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Wie finanziert der

Staat seine Ausgaben?

Nach der Verabschiedung der beiden Konjunkturpakete und des Blirgerentlastungsgesetzes sowie den
StabilisierungsmalRnahmen fiir den Finanzmarkt ist sie wieder in der Offentlichen Diskussion — die Staats-
verschuldung. Wie entsteht sie und wie finanziert der Staat seine Ausgaben?

gesamte Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte - also

sowohl die Schulden des Bundes, der Lander als auch der
Gemeinden. Zusdtzlich werden auch die Verbindlichkeiten der
gesetzlichen Sozialversicherung und der jeweiligen Sondervermo-
gen einbezogen. Wiirden all diese Zahlungsverpflichtungen zur
Veranschaulichung auf den einzelnen Biirger umgelegt, erhielte
man Ende 2008 eine Pro-Kopf-Verschuldung von 19.233 Euro. Im
Verhéltnis zur deutschen Wirtschaftsleistung, gemessen am Brut-
toinlandsprodukt, ergab sich eine Quote von fast 66 Prozent.

Genau genommen beinhaltet der Begriff ,,Staatsschuld”“ die

Damit befindet sich Deutschland auf vergleichbarem Niveau mit
anderen Industrienationen wie Grof3britannien, Frankreich oder
den USA. Durch die staatlichen MaBnahmen zur Krisenbewalti-
gung wird diese Quote in den meisten Industrienationen zundchst
noch weiter ansteigen — auch in Deutschland.

Um langfristig die Tragfahigkeit der o6ffentlichen Finanzen sicher zu
stellen und damit zugleich auch die Héchstgrenzen der im Vertrag
von Maastricht vorgegebenen Stabilitdtskriterien ab dem Jahr 2013
wieder einzuhalten, hhaben Bundestag und Bundesrat eine neue
Schuldenregel im Grundgesetz verankert. Durch diese ,,Schulden-
bremse" wird die Aufnahme neuer Kredite mittel- und langfristig
nur noch in stark begrenztem Umfang moglich sein.

Schulden der offentlichen Haushalte
1. Halbjahr 2009 in Mio. Euro

Bund:

1.053.282 Mio. Euro \

Lander:
501.029 Mio. Euro

N

Gemeinden:
107.433 Mio. Euro

Zum 30. 6. 2009 betrug die Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte (Bund, Lan-
der und Gemeinden) inklusive Kassenkredite insgesamt rund 1.662 Mrd. Euro.
Quelle: Statistisches Bundesamt
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Weitere Themen

”” Bundeswertpapiere
verschenken

”” Aktuelle Konditionen und
Marktdaten

Hinweis:

Alle Informationen dieses Kundenmagazins stellen keine Anlagebera-
tung dar, sie dienen ausschlieBlich der allgemeinen Information und er-
setzen keine individuelle Beratung. Dargestellte Kurse und Konditionen
stellen Momentaufnahmen dar. Riickschliisse auf zukinftige Entwicklun-
gen konnen daraus nicht abgeleitet werden. Renditeangaben zu bérsen-
gehandelten Wertpapieren beziehen sich auf den zum angegebenen
Stichtag festgestellten Schlusskurs — ohne Beriicksichtigung etwaiger
Kosten. Trotz sorgféltiger Recherche kann filr die Richtigkeit der Daten
keine Gewahr iibernommen werden. Fiir Inhalte fremder Web-Seiten, auf
die verwiesen wird, ist die ,.Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur
GmbH* nicht verantwortlich und dibernimmt keinerlei Haftung fiir deren
Inhalt. Direkte oder indirekte Verweise auf fremde Internetseiten stellen
keine Empfehlungen oder MeinungséuBerungen der ,,Bundesrepublik
Deutschland — Finanzagentur GmbH* dar. Es handelt sich lediglich um In-
ternetseiten Dritter mit erganzenden Informationen zu den im e-Forum
Bundeswertpapiere behandelten Themen.
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Warum nimmt der Staat Kredite auf?

Diejdhrlich im Rahmen des Haushaltsplans beschlossenen Ausgaben
sind grundsétzlich durch entsprechende (Steuer- und Verwal-
tungs-)Einnahmen auszugleichen. Das Ergebnis wére ein — ohne Ein-
nahmen aus Krediten —ausgeglichener Haushalt. In der Praxis reichen
die Einnahmen des Staates aber schon seit Jahrzehnten nicht mehr
aus, um seine Ausgaben vollstédndig zu finanzieren. Die Ursachen da-
fur sind vielfaltig. Hauptséchlich liegen sie in der stetigen Zunahme
der Ausgaben insbesondere im Sozialbereich begriindet. Da die lau-
fenden Einnahmen nicht im gleichen Umfang gestiegen sind, weist
der Haushalt eine strukturelle Liicke aus. Zudem schwanken Einnah-
men und Ausgaben im Konjunkturverlauf in gegenldufiger Richtung.
Dies erhoht die Unterdeckung im Abschwung zusatzlich. Im Ergebnis
konnte der Haushalt in den vergangenen Jahrzehnten nur dadurch
ausgeglichen werden, dass Mehrausgaben beziehungsweise Minder-
einnahmen tiber Kredite finanziert wurden. Das Ergebnis ist eine
Staatsverschuldung, die bislang kontinuierlich zunimmt.

Kreditmanager im Auftrag des Bundes

Mit einer Hé6he von rund 1.053 Mrd. Euro (zum 30. 6. 2009) machen die
Schulden des Bundes und seiner Sondervermdgen den Grofteil der
deutschen Staatsschuld aus. Aufgenommen werden sie im Auftrag und
auf Rechnung des Bundes von der Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH (Finanzagentur). Sie beschafft die Finanzmittel,
die zur Finanzierung der Ausgaben notwendig sind - hauptsachlich
durch Emission von Bundeswertpapieren. Am Kapitalmarkt begibt sie
zum Beispiel langlaufende Bundesanleihen. Den kurzfristigen Finanz-
bedarf deckt sie durch die Begebung unverzinslicher Schatzanweisun-
gen am Geldmarkt. Teilweise werden kurzzeitig auch Bankkredite auf-
genommen oder tiberschitissige Mittel als Termingeld angelegt.

Als Dienstleister des Bundes richtet sich die Finanzagentur bei der

Emissionsplanung nach dem staatlichen Kreditbedarf, der sich wie-
derum aus dem Haushaltsplan ergibt. Dabei geniigt es nicht, stets nur
die zusétzliche Neuverschuldung zu finanzieren. Auch bestehende
Schulden aus vorherigen Jahren missen refinanziert werden. Das ist
dann der Fall, wenn zum Beispiel eine Bundesanleihe ihre Falligkeit
erreicht hat und getilgt wird. Zur Anschlussfinanzierung muss in
Hohe der Tilgungssumme ein neuer Kredit aufgenommen bezie-
hungsweise miissen neue Bundeswertpapiere begeben werden.
Ausschlaggebend fiir die Wahl des zu begebenden Bundeswertpa-
piers wie auch fiir den genauen Emissionszeitpunkt sind letztlich
das bereits bestehende Schuldenportfolio sowie die Lage am Kapi-
talmarkt. Beides wird daher von der Finanzagentur kontinuierlich
analysiert und darauf basierende Entscheidungsvorlagen dem
Bund fiir seine jahrliche Emissionsplanung vorgelegt. Gemeinsames
Ziel ist die Optimierung der Zinskosten bei begrenztem Risiko.

Handelbare Bundeswertpapiere nach Restlaufzeiten

500

M USD-Anleihen (4 Mrd. €)
Bunds 10 Jahre (467,25 Mrd. €)

I Bobls (172 Mrd. €)

M Schatz (116 Mrd. €)

3,6,9, 12 M Bubills (92 Mrd. )
Bund Linker (25 Mrd. €)

400 I Bunds 30 Jahre (143 Mrd. €)

300

200

100

144,25 45
4 97 9 QR
-7 e
<3 Jahre 3 bis 5 Jahre 5 bis 10 Jahre > 10 Jahre
(460 Mrd. Euro) (174 Mrd. Euro) (237 Mrd. Euro) (149 Mrd. Euro)

Die handelbaren Bundeswertpapiere per 19. 6. 2009 im Volumen von 1.019,25
Mrd. Euro nach Restlaufzeiten der einzelnen Wertpapierarten gegliedert
Quelle: Finanzagentur
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Weitere Informationen

www.bundeswertpapiere.de
www.deutsche-finanzagentur.de

Servicehotline: 0800 222 55 10

Informationen zu den
Konjunkturpaketen des Bundes:

www.konjunkturpaket.de

Informationen zur Schuldenbremse:

www.bundesfinanzministerium.de
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Gewichtige Glaubiger

Die Emission des ganz iiberwiegenden Teils der Bundeswertpapiere
erfolgt in einem Auktionsverfahren, bei dem aktuell 28 Kreditinsti-
tute exklusiv als Mitglieder der Bietergruppe Bundesemissionen fiir
Bundesanleihen, Bundesobligationen, Bundesschatzanweisungen
und unverzinsliche Schatzanweisungen bieten kénnen. Den GroB-
teil dieser Bundeswertpapiere erwerben die Geschaftsbanken auf
fremde Rechnung - zum Beispiel fiir andere Kreditinstitute, Versi-
cherungen, Fondsgesellschaften oder auch Zentralbanken. Das sind
allesamt Investoren, die in besonderem MaB3e auf die Sicherheit ihrer
Geldanlage achten miissen und deswegen auf die erstklassige Boni-
tat der Bundesrepublik Deutschland vertrauen.

Geschétzt wird von ihnen auch die sehr gute Handelbarkeit der Bun-
deswertpapiere im borslichen und auBBerborslichen Handel nach de-
ren Emission. Allein im 1. Halbjahr 2009 lag der monatliche Umsatz
bei knapp 400 Mrd. Euro - pro Monat. Der Markt fir Bundeswertpa-
piere gilt somit seit Jahren europaweit als der liquideste, da der Kauf
oder Verkauf selbst groBerer Mengen an Bundestiteln jederzeit még-
lich ist - ohne dass dabei nennenswerte Kursausschldge verursacht
werden. Dafiir sorgt neben den zahlreichen Market Makern (kurs-
stellende Banken) auch der Handel wichtiger Derivate an der Ter-
minborse Eurex, die sich auf die bedeutendsten Bundeswertpapiere
beziehen. Uber die bereits ein Jahr im Voraus veréffentlichte Emissi-
onsplanung werden alle Marktteilnehmer frithzeitig und verlasslich
uber den Umfang neu zu begebender Bundeswertpapiere informiert
und kénnen so ihre Anlagestrategie daran ausrichten.

Basisinvestment fiir Privatanleger

Private Anleger finanzieren die Schulden des Bundes in Hohe von
derzeit weniger als zwei Prozent . Dabei konnen sie tiber die Ertrédge

aus Bundesschatzbriefen, Finanzierungsschétzen oder der Tages-
anleihe kursrisikofrei und zeitnah von der Zinsentwicklung am Ka-
pitalmarkt profitieren. Fir sie gilt: Was in den Portfolios der welt-
weit wichtigsten Kapitalanlagegesellschaften, Banken und Versi-
cherungen zum unverzichtbaren Basisinvestment zéhlt, sollte in
keinem privaten Depot fehlen.

Inhaberstruktur europaischer Staatstitel

Sonstige: 3 %

Geschaftshanken:

Hedgefonds: 10 % ——— 26 %

Pensionsfonds:
12 % T

Fondsgeselll —

schaften: 24 %

\ Zentralbanken:

25%

Die Zusammensetzung der Inhaber européischer Staatstitel durfte repréa-
sentativ flr die Inhaberstruktur deutscher Staatsanleihen sein, da diese
mehr als ein Fiinftel des européischen Marktes ausmachen.

Quelle: Securities Industry and Financial Markets Association
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Weitere Informationen

www.bundeswertpapiere.de
www.deutsche-finanzagentur.de

Servicehotline: 0800 222 55 10

Informationen zu den
Konjunkturpaketen des Bundes:

www.konjunkturpaket.de

Informationen zur Schuldenbremse:

www.bundesfinanzministerium.de
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Sichere Gewinne schenken

Alle Jahre wieder begeben wir uns in der Vorweihnachtszeit auf die Suche nach einer sinnvollen Geschenk-

idee fur Familie, Freunde und Verwandte. Alle Jahre wieder durfen sich Inhaber von Bundesschatzbriefen auch

uber eine hohere Rendite ihrer Bundesschatzbriefe freuen. Was liegt da néher, als beides zu verbinden und
den Liebsten zum Fest mit Bundesschatzbriefen eine Freude zu machen.

partout keine originelle Geschenkidee einfallen will: Haufig

verschenken wir zum Fest einfach ,nur” Geld. So planen laut
einer bevolkerungsrepréasentativen Forsa-Umfrage im Auftrag der
Finanzagentur 40 Prozent der Befragten, dieses Jahr zum Fest Bar-
geld zu verschenken. Wahrend lediglich 9 beziehungsweise 19
Prozent der erwachsenen Bundesbiirger Geldgeschenke als ein-
fallslos und zu materiell beurteilen, erachten 46 Prozent Geldge-
schenke als sinnvoll.

S ei es aus Zeitnot kurz vor dem Weihnachtsfest oder weil uns

Auf der anderen Seite erhielten im vergangenen Jahr hauptsach-
lich jingere Menschen Geld zu Weihnachten. Bei den 18- bis
29-Jéhrigen lag der Anteil der so Beschenkten bei stolzen 75 Pro-
zent. Altere Jahrgdnge wurden deutlich seltener mit Bargeld be-
dacht. Entsprechend erhielt lediglich jeder Fliinfte der Generation
60 plus eine Geldzuwendung an Weihnachten. Dass damit bedarfs-
und wunschgerecht geschenkt wurde, belegen 58 Prozent der
Schiler und Studenten sowie 24 Prozent der Rentner, die sich selbst
uber Geldgeschenke freuen wirden. Umgekehrt planen nur 4 Pro-
zent der Schiiler und Studenten in diesem Jahr Geldgeschenke zu
machen - gegeniiber 58 Prozent der Rentner und 50 Prozent der
Hausfrauen.

Geldgeschenke zu Weihnachten

weil nicht / keine Angabe 2%
sind mir zu materiell 9%
zeugen von Einfallslosigkeit 19 %
finde ich sinnvoll 22%
finde ich zu unpersénlich 24%
sind ideal als Geschenk fiir Kinder oder Enkel 25%

darUber freut sich fast jeder 26 %

sind praktisch, wenn man keine andere Idee hat 29 %
ich wiirde mich dariiber freuen 3%

sind gut, weil der Beschenkte sich davon etwas

kaufen kann, das er wirklich braucht 46 %
oder das ihm wirklich gefallt
10 20 30 40 50

Geldgeschenken stehen die Befragten mehrheitlich positiv gegentiber.
(Antworten auf die Frage: ,,Was halten Sie von Geldgeschenken zu
Weihnachten?* in Prozent, Mehrfachnennungen méglich; Quelle: Forsa)
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Weitere Informationen

www.bundeswertpapiere.de
www.deutsche-finanzagentur.de

Servicehotline: 0800 222 55 10
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Fir all jene, die ihren Angehérigen zu Weihnachten etwas Gutes Damit Interessierte den Wertpapierklassiker auch in angemesse-

tun moéchten und dabei sichergehen wollen, dass die oder der Be- ner Form tiberreichen kénnen, hat sich die Finanzagentur dieses

schenkte auch in den nachsten Jahren noch seine Freude an der Zu-  Jahr etwas ganz Besonderes ausgedacht: eine Geschenkkarte spe-

wendung hat, wéren zum Beispiel Bundesschatzbriefe mehr als ei- ziell fiir Bundesschatzbriefe. Sie kann zusammen mit den benétig- ; )

ne Uberlegung wert. Damit verschenken sie nicht nur einmalig ei- ten Informationen und Unterlagen tiber die bekannte Service- Weitere Informationen
nen festen Betrag, sondern gleichzeitig auch sichere Gewinne in Rufnummer der Finanzagentur 0800 222 55 10 sowie im Internet

Form von steigenden Zinsertrdgen fiir die kommenden Jahre. Kom-  unter www.bundeswertpapiere.de angefordert werden. www.bundeswertpapiere.de

biniert mit der durch die Bundesrepublik Deutschland gesicherten
Riickzahlung am Laufzeitende und der Freiheit von jeglichen Kurs-
risiken, verschenken Sie so mehr als nur Bargeld — namlich eine Servicehotline: 0800 222 55 10
wertvolle Geldanlage -, ein kleines Vermdogen, das ganz nach Plan

von Jahr zu Jahr wéchst. Somit verwundert es nicht, dass mehr

Menschen statt Bargeld (40 Prozent) lieber eine sichere Geldanlage

(44 Prozent) verschenken wiirden.

www.deutsche-finanzagentur.de

Chance auf Geschenkkarte

: ; . 7 Die Chance, direkt eine der begehr-
(;eschen KKarik ten Geschenkkarten fir Bundes-
schatzbriefe zu erhalten und sich
Uber die Geldanlage in Bundeswert-
papieren zu informieren, bietet
lhnen auch die Kdlner Bérsenwoche,
auf der die Finanzagentur am 21.
11. 2009 mit einem Stand und
einem Vortrag vertreten sein wird.

www.koelner-boersenwoche.de

Mit der stilvollen Geschenkkarte fiir Bundesschatzbriefe wird das wertvolle
Weihnachtsgeschenk auch optisch ansprechend uberreicht.
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