage — Cashflow-Hedges
Zum 1. Januar (0,4) (9,7)
Ertrage aus Veranderungen des Zeitwerts 0,4 9,3
Zum 31. Dezember - 0,4)
Sonstige
Zum 1. Januar 138,6 119,1
Interne Steuern fur das Jahr 4,3 4,6
Ubertragen aus einbehaltenen Ertragen 7,7 14,9
Zum 31. Dezember 150,6 138,6
Einbehaltene Ertrage
Zum 1. Januar 710,2 4257
Vorjahrsneuausweis flr Veranderungen der Rechnungslegungsgrundsatze - (77,9)
Umgekehrter Transfer flr die Zeitwertveranderung von notierten Finanzaktiva
zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust - (13,5)
Zum 1. Januar wie neu ausgewiesen 710,2 334,3
Qualifizierte GebUhren und Provisionen aus dem Vorjahr (13,9) (10,8)
L_Jbertragen an Allgemeine Riicklage (7,7) (14,9)
Ubertragen an Darlehensverlustriicklage (292,0) -
Nettogewinn fir das Jahr 1.525,6 401,6
Zum 31. Dezember 1.922,2 710,2
Alligemeine Riicklage insgesamt 4.176,5 1.512,3
Darlehensverlustriicklage
gum 1. Januar - -
Ubertragen aus Einbehaltenen Ertragen 292,0 -
Zum 31. Dezember 292,0 -
Sonderriicklage
Zum 1. Januar 173,7 162,9
Qualifizierte Gebuhren und Provisionen aus dem Vorjahr 13,9 10,8
Zum 31. Dezember 187,6 173,7
Riicklagen und einbehaltene Ertrage insgesamt 4.656,1 1.686,0

Die allgemeine Riicklage schliet die gemaR Artikel 53 des Uber-
einkommens einbehaltenen internen Steuern ein. Dementsprechend
unterliegen alle Direktoren, Stellvertretenden Direktoren, leitenden und
sonstigen Mitarbeiter der Bank einer von der Bank erhobenen internen
Steuer auf von ihr gezahlte Gehalter und Bezlige, die sie zu ihrem Nutzen
einbehalt. Die Bilanz zum Jahresende in Verbindung mit internen Steuern
betragt 57,0 Millionen € (2004: 52,7 Millionen €). In die allgemeine
Ricklage eingeschlossen ist eine Anpassung zum Neuausweis des
ausstehenden eingezahlten Kapitals der Bank auf Barwertgrundlage.
Ausstehendes Kapital und Rucklagen werden bis 2009 erneut ihrem
kiinftigen Wert zugeschrieben, wenn die letzte Kapitalrate fallig ist. Die
Auflosung der Bilanzverringerung wird wahrend dieses Zeitraums in der
Ergebnisrechnung erfasst und eine Ubertragung aus einbehaltenen
Ertragen erstellt, um dem Rechnung zu tragen.
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GemaR Ubereinkommen wird eine Sonderriicklage zum Ausgleich
dort naher bestimmter Verluste der Bank gebildet. Entsprechend
den Finanzrichtlinien der Bank erfolgt die Dotierung der Rucklage
durch Einstellung des Gesamtbetrags aller der Bank aus dem
Darlehens-, Garantie- und Emissionsgeschaft zuflieRenden
qualifizierten GebUhren und Provisionen, bis die Sonderriicklage
nach Feststellung des Direktoriums eine angemessene Hohe
erreicht hat. In Ubereinstimmung mit dem Ubereinkommen wird
ein Betrag in Hohe von 13,6 Millionen € (2004: 13,9 Millionen €),
der die im Jahr bis zum 31. Dezember in der Ergebnisrechnung
ausgewiesenen qualifizierten GebUhren und Provisionen umfasst,
in 2006 aus dem Gewinn fur das Jahr bis zum 31. Dezember 2005
bestimmt und in die Sonderriicklage eingestellt.

Aufgrund von Entwicklungen bei der Anwendung der besten Praxis
von Rickstellungsmodellen fir eingetretene Verluste auf Portfolio-
basis hat die Bank ihre Ruckstellungseinschatzung fir das Finanz-
jahr 2005 revidiert. Die Auswirkung auf den Jahresabschluss der
Bank war die Verringerung der Portfoliowertberichtigungen fur die
Wertminderung von Darlehensinvestitionen um 186,0 Millionen €
zum 31. Dezember 2005. Auferdem richtete die Bank eine
Darlehensverlustriicklage von 292,0 Millionen €, im Eigenkapital
der Mitglieder ein mit einem Betrag einbehaltener Ertrage, der dem
Unterschied zwischen den wahrend der Laufzeit des Darlehens-
portfolios erwarteten Wertminderungsverlusten und dem in der
Ergebnisrechnung der Bank ausgewiesenen Betrag entspricht.

R und ei Ertrage 2005 2004
Millionen € Millionen €
Sonderrlicklage 187,6 173,7

Darlehensverlustriicklage 292,0 -
Nicht realisierte Gewinne 2.474,6 776,0
Gesamte eingeschrankte Riicklagen 2.954,2 949,7
Unbeschrankte allgemeine Ricklage 1.701,9 736,3
Zum 31. Dezember 4.656,1 1.686,0

Die Rucklagen der Bank werden in einer Reihe Verhaltnis-
berechnungen im Rahmen der Sorgfaltspflicht sowie bei der
Entscheidung, wann — im Einklang mit dem Ubereinkommen

zur Errichtung der Bank — Ausschuttungen an die Mitglieder
stattfinden. Fur die Zwecke dieser Berechnungen nutzt die Bank
die unbeschrankten allgemeinen Rucklagen, um der konservativen
und umsichtigen Managementpraxis der Bank gerecht zu werden.
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21. Operating-Leasingvertrage

Die Bank pachtet das Hauptsitzgebaude in London und bestimmte
Burogebaude in den Einsatzlandern. Dabei handelt es sich um
normale Operating-Leasingvertrage mit Verlangerungsoptionen und
periodischen Gleitklauseln; sie sind im normalen Geschaftsverlauf
nicht ohne erhebliche Vertragsstrafen fur die Bank kiundbar. Der
bedeutendste Pachtvertrag ist der flr das Hauptsitzgebaude der
Bank. Die unter den Bedingungen dieses Vertrags zu zahlende
Miete wird alle funf Jahre Uberprift und basiert auf Marktpreisen.
Die letzte derartige Uberpriifung wurde im Marz 2002 abgeschlossen
und war ab 25. Dezember 2001 wirksam.

Die zuklnftigen Mindestpachtzahlungen im Rahmen langfristiger
nicht kiindbarer Leasingvertrage sowie die im Rahmen solcher
Vertrage im Laufe des Jahres geleisteten Zahlungen sind
nachfolgend ausgewiesen:

Verbindlichkeiten 2005 2004

Millionen € Millionen €
Innerhalb eines Jahres 8,8 1,7
In ein bis funf Jahren 113,1 85,1
In mehr als flnf Jahren 327,4 348,9
Stand 31. Dezember 449,3 435,7
Aufwendungen 25,4 259

Die Bank hat flr ein Stockwerk des Hauptsitzgebaudes und einen
Teil ihrer Landervertretung in Moskau Untervermietungsvertrage
abgeschlossen. Die gesamten kinftig zu erwartenden Mindest-
mietzahlungen im Rahmen dieser Vermietungsvertrage und im
Geschaftsjahr eingegangenen Ertrage sind unten aufgefihrt:

Forderungen 2005 2004

Millionen € Millionen €
Innerhalb eines Jahres 0,8 3,1
In ein bis funf Jahren - 0,8
Stand 31. Dezember 0,8 3,9
Ertrage 2,7 4,4
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22. Altersversorgung fur Mitarbeiter

Leistungsorientierter Plan

Ein qualifizierter Aktuar nimmt mindestens alle drei Jahre eine
vollstandige versicherungsmathematische Schatzung des
leistungsorientierten Plans unter Ruckgriff auf Methoden zur
Vorhersage der Kosten je Leistungseinheit vor. Flr Zwecke der IAS 19
wird diese jahrlich zum 31. Dezember fortgeschrieben. Die letzte
Schatzung fand am 30. Juni 2005 statt. Der gegenwartige Wert der
Verpflichtungen und der derzeitigen Bearbeitungskosten im Rahmen
des leistungsorientierten Plans wurde unter Verwendung der
vorhergesagten Kosten je Leistungseinheit berechnet.

In der Bilanz werden folgende Betrage ausgewiesen:

2005 2004
Millionen € Millionen €
Zeitwert der Planvermogen 128,2 101,4
Derzeitiger Wert der Verpflichtungen im Rahmen des leistungsorientierten Plans (122,1) (89,6)
6,1 11,8
Nicht ausgewiesene versicherungsmathematische Verluste! 19,0 25,3
Vorauszahlungen zum 31. Dezember 25,1 37,1
Veranderungen in der Vorauszahlung (ausgewiesen in ,Sonstige Aktiva“):
Stand 1. Januar 37,1 36,2
Wahrungsunterschiede 1,4 -
Eingegangene Beitrage 13,4 12,8
Gesamtaufwendungen wie unten (26,8) (11,9)
Stand 31. Dezember 25,1 37,1
1 Diese nicht ausgewiesenen versicherungsmathematischen Verluste entsprechen dem kumulativen Effekt der historischen Differenz
zwischen den in der Erstellung dieser Angaben genutzten versicherungsmathematischen Annahmen und dem Ist-Stand des Plans. Die
historischen Hauptgrinde flr die Verluste waren einerseits Investmentrenditen des Planvermégens, die niedriger ausfielen als erwartet,
und andererseits ein Riickgang des verwendeten Diskontsatzes zur Bewertung der Planverbindlichkeiten.
In der Ergebnisrechnung werden folgende Betrage ausgewiesen:
2005 2004
Millionen € Millionen €
Laufende Bearbeitungskosten (13,7) (12,5)
Zinsaufwendungen (5,7) (4,8)
Kosten fir geleistete Dienste (13,6) -
Erwartete Rendite auf Vermogen* 7,6 6,7
Abschreibung versicherungsmathematischer Verluste (1,4) 1,3)
Insgesamt in Per laufwendungen eingeschlossen (26,8) (11,9)
1 Die Ist-Rendite wahrend des Jahres lag bei 21,6 Millionen € (2004: 10,3 Millionen €).
Hauptsachlich verwendete versicherungsmathematische Annahmen:
Diskontsatz 4,75 % 5,30 %
Erwartete Rendite auf Planvermoégen 6,50 % 7,00 %
Zukunftige Gehaltserhdhungen 4,25 % 4,00 %
Mittlere erwartete Restarbeitsdauer der Mitarbeiter 15 Jahre 15 Jahre

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste auRerhalb
eines Korridors (10 Prozent des jeweils groeren Werts der Aktiva
oder Passiva) werden Uber die verbleibende Restarbeitszeit von
Mitarbeitern abgeschrieben.

Beitragsorientierter Plan

Die im Rahmen des beitragsorientierten Plans erfassten Pensions-
kosten betrugen 13,2 Millionen € (2004: 6,1 Millionen €) und werden
unter ,Allgemeine Verwaltungsaufwendungen“ ausgewiesen.
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23. Nahestehende Dritte

Die Bank hat keine anderen nahestehenden Dritten als die
Mitarbeiter des leitenden Managements. Gehalter und sonstige
an die Mitarbeiter des leitenden Managements in 2005 gezahlten
kurzfristigen Leistungen beliefen sich auf 5,6 Millionen GBP (2004:
5,2 Millionen GBP). Mitarbeiter des leitenden Managements
erhalten keine Leistungen nach der Beschaftigung, sonstige
langfristige Leistungen oder anteilsgebundene Zahlungen.

Zu den Mitarbeitern des leitenden Managements gehoren der
Prasident und die Vizeprasidenten, Mitglieder des Exekutivaus-
schusses der Bank sowie Geschaftsgruppenleiter, Firmenleiter,
der Leiter der Finanzabteilung, der Leiter fiir das Risiko-
management, der Controller, der Personalleiter, der Leiter der
Innenrevision und der Hauptverantwortlich fir die Einhaltung
von Grundsatzen.

24. Sonstige Fondsabkommen

Neben der ordentlichen Geschaftstatigkeit der Bank und dem
Sonderfondsprogramm verwaltet die Bank zahlreiche bilaterale
und multilaterale Beihilfeabkommen zur Bereitstellung von
technischer Hilfe und Investitionsunterstitzung in den
Einsatzlandern. Bei diesen Abkommen stehen vor allem
Projektvorbereitung und -durchfiihrung (einschlieflich Guter und
Bauarbeiten), Beratungsdienste und Schulung im Mittelpunkt.

Die im Rahmen dieser Fonds bereitgestellten Ressourcen werden
getrennt von den ordentlichen Kapitalressourcen der Bank gehalten
und unterliegen der externen Wirtschaftsprifung.

Zum 31. Dezember 2005 verwaltete die Bank 116 Ubereinkommen
Uber Fonds fur technische Zusammenarbeit (2004: 105) im
Gesamtvolumen von 862,5 Millionen € (2004: 811,5 Millionen €).
Dieser Betrag umfasst auch Mittel fur die Tacis- und Phare-
Programme der Europaischen Kommission im Rahmen der
Bangkok- und der Investitions-Vorbereitungsfazilitat in Hohe von
304,5 Millionen €. Von diesem zugesagten Betrag waren zum
31. Dezember 2005 insgesamt 817,6 Millionen € eingegangen.
Am 31. Dezember 2005 betrug die Gesamtsumme nicht zugesagter
Mittel 96,0 Millionen €. Darlber hinaus verwaltete die Bank 82
projektspezifische Abkommen der technischen Zusammenarbeit
von insgesamt 53,1 Millionen €.

Fur den besonderen Zweck der Kofinanzierung von Projekten der
EBWE verwaltete die Bank 17 Investmentfonds-Kooperations-
vereinbarungen von insgesamt 116,0 Millionen € und zwei EU-
Beitrittsvorbereitungsfonds von insgesamt 34,8 Millionen €.
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Aufgrund eines Vorschlags der G-7-Lander, ein multilaterales
Aktionsprogramm zur Verbesserung der Sicherheit in Kernkraft-
werken in den Einsatzlandern der Bank zu initiieren, wurde im Marz
1993 das Reaktorsicherheitskonto (RSK) von der Bank eingerichtet.
Die Mittel des RSK werden in Form von Zuschissen bereitgestellt
und fir SofortmafRnahmen zur Verbesserung der Reaktorsicherheit
verwendet. Zum 31. Dezember 2005 waren auf der Grundlage der
in den Richtlinien des RSK vorgegebenen festen Wechselkurse
Zusicherungen von 15 Beitragszahlern von insgesamt

267,6 Millionen € eingegangen.

Die G-7-Lander und die Europaische Union (EU) bewilligten anlass-
lich ihres Gipfeltreffens in Denver im Juni 1997 die Einrichtung des
Tschernobyl-Sarkophag-Fonds (TSF). Der TSF wurde nach Annahme
der Satzung durch das Direktorium am 7. November 1997 errichtet
und trat am 8. Dezember 1997 in Kraft, nachdem die erforderlichen
acht Beitragspartner Beitragsabkommen mit der Bank abgeschlossen
hatten. Ziel des Fonds ist es, der Ukraine bei der Umwandlung des
gegenwartig vorhandenen Tschernobyl-Sarkophags in ein sicheres
und umweltstabiles System beizustehen. Zum 31. Dezember 2005
waren unter Anwendung der in den Richtlinien des TSF vorgegebenen
festen Wechselkurse von 24 Beitragszahlern Zusageerklarungen
von insgesamt 618,1 Millionen € eingegangen.

Im Zuge ihrer Beitrittsbestrebungen zur EU gaben 1999 Litauen,
Bulgarien und die Slowakische Republik die bindende Zusage, die
Reaktorblocke vom Typ RBMK und WWER-440/230 zu bestimmten
Terminen abzuschalten und stillzulegen. Daraufhin erklarte die
Europaische Kommission ihre Absicht, die Stilllegung dieser
Reaktoren innerhalb eines Zeitraums von acht bis zehn Jahren durch
betrachtliche Zuschisse zu unterstitzen, und forderte die Bank auf,
drei Internationale Unterstitzungsfonds fur die Stilllegung (Inter-
national Decommissioning Support Funds/IDSF) zu verwalten.

Am 12. Juni 2000 bewilligte das Direktorium die Statuten der IDSF
fr Ignalina, Kosloduj und Bohunice und stimmte der Rolle der Bank
als Verwalter dieser Fonds zu. Die Fonds finanzieren ausgewahite
Projekte zur Durchfiihrung der ersten Phase der Stilllegung der
designierten Reaktoren. AuRerdem geht es um Finanzierungs-
maBnahmen zur Férderung der erforderlichen Restrukturierung,
Verbesserung und Modernisierung der Energieerzeugung, -Ubertragung
und -verteilung sowie Verbesserungen der Energiewirksamkeit, die
Folgen des Stilllegungsbeschlusses sind.

Zum 31. Dezember 2005 hatten 16 Beitragszahler dem IDSF
Ignalina Zusagen insgesamt 422,5 Millionen €, elf Beitragszahler
dem IDSF Kosluduj insgesamt 254,9 Millionen € und neun Beitrags-
zahler dem IDSF Bohunice von insgesamt 167,4 Millionen € erteilt.
Dabei wurden die im Rahmen der Fondsstatuten vorgegebenen
festen Wechselkurse verwendet.
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In 2001 war die Nordische Investitionsbank Gastgeber einer
Konferenz mit Teilnehmern aus Belgien, Finnland, Schweden, der
Europaischen Kommission und im Gebiet der Nordlichen Dimension
tatigen internationalen Finanzinstitutionen. Auf dieser Konferenz
beschlossen die Teilnehmer, die Umweltpartnerschaft der Nord-
lichen Dimension zu grinden, um die Finanzierung wichtiger
grenzuberschreitender Umweltprojekte im Gebiet der Nordlichen
Dimension zu starken und zu koordinieren. Am 11. Dezember 2001
bewilligte das Direktorium der Bank die Regeln des Unterstlitzungs-
fonds flr die Umweltpartnerschaft der Nordlichen Dimension sowie
die Rolle der Bank als Fondsverwalter. Zum 31. Dezember 2005
hatten elf Beitraggeber insgesamt 225,3 Millionen € zugesagt.

Die den Wirtschaftsprifern der Bank im Zusammenhang mit

den Jahresabschlissen 2005 fir die Fonds der technischen Zu-
sammenarbeit und die Reaktorsicherheitsfonds zu zahlenden Wirt-
schaftsprufungshonorare beliefen sich auf insgesamt 313.000 €
(2004: 245.000 €). Zusatzlich erhielten die Wirtschaftsprufer

der Bank in 2005 auf globaler Grundlage 0,2 Millionen € (2004:

0,6 Millionen €) im Zusammenhang mit Sorgfaltspflicht- und
allgemeinen Geschaftsberatungsdiensten, die aus Mitteln der Fonds
der technischen Zusammenarbeit finanziert wurden. Dies entspricht
0,4 Prozent der Gesamtausgaben der Fonds flir technische Zusammen-
arbeit in 2005 (2004: 0,8 Prozent) flr Dienstleistungen von Beratungs-
anbietern zur Unterstltzung von Investitionen der Bank in den
Einsatzlandern. Diese Beraterauftrage werden in Ubereinstimmung
mit den Standardbeschaffungsverfahren erteilt. Zahlungen an die
Wirtschaftsprufer fir Beratungsdienste wahrend des Zeitraums des
Wirtschaftsprufungsauftrags werden auf Bargeldgrundlage verbucht
und entsprechen Zahlungen an PricewaterhouseCoopers.
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25. Geschaftsvorfalle nach der Erstellung
der Bilanz

Nach der Erstellung der Bilanz gab es keine wesentlichen Vorfalle,
die angegeben werden mussten oder Anpassungen des vorliegen-
den Jahresabschlusses erfordern wirden. Am 7. Marz 2006
Uberprifte das Direktorium den Jahresabschluss und gab ihn zur
Herausgabe frei. Der Jahresabschluss wird der Jahrestagung des
Gouverneursrats am 21. Mai 2006 zur Bewilligung vorgelegt.
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/usammenfassung

der Sonderfonds

Sonderfonds werden im Einklang mit Artikel 18 des Uberein-
kommens zur Errichtung der Bank eingerichtet und im Rahmen

der vom Direktorium der Bank bewilligten Bestimmungen verwaltet.
Zum 31. Dezember 2004 verwaltete die Bank 12 Sonderfonds:
neun Sonderfonds fur Investitionen und drei Sonderfonds fur
Technische Zusammenarbeit. Die folgenden Tabellen enthalten
eine Zusammenfassung von Auszugen aus den Jahresabschlussen
der Sonderfonds sowie eine Zusammenfassung der von Geber-
landern zugesagten Beitrage. Die Jahresabschlisse fur die
jeweiligen Sonderfonds wurden gesondert geprift. Die gepriften
Jahresabschlisse sind auf Anfrage bei der Bank erhaltlich. Die

an die Wirtschaftsprufer der Bank zu zahlenden Gebuhren fur die
UberprUfung der Sonderfonds in 2005 beliefen sich auf insgesamt
74.000€ (2004: 70.000¥€).

Die Sonderfonds haben die folgenden Ziele:

Sonderfonds flr Investitionen im Ostseeraum und Sonderfonds
far Technische Hilfe im Ostseeraum:

Forderung der Entwicklung des Privatsektors durch die
Unterstutzung kleiner und mittlerer Unternehmen in Estland,
Lettland und Litauen.

Sonderfonds flr Investitionen in Kleinunternehmen in Russland
und Sonderfonds flr Technische Zusammenarbeit mit Klein-
unternehmen in Russland:

Forderung der Entwicklung von Kleinunternehmen im
Privatsektor in der Russischen Foderation.

Sonderfonds flr Investitionen zur Unterstitzung von
Finanzintermediaren:

Unterstltzung von Finanzintermediaren in den Einsatzlandern
der Bank.

Italienischer Sonderfonds fur Investitionen:

Forderung der Modernisierung, Restrukturierung, Erweiterung
und Entwicklung kleiner und mittlerer Unternehmen in
bestimmten Einsatzlandern der Bank.

Sonderfonds flr die Finanzierung von KMU:

Erleichterung der Finanzierungsprobleme kleiner und mittlerer
Unternehmen in Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Polen,
Rumanien, der Slowakischen Republik, Slowenien, der
Tschechischen Republik und Ungarn.

Sonderfonds flr die Balkanregion:

Hilfeleistungen beim Wiederaufbau von Albanien, Bosnien und
Herzegowina, Bulgarien, Kroatien, Mazedonien (EJR), Rumanien
sowie Serbien und Montenegro.

Sonderfonds der EBWE flir Technische Zusammenarbeit:
Fazilitat fur die Finanzierung von Projekten der technischen
Zusammenarbeit in Einsatzlandern der Bank.

Sonderfonds der EBWE fur KMU:

Férderung der Entwicklung von kleinen und mittleren Unternehmen
in Albanien, Bosnien und Herzegowina, Bulgarien, Kroatien,
Mazedonien (EJR), Rumanien sowie Serbien und Montenegro.

Sonderfonds flr Risikoteilung in Zentralasien:

Bereitstellung einer Risikoteilungsfazilitat fur KMU-Kreditlinien,
Mikrofinanzierungsprogramme, die Fazilitat fur Direktinvestitionen
und das Handelsférderungsprogramm in der Kirgisischen
Republik, Tadschikistan, Turkmenistan und Usbekistan.

Sonderfonds flir Kommunalfinanzierung:

Zur Erleichterung der Finanzierungsprobleme von Kommunen
und ihren Versorgungsunternehmen fur kleine Infrastruktur-
investitionen in Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Polen,
Rumanien, der Slowakischen Republik, Slowenien, der
Tschechischen Republik und Ungarn.

Rechnungslegungskonvention — Sonderfonds fur Investitionen:
Der Jahresabschluss flr die Sonderfonds fur Investitionen
wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie vom International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegeben wurden, und den allge-
meinen Vorgaben der Richtlinie des Rats der Europaischen
Gemeinschaft Uber den Jahresabschluss und den konsolidierten
Abschluss von Banken und anderen Finanzinstituten erarbeitet.
Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage des Anschaffungs-
kostenwertprinzips, modifiziert nach der Neubewertung von
Aktienanlagen, erarbeitet.

Rechnungslegungskonvention — Sonderfonds fur technische
Zusammenarbeit:

Der Jahresabschluss fur die Sonderfonds fur technische
Zusammenarbeit wurde auf der Grundlage des Anschaffungs-
kostenwertprinzips erarbeitet. Einlagen und Auszahlungen
werden auf Barwertbasis ausgewiesen. Zinsertrage und
operative Aufwendungen werden periodengerecht ausgewiesen.
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Sonderfonds fiir Investitionen
Sonderfonds
fiir Investitio-
Sonderfonds fiir nen in Klein-
A g aus der G und Verlustrech fiir das Investitionen unternehmen
am 31. D ber 2005 abgelauf Geschaftsjahr im Ostseeraum in Russland
Tausend € Tausend €
Operativer Gewinn/(Verlust) vor Wertberichtigungen 1.839 16.628
Auflésung/(Belastung) von Wertberichtigungen fiir Wertminderung von Darlehen und Garantien 12 (1.955)
Gewinn/(Verlust) fiir das Geschaftsjahr 1.851 14.673
Auszug aus der Bilanz zum 31. Dezember 2005
Darlehen - 31.443
Wertberichtigungen fir Wertminderung - (4.450)
- 26,993
Aktienanlagen zum Zeitwert durch Gewinn oder Verlust 371 -
Zur VerauBerung verfugbare Aktienanlagen 5.415 767
5.786 767
Platzierungen und sonstige Aktiva 37.382 28.482
Noch nicht eingegangene Einlagen - -
Summe der Aktiva 43.168 56.242
Sonstige Verbindlichkeiten und Wertberichtigungen fir Wertminderung und Zahlungen im Rahmen von Garantien 7 16.013
Einlagen 41.500 59.351
Ricklagen und einbehaltene Ertrage 1.661 (19.122)
Summe der Passiva und Mittel der Beitraggeber 43.168 56.242
Nicht in Anspruch genommen Zusagen und Garantien 4.158 47.986
Sonderfonds fiir Technische Zusammenarbeit
Sonderfonds fiir
Auszug aus der Kapitalflussrechnung des Fonds und Bilanz Technische Hilfe
fiir das am 31. D ber 2005 ab Geschaftsjahr im Ostseeraum
Tausend €
Bilanzvortrag des Fonds 1.598
Zinsen und sonstige Ertrage 23
Auszahlungen (252)
Sonstige operative Aufwendungen (4)
Fondsvermogen 1.365
Kumulative bewilligte Zusagen 23.564
Kumulative Auszahlungen (22.958)
Eingesetztes Fondsvermogen 606
Nicht eingesetztes Fondsvermégen 759
Fondsvermégen 1.365
Von Geberlandern zugesagte Beitrage zu den Sonderfonds
Sonderfonds fiir Sonderfonds fiir Sonderfonds
Sonderfonds fiir Investitionen Investitionen zur Italienischer fiir die
Investitionen in Kleinunternehmen Unterstiitzung von Sonderfonds fiir Finanzierung
im Ostseeraum inR d i i nedaren Investitionen von KMU
Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend €
Danemark 8.940 - - - -
Deutschland - 9.843 - - -
Europaische Gemeinschaft - - - - 173.000
Finnland 8.629 - - - -
Frankreich - 7.686 - - -
Island 427 - - - -
Italien - 8.401 - 21.915 -
Japan - 21.162 - - -
Kanada - 2.707 - - -
Niederlande - - 9.500 - -
Norwegen 7.732 - - - -
Osterreich = = = = =
Schweden 15.772 - - - -
Schweiz - 2.360 - - -
Taipeh-China - - 20.059 - -
Vereinigte Staaten von Amerika - 7.192 1.716 - -
Vereinigtes Konigreich - - - - -
Insgesamt zum 31. Dezember 2005 41.500 59.351 31.275 21.915 173.000
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Investitionen zur Italienischer Sonderfonds fiir Sonderfonds Sonderfonds fiir Sonderfonds fiir Sonderfonds fiir
Unterstiitzung von Sonderfonds fiir die Finanzierung Sonderfonds fiir der EBWE Risikoteilung in Kommunal- Investitionen
Finanzintermedaren Investitionen von KMU die Balkanregion fiir KMU Zentralasien finanzierung insgesamt
Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend €
1.670 2.257 (18.550) (388) (1.226) 821 (230) 2.821
(705) 158 = = 311 (2.550) = (4.729)
965 2.415 (18.550) (388) (915) (1.729) (230) (1.908)
8.645 4.510 - - 7.137 - - 51.735
(1.573) (1.372) = = (619) = = (8.014)
7,072 3,138 - - 6,518 - - 43.721
- 733 1.392 - - - - 2.496
540 - 2258 - - - - 8.975
540 733 3.645 - - - - 11.471
17.894 19.562 29.462 8.730 3.788 9.866 14.045 169.211
- - 67.000 - 2.059 - 16.000 85.059
25.506 23.433 100.107 8.730 12.365 9.866 30.045 309.462
340 1.801 SE531k 295 382419 SI505) 242 28.953
26.203 21.915 173.000 10.997 37.490 9.443 30.000 409.899
(1.037) (283) (76.424) (2.562) (28.344) (3.082) (197) (129.390)
25.506 23.433 100.107 8.730 12.365 9.866 30.045 309.462
7.388 1.615 35.074 6.751 5.248 3.259 7.783 119.262
Sonderfonds fiir Technische Sonderfonds der EBWE Sonderfonds fiir
Zusammenarbeit mit fiir Technische Technische Zusammen-
Klei h in Zusammenarbeit arbeit insgesamt
Tausend € Tausend € Tausend €
8.357 80 10.035
1.678 1 1.702
(2.274) (45) (2.571)
4) @) 9)
7.757 35 9.157
72.038 1.076 96.678
(67.518) (1.052) (91.528)
4.520 24 5.150
3.237 11 4.007
7.757 35 9.157
Sonderfonds
Sonderfonds fiir Technische Sonderfonds
Sonderfonds Sonderfonds Sonderfonds Sonderfonds fiir Technisch z beit mit der EBWE fiir
fiir die der EBWE fir Risikoteilung fiir Kommunal- Hilfe im Kleinunternehmen Technische Sonderfonds
Balkanregion fiir KMU in Zentralasien finanzierung Ostseeraum in Russland Zusammenarbeit insgesamt
Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend € Tausend €
750 - = = 1.450 = = 11.140
58 = 2.389 = = 3.025 = 15.315
= = = 30.000 = = = 203.000
= = = = 1.411 = = 10.040
= = = = = 4.980 = 12.666
= = = = 69 = = 496
= = = = = 1.360 = 31.676
= = = = = 3.295 = 24.457
1.472 = = = = 4.309 = 8.488
1.160 = = = = = = 10.660
1.568 = = = 1.256 = = 10.556
276 = = = = = = 276
= = = = 2.564 = = 18.336
4.218 - 7.054 - - 1.244 - 14.876
1.495 - - - - - - 21.554
- 37.490 - - - 29.695 - 76.093
= = = = = 12.824 247 13.071
10.997 37.490 9.443 30.000 6.750 60.732 247 482.700
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Verantwortung fiir die externe Finanzberichterstattung

Verantwortung des Managements

Bericht des Managements hinsichtlich der Effektivitat
interner Kontrollen (iber die externe Finanzberichterstattung

Das Management der Europaischen Bank fur Wiederaufbau und
Entwicklung (,die Bank*) ist zustandig fur die Vorbereitung, Integritat
und faire Darstellung ihres veroffentlichten Jahresabschlusses und
aller anderen in diesem Finanzbericht enthaltenen Informationen.
Der Jahresabschluss wurde in Ubereinstimmung mit den vom
International Accounting Standards Board herausgegebenen
International Financial Reporting Standards (IFRS) und den
allgemeinen Vorgaben der Richtlinie des Rats der Europaischen
Gemeinschaft Uber den Jahresabschluss und den konsolidierten
Abschluss von Banken und anderen Finanzinstituten ausgearbeitet.

Der Jahresabschluss wurde durch ein unabhangiges Wirtschafts-
prifungsunternehmen, das ungehinderten Zugang zu allen Finanz-
unterlagen und damit verbundenen Angaben hatte, darunter Protokolle
aller Sitzungen des Direktoriums und der Direktoriumsausschusse,
gepruft. Das Management ist der Ansicht, dass alle den externen
Wirtschaftsprifern wahrend ihrer Revision bereitgestellten Dar-
stellungen glltig und angemessen waren. Der Bericht der externen
Wirtschaftsprfer ist dem gepriften Jahresabschluss beigefugt.

Das Management ist zustandig fur die Einrichtung und Wahrung
effektiver interner Kontrollen Uber die externe Finanzbericht-
erstattung fiir die finanziellen Prasentationen in Ubereinstimmung
mit den IFRS. Das System interner Kontrollen umfasst Uber-
wachungsmechanismen, und Schritte werden unternommen, um
identifizierte Unzulanglichkeiten zu korrigieren. Das Management
ist der Ansicht, dass interne Kontrollen der externen Finanzbericht-
erstattung, die der genauen Uberpriifung und Untersuchung durch
Management und Innenrevision unterworfen sind und nach Bedarf
revidiert werden, die Integritat und Zuverlassigkeit des
Jahresabschlusses unterstutzen.

Die Effektivitat jedes internen Kontrollsystems hat seine ihm
innewohnenden Einschrankungen, unter anderem die Moglichkeit
menschlicher Irrtimer und die Umgehung wichtiger Kontrollen. Daher
kann selbst ein effektives internes Kontrollsystem hinsichtlich des
Jahresabschlusses nur eine begrenzte Sicherheit geben. Darlber
hinaus kann sich die Effektivitat eines internen Kontrollsystems mit
den Umstanden verandern.

Das Direktorium der Bank hat einen Finanzprifungsausschuss
eingesetzt, der das Direktorium in seiner Verantwortlichkeit fur die
Sicherung der Soliditat der Buchhaltungspraxis der Bank und der
effektiven Umsetzung der internen Kontrollen, die das Management
in Verbindung mit Finanz- und Buchhaltungsangelegenheiten ein-
gerichtet hat, zur Seite steht. Der Finanzprifungsausschuss setzt
sich ausschlieflich aus Mitgliedern des Direktoriums zusammen.

Ein Mitglied des Finanzprifungsausschusses gehort als Beobachter
dem Gremium an, das zur Auswahl der externen Wirtschaftsprifer
der Bank zusammentritt. Der Finanzprifungsausschuss trifft sich
regelmafig mit dem Management, um die Finanz-, Rechnungslegungs-
und Revisionsverfahren der Bank und der damit verbundenen
Finanzberichte zu Uberprifen und zu Uberwachen. Die externen
Wirtschaftsprifer und die Innenrevision treffen regelmagig mit dem
Finanzprufungsausschuss zusammen — mit oder ohne Anwesenheit
anderer Mitglieder des Managements —, um die Adaquatheit der
internen Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung und alle anderen
Angelegenheiten, die nach ihrer Ansicht die Aufmerksamkeit des
Finanzprufungsausschusses erfordern, zur Sprache zu bringen.

Die Bank bewertete ihre internen Kontrollen Uber die externe
Finanzberichterstattung fir 2005. In die Bewertung durch das
Management einbezogen sind die Sonderfonds und sonstige
Fondsabkommen, auf die in den Seiten 53-55 des Finanzberichts
Bezug genommen wird, sowie die Pensionsplane. Die Art der
Bewertung beschrankt sich allerdings auf die Kontrollen tUber
die Berichterstattung und Offenlegung dieser Fonds, nicht aber
auf die operativen, buchhalterischen und verwaltungstechnischen
Kontrollen, die fur jeden Fonds bestehen.

Die Bewertung der Bank stltzte sich auf die Kriterien fur effektive
interne Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung in dem vom
Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway Commission
(COSO0) herausgegebenen , Internal Control — Integrated Framework®“.
Auf diese Bewertung gestutzt, versichert das Management, dass die
Bank zum 31. Dezember 2005 effektive interne Kontrollen tber ihre
Finanzberichterstattung, wie sie im Finanzbericht fir 2005 enthalten
ist, auslbte.

Die externen Wirtschaftsprufer der Bank haben ein Testat Uber
die Fairness des Jahresabschlusses innerhalb des Finanzberichts
abgegeben. DarlUber hinaus haben sie ein Bestatigungsschreiben
Uber die Beurteilung des Managements der internen Kontrollen
der Bank Uber die Finanzberichtserstattung geliefert, wie auf
Seite 57 ersichtlich.
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Steven Kaempfer
Vizeprasident fir Finanzen

Jean Lemierre
Prasident

Europaische Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung
London

7. Marz 2006
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Verantwortung fiir die externe Finanzberichterstattung

Bericht der unabhangigen Wirtschaftspriifer

An die Gouverneure der Européischen Bank
fiir Wiederaufbau und Entwicklung

Wir haben die Beurteilung des Managements gepruft, dass die
Europaische Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung (,die Bank*)
effektive interne Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung, wie
sie im Finanzbericht fur 2005 enthalten ist, austbte und sich dabei
auf die in dem vom Committee of Sponsoring Organisations of the
Treadway Commission (COSO) herausgegebenen ,Internal Control —
Integrated Framework“ beschriebenen Kriterien fur effektive
interne Kontrollen tber die Finanzberichterstattung stiitzte. Das
Management ist verantwortlich flr die Wahrung effektiver interner
Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung und fir die Beurteilung
der Effektivitat von internen Kontrollen Uber die Finanzbericht-
erstattung. Unsere Verantwortung besteht darin, ein Testat
hinsichtlich der Beurteilung des Managements Uber die Effektivitat
der internen Kontrollen der Bank Uber die Finanzberichterstattung
abzugeben, das sich auf unsere Uberpriifung stiitzt.

Wir haben unsere Uberpriifung in Ubereinstimmung mit dem
International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000
(revidiert) durchgefiihrt. Zu unserer Uberpriifung gehérte der Erwerb
eines Verstandnisses der internen Kontrollen Uber die Finanzbericht-
erstattung, eine Bewertung der Beurteilung des Managements

und die Durchflihrung der anderen Verfahren, die wir unter den
Umstanden flr nétig hielten. Wir sind der Meinung, dass unsere
Arbeit eine angemessene Basis fur unsere Bestatigung darstellt.

Die internen Kontrollen einer Bank tber die Finanzberichterstattung
sind darauf angelegt, eine angemessene Sicherheit hinsichtlich der
Zuverlassigkeit der Finanzberichterstattung und der Ausarbeitung
des Jahresabschlusses fiir externe Zwecke in Ubereinstimmung mit
den allgemein akzeptierten Rechnungslegungsgrundsatzen herzu-
stellen. Zu den internen Kontrollen einer Bank Uber die Finanz-
berichterstattung gehoren diejenigen Grundsatze und Verfahren,
die (1) mit der Aufbewahrung von Unterlagen und Dokumenten zu
tun haben, die die Transaktionen und VeraufRerungen der Vermogens-
werte der Bank in vertretbarem Detail, genau und fair wiedergeben;
(2) eine angemessene Sicherheit bieten, dass die Transaktionen
wie notig ausgewiesen werden, um die Ausarbeitung des Jahres-
abschlusses in Ubereinstimmung mit den allgemein akzeptierten

Rechnungslegungsgrundsatzen zu ermdglichen, und dass Eingange
und Aufwendungen der Bank ausschlieflich in Ubereinstimmung
mit der Bevollmachtigung durch das Management der Bank getatigt
werden; und (3) eine angemessene Sicherheit hinsichtlich der
Vermeidung oder rechtzeitigen Aufdeckung von nicht genehmigten
Ubernahmen, Verwendungen oder VerauRerungen von Vermogens-
werten der Bank bieten, die eine wesentliche Auswirkung auf den
Jahresabschluss haben konnten.

Aufgrund der ihnen innewohnenden Beschrankungen konnen interne
Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung falsche Angaben nicht
immer verhindern oder aufdecken. Auerdem sind Projizierungen
von Bewertungen der Effektivitat in zukunftige Zeitraume dem Risiko
unterworfen, dass Kontrollen aufgrund veranderter Bedingungen
unzureichend werden oder dass der Grad der Einhaltung von
Grundsatzen und Verfahren sich verschlechtern kdnnte.

Nach unserer Ansicht entspricht die Beurteilung des Managements,
dass die Bank effektive interne Kontrollen Uber die im Finanzbericht
der Bank flir 2005 enthaltene Finanzberichterstattung ausubte,

in allen wesentlichen Aspekten und gestutzt auf die in dem

vom Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway
Commission (COSO) herausgegebenen ,Internal Control —
Integrated Framework*“ beschriebenen Kriterien fur effektive
interne Kontrollen Uber die Finanzberichterstattung den Tatsachen.

Darlber hinaus haben wir den Jahresabschluss der Bank in
Ubereinstimmung mit den Internationalen Rechnungslegungs-
standards gepruft und haben in unserem Bericht vom

7. Marz 2006 ein uneingeschranktes Testat abgegeben.

Lep

PricewaterhouseCoopers LLP
Chartered Accountants
London

7. Marz 2006
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Bericht der unabhangigen Wirtschaftspriifer an die Gouverneure
der Europaischen Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung

Wir haben den Jahresabschluss der Europaischen Bank
flr Wiederaufbau Entwicklung (,die Bank“) fur das

am 31. Dezember 2005 abgelaufene Geschaftsjahr mit

der Ergebnisrechnung, der Bilanz, dem Ausweis der
Veranderungen im Eigenkapital der Mitglieder, der
Kapitalflussrechnung, den Rechnungslegungsgrundsatzen,
den Grundsatzen des Risikomanagements sowie den
Anmerkungen zum Jahresabschluss (,Jahresabschluss®)
gepruft. Dieser Jahresabschluss wurde im Rahmen der darin
dargelegten Rechnungslegungsgrundsatze ausgearbeitet.

Zustandigkeitsbereiche des Prasidenten
und der Wirtschaftspriifer

Der Prasident ist zustandig fur die Aufstellung des Jahres-
abschlusses in Ubereinstimmung mit den vom International
Accounting Standards Board herausgegebenen International
Financial Reporting Standards und in Ubereinstimmung mit den
allgemeinen Vorgaben der Richtlinie des Rats der Europaischen
Gemeinschaft Uber den Jahresabschluss und den konsolidierten
Abschluss von Banken und anderen Finanzinstituten.

Unsere Aufgabe besteht darin, diesen Jahresabschluss in
Ubereinstimmung mit den Internationalen Rechnungslegungs-
standards zu prufen. Dieser Bericht, einschlieflich des Testats,

ist geméR Artikel 24 des Ubereinkommens zur Errichtung der Bank
vom 29. Mai 1990 ausschlie3lich fir den Gouverneursrat der Bank
als Gremium bestimmt und dient keinem weiteren Zweck. Bei der
Erstellung dieses Testats akzeptieren oder Ubernehmen wir keine
Verantwortung flr einen anderen Zweck oder gegenliber anderen
Personen, denen dieser Bericht vorgelegt wird oder in deren Hande
er gelangen konnte, es sei denn, wir hatten im voraus schriftlich
unsere ausdrickliche Zustimmung erteilt.

Wir erteilen lhnen ein Testat darlber, ob der Jahresabschluss
ordnungsgemag in Ubereinstimmung mit den vom International
Accounting Standards Board herausgegebenen International
Financial Reporting Standards und den allgemeinen Vorgaben
der Richtlinie des Rats der Europaischen Gemeinschaft Uber den
Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von Banken und
anderen Finanzinstituten ausgearbeitet worden ist. Wir erstatten
lhnen ebenfalls Bericht, falls wir der Meinung sind, dass der
Abschnitt Finanzergebnisse im Finanzbericht nicht mit dem
Jahresabschluss Ubereinstimmt, dass die Kontofuihrung der Bank
nicht ordnungsgemaf war oder dass wir nicht alle Informationen und
Erklarungen erhalten haben, die wir flir unsere Priifung benotigen.

Wir haben die weiteren im Finanzbericht enthaltenen Informationen
gelesen und gepruft, ob sie mit dem Jahresabschluss Uberein-
stimmen. Die weiteren Informationen umfassen lediglich die
Eckdaten, die Finanzergebnisse und die Zusammenfassung der
Sonderfonds. Wir berticksichtigen die Folgerungen fir unseren
Bericht dann, wenn wir offensichtliche Fehler oder wesentliche
Diskrepanzen zum Jahresabschluss feststellen. Unsere
Verantwortung erstreckt sich nicht auf andere Informationen.

Grundlage des Testats

Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem vom
International Auditing and Assurance Standards Board heraus-
gegebenen International Standards on Auditing durchgeflhrt. Eine
Prafung umfasst die stichprobenweise Prufung von Nachweisen
zu den Betragen und Angaben im Jahresabschluss. Auerdem
beinhaltet sie eine Bewertung der bei der Aufstellung des
Abschlusses vom Management vorgenommenen wesentlichen
Einschatzungen und Beurteilungen sowie der Frage, ob die
Rechnungslegungsgrundsatze den Verhaltnissen der Bank
entsprechen, durchgangig und sachgerecht angewandt und
angemessen dargestellt werden.

Die von uns durchgefuhrte Abschlussprifung war darauf angelegt,
alle von uns fur notwendig erachteten Informationen und Erklarungen
einzuholen, die uns ausreichende Nachweise an die Hand geben, mit
angemessener Sicherheit festzustellen, dass der Jahresabschluss
keine wesentlichen Fehler enthalt, sei es aufgrund von Betrug,
sonstigen Unregelmagigkeiten oder Irrtimern. Bei der Formulierung
unseres Testats bewerteten wir auBerdem die allgemeine Ange-
messenheit der Darstellung von Informationen im Jahresabschluss.

Testat

Nach unserer Auffassung vermittelt der Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogenslage der Bank zum

31. Dezember 2005 und ihres Gewinns fur das zu diesem Zeitpunkt
abgelaufene Geschaftsjahr. Er wurde unter Beachtung der vom
International Accounting Standards Board herausgegebenen
International Financial Reporting Standards sowie der allgemeinen
Vorgaben der Richtlinie des Rats der Europaischen Gemeinschaft
Uber den Jahresabschluss und den konsolidierten Abschluss von
Banken und anderen Finanzinstituten ordnungsgemas erstellt.

_a

PricewaterhouseCoopers LLP
Chartered Accountants and Registered Auditors
London

7. Mérz 2006

Anmerkung: Die Unterhaltung und Richtigkeit der Website der
EBWE unterliegen der Verantwortlichkeit des Direktoriums; die
Beruicksichtigung dieser Angelegenheiten ist nicht Teil der
Aufgaben der Wirtschaftspriifer, so dass die Wirtschaftspriifer
keinerlei Verantwortung fiir Anderungen iibernehmen, die nach der
Erstveroffentlichung des Jahresabschlusses auf der Website
vorgenommen wurden. Die Gesetzgebung des Vereinigten
Konigreichs tiber die Erstellung und Veroffentlichung von
Jahresabschliissen kann von der Gesetzgebung anderer Lander
abweichen.
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