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Rechtsgrundlagen fiir das Kreditmanagement des Bundes und Inanspruchnahme der Krediterméchtigung im Jahr 2005

I. Rechtsgrundlagen fiir das
Kreditmanagement des Bundes und
Inanspruchnahme der
Krediterméachtigung im Jahr 2005

Gemadf Artikel 115 Grundgesetz (,Kreditl
beschaffung®) bedarf die Aufnahme von
Krediten einer der H6he nach bestimmten
oder bestimmbaren Erméchtigung durch
Bundesgesetz. Danach erhdlt das Bundesl
ministerium der Finanzen (BMF) jahrlich
Erméchtigungen zur Kreditaufnahme gell
mdafB § 18 der Bundeshaushaltsordnung
(BHO) und im Haushaltsgesetz gemaB § 2
HG. Hierbei wird zwischen Kreditl
ermdchtigungen zur Deckung von Ausgall
ben (,Haushaltskredite“) und Krediter(]
machtigungen zur Aufrechterhaltung
einer ordnungsgemdBen Kassenwirtl
schaft (,Kassenverstarkungskredite®) unl
terschieden. Kassenverstarkungskredite
dienen dem Ausgleich von Kassenl
schwankungen und kénnen in unbesill
cherter Form in einer Hohe von bis zu
10 Prozent des Haushaltsvolumens abgell
schlossen werden; in besicherter Form
(-Repo-Geschéfte“) nochmals in gleicher
Hohe.

Die Aufnahme von Haushaltskrediten
erfolgt einerseits als Anschlussfinanziell
rung fir den féllig werdenden Teil der
ausstehenden Bundesschuld gemaf der
dem Haushaltsgesetz als Anlage beigell
figten Finanzierungsiibersicht des
Bundeshaushaltsplanes und andererseits
als Aufnahme neuer Kredite (,Nettokrel
ditaufnahme®). Das jeweilige Haushalts[]
gesetz enthdlt die erforderliche Erméchtill
gung zur Aufnahme von Krediten zur

Deckung der Differenz zwischen Einnahl
men (ohne Kreditaufnahmen) und Ausl
gaben (ohne Tilgungen) des Bundeshaus/
haltsplanes, den so genannte ,Nettokrell
ditbedarf*. Um den Nettokreditbedarf
und die erforderlichen Anschlussfinanziel
rungen zu decken, werden am Kapitalll
markt Kredite aufgenommen. Hier
spricht man von der Bruttokreditaufll
nahme. Der fiir das laufende Hauhaltsjahr
zur Verfigung stehenden Nettokreditll
ermdchtigung ist die nicht in Anspruch
genommene Nettokreditermdchtigung
des Vorjahres gemés § 18 Abs. 3 BHO hinl
zuzurechnen (Restkrediterméachtigung).
Die Summe der Nettokrediterméachtigunl
gen steht dem BMF nicht im vollen
Umfang zur Verfiigung, da ein Teil der
neuen Nettokreditermédchtigung mit
einer Sperre belegt ist. Diese Sperre kann
nur mit Einwilligung des Haushaltsausl]
schusses des Deutschen Bundestages aufll
gehoben werden.

Eine weitere Kreditermdachtigung bel
steht fir den unvorhergesehenen Bedarf
zum Rickkauf von Bundeswertpapieren
und zur Ruckzahlung von Darlehen, soll
weit der in der Finanzierungsiibersicht
dafiir genannte Betrag tiberschritten
wird. AuBerdem kann das BMF in bell
stimmtem Rahmen Geschéfte zur Optill
mierung der Zinsstruktur, zur Begrenl
zung von Zinsdnderungsrisiken, zur
Marktpflege und zum Aufbau von Eigenl
bestdnden zum Zweck der Wertpapierl
leihe abschlieB3en.



Die parlamentarische Kontrolle des
Kreditmanagements erfolgt durch das
gemdal § 4a Bundeswertpapierverwalll
tungsgesetz (BWpVwG) eingerichtete
Gremium des Haushaltsausschusses ("Grell
mium zu Fragen der Kreditfinanzierung
des Bundes"). Das Gremium wird vom BMF
tiber alle Fragen des Schuldenmanagel
ments des Bundes unterrichtet. In der
16. Legislaturperiode gehoren dem Grell
mium die nachfolgenden neun Mitglieder
des Haushaltsausschusses des Deutschen
Bundestages an:

Verzeichnis der Mitglieder des Gremiums zu Fragen

der Kreditfinanzierung des Bundes
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Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Mitglied des Deutschen
Bundestages

Steffen Kampeter, CDU/CSU  Vorsitzender

Carsten Schneider, SPD

Bernhard Brinkmann, SPD

(Hildesheim)
Otto Fricke, FDP

Jochen-Konrad Fromme,
CDhu/csuU

Anja Hajduk,
Biindnis 90/ Die Griinen
Klaas Hibner, SPD

Bartholomaus Kalb,
Cbhu/csu

Dr. Gesine Lotzsch,
Die Linke

stellvertretender
Vorsitzender
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Die im Haushaltsgesetz 2005 erteilten
Krediterméchtigungen hat der Bund wie
folgtin Anspruch genommen:

Tabelle 1: Kreditermachtigungen des Bundes fiir 2005 in Mio Euro

Ermachtigungsgrundlage Ermachtigungsl Davon am
betrag 31.12.2005 in
Anspruch
genommen
Kreditermachtigungen aufgrund des
Haushaltsgesetzes 2005 vom 3. Mdrz 2005
(BGBI. 1S. 467) einschlieBlich Entsperrung der
Nettokreditermachtigung durch Beschluss des
Haushaltsausschusses vom 2. Dezember 2005:
§ 2 Abs.1(Nettokreditermachtigung) 22.000,00
§ 2 Abs. 9 (gesperrt) 17.718,60
§ 2 Abs. 9 (entsperrt) 13.000,00
§18 Abs.3BHO
(Restkreditermichtigung 2004) 18.990,10
Ermachtigungsrahmen fir
Nettokreditaufnahme 36.271,50 31.184,22
nachrichtlich:
§ 2 Abs. 2 (Anschlussfinanzierungen)* 192.908,91 192.908,91
§ 2 Abs. 3 (Vorgriffsermdachtigungen) 10.172,00 0,00
§ 2 Abs. 5 (Marktpflegeermachtigung)** 6.439,47 6.439,47
§ 2 Abs. 6 Satz 1 (Zinsswaps) 80.000,00 35.632,00
§ 2 Abs. 6 Satz 2 (Zins- und Wahrungsswaps) 30.000,00 3.968,25
§2Abs.10 Satz1
(Kassenverstarkungskredite, unbesichert)*** 25-430,00 5-488,71
§ 2Abs.10 Satz 2
(Kassenverstarkungskredite, Repos) 25.430,00 9.773.24
§18 Abs. 3 BHO (Restkreditermachtigung 2005) 9.805,88

Der erhohte Nettokreditbedarf verbun- Restkrediterméachtigung 2005 gegeniiber
den mit der Entsperrung der im Haus- 2004 um rd. 9,2 Mrd Euro auf rd. 9,8 Mrd
haltsgesetz 2005 gesperrten Nettokredi- Euroverminderthat.

terméchtigung fithrte dazu, dass sich die
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II. Rahmenbedingungen fir die
Kreditaufnahme im Jahr 2005

2.1 Kapitalmarkt und
internationales Umfeld

Das Jahr 2005 war von einer uneinheitl
lichen Zinsentwicklung an den internatioll
nalen Rentenmaérkten gekennzeichnet, in
deren Verlauf sich der Renditevorsprung
von US-Staatsanleihen gegeniiber deutl
schen Bundesanleihen weiter vergroll
Berte. Wéhrend die US-Zentralbank mit
mehreren Zinsschritten fiir ein Ansteigen
der kurzfristigen US-Geldmarktsédtze
sorgte, hob die Européische Zentralbank
den Mindestbietungssatz fur ihre Hauptl
refinanzierungsfazilitdt erst zum Jahresl(
ende von 2 auf 2,25 Prozent an. Schon vorll
her hatten sich am deutschen Kapitall
markt deutliche Zinssteigerungstendenl
zen in den kurzen Laufzeitbereichen gell
zeigt.

Die Umlaufrendite fiir Bundeswert[
papiere im einjahrigen Laufzeitbereich
stieg von September bis zum Jahresende
um mehr als 50 Basispunkte. Dagegen
hatte die Umlaufrendite der 10-jahrigen
Benchmarkanleihe des Bundes
September mit nur noch 3 Prozent einen
Tiefstand erreicht. Sie erholte sich danach
kurzzeitig wieder, bis im November ein
erneuter Riickgang einsetzte. Bis zum
Jahresende hielt sie diese Tendenz unbell

im
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Entwicklung der Renditestruktur am Markt fiir Bundeswertpapiere

Januar vs. Dezember 2005
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Quelle: Reuters/ EcoWin

Insgesamt ergab sich zum Jahresl
schluss eine Senkung der 10-jdhrigen
Benchmarkrendite fiir Bundesanleihen
von 20 Basispunkten gegeniiber dem
Jahresbeginn und eine flachere, jedoch
nicht inverse Zinsstruktur. Der Abstand
der 10-jahrigen Bundesanleihe zum Minl
destbietungssatz der Europdischen Zenl
tralbank betrug zum Jahresende immer
noch mehr als 100 Basispunkte.

Der Erhohung des geldpolitischen Leit[
zinses durch die Notenbank der Vereinigll
ten Staaten von Amerika - in acht gleichll
maBigen Schritten von 2,25 Prozent zu
Jahresbeginn auf 4,25 Prozent zu Jahres(l
schluss - folgten zwar die Umlaufrenditen
von Anleihen der Bundesregierung der
USA. Diese Entwicklung setzte sich aller(]
dings erst im zweiten Halbjahr vollstandig
durch, so dass die Zinsstruktur am US-Kapill
talmarkt zum Jahresende eine Differenz
von weniger als 15 Basispunkten zwischen
10-jahrigen Staatsanleihen und den Geldl
marktzinssidtzen aufwies.
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In Japan blieben bei verbesserter Entwicklung der Renditestruktur am Markt fiir

Konjunkturlage und einem sich stetig japanische Staatsanleihen, Januar vs. Dezember 2005
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2.2 Emissionstatigkeit des
Bundes und makroll
Okonomische Rahmenl
bedingungen

Das deutsche Bruttoinlandsprodukt stieg
im Jahr 2005 um real 0,9 Prozent' . Dabei
blieb es bei der nun schon seit geraumer
Zeit andauernden heterogenen Entwick!]
lung auBenwirtschaftlicher Stdrke und
binnenwirtschaftlicher Schwéche. So trull
gen der AuBBenbeitrag 0,6 Prozentpunkte,
Vorratsveranderungen 0,3 Prozentpunkte
und die gesamte inldndische Verwenl
dung (ohne Vorrdte) 0,0 Prozentpunkte
zum Wachstum bei.

Die private Spartdtigkeit stieg mit
3,2 Prozent bei einem Wachstum der ver!
fiigbaren Einkommen um nur 1,5 Prozent
stark iiberproportional an. Die gestiegene
inldndische Spartdtigkeit wirkte aber
nicht am deutschen Rentenmarkt. Dort
stieBen Inldnder Rentenwerte deutscher
Emittenten per saldo sogar ab. In der Net![]
tobetrachtung, d.h. nach der Saldierung
von Wertpapierkdufen und -verkdufen,
gaben inlédndische Nichtbanken Papiere
inldndischer Emittenten im Umfang von
23 Mrd Euro ab; hinzu kam ein Nettover!
kauf deutscher Kreditinstitute in Hohe
von 22 Mrd Euro.

Der Zukauf ausldndischer Anleihen
durch inldndische Nichtbanken fiel mit
64 Mrd Euro zwar deutlich hoéher aus als
im Vorjahr, insgesamt sank der Gesamter!]
werb festverzinslicher Wertpapiere durch
inldndische Anleger dennoch um 6 Mrd
Euro. Per saldo entfiel der Nettoerwerb
festverzinslicher Wertpapiere deutscher
Emittenten somit ausschlieBlich auf Ausl
lander.

Der Uberschuss in der deutschen Leis[]
tungsbilanz spiegelte sich in einem hohen
negativen Kapitalverkehrssaldo wider,
den die Deutsche Bundesbank mit 100,1
Mrd Euro ausweist?. Die beschriebene
Situation am deutschen Rentenmarkt
bedeutet jedoch, dass der Saldo bei den
festverzinslichen Wertpapieren positiv
ausfiel. Deutsche Anleger erwarben ausll
landische Anleihen in einem Netto-Uml
fang von 148 Mrd Euro, wéhrend der
Erwerb deutscher Rentenwerte durch
Auslander insgesamt 156 Mrd Euro bell
trug. Die aus dem Ausland stammende
Netto-Nachfrage nach deutschen Anleill
hen spielt eine wichtige Rolle bei der
Inanspruchnahme des Kapitalmarktes
durch den Bund.

Der im Vergleich zum Vorjahr zunehl
mende Netto-Gesamtabsatz am deutl
schen Rentenmarkt (entspricht dem
Brutto-Emissionsvolumen abziiglich gel
leisteter Tilgungen) ging im Wesentlil
chen auf die gestiegene Emissionstatigll
keit auslandischer Emittenten zurtick. Der
Bund nahm den Markt fiir festverzinsliche
Wertpapiere netto mit 31,0 Mrd Euro in
Anspruch, im Vergleich zu 42,6 Mrd Euro
im Vorjahr.

' Um den Effekt der im Vergleich zum Vorjahr geringeren Anzahl von Arbeitstagen bereinigt

betrug das Wachstum 1,1 Prozent.
2Monatsbericht Méarz 2006
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Insgesamt stellten sich Absatz und Erwerb
am deutschen Rentenmarkt im Jahr 2005
wie folgt dar:

Tabelle2: Absatz und Erwerb festverzinslicher Wertpapiere am
deutschen Rentenmarkt 2005 in Mrd Euro

Absatz = Erwerb
inldndische inlandische
Nichtbanken Kreditinstitute Auslander
1. Quartal 13,1 15,2 46,4 51,4
darunter:
auslandische ‘ Bundeswert-
Rentenwerte papiere*)
52,2 ’ 8,4
2. Quartal 104,7 15,3 26,8 62,5
darunter:
ausléndische ’ Bundeswert-
Rentenwerte papiere*)
48,2 ’ 6.2
3. Quartal 30,0 14,9 -10,2 25,3
darunter:
ausléndische ’ Bundeswert-
Rentenwerte papiere*)
13,7 ’ 10,3
4. Quartal 10,9 -4,5 -1,3 16,8
darunter:
ausléndische ’ Bundeswert-
Rentenwerte papiere*)
34,1 ’ 6.2
Gesamtjahr 258,7 40,9 61,7 156,0
darunter:
auslandische Bundeswert-
Rentenwerte papiere®)
148,1 ’ 31,0

*) Gesamtabsatz einschl. Einmalemissionenen, Daueremissionen, Marktpflege und Schuldscheindarlehen
Quelle: Deutsche Bundesbank, BMF
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Emissionstatigkeit des Bundes im Jahr 2005 Der Ankﬁndjgung der vierteljéihrD

Laufzeitklassen und Emissionsrenditen lichen Emissionskalender entsprechend
nutzte der Bund alle etablierten Laufzeitl]
bereiche. Der hohen Aufnahmebereitl
schaft des Marktes und der nach wie vor
gunstigen Zinssituation entsprechend lag
dabei ein Gewicht der Emissionstétigkeit
auf dem zweijdhrigen Laufzeitbereich.

50.000 250 Einen zweiten Schwerpunkt legte die im
40.000 2,00 Auftrag des Bundes tédtige Bundesrepull
30.000 1 150 3 blik Deutschland - Finanzagentur GmbH
20.000 1.00 (Finanzagentur) auf das etablierte und
10,000 050 ebenfalls sehr aufnahmefdhige Segment
' .: ' der 10-jahrigen Benchmarkanleihen des
0 - T ~ 0,00
0,5 2 5 10 30

100.000 5,00

90.000 4,50

80.000 4,00

70.000 // 3,50
60.000 3,00

Zuteilungsvolumen (Balken; in Mio Euro)
durchschnittliche Emissionsrendite (Linie; in %)

Bundes, auch wenn sich hier die Zinssitual

Laufzeitsegment (in Jahren) tion nicht mehr ganz so vorteilhaft dar(l
stellte, wie dies im Vorjahr noch der Fall
gewesen war.

Vergleich der Emissionsrenditen des Bundes mit dem Insgesamt konnten die Emissionen des

Durchschnitt am europaischen Kapitalmarkt 2005 nach Laufzeitbereichen Bundes mit einem deutlichen Kostenvor(

teil abgesetzt werden, der am Kapitall
markt (Laufzeiten groBer als zwei Jahre)
ebenso wie im Vorjahr durchschnittlich
12 Basispunkte (Hundertstel Prozentl
15 ZaN punkte) betrug?.

—o— 2004 —a— 2005
20

T/ N

Kostenvorteil in den Laufzeitsegmenten (in Basispunkten)

0,5 2 5 10 30
Laufzeitsegment (in Jahren)

Abbildungen
Quelle: Reuters/ EcoWin

3verglichen mit taggleichen Euro-Swaprenditen am Interbankenmarkt



III. Bundeshaushalt und Kreditaufnahme

im Jahr 2005

3.1 Einnahmen, Ausgaben
und Finanzierungsdefil]
zit des Bundeshaushalts

Im Jahr 2005 betrug der negative
Finanzierungssaldo des Bundeshaushalts
31,4 Mrd Euro. Der nach Abzug der Einl
nahmen aus dem Minzgewinn von
0,2 Mrd Euro verbleibende Nettokreditl]
bedarf von 31,2 Mrd Euro wurde gedeckt
durch eine Nettokreditaufnahme am
Kapitalmarkt in Héhe von 31,0 Mrd Euro
sowie aus Sonstigen Einnahmen (Ldnder(
beitrdge nach dem Gesetz zur Regelung
der Altschulden fiir gesellschaftliche Einll
richtungen (ARG)) und haushalterische
Umbuchungen von je 0,1 Mrd Euro.

Tabelle 3: Kreditaufnahme und Schuldentilgung des Bundes
(ohne Sondervermégen) im Zeitraum 2001 bis 2005 in Mrd Euro
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Jahr

2001 2002 2003 2004 2005
Negativer Finanzierungssaldo 3
des Bundeshaushalts 22,9 32.7 39.2 39, 3.4
Minzgewinn 0,1 0,9 0,6 0.3 0,2
Nettokreditbedarf 22,8 31,9 38,6 39,5 31,2
Bruttokreditaufnahme am Kapitalmarkt 134,1 179,1 228,0 2271 224,0
Sonstige Einnahmen zur Nettotilgung
(z.B. Bundesbankmehrgewinn, 37,9 7.9 2,1 0,1 0,1
Landerbeitrage nach ARG)
Haushalterische Umbuchungen 3,5 2,0 -4,8 -2,8 0,1
Tilgungen 152,5 157,0 186,9 184,6 193,0
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3.2 Tilgungen des Bundes
und seiner Sonderver![
mogen

Die Tilgungsleistungen des Bundes beliell
fen sich im Jahr 2005 auf 193,0 Mrd Euro.

Tabelle 4 zeigt auBerdem die Tilgungsll
leistungen der Sondervermoégen des Bunl
des sowie die Aufteilung aller geleisteten
Tilgungszahlungen auf die einzelnen

Instrumente.

Tabelle 4: Tilgungen von Bund und Sondervermdégen
im Zeitraum 2001 bis 2005 in Mio Euro

Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund 152.455 | 156.986 | 186.876 184.620 | 193.030
darunter
Einmalemissionen 84.663| 123.046| 170.410| 167.591| 175.633
Bundesanleihen 21.474 36.302| 49.595 28.632 29.168
Bundesobligationen 19.927| 24.083 23.239 17.699| 26.995
Bundesschatzanweisungen 22.000| 24.000| 40.000| 50.000| 48.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 21.262 38.661 57.576 71.259 71.470
Privatkundengeschaft 17.030 17.266 11.247 7.615 3.178
Bundesschatzbriefe 11.523 10.798 6.346 3.759 1.068
Finanzierungsschatze 1.402 1.407 1.200 1.055 856
Bundesobligationen 4.104 5.061 3.701 2.801 1.255
Schuldscheindarlehen 15.277 14.878 7.766 8.805 13.009
Sonstige Schulden (u.a. MTN, Ausgleichsfonds
Wahrungsumstellung, Erblastentilgungsfonds) 35.760 1.797 1.200 1.180 1.209
abziiglich Mitschuld 275 - 3.748 572 -
Bundesobligationen - - - 500 -
Bundesschatzanweisungen 275 - 3.748 72 —
Fonds "Deutsche Einheit" 19.798  20.723| 10.573 674 -
darunter -
Anleihen des FDE 8.692 9.715 - - -
Mitschuld des FDE 275 - 3.748 572 -
Bundesobligationen - - - 500 =
Bundesschatzanweisungen 275 - 3.748 72 -
Schuldscheindarlehen 10.831 11.008 6.825 102 -
Entschdadigungsfonds - - - 205 504
darunter
Inhaberschuldverschreibungen - - - 205 504
ERP-Sondervermégen 2.362 3.266 3.231 1.061 3.134
darunter
Anleihen des ERP-Sondervermégens - 2.556 3.068 - =
Schuldscheindarlehen 2.362 710 164 1.061 3.134




3.3 Bruttokreditaufnahme
des Bundes und seiner
Sondervermégen

Die fir den Bund und die Sonderver-
mogen an den Kapitalmarkten durchge-
fihrte Bruttokreditaufnahme, welche
neben der Finanzierung des Haushalts-
defizits u.a. auch Anschlussfinanzierun-
gen und Marktpflegeoperationen um/
fasst, betrug 224,4 Mrd Euro.

Davon entfielen auf den Bund Kreditaufll
nahmen in H6he von 224,0 Mrd Euro und
0,4 Mrd Euro auf zugeteilte Inhaberl
schuldverschreibungen des Entschéadill
gungsfonds.

Tabelle 5:Bruttokreditaufnahme des Bundes und seiner
Sondervermdgen im Zeitraum 2001 bis 2005 in Mio Euro
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Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund inklusive Sondervermoégen 156.334 203.203 | 241.424 227.511 | 224.452
darunter
Einmalemissionen 135.087| 187.975 218.396 224.735| 225.558
Bundesanleihen 38.000 58.000 64.000 59.000 62.673
Bundesobligationen 26.059 37.182 41.596 35.470 34.438
Bundesschatzanweisungen 40.000| 45.000| 48.000 59.000 57.000
Unverzinsliche
Schatzanweisungen 31.028 47.793 64.800 71.265 71.447
Privatkundengeschaft 4.637 4.458 2.425 3.156 2.608
Bundesschatzbriefe 1.927 2.301 1.325 1.731 1.346
Finanzierungsschatze 1.244 1.360 841 895 950
Bundesobligationen 1.466 797 259 530 312
Schuldscheindarlehen 13.968 14.656 15.987 7.189 2.320
Inhaberschuldverschreibungen
des Entschadigungsfonds 80 80 99 137 406
abziglich
Eigenbestandsveranderungen -2.562 3.967 -4.535 7.724 6.412
Veranderungen der Forderungen
aus der Wertpapierleihe - - 18 -17 28
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Tabelle 5: Fortsetzung

Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund 134.105 = 179.087 | 227.999 227.149 | 224.047
darunter
Einmalemissionen 122.088 174.253| 209.610 224.511| 225.558
Bundesanleihen 36.249 44.400 59.752 58.776 62.673
Bundesobligationen 18.559 37.131 41.596 35.470 34.438
Bundesschatzanweisungen 36.252 44.928 43.462 59.000 57.000
Unverzinsliche
Schatzanweisungen 31.028 47.793 64.800 71.265 71.447
Privatkundengeschaft 4.637 4.458 2.425 3.156 2.608
Bundesschatzbriefe 1.927 2.301 1.325 1.731 1.346
Finanzierungsschatze 1.244 1.360 841 895 950
Bundesobligationen 1.466 797 259 530 312
Schuldscheindarlehen 5.336 4.723 11.541 7.186 2.320
abziglich
Eigenbestandsveranderungen -2.044 4.346 -4.442 7.722 6.411
Veranderungen der Forderungen
aus der Wertpapierleihe - - 18 -17 28
Fonds "Deutsche Einheit" 19.011 20.526 10.232 227 -
darunter -
Mitschuld Einmalemissionen 11.248 10.673 5.786 224 -
Bundesanleihen - 10.602 1.248 224 -
Bundesobligationen 7.500 - = - =
Bundesschatzanweisungen 3.748 72 4.538 - =
Schuldscheindarlehen 7.372 9.716 4.446 3 -
abzuglich
Eigenbestandsveranderungen -391 -136 - - -
ERP-Sondervermoégen 3.137 3.505 3.092 - -
darunter
Mitschuld Einmalemissionen 1.751 3.049 3.000 - -
Bundesanleihen 1.751 2.998 3.000 - -
Bundesobligationen - 51 - - =
Bundesschatzanweisungen - - - - -
Schuldscheindarlehen 1.260 217 - - -
abzuglich
Eigenbestandsveranderungen -126 -240 -92 - -
Entschadigungsfonds 81 84 100 135 405
darunter
Inhaberschuldverschreibungen 80 80 99 137 406
abziglich

Eigenbestandsverdanderungen -1 -4 -1 2 1
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3.3.1Eingliederung der
Sondervermdogen in die
Bundesschuld

Nachdem der Erblastentilgungsfonds, der
Ausgleichsfonds Steinkohle und auch die
Verbindlichkeiten des Bundeseisenbahnl
vermogens schon mit dem Gesetz tiber die
Eingliederung der Schulden von Sonderll
vermodgen in die Bundesschuld vom
21. Juni 1999 Bestandteile der Bundesl
schuld geworden waren, erfolgte im
Berichtsjahr neben dem Ubergang der
Rechte und Pflichten des Ausgleichsfonds
nach dem Lastenausgleichsgesetz (LAG)
auf den Bund insbesondere die Eingliedell
rung der Verbindlichkeiten des Fonds
"Deutsche Einheit" (FDE) in die Bundesl
schuld. GemaB § 6a des Gesetzes liber die
Errichtung eines Fonds "Deutsche Einl
heit" wurde dieser Fonds ab dem 1. Januar
2005 vom Bund als Mitschuldner tber(
nommen. Im Innenverhaltnis ist der Bund
Alleinschuldner dieser Schulden, die ab
dem Berichtsjahr nicht mehr separat ausl
gewiesen werden. Nach der Schuldiiberl
nahme des FDE durch den Bund sind als
Sondervermégen der Entschddigungsl
fonds und das ERP-Sondervermégen verl
blieben.

Die Zuteilungen von Inhaberschuldll
verschreibungen des Entschiddigungsl
fonds wurden in 2005 abgeschlossen.
Zuteilungen erhielten Personen, die nach
dem Entschiddigungs- und Ausgleichsleisl
tungsgesetz (EALG) Anrecht auf eine Entll
schddigung haben. Mit den Tilgungen
von Inhaberschuldverschreibunge wurde
2004 begonnen. Die letzte Tranche wird
2008 fallig.

Wie 2004 hat das ERP-Sondervermaol
gen 2005 keine neuen Kredite aufgenom/
men.

3.3.2 Die erste US-Dollar [J
Anleihe des Bundes

Die Finanzagentur nutzte 2005 das grof3e
Interesse ausldndischer Anleger an deutl]
schen Titeln, um durch die Emission der
ersten auf US-Dollar lautenden Anleihe
der Bundesrepublik Deutschland zusatzlill
che Ersparnisse fiir den Bundeshaushalt
zu erzielen. Die Kombination niedriger
Kapitalmarktzinsen in den USA und einer
einsetzenden Abwertungstendenz des
Euro erdffnete im ersten Halbjahr 2005
die Moglichkeit eines risikofreien Kostenll
vorteils, indem eine Fremdwahrungsl
anleihe mit fiinfjdhriger Laufzeit nicht in
der Heimatwdhrung Euro, sondern in
US-Dollar emittiert wurde. Dementsprell
chend erfolgte die Erstemission einer
US-Dollar-Anleihe durch die Bundesrepull
blik Deutschland am 24. Mai 2005. Ihr
Volumen betrdgt 5 Mrd US-Dollar (ca. 3,97
Mrd Euro) bei einer Laufzeit von 5 Jahren;
die Emissionsrendite betrug 3,93 Prozent.
Die Finanzagentur organisierte den
Erstverkauf tber ein Konsortium mit
3 Konsortialfiihrern und 10 weiteren
internationalen Investmentbanken. Das
Einsparvolumen gegeniber einer verl
gleichbaren fiinfjdhrigen Euro-Anleihe
betrigt ca. 5,8 Mio Euro pro Jahr. Neben
der Erzielung dieses Kostenvorteils war
ein Emissionsziel, eine Erhéhung der
Nachfrage auch nach Euroanleihen und
damit positive Auswirkungen auf die
Finanzierungskonditionen des Bundes
insgesamt zu erreichen. Hierdurch sollen
neue Investorenkreise insbesondere im
asiatischen Raum sowie unter amerikanill
schen GroBanlegern erschlossen werden.
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Dem Bund entstanden aus der Begell
bung der Anleihe keine Wahrungsrisiken,
da die Finanzagentur die in der Zukunft
anfallenden Zahlungsstrome (Nettoerlos
sowie Zins- und Tilgungszahlungen) zeitl
gleich an den internationalen Terminl
madrkten in auf Euro lautende Verpflichl
tungen umtauschte.

Mit einem Emissionsvolumen von
5 Mrd US-Dollar stellte die Emission die
groBte US-Dollar-Anleihe dar, die ein
nichtamerikanischer Schuldner im Markt(l
segment staatlicher und supranationaler
Emittenten bislang aufgelegt hat.

Fur den Auftritt im Dollar-Markt wurde
ein flexibler Ansatz gewdhlt, der auch in
Zukunft beibehalten werden soll.

Die Begebung der Fremdw&ahrungsan/
leihe erfolgte im Hinblick auf einen ausll
reichenden und risikolosen Finanziell
rungsvorteil gegeniiber einer vergleichl
baren Finanzierung in Euro. Da ein
solcher Finanzierungsvorteil wegen der
Tendenz der Kapitalméarkte, solche so
genannten "Arbitrage"-Moglichkeiten zu
schlieBen, nicht regelméaBig vorliegt,
muss die Begebung weiterer Fremdwaé&hl
rungsanleihen von der jeweils aktuellen
Markteinschdatzung abhédngen. Daher ist
nicht beabsichtigt, Fremdwéahrungsanleil
hen zu einem festen Bestandteil der jahr(l
lichen Emissionsplanung des Bundes zu
machen.

Das Transaktionsmuster fiir eine
Fremdwédhrungsanleihe des Bundes wird
durch die folgende schematische Darstelll
lung verdeutlicht:

Bund
empfangt

Begebung Bedienung der Schuld
A
Il N
100%
Bund 5% 5% 5%
zahlt
f f f . Dollar-
zeit  Anleihe
100%
80€

100$ 6M Euribor - X bp

Bund A

£ 4 4 9

y v

empfangt 5$ 5$

80€

y Zins- und
f f »  Wahrungs-
‘ Zeit swap
5%

100$
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In diesem Beispiel wird angenommen,
dass dem Bund durch die Begebung einer
US-Dollar-Anleihe ein Zahlungsstrom in
Hohe von 100 US-Dollar zuflie3t. Dabei
wird unterstellt, dass die Begebung zu
pari erfolgt, d.h. der Nettoerlds entspricht
dem Nennwert der Anleihe. Ferner wird
angenommen, dass der Bund wahrend
der Laufzeit der Anleihe auf den Nennl
wert von 100 US-Dollar einen jdhrlichen
Kupon von 5 US-Dollar zahlt. Bei Félligkeit
der Anleihe ist der Nennwert in Hohe von
100 US-Dollar zu tilgen. In diesem Beispiel
wiirde der Bund zum Begebungszeitpunkt
mit Hilfe eines Zins- und Wahrungsswaps
zundchst die 100 US-Dollar aus dem Verkauf
der Anleihe gegen den entsprechenden
Euro-Gegenwert tauschen.

Im Beispiel wurde ein Wechselkurs zwill
schen US-Dollar und Euro von 1,25 unterl
stellt, so dass der Bund aus dem Zins- und
Wahrungsswap einen Erlés von 80 Euro
erhilt. Uber die Laufzeit der Anleihe erhilt
der Bund vom Swappartner jdhrliche
Kuponzahlungen in Hoéhe von 5 US-Dollar
und zahlt diesem halbjéhrlich einen variall
blen Geldmarktsatz abziiglich eines festgell
legten Abschlags von x Basispunkten. Die
Zinszahlungen, die der Bund aus dem Swap
empfdngt, werden so vereinbart, dass sie
exakt den Verpflichtungen des Bundes aus
der Anleihe entsprechen. Bei Félligkeit des
Swaps, die mit der Falligkeit der Anleihe
ubereinstimmt, werden die bei Abschluss
des Swaps ausgetauschten Nominalbetrdge
wieder zuriickgetauscht. Der Bund empl
fangt aus dem Swap bzw. zahlt im Swap die
zu der US-Dollar-Anleihe korrespondieren-
den Zahlungsstrome, so dass fiir den Bund
wahrend der Laufzeit der Anleihe kein
Waéhrungsrisiko besteht. Vielmehr entsteht
durch die Saldierung der Zahlungsstréme
fiir den Bund die Zahlungsstruktur einer in
Euro denominierten festverzinslichen Anl
leihe.

3.3.3 Aufstockung von
Bundeswertpapieren -
EU Richtlinie zur Besteul!
erung von Zinsertragen

Die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom
3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung
von Zinsertragen sowie die Zinsinformall
tionsverordnung vom 26. Januar 2004
nahmen Wertpapiere, die vor dem 1. Mérz
2001 begeben und nicht nach dem 28. Fell
bruar 2002 aufgestockt wurden, von ihll
rem Anwendungsbereich aus. Um zu ver(]
hindern, dass dadurch ein Teil des umlaull
fenden Bundeswertpapierbestandes von
den Anforderungen der Richtlinie insbell
sondere zum Informationsaustausch mit
den Steuerbehérden, ausgenommen sind,
hat der Bund im Juni 2005 alle Bundes[
wertpapiere, die unter die Ausnahmerell
gelung gefallen wéren, durch kleine Aufll
stockungsvolumina in den Anwendungs/
bereich der Richtlinie gebracht. Das Aufll
stockungsvolumen der 22 Bundesanleill
hen und 3 Bundesobligationen belief sich
auf insgesamt ca. 4,45 Mrd Euro und kam
vollstdndig der Marktpflegequote zugute.

Der zusdtzliche Eigenbestand wurde
eingesetzt, um die Flexibilitdt des Bundes
am Sekundarmarkt zu erhéhen. Durch die
Aufstockung der Bundeswertpapiere
wurde die Nettokreditaufnahme des
Bundes nicht verandert.
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3.4 Gesamtverschuldung
des Bundes und seiner
Sondervermégen am
Kapitalmarkt

Nach den im Jahr 2005 durchgefiihrten
Tilgungen und der Bruttokreditaufnahme
betrug die Gesamtverschuldung des
Bundes und seiner Sondervermdgen zum
Jahresende 2005 insgesamt 888,1 Mrd
Euro. Davon entfielen auf den Bund
872,7 Mrd Euro, auf das ERP-Sonderver!l
mogen 15,1 Mrd Euro und 0,3 Mrd Euro auf
den Entschddigungsfonds.

Tabelle 6: Verschuldung des Bundes und seiner Sondervermégen
im Zeitraum 2001 bis 2005 in Mio Euro

Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund inklusive Sondervermoégen 756.361 778588  819.331 860.283 888.067
darunter
Einmalemissionen 657.885| 710.543| 755.461| 812.605 862.531
Bundesanleihen 456.582 466.009| 477.346| 507.713 541.218
Bundesobligationen 117.825 1 130.924 149.281 167.052 | 174.495
Bundesschatzanweisungen 64.000| 85.000 93.000 102.000| 111.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 19.478 28.610 35.834 35.840 35.817
Privatkundengeschaft 42.964 30.156 21.334 16.875 16.305
Bundesschatzbriefe 26.394 17.897 12.875 10.848 11.126
Finanzierungsschatze 1.645 1.598 1.239 1.079 1.174
Bundesobligationen 14.926 10.661 7.219 4.948 4.005
Schuldscheindarlehen 58.952 47.012 48.244 45.465 31.642
Inhaberschuldverschreibungen des
Entschadigungsfonds 290 370 469 402 304
Sonstige Schulden 10.177 8.381 7.180 6.000 4.791
abztiglich
Eigenbestand 13.907 17.874 13.339 21.062 27.475

Forderungen aus der Wertpapierleihe - - 18 1 30



Tabelle 6: Fortsetzung
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Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund 697.277  719.378 760.501 803.031 872.701
darunter
Einmalemissionen 612.779  663.987| 706.935| 764.426 852.311
Bundesanleihen 425.358 | 433.457| 443.614| 473.758 531.050
Bundesobligationen 107.691 120.739| 139.096 157.367| 174.444
Bundesschatzanweisungen 60.252 81.180 88.390 97.462 | 111.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 19.478 28.610 35.834 35.840 35.817
Privatkundengeschaft 42.964 30.156 21.334 16.875 16.305
Bundesschatzbriefe 26.394 17.897 12.875 10.848 11.126
Finanzierungsschatze 1.645 1.598 1.239 1.074 1.174
Bundesobligationen 14.926 10.661 7.219 4.948 4.005
Schuldscheindarlehen 44.790 34.635 38.410 36.791 26.796
Sonstige Schulden 10.177 8.381 7.180 6.000 4.791
abziglich
Eigenbestand 13.434 17.781 13.339 21.060 27.471
Forderungen aus der Wertpapierleihe - - 18 1 30
Fonds "Deutsche Einheit" 39.638 39.441 39.099 38.653 -
darunter
Anleihen des FDE 9.715 - - - -
Mitschuld Einmalemissionen 25.596 36.269 38.307 37.959 =
Bundesanleihen 11.714 22.315 23.563 23.787 -
Bundesobligationen 10.134 10.134 10.134 9.634 -
Bundesschatzanweisungen 3.748 3.820 4.610 4.538 -
Schuldscheindarlehen 4.464 3.172 793 694 -
abziiglich Eigenbestand 136 - = - =
ERP-Sondervermégen 19.161 19.400 19.261 18.200 15.066
darunter
Anleihen des ERP-Sondervermdégens 5.624 3.068 = - =
Mitschuld Einmalemissionen 4171 7.220 10.220 10.220 10.220
Bundesanleihen 4.171 7.169 10.169 10.169 10.169
Bundesobligationen - 51 51 51 51
Schuldscheindarlehen 9.699 9.205 9.042 7.981 4.846
abziglich Eigenbestand 332 92 - - -
Entschadigungsfonds 285 369 469 400 300
darunter
Inhaberschuldverschreibungen 290 370 469 402 304
abziglich Eigenbestand 5 1 (o] 2 3
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Das Schuldenportfolio des Bundes im Jahr
2005 setzt sich nach Instrumenten (ohne
Eigenbestdnde und Forderungen aus der
Wertpapierleihe) wie folgt zusammen:

Gesamtverschuldung des Bundes und seiner Sondervermdgen
zum Jahresende 2005 in Mio Euro, Anteile in %

521.034 (58,7 %)
Bundesanleihen
174.424(19,6%) Bundesobligationen

108.633(12,2%)

6.265(0,7%) 34.943(3,9%) :
Sonstige Schulden Unverzinsliche Bundesschatzaniyelsungen
Schatzanweisungen
31.642 (3,6 %)
Schuldscheindarlehen ,, ;.6 (13%)

Bundesschatzbriefe



3.5Zinsausgaben des
Bundes und seiner
Sondervermégen

Der Riickgang der Zinsausgaben von
Bund und Sondervermogen setzte sich
durch gesunkene Marktzinsen und Aus-
laufen von hochverzinslichen Kreditauf-
nahmen aus fritheren Jahren auch in 2005

fort. Uber die Verteilung der Zinsausga-
ben nach Instrumenten und Zuordnung
zum Bund und einzelnen Sonderverl
mogen gibt die nachfolgende Tabelle
Auskunft.

Tabelle7: Zinsausgaben des Bundes und seiner Sondervermégen
im Zeitraum 2001 bis 2005 in Mio Euro
(ohne Zinsen fiir Kassenverstarkungskredite, Agio/ Disagio,
Zinsderivate sowie Verwaltungsausgaben)
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Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund inklusive Sondervermoégen 41540 40.826 39.572 38.573 38.362
darunter
Einmalemissionen 33.904 35.624 35.952 34.923 35.947
Bundesanleihen 26.300 26.849 25.543 24.746 25.703
Bundesobligationen 5.246 5.397 6.304 6.546 6.914
Bundesschatzanweisungen 1.844 2.664 3.302 2.908 2.579
Unverzinsliche Schatzanweisungen 513 714 803 724 752
Privatkundengeschaft 2.572 2.122 1.427 1.190 759
Bundesschatzbriefe 2.428 1.848 1.173 937 510
Finanzierungsschatze 69 75 49 43 22
Bundesobligationen 76 199 205 210 228
Schuldscheindarlehen 4.732 3.602 2.881 2.801 2.602
Inhaberschuldverschreibungen des
Entschadigungfonds - - - - 24
Sonstige Schulden 1.060 272 172 110 83
abztiglich Eigenbestand 727 795 859 451 1.053
Bund 37.531 37157 36.513 35.731 37.354
darunter
Emissionen im Einmalemissionen 31.244 32.823 33.639 32.674 35.453
Bundesanleihen 23.668 24.863 23.871 23.094 25.210
Bundesobligationen 5.230 4.739 5.823 6.066 6.912
Bundesschatzanweisungen 1.833 2.507 3.142 2.791 2.579
Unverzinsliche Schatzanweisungen 513 714 803 724 752
Privatkundengeschaft 2.572 2.122 1.427 1.190 759
Bundesschatzbriefe 2.428 1.848 1.173 937 510
Finanzierungsschatze 69 75 49 43 22
Bundesobligationen 76 199 205 210 228
Schuldscheindarlehen 3.383 2.734 2.135 2.208 2.112
Sonstige Schulden 1.060 272 172 110 83
abztiglich Eigenbestand 727 795 859 451 1.053
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Tabelle 7: Fortsetzung

Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Fonds ,,.Deutsche Einheit* 2.765 2.433 1.929 1.798 -
darunter
Mitschuld Einmalemissionen 2.248 2.165 1.746 1.755 —
Bundesanleihen 2.221 1.350 1.108 1.160 —
Bundesobligationen 16 658 478 478 -
Bundesschatzanweisungen 11 157 160 117 -
Schuldscheindarlehen 517 268 183 43 -
ERP-Sondervermoégen 1.244 1.236 1.130 1.044 984
darunter
Anleihen des ERP-Sondervermdégens 412 412 207 — —
Mitschuld Einmalemissionen - 224 360 494 494
Bundesanleihen - 224 357 492 492
Bundesobligationen - - 3 2 2
Schuldscheindarlehen 832 600 563 550 490
Entschiadigungsfonds - - - - 24
darunter
Inhaberschuldverschreibungen - - - - 24
abzuglich Eigenbestand - - - - 0

In der Tabelle sind nur die "echten"
Zinsausgaben nach Kapitalmarktinstru-
menten erfasst. Neben diesen Ausgaben
fallen weitere Nebenkosten an, wie z.B.
Disagien, also die Differenz zwischen dem
Nominalwert und dem Kurswert eines
Wertpapiers bei Emission bzw. Kauf,
sowie Borseneinfiihrungs-, Makler- und
weitere am Markt anfallende Gebiihren.
Auch im Derivat- und Geldmarktgeschéft
fallen weitere Zinseinnahmen und Zins-
ausgaben an. Ferner zahlt der Bund der
Finanzagentur ein Entgelt fiir die von ihr
erbrachten Dienstleistungen im Debt
Management.

Eine Ubersicht der im Schulden-
management des Bundes anfallenden
weiteren Kosten ist in der nachfolgenden
Tabelle enthalten.



Tabelle 8: Zinsausgaben und Zinseinnahmen des Bundes ohne
Sondervermdgen im Jahr2005 nach Geschaftsarten
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in Mio Euro

Ausgaben 37.412

Zinsausgaben fur Kreditmarktmittel 37.055
darunter

Einmalemissionen inklusive Absicherungsgeschafte 34.185
Zinsen fir Kassenverstarkungskredite 370
Disagio (+) [ Agio (-) -137
Sonstige Zinsen 83

darunter

Medium-Term-Notes (MTN) 20

Ausgleichsfonds Wahrungsumstellung 18

bereinigte Auslandsschulden 3

Ausgleichsforderungen DB 41
sachliche Verwaltungsausgaben 41

Kreditbeschaffungskosten 25

Zahlungen an die Bundesrepublik Deutschland -

Finanzagentur GmbH 16
Einnahmen 266
darunter
aus Geldanlage 266

Die Kreditaufnahme des Bundes und
seiner Sondervermodgen am Kapitalmarkt
wurde im Jahr 2005 zu einem durchl
schnittlichen Zinssatz von 2,78 Prozent
p.a. (vgl. Tabelle 9) getétigt. Die durchl
schnittlichen Emissionsrenditen nach

Arten handelbarer Wertpapiere lagen
zwischen 2,12 Prozent p.a. (Unverzinsliche
Schatzanweisungen) und 3,67 Prozent p.a.
(10- und 30-jahrige Bundesanleihen sowie
eine 5-jahrige US-Dollar-Anleihe des Bunl
des).
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Tabelle 9: Emissionsrenditen der Kreditaufnahme des Bundes und seiner
Sondervermdgen im Zeitraum 2001 bis 2005 in %

Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004 2005
Bund inklusive Sondervermégen 4.30 4,01 3,19 3,07 2,78
darunter
Einmalemissionen 4,42 4,16 3,20 3,11 2,84
Bundesanleihen 5,01 4,85 4,25 4,27 3,67
Bundesobligationen 4,30 4,36 3,21 3,32 2,87
Bundesschatzanweisungen 4,06 3,601 2,48 2,46 2,36
Unverzinsliche Schatzanweisungen 4,13 3,22 2,18 2,04 2,12
Privatkundengeschaft 4,08 3,74 2,36 2,91 2,60
Bundesschatzbriefe 4,06 3,83 3,01 3,23 2,90
Finanzierungsschatze 3,77 3,22 2,08 2,05 2,10
Bundesobligationen 4,37 4,34 3,35 3,33 2,86
Schuldscheindarlehen 3,56 2,59 2,98 3,07 1,54
Eigenbestandsveranderungen 3,44 4,91 4,07 3,84 3,81
Veranderungen der Forderungen aus
der Wertpapierleihe - - N.V. N.V. N.V.
Bund 3,79 3,45 2,74 2,59 2,34
darunter
Einmalemissionen 4,42 4,10 3,19 3,10 2,84
Bundesanleihen 5,01 4,84 4,25 4,27 3,67
Bundesobligationen 4,26 4,36 3,21 3,32 2,87
Bundesschatzanweisungen 4,03 3,61 2,46 2,46 2,36
Unverzinsliche Schatzanweisungen 4,13 3,22 2,18 2,04 2,12
Privatkundengeschaft 4,08 3,74 2,36 2,91 2,60
Bundesschatzbriefe 4,06 3,83 3,01 3,23 2,90
Finanzierungsschatze 3,77 3,22 2,08 2,05 2,10
Bundesobligationen 4,37 4,34 3,35 3,33 2,86
Schuldscheindarlehen 1,72 1,06 3,11 3,07 1,54
Eigenbestandsveranderungen 4,30 4,48 4,15 3,84 3,81

Verdanderungen der Forderungen aus
der Wertpapierleihe - - N.V. N.V. N.V.




Tabelle 9: Fortsetzung

Berichtsperiode 2001 2002 2003 2004

Fonds "Deutsche Einheit" 4,38 4,08 2,79 4,25

darunter

Mitschuld Einmalemissionen 4,36 4,83 2,91 4,28
Bundesanleihen - 4,83 4,05 4,28
Bundesobligationen 4,39 - - -
Bundesschatzanweisungen 4,29 3,91 2,60 -

Schuldscheindarlehen 4,65 3,32 2,63 2,10

ERP-Sondervermégen 4,76 4,68 4,05 -

darunter

Mitschuld Einmalemissionen 4,94 5,14 4,17 -
Bundesanleihen 4,94 5,16 4,17 -
Bundesobligationen - 3,93 - -
Bundesschatzanweisungen - - - -

Schuldscheindarlehen 4,97 3,34 - -

Die durchschnittliche Zinsbindungsl
frist der vom Bund und seinen Sonderver!
mogen aufgenommenen Kredite hat sich
in den letzten Jahren deutlich verlangert.
Sie stieg von 5,9 Jahren Ende 2002 auf
6,3 Jahre Ende 2005. Dies geht vor allem
auf den Einfluss der seit 2002 wieder verl
starkt emittierten 30-jadhrigen Bundesanl
leihen zurtick, die es dem Bund erlaubten,
die im historischen Vergleich niedrigen
Kosten der Kreditaufnahme auf ldngere
Zeit festzuschreiben. Léngerfristig verl
folgt das Schuldenmanagement des Bunl

des jedoch weiterhin das Ziel, die Kosten
der Kreditaufnahme durch verstirkte
Ubernahme Kkiirzerfristiger Zinsbindun(
gen - vor allem mit Hilfe von Swapgel
schéften, bei denen Zinszahlungen unter!(]
schiedlicher Fristigkeiten getauscht werll
den - bei angemessener Risikoverteilung
zu senken. Nach Aufnahme des aktiven
Swaphandels im Jahr 2003 zeigt dieser
mittlerweile einen deutlichen Effekt bei
der Berechnung der mittleren Zinsbinl
dungsdauer des Schuldenportfolios (vgl.
Tabelle 10).
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Tabelle 10: Zinsbindungsfrist in Jahren des Bundes und seiner
Sondervermdégen im Zeitraum 2002 bis 2005

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005

Mittlere Zinsbindungsfrist mit Zinsswaps 5,90 6,19 6,11 5,95
bis 3 Jahre 1,18 1,16 1,19 1,17
ab 3 bis5Jahre 3,93 3,87 3,89 3,89
ab 5 bis10 Jahre 7,38 7,29 7,23 7,08
ab 10 bis 30 Jahre 24,77 22,92 22,52 22,27

Mittlere Zinsbindungsfrist ohne Zinsswaps 5,90 6,24 6,30 6,34
bis 3 Jahre 1,18 1,16 1,21 1,20
ab 3 bis 5 Jahre 3,93 3,87 3,89 3,88
ab 5 bis10 Jahre 7,38 7,32 7,32 7,22
ab 10 bis 30 Jahre 24,77 22,97 22,71 22,61

Im Jahr 2005 wurde am Kapitalmarkt
ein Swapvolumen in allen Laufzeitbereil
chen einschlieBlich der Gegenswaps zum
SchlieBen von Positionen von insgesamt
66,6 Mrd Euro platziert.

Der Bund setzt gegenwartig Zinsswaps
ein, die jeweils eine geldmarktnahe (i.d.R.
6 Monate) und eine kapitalmarktnahe
(2 bis 30 Jahre) Zinsbindung haben. Ferner
werden EONIA-Swaps zur Verdnderung
der Zinsbindungsfristen im Geldmarktl
bereich sowie Zins- und Wahrungsswaps
zur Absicherung von Risiken aus Fremdll
wdahrungsanleihen abgeschlossen.
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IV. Instrumente und Verfahren des

Bundeswertpapiere werden zum groB-
ten Teil -2005 in Hohe von 225,6 Mrd
Euro- als Einmalemissionen in einem Auk-
tionsverfahren tiber die Mitglieder der
"Bietergruppe Bundesemissionen" abge-
setzt*- Zum kleineren Teil - 2005 in Hohe
von 2,6 Mrd Euro - erfolgte der Verkauf
von Bundeswertpapieren als Daueremis-
sionen an private Anleger, entweder iiber
Kreditinstitute oder im Direktverkauf
uber die Bundeswertpapierverwaltung.

4 Die erste US-Dollar-Anleihe des Bundes wurde als einziges Wertpapier im Jahr 2005 (ber ein Bankensyndikat
begeben, vornehmlich um Risiken, welche mit der Erstemission eines neuen Finanzierungsinstruments

verbunden sein kénnten, zu begrenzen.

Kreditmanagements

SchlieBlich schliet die Finanzagentur
im Auftrag des Bundes Einzelvertrdage in
Form von Schuldscheindarlehen mit
Kreditinstituten, Versicherungsunterneh-
men und anderen institutionellen Anle-
gern ab, sofern diese Form der Kreditauf-
nahme fiir den Bund einen Kostenvorteil
aufweist. Die schon seit Jahren geringe
Kreditaufnahme in Form von Schuld-
scheindarlehen erreichte mit 2,3 Mrd
Euro im Berichtsjahr jedoch nur noch
1Prozent der Bruttokreditaufnahme.
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41Tenderverfahren

Der weit iberwiegende Anteil (98,9 Pro-
zent) der Wertpapieremissionen - Bundes-
anleihen, Bundesobligationen, Bundes-
schatzanweisungen sowie Unverzinsliche
Schatzanweisungen des Bundes - erfolgt
im Weg offentlicher Auktionen, der "Ten-
derverfahren". Die Transparenz dieses
Verfahrens und der freie Zugang zur
Bietergruppe stellt eine faire und wettbe-
werbsorientierte Preisbildung sicher®.
Uber die Zuteilungen von Emissions-
quoten bei den Auktionen entscheidet die
Finanzagentur gemeinsam mit der Deut-
schen Bundesbank nach Billigung des
BMEF.

Im April 2005 wurde das bislang zur
Durchfithrung der Tender eingesetzte
"Automatische Bietungssystem" (ABS)
durch das "Bund Bietungs-System" (BBS)
ersetzt, das eine schnellere, komforta-

Gebote kénnen im BBS bis wenige Sekun/
den vor dem Gebotsschluss abgegeben
werden. Das Tenderergebnis wird den
Bietern schneller bekannt gegeben als im
bisherigen System, so dass das Risiko fiir
die Bieter, durch zwischenzeitliche Marktl
schwankungen Verluste zu erleiden,
deutlich reduziert ist. Das BBS wird von
der Deutschen Bundesbank in Zusaml
menarbeit mit der Finanzagentur zur Ver-
fiigung gestellt.

Die Auktionstermine werden zu Jah-
resbeginn und durch vierteljdhrlich verofl]
fentlichte Emissionskalender bekannt
gegeben. Im Jahr 2005 sind die Auktionen
diesen Verodffentlichungen entsprechend
durchgefihrt worden. Die Emissionsvorl
ausschau fiir das Jahr 2006 wurde nach
Abstimmung mit dem BMF planungsl
gemdf im Dezember 2005 ver6ffentlicht.

blere und zuverldssigere Abwicklung der
Emissionstender des Bundes ermoglicht.

> Mitglied der "Bietergruppe Bundesemissionen" kénnen gebietsansassige Kreditinstitute, Wertl
papierhandelsunternehmen und Wertpapierhandelsbanken gemaR § 1 Abs. 1 sowie Abs. 3 d Satz 2
und Satz 3 KWG und inldndische Niederlassungen auslandischer Unternehmen gemaR §§ 53, 53 b,
53 ¢ KWG werden, soweit sie die Erlaubnis zum Betreiben des Emissionsgeschafts gemaR § 1Abs. 1
Satz 2 Nr. 10 KWG haben. Mitglied werden kénnen weiterhin Kreditinstitute im Sinne des Art. 1Nr. 1
der Richtlinie 2000/12/EG und Wertpapierfirmen im Sinne des Art. 4 Abs. 1Nr. 1Unterabs. 1der Richtl
linie 2004/39/EG mit Sitz in einem anderen Mitgliedsstaat der Europdischen Union, die Wertpapierl
dienstleistungen und Anlagetatigkeiten im Sinne der Nr. 1 bis 6 des Anhang | Abschnitt A dieser
Richtlinie erbringen, wenn das Unternehmen von der zustédndigen Stelle des Herkunftsstaates zul
gelassen worden ist, die Geschéfte durch die Zulassung abgedeckt sind, das Unternehmen von den
zustandigen Stellen nach den Vorgaben der Richtlinien der Europdischen Union beaufsichtigt wird
und nicht von der Anwendung der Richtlinie ausgenommen ist. Unter diesen Voraussetzungen kén(l
nen auch innergemeinschaftliche Zweigstellen von nicht-gemeinschaftlichen Kreditinstituten und
innergemeinschaftliche Zweigniederlassungen von nicht-gemeinschaftlichen Wertpapierfirmen
im Sinne der oben genannten Richtlinien Mitglied werden. Voraussetzung fiir die Mitgliedschaft ist
in jedem Fall, dass die Geldverrechnung der Tendergeschafte iber ein Girokonto bei einer Filiale
der Deutschen Bundesbank und die Belieferung tiber ein Konto bei der Clearstream Banking AG
Frankfurt erfolgen kann.

Eine Bewerbung um Aufnahme in die Bietergruppe ist jederzeit bei der Finanzagentur méglich. Ein
Anspruch auf Aufnahme in die Bietergruppe besteht nicht. Von den Mitgliedern der Bietergruppe
wird erwartet, dass sie mindestens 0,05 Prozent (ungerundet) der in einem Kalenderjahr in den
Tendern insgesamt zugeteilten und laufzeitabhdangig gewichteten Emissionsbetrage iberneh!
men. Mitglieder, die die geforderte Mindestiibernahme nicht erreichen, scheiden aus der Bieterll
gruppe aus; spatere Wiederaufnahme ist moglich.
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Tabelle 11: Rangliste der Mitglieder der Bietergruppe
Bundesemissionen 2005

Rang Mitglieder der Bietergruppe Rang Mitglieder der Bietergruppe
1 Deutsche Bank AG 20 Bayerische Landesbank
2 Morgan Stanley & Co. International Ltd. 21 Norddeutsche Landesbank Girozentrale
3 Dresdner Bank AG 22 Nordea Bank Danmark A/S
4 Citigroup Global Markets Ltd. 23 DekaBank Deutsche Girozentrale
5 Barclays Bank PLC 24 Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale
6 BNP Paribas S.A. 25 Nomura Bank (Deutschland) GmbH
7 J.P.Morgan Securities Ltd. 26 Bayerische Hypo- und Vereinsbank
8 ABN AMRO Bank N.V. 27 DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank
9 Société Générale S.A. Zweigniederlassung 28 BHF-Bank AG
Frankfurt am Main
10 Goldman Sachs International 29 Landesbank Baden-Wirttemberg
1 HSBC Trinkaus & Burkhardt KGaA 30 Bremer Landesbank Kreditanstalt Oldenburg -
Girozentrale [J
12 Lehman Brothers International (Europe) 31 Svenska Handelsbanken AB (publ)
Niederlassung Frankfurt
13 Merrill Lynch International 32 Sparkasse KéIn Bonn
14 Commerzbank AG 33 Bankgesellschaft Berlin AG
15 WestLB AG 34 Landesbank Sachsen Girozentrale
16 The Royal Bank of Scotland Frankfurt 35 Reuschel & Co. KG
Branch
17 UBS Deutschland AG 36 SEB AG
18 Credit Suisse First Boston (Europe) Ltd. 37 HSH Nordbank AG
19 CALYON Deutschland

Reihenfolge nach demim Jahr
2005 iibernommenen gewich(l

teten Zuteilungsbetragen
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4.2 Daueremissionen

Das Privatkundengeschift, bestehend aus
den Emissionen von Bundesschatzbriefen
und Finanzierungsschidtzen sowie dem
Direktverkauf von Bundesobligationen,
erreichte 2005 einen Anteil von 1,2 Prol
zent an der Deckung des Bruttokreditbell
darfs. Der Jahresabsatz sank gegeniiber
dem Vorjahr um 0,6 Mrd Euro auf 2,6 Mrd
Euro. Das Wertpapierangebot des Bundes
an Privatkunden - die sog. Daueremissioll
nen - stellt vor allem wegen der Anlagel
sicherheit eine fiir den Bund und die
privaten Kapitalgeber gleichermaBen
attraktive Form des Wertpapierangebots
dar.

Bundesschatzbriefe konnen von natirl(
lichen Personen sowie von gebietsansassil
gen Einrichtungen, die gemeinnitzigen,
mildtatigen oder kirchlichen Zwecken
dienen, erworben werden. Finanzierungs//
schéatze konnen von jedermann erworben
werden, ausgenommen von Kreditinstitul]
ten. Die Daueremissionen werden stdndig
zu den jeweils aktuellen, marktgerechten
Konditionen zum Verkauf angeboten.

Im Direktvertrieb kénnen Privatpersol
nen und gebietsansdssige Einrichtungen,
die gemeinniitzigen, mildtidtigen oder
kirchlichen Zwecken dienen, seit Marz
2003 bei der Bundeswertpapierverwalll
tung auBerdem die zuletzt an der Borse
eingefiihrte Bundesobligation spesenfrei
erwerben. Die Bundeswertpapierverwalll
tung legt einem Erwerb geschéftstaglich
den jeweiligen Einheitspreis der Frankfurll
ter Wertpapierborse als Festpreis zull
grunde. Voraussetzung fiir den Direkter(l
werb ist die Einrichtung eines Schuldll
buchkontos bei der Bundeswertpapierverll
waltung (www.bundeswertpapiere.de).

4.3 Beschaffung kurzerl(l
fristiger Liquiditat
(Kassenverstarkungsl
kredite)

Neben den genannten Verfahren zur Aufll
nahme von Krediten fir die Finanzierung
laufender Haushaltsausgaben ist es Aufll
gabe des Schuldenmanagements, einen
angemessenen Bestand kurzerfristiger
Liquiditédt vorzuhalten, die im Lauf eines
Haushaltsjahres wegen des Auseinander(
fallens von Haushaltseinnahmen und
-ausgaben benétigt wird. Dementsprell
chend weist die Bundeshaushaltsordnung
in § 18 diesen so genannten "Kassenverll
starkungskrediten" die Aufgabe der "Aufll
rechterhaltung einer ordnungsgeméaBen
Kassenwirtschaft" zu. Die BHO bel
schrankt die Wahl der fiir die Aufnahme
von Kassenverstarkungskredite zuléssil
gen Instrumente auf solche, die "nicht
spater als sechs Monate nach Ablauf des
Haushaltsjahres, fiir das sie aufgenom/
men worden sind, fallig werden" (§ 18 Abs.
2 Ziffer 2 BHO). Da es sich hier, anders als
bei Haushaltskrediten, um einen vorl
zuhaltenden Bestand handelt, kann die
Kreditermédchtigung fir Kassenverstarl
kungskredite bis zum Erreichen der Oberl
grenze wiederholt in Anspruch genom/
men werden.

Im Jahr 2005 wurden Kassenverstarl
kungskredite in der Form von Tages- oder
Temingeldaufnahmen mit 118 Kontrahenll
ten abgeschlossen, davon 81 in- oder ausl]
landische Geschéftsbanken, 43 aus dem
offentlichen Sektor oder andere Finanl
zierungsagenturen von EU-Staaten. Das
Tages- und Termingeldgeschéft erfolgtim
Telefonhandel.
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Kassenkredite des Bundes koénnen auch
in der Form von Wertpapierpensionsgel
schéften (Repo-Geschéfte) aufgenommen
werden. Ein Wertpapierpensionsgeschéft
ist der Verkauf eines Wertpapiers bei
gleichzeitiger Verpflichtung des Verk&ull
fers, Wertpapiere gleicher Art und Menge
zu einem zukiinftigen Zeitpunkt zurtick(
zukaufen, wobei Riickkaufpreis und Zeitll
punkt bei Vertragsschluss bereits festl
gelegt sind. Ein Wertpapierpensionsgell
schaft entspricht wirtschaftlich einem mit
Wertpapieren besicherten Kredit. Wegen
der hohen Bonitédt der als Besicherung von
der Finanzagentur herausgegebenen
Bundeswertpapiere bietet das Repo-
Geschéft einen deutlichen Kostenvorteil
gegeniiber dem Tages- und Termingeldl
geschéft. Die Sicherheitsleistung wird
durch im Eigenbestand des Bundes bel
findliche Bundeswertpapiere erbracht.
Bei dieser 2002 eingefiihrten Geschéftsart
bedient sich die Finanzagentur eines
elektronischen Handelssystems.

Andere Formen zur Kassenfinanzierung,
wie Bundeskassenscheine, Schatzanweil
sungen oder Schatzwechsel, hat der Bund
in 2005 nichtin Anspruch genommen.
Insgesamt konnte das Kassenmanagell
ment der Finanzagentur die Liquiditéts(
bedirfnisse des Bundes zu einem Satz erll
fillen, der im Durchschnitt des gesamten
Haushaltsjahres 2005 um 0,69 Basisl
punkte unter dem von der Europdischen
Zentralbank berechneten durchschnittl
lichen Tagesgeldzinssatz (EONIA) von 2,09
Prozent lag. Die Hochstbetrage der Kasll
senkreditinanspruchnahme wie auch
Zinsausgaben und Zinseinnahmen aus
diesen Geldmarktkrediten sind in der
nachfolgenden Tabelle 12 dargestellt.

Tabelle 12: H6chstbetrage der Inanspruchnahme von Kassen(
krediten sowie Zinsausgaben und Zinseinnahmen
(Ist Stand) im Haushaltsjahr2005

in Mio Euro

Kassenverstarkungskredit (§ 2 Abs. 10 Satz 1HG 2005) 19.681
Wertpapierpensionsgeschafte (§ 2 Abs.10 Satz2 HG 2005) 23.310
Zinsausgaben (Kapitel 3205, Titel 575 21) 370

Zinseinnahmen (Kapitel 3205, Titel 162 12) 266
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4.4 Marktpflege in Bundes(
wertpapieren

Neben der Kreditaufnahme fiir die
Zwecke der Haushalts- und Kassenfinanll
zierung nimmt die Finanzagentur im Aufll
trag des Bundes auch am Wertpapierhan[
del im Sekundarmarkt teil. Dies dient zum
einen dem Verkauf von Wertpapieren, die
bei einer Auktion zuriickgehalten wurl
den, i.d.R. mit dem Ziel, fiir diesen Teilll
bestand durch Ausnutzung von Marktll
bewegungen einen fiir den Bund noch
gunstigeren Kurs zu erreichen. Zum andell
ren werden aber auch Wertpapiere
zuriickgekauft, was u.a. dazu dienen
kann, die Liquiditat am Markt fiir Bundesl]
wertpapiere zu verbessern.

Dariiber hinaus werden Eigenbestdnde
aber auch fur Wertpapierpensionsgel
schéfte und fiir Wertpapierleihegeschéfte
benotigt.

Durch Marktpflegegeschéfte wird der
Bestand der im Eigentum des Bundes
befindlichen Wertpapiere auf- bzw. abgell
baut. Die Eigenbestdnde wurden im Jahr
2005 durch Marktpflegegeschéfte und in
Folge von planméaBigen Tilgungen im
Saldo um 6,4 Mrd Euro erhoht.

Tabelle 13: Veranderung der Eigenbestande des Bundes
im Jahr 2005 in Mio Euro

. Eigenbestands(

Nominalbetrag Begebung veranderungen

Bundesanleihen 58.704 51.924 6.781

Bundesobligationen 34.750 33.721 1.029

Bundesschatzanweisungen 57.000 56.799 201

US-Dollar-Anleihe des Bundes 3.968 3.968 0

= Kapitalmarktinstrumente 154.423 146.411 8.011
Unverzinsliche Schatzanweisungen

= Geldmarktinstrumente 71.447 73.048 -1.600

Einmalemissionen insgesamt 225.870 219.459 6.411




Der Aufbau von Eigenbestdnden redull
ziert den Stand der Bundesschuld. Insol
weit wird vom Stand der Bundesschuld
der umlaufenden Wertpapiere des Bunl
des der Betrag der zum Stichtag vorhanl
denen Eigenbestdnde abgezogen. Dieser
erreichte zum Jahresende 27,5 Mrd Euro.
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Tabelle 14: Marktpflege bei Wertpapieren des Bundes (ohne Sondervermoégen)
Stand 2004/2005 in Mio Euro

Eigenbestand | Sonder | Ankauf |Verkauf| Tilgung Eigenbestandsll| Eigenbestand
31.12.2004 -quote veranderungen 31.12.2005
Bundesanleihen 13.378| 11567 41.972 | 44.088 2.670 6.781 20.158
Bundesobligationen 3.043 6.441 12.063 | 17.037 438 1.029 4.072
Bundesschatz/]
anweisungen 2.166 7.608 8.507 | 15.649 264 201 2.367
Unverzinsliche 36 6 3
Schatzanweisungen 2715 1.774 723 14.0 1 e 74
Gesamt 21.060 137390 63.265 90.861  3.383 6.411 27.471
nachrichtlich: 3 3
Forderungen aus L - 2 B B 2 30
der Wertpapierleihe
4.5 Die Institutionenim
Kreditmanagement des

Bundes

Verantwortlich fiir das Kreditmanagell
ment des Bundes ist das BMF (vgl. § 18 Abs.
2BHO, § 2HG). Das Referat "Steuerung und
Kontrolle des Schuldenwesens" ist die
Schnittstelle zwischen dem Bundeshausl]
halt und der von dort vorgegeben-
en Kreditaufnahme einerseits, sowie der

Emissionstétigkeit des Bundes als Kapitalll
marktakteur andererseits. Von hier erfolll
gen Vorgaben zur Strategie fur die Kreditl
aufnahme des Bundes einschlieBlich Laufl]
zeitstrukturen der Bundesschuld, neue
Instrumente - wie z.B. Einfiihrung einer
US-Dollar-Anleihe - und zur Gestaltung der
Geschéfte mit privaten Kunden.
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Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Die im Herbst 2000 gegriindete Finanz(l
agentur nimmt im Namen und fiir Rechll
nung des Bundes Kredite zur Finanzierung
des Bundeshaushalts auf. Das mit Grinl
dung der Finanzagentur verfolgte Hauptll
ziel ist es, am Kapitalmarkt Zinskostenerf(l
sparnisse zu erwirtschaften und die Verll
schuldungsstruktur bei begrenztem Risiko
zu optimieren. Die Finanzagentur befindet
sich zu 100 Prozent im Besitz des Bundes.
Sie ist nach § 13 BWpVwG ermaéchtigt, die
fiir das Kreditmanagement des Bundes
erforderlichen Finanzierungsinstrumente
- Bundeswertpapiere, Schuldscheindarlel]
hen, derivative Finanzinstrumente sowie
Geldmarktgeschéfte (Aufnahme und Anl
lage) zum Ausgleich des Kontos des Bun/l
des bei der Deutschen Bundesbank - zu bell
geben und zu verduBern. Aus diesen
Geschiften werden gemdB § 6 Abs. 4
BWpVwG ausschlieBlich der Bund oder
seine Sondervermogen berechtigt und verl(]
pflichtet.

Bundeswertpapierverwaltung

Die Aufgaben der Bundeswertpapierverl
waltung ergeben sich aus § 2 BWpVwG.
Danach ist diese zustdndig fiir die Beurll
kundung der Bundesschuld, die Ausfih[
rung der Zins- und Tilgungsleistungen fiir
bestehende Schulden, die Fihrung des
Bundesschuldbuches und der damit zull
sammenhdngenden Datenerhebung und
Unterrichtung des BMF. Aulerdem fiihrt
sie das operative Privatkundengeschéft
durch. Zu der fiir 2006 vorgesehenen Aufll
losung der Bundeswertpapierverwaltung
vergleiche Kasten ,Das Bundesschuldenl
wesenmodernisierungsgesetz  (BSchuW-
ModG)“.
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Das Bundesschuldenwesenmodernisierungsgesetz (BSchuWModG)

a) Fortentwicklung der Rechtsgrundlagen des Bundesschuldenwesens

Mit Inkrafttreten des Bundeswertpapierverwaltungsgesetzes am 1. Januar 2002 wurden gro3ten(
teils die Regelungen des Schuldbuchrechts und der Bundesschuldenverwaltung, die im Wesentl
lichen auf vorkonstitutionelles Recht zurtickgingen, aufgehoben. Das Bundeswertpapierverwalll
tungsgesetz nahm eine Neuordnung der Rechtsgrundlagen der Bundeswertpapierverwaltung
und der Emission von Bundeswertpapieren vor. Es fiihrte auerdem einzelne Verbesserungen des
Schuldbuchrechts ein und schuf die gesetzliche Grundlage fiir die Tatigkeit der Finanzagentur. Mit
dem Bundeswertpapierverwaltungsgesetz wurde eine entscheidende Verbesserung des Schulden!(!
managements eingeleitet.

Wéhrend ein Teil des Schuldenmanagements (Beurkundung, Tilgungen, Bundesschuldbuch, dar(l
unter Sammel- und Einzelschuldbuch und - auBBerhalb des Schuldenmanagements — das Gewahr!]
leistungsregister) sowie die Verkaufsstelle fiir Sammlermiinzen der Bundesrepublik Deutschland
zunachst bei der Bundeswertpapierverwaltung verblieben, wurden andere grundlegende Aufgall
ben des Schuldenmanagements auf die Finanzagentur tibertragen.

Die bisherige Erfahrung hatte gezeigt, dass die Beibehaltung dieses Status quo - ein Nebeneinan(l
der von Bundeswertpapierverwaltung und Finanzagentur - nicht die optimale Losung darstellt.

Es bot sich daher an, Bundeswertpapierverwaltung und Finanzagentur in der Rechtsform einer
GmbH grundsaétzlich mit dem Ziel zusammenzufiihren, die Zahl der am Schuldenmanagement bell
teiligten Institutionen zu verringern und Schnittstellen abzubauen.

Der Bundestag hat am 19. Mai 2006 den von der Bundesregierung eingebrachten Entwurf eines Gell
setzes zur Modernisierung des Schuldenwesens des Bundes (Bundesschuldenwesenmodernisiell
rungsgesetz - BSchuWModG) beschlossen. Das Gesetz schafft die Grundlage fiir die Zusammenfiih/[]
rung der Bundeswertpapierverwaltung mit der Finanzagentur unter dem Dach der Finanzagentur
zum 1. August 2006. Es fiihrt damit die mit dem Bundeswertpapierverwaltungsgesetz eingeleitete
Neuordnung des Schuldenmanagements des Bundes mit dem Ziel eines Schuldenmanagements
aus einer Hand fort.

Das Gesetz erméchtigt in seinem fachlichen Teil, dem Bundesschuldenwesengesetz, das BMF, die
im Einzelnen bezeichneten Aufgaben des Schuldenwesens durch Rechtsverordnung auf die Finan/]
zagentur zu libertragen. Neben der von der Finanzagentur bereits wahrgenommenen Kreditaufll
nahme sind dies insbesondere die bisher von der Bundeswertpapierverwaltung wahrgenommene
Verwaltung der Schulden des Bundes und seiner Sondervermogen und die Fiihrung des Bundes!
schuldbuches. Im Ubrigen enthilt das Bundesschuldenwesengesetz Regelungen iiber die Kreditl
aufnahme des Bundes, einschlieBlich der parlamentarischen Kontrolle, sowie das Bundesschuld!l
buch, die inhaltlich weitgehend den Bestimmungen des Bundeswertpapierverwaltungsgesetzes
entsprechen.

Der personalrechtliche Teil, das Bundeswertpapierverwaltungspersonalgesetz, regelt die Verwen!(|
dung eines Teils des bisherigen Personals der Bundeswertpapierverwaltung in der Finanzagentur.
Die betroffenen Beschaftigten werden nach ihrer gesetzlichen Zuweisung an das Bundesamt fiir
zentrale Dienste und offene Vermogensfragen auf Grundlage einer sog. Personalgestellung in der
Finanzagentur eingesetzt. Dabei bleiben die dienst- und arbeitsrechtlichen Verhéltnisse zum Bund
unberihrt.
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Fortsetzung:
Das Bundesschuldenwesenmodernisierungsgesetz (BSchuWModG)

b) Organisation und Entwicklungsperspektiven fiir die Finanzagentur

Die Organisation der Finanzagentur richtet sich fiir den Bereich "Schuldenmanagement" nach den
von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht erlassenen "Mindestanforderungen an
das Risikomamagement (MaRisk)", die insbesondere eine Trennung von Handel und Uberwal
chung vorsehen.

Auf Grund von Synergieeffekten werden einzelne Mitarbeiter, insbesondere im Bereich Organisall
tion, Personal und Haushalt, der Bundeswertpapierverwaltung entbehrlich werden, da durch die
Zusammenfihrung der Aufwand geringer werden diirfte. Dies geht einher mit einem entsprel
chenden Bedarf des Zentrums fir Informationsverarbeitung und Informationstechnik der Bundesl(]
finanzverwaltung (ZIVIT) in Frankfurt.

Der jetzige Leitungsbereich beider Institutionen - gegenwartig Prasident und Vizepréasident sowie
zwei Geschaftsfihrer - wird auf zwei Geschéaftsfiihrer verringert.

Zu den oben beschriebenen Stellenminderungen wird mittel- und langfristiges Einsparpotenzial
bei der IT-Programmierung im Schuldenmanagement gesehen. Durch eine einheitliche Steuerung
des Privatkundengeschéfts und des Grokundengeschéafts werden Effizienzgewinne angestrebt,
die sowohl auf der Kostenseite wie auch auf der Zinsausgabenseite zu einer Verringerung der Zins(J
ausgaben fiihren. Potentiale zur Kostensenkung soll eine Organisationsuntersuchung offen legen,
die kurz nach der Fusion der beiden Organisationen durchgefiihrt werden soll.

Insbesondere dort, wo die Finanzagentur Aufgaben an Fremdfirmen vergeben hat, sollte in Zull
kunft verstarkt auf die Personalkapazitédt der personell groBeren IT-Abteilung der Bundeswertl
papierverwaltung zuriickgegriffen werden. Mit weiterem Einsparpotenzial ist insbesondere aus
der Neuorganisation der Geschéftsabldufe imm Schuldenmanagement zu rechnen. Dazu dienen die
Trennung der Abldufe von Privatkunden- und GroBkundengeschéft, das Aufsetzen verbesserter
Geschaftsabldufe und eine neue IT-Soll-Konzeption im Debt Management. Die neue Arbeitsorganill
sation im Zusammenhang mit einer neuen IT-Architektur soll Schnittstellen abbauen und Doppelll
arbeiten vermeiden helfen. AuBBerdem soll die Verlédsslichkeit der Arbeitsabldufe erh6ht werden.
Auch eine Ausweitung des Privatkundengeschafts, sofern dies die Marktgegebenheiten erlauben,
sollte grundsatzlich ohne zuséatzliches Personal moglich sein.

Deutsche Bundesbank

Die Deutsche Bundesbank, deren grundl
satzliche Aufgaben und Stellung im
Bundesbankgesetz geregelt sind, unter!
stitzt das BMF in der Wahrnehmung
von Aufgaben des Kreditmanagements.
So stellt sie insbesondere das Bund-
Bietungs-Systems (BBS) bereit und wirkt

bei der Durchfithrung und Abwicklung
der Auktionen des Bundes mit, fihrt den
Parketthandel im Rahmen der Marktl
pilege fiir Bundeswertpapiere durch und
hélt ein so genanntes Business Continuity
Office zur Fortfihrung wesentlicher Proll
zesse im Krisenfall vor.
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V. Anhang

Ubersicht “Bundeswertpapiere auf einen Blick”

Bruttokreditaufnahme, Tilgungen und Zinszahlungen
im Zeitraum 2001 bis 2005

Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2005
(Schulden und Gewaéhrleistungen des Bundes und seiner
Sondervermdgen - soweit von der Bundeswertpapierverwaltung
(BWpV) verwaltet -)

Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes ohne
Sondervermdgen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und
Restlaufzeiten zum 31.12.2005

Ubersicht derin den Jahren 1990 bis 2005 zweckgebunden zur
Schuldentilgung verwendeten Haushaltseinnahmen des Bundes
und seiner Sondervermdégen sowie die Schuldeniibernahme
durch die Deutsche Telekom AG nach der Privatisierung der
Postunternehmen

Jahrliche Schuldenstande des Bundes und seiner Sonder-
vermdgen in den Jahren 1990 bis 2005 in Mio Euro



5.1: Ubersicht ,,Bundeswertpapiere auf einen Blick*

Emissionsverfahren
Stiickelung

Mindestgebot
Mindestkaufauftrag

Mindestauftragswert bei
Direkterwerb Bundeswert-
papierverwaltung

Anlagehochstbetrag

Zinszahlung
Zinsberechnungsmethode
Laufzeit

Riickzahlung

Erwerber

Verkauf bzw. vorzeitige
Riickgabe

Ubertragbarkeit auf Dritte

Verkaufsstellen

Lieferung
Verwahrung/Verwaltung
Kosten und Gebiihren

- Erwerb

- VerduRerung

- Einlésung bei Falligkeit

- Verwaltung durch
- Kreditinstitute

- Bundeswertpapierver-
waltung

Instrumente des Bundes, die sich vorwiegend an Banken und Institutionelle richten

. *
Bundesanleihen

Tenderverfahren
0,01€

1Mio €

Direkterwerb nicht méglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich
actual/actual (taggenau)
10 Jahre, 30 Jahre

zum Nennwert
jedermann

(ex Emission nur Mitglieder der Bieter-
gruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt jederzeit
maoglich

jederzeit

Kreditinstitute

Bundesobligationen

Tenderverfahren
0,01€

1Mio €

M0 €

unbeschrankt
bei Direkterwerb Bundeswertpapier-
verwaltung 250.000 € je Kauferund
Geschaftstag

jahrlich nachtraglich
actualfactual (taggenau)
5Jahre

zum Nennwert

jedermann

(ex Emission nur Mitglieder der Bieter-
gruppe Bundesemissionen);
Direkterwerb Bundeswertpapierver-
waltung: natirliche Personen sowie
gebietsansassige, gemeinnitzige,
mildtatige und kirchliche
Einrichtungen

Verkauf am Sekundarmarkt jederzeit
maoglich

jederzeit

Kreditinstitute, Bundeswert-
papierverwaltung

Bundesschatzanweisungen

Tenderverfahren
0,01€

1Mio €

Direkterwerb nicht méglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich
actual/actual (taggenau)
2Jahre

zum Nennwert
jedermann

(ex Emission nur Mitglieder der Bieter-
gruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt jederzeit
moglich

jederzeit

Kreditinstitute

Wertrechte (Anteile an einer Sammelschuldbuchforderung oder Einzelschuldbuchforderung); keine effektiven Stiicke

Kreditinstitute, Bundeswertpapierverwaltung

ibliche Bankprovision

ibliche Bankprovision

ibliche Bankprovision; gebiihrenfrei
bei Bundeswertpapierverwaltung

Depotgebiihren

gebulhrenfrei

Ubliche Bankprovision; gebiihrenfrei
bei Direkterwerb Bundeswertpapier-
verwaltung

tibliche Bankprovision

tbliche Bankprovision; gebiihrenfrei
bei Bundeswertpapierverwaltung

Depotgebiihren

gebihrenfrei

Ubliche Bankprovision

tbliche Bankprovision

tbliche Bankprovision; gebiihrenfrei
bei Bundeswertpapierverwaltung

Depotgebiihren

gebihrenfrei



Instrumente des Bundes, die sich
vorwiegend an Banken und Institu-
tionelle richten

Unverzinsliche Schatzanweisungen

des Bundes
Tenderverfahren
0,01€
1Mio €

Direkterwerb nicht méglich

unbeschrankt

Abzinsung
(Nennwert-Zinsen=Kaufpreis)

act/360
6 Monate

zum Nennwert

jedermann
(ex Emission nur Mitglieder der Bieter-
gruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt jederzeit

moglich

jederzeit

Kreditinstitute

Instrumente, die sich vorwiegend an Privatkunden richten

Bundesschatzbriefe

Daueremission
0,01€

50 €

52 €

unbeschrankt

Typ A:jéhrlich nachtraglich

Typ B: Zinsansammlung (Auszahlung
der Zinsen mit Zinseszinsen bei Riick-
zahlung des Kapitals)

actualfactual (taggenau)
Typ A: 6 Jahre und Typ B: 7 Jahre

Typ Azum Nennwert
Typ B zum Rickzahlungswert
(=Nennwert +Zinsen)

natirliche Personen sowie
gebietsansdssige, gemeinnitzige,
mildtatige und kirchliche Einrichtun-
gen

nach dem 1. Laufzeitjahr bis zu 5.000
€ (Euroausgaben) +10.000 DM (DM-
Ausgaben) je Gldubigerinnerhalb 30
Zinstagen

jederzeit auf Erwerbsberechtigte, bei
Lastschrifterwerb im Direktverkauf
Bundeswertpapierverwaltung erst ab
sieben Wochen nach Erwerb

Finanzierungsschitze

Daueremission
0,01€

500 €

500 €

250.000 je Kdufer und Geschaftstag

Abzinsung
(Nennwert-Zinsen=Kaufpreis)

actualfactual (taggenau)
1Jahrund2Jahre

zum Nennwert

jedermann, auRRer Kreditinstitute

nicht méglich

jederzeit auf Erwerbsberechtigte, bei
Lastschrifterwerb im Direktverkauf
Bundeswertpapierverwaltung erst ab
sieben Wochen nach Erwerb

Kreditinstitute, Bundeswertpapierverwaltung

Wertrechte (Anteile an einer Sammelschuldbuchforderung oder Einzelschuldbuchforderung); keine effektiven Stiicke

Kreditinstitute, Bundeswertpapierverwaltung

Gbliche Bankprovision

Ubliche Bankprovision

Ubliche Bankprovision; gebiihrenfrei
bei Bundeswertpapierverwaltung

Depotgebiihren

gebihrenfrei

gebihrenfrei

vorzeitige Riickgabe: Ubliche Bankpro-
vision; gebiihrenfrei bei Bundeswert-
papierverwaltung

gebulhrenfrei

Depotgebiihren

gebulhrenfrei

gebuhrenfrei

nicht moéglich

gebuhrenfrei

Depotgebiihren

gebihrenfrei

Emissionsverfahren
Stiickelung
Mindestgebot
Mindestkaufauftrag

Mindestauftragswert bei
Direkterwerb Bundeswert-
papierverwaltung

Anlagehochstbetrag

Zinszahlung

Zinsberechnungsmethode
Laufzeit

Riickzahlung

Erwerber

Verkauf bzw. vorzeitige
Riickgabe

Ubertragbarkeit auf Dritte

Verkaufsstellen

Lieferung
Verwahrung/Verwaltung
Kosten und Gebiihren

- Erwerb

- VerauBerung

- Einlosung bei Falligkeit

- Verwaltung durch
- Kreditinstitute

- Bundeswertpapier-
verwaltung
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5.3 Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2005

(Schulden und Gewahrleistungen des Bundes und seiner Sondervermodgen

- soweit von der Bundeswertpapierverwaltung (BWpV) verwaltet -)

A. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDNERN UND SCHULDENGRUPPEN

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Finanzierungskredite
abziglich Eigenbestdande

abziglich Forderungen aus der Wertpapierleihe

nachrichtlich:
Kassenstand (Saldo aus Kassenverstarkungskredit und Geldanlage)

Kassenverstarkungskredit
Geldanlage
Beitrittsverpflichtungen

Gewahrleistungen

Gesamtschuld ohne Eigenbestande, Kassenverstarkungskredite,
Beitrittsverpflichtungen und Gewahrleistungen (BWpV-
verwaltet)

zuziiglich von der BWpV nicht verwaltete Schulden ®

Gesamtschuld der Bundesrepublik Deutschland
einschlieBlich Mitschuld des Bundes fiir den

Ausgleichsfonds (LAG)

SONDERVERMOGEN

ERP-SONDERVERMOGEN
Finanzierungskredite
abziglich Eigenbestdande

Gewahrleistungen

Gesamtschuld ohne Eigenbestdnde und Gewahrleistungen

STAND (EUR)
31.12.2005

900.203.858.757
27.471.464.205
29.871.459

1.178.904.656
15.261.954.097
-14.083.049.441
2.125.817.737
229.290.076.396

872.702.523.092

-1.947.795

872.700.575.297

15.066.140.412
o

126.098.080

15.066.140.412

AND.GGUB.
31.12.2004

38.629.789.127
6.411.013.652
28.458.808

-579.385.972
5.458.211.478
-6.037.597.442
-412.057.514
-551.381.326

32.190.316 .666

-1.136.927.227

31.053.389.439

-3.134.219.232
o

-28.270

=3.134.219.232
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A. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDNERN UND SCHULDENGRUPPEN

NACHRICHTLICH’

ZUM STICHTAG 31.12.2005 NOCH BESTEHENDE, BEREITS BEIM BUND
AUSGEWIESENE SCHULDEN DER SONDERVERMOGEN

ENTSCHADIGUNGSFONDS
Finanzierungskredite
Hauptschuld
Riickstéande
davon noch nicht ausgereicht
Zwischensumme

abziglich Eigenbestande

Gesamtschuld ohne Eigenbestdnde

BUNDESEISENBAHNVERMOGEN
Finanzierungskredite

Gesamtschuld

AUSGLEICHSFONDS (LAG)
Finanzierungskredite
Gesamtschuld

FONDS "DEUTSCHE EINHEIT"
Finanzierungskredite
Gesamtschuld

AUSGLEICHSFONDS STEINKOHLE
Finanzierungskredite
Gesamtschuld

ERBLASTENTILGUNGSFONDS
Finanzierungskredite

Gesamtschuld (BWpV-verwaltet)

zuziiglich von BWpV nicht verwaltete Schulden®
Gesamtschuld

STAND (EUR) AND.GGUB.
31.12.2005 31.12.2004
313.587.295 -504.341.139
313.550.257 -504.351.234
37.037 10.096
10.008.636 -406.231.856
303.578.659 -98.109.283
3.130.989 1.149.357

300.447.670 -99.258.640

9.840.588.106
9.840.588.106

222.576
222.576

31.286.929.209
31.286.929.209

153.387.564
153.387.564

13.431.637.719
13.431.637.719
-42.415.268

-5.889.848.255
-5.889.848.255

-7-704

-7.365.839.553

-3.834.572.302
-3.834.572.302
-1.136.927.439



B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Anleihen

30-jahrige Anleihen des Bundes

10-jahrige Anleihen des Bundes

USDollar-Anleihen

Anleihen des Bundeseisenbahnvermégens

Anleihen der Treuhandanstalt
Bundesobligationen
Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt
Bundesschatzbriefe

TypA

TypB
Bundesschatzanweisungen
Unverzinsliche Schatzanweisungen

mit einer Laufzeit bis zu 12 Monaten

mit einer Laufzeit ber 12 Monate
Finanzierungsschatze

mit einer Laufzeit von 12 Monaten

mit einer Laufzeit von 24 Monaten
Schuldscheindarlehen

desBundes

des Bundeseisenbahnvermégens

des Ausgleichsfonds (LAG)

des Fonds "Deutsche Einheit"

des Ausgleichsfonds Steinkohle

der Treuhandanstalt

des Kreditabwicklungsfonds

des Erblastentilgungsfonds

Summe Mitschuld Sondervermdgen

Summe Kreditmarktmittel

STAND (EUR)
31.12.2005

541.218.253.968
109.000.000.000
428.250.000.000
3.968.253.968

0

0
178.500.000.000
265.871.778
11.125.849.814
9.132.058.394
1.993.791.420
111.000.000.000
35.817.005.756
35.606.005.756
211.000.000
1.174.218.027
783.986.226
390.231.801
26.795.644.791
14.782.112.028
6.005.635.236
217.923

0

0

204.516.752

0

5.803.162.852
-10.219.667.636

895.677.176.499

AND.GGUB.
31.12.2004

33.504.851.976
12.019.233.263
17.517.364.744
3.968.253.968
0

0
6.500.000.000
-76.576.975
309.365.533
482.172.286
-172.806.753
9.000.000.000
-23.107.539
-22.107.539
-1.000.000
99.840.975
112.770.774
-12.929.799
-10.688.642.104
-347.283.110
-5.889.846.721
-7.704
-693.509.242

0

0

0
-3.757.995.327
0

38.625.731.865
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden

Ausgleichsforderungen der Deutschen Bundesbank nach dem
Umstellungsgesetz (UG), dem Umstellungserganzungsgesetz (UEG)

und dem Bundesbankgesetz (a.F.)

Zinsfreie Schuldverschreibung nach MILREG G Nr.67

Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden

Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen

Dawes - Anleihe Fundierungsausgabe
Young - Anleihe Fundierungsausgabe
PreuBen - Anleihe
Kreuger-Anleihe

Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen

Riickstdnde Kreditmarktmittel

Anleihen

Anleihen des Bundes

Anleihen des Bundeseisenbahnvermdgens

Anleihen des LAG

Anleihen des FDE
Bundesobligationen
Bundesschatzbriefe

TypA

TypB
Bundesschatzanweisungen
Finanzierungsschatze

mit einer Laufzeit von 12 Monaten

mit einer Laufzeit von 24 Monaten

Riickstdnde Kreditmarktmittel

STAND (EUR)
31.12.2005

4.160.084.214
279.762.802

4.439.847.016

16.074.351
51.293.241
4.831.737
10.947.529

83.146.858

590.399
320.989
263.377
4.653
1.380
27.045
689.634
388.560
301.074
o}
169.943
150.576
19.367

1. .022

AND.GGUB.
31.12.2004

o

914.913
909.187
507.532

1.330.541

3.662.172

-6.270
-4.736
-1.534

-19.598
-87.332
-65.551
-21.781
-2.575
147.646
146.196
1.450

31.870



B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Riickstdnde
Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden

Abldsungs- und Entschadigungsschuld
Abldsungsschuld
Abldsungsschuld des BEV
Entschadigungsschuld

Riickstdnde
Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden

Riickstdande bei Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen

Bereinigte Auslandsschulden des Reichs,
PreuRen, Koka inkl. nicht zugeteilter und ausgeloster
Verfligungsbestdnde

Dawes - Anleihe Konversionsausgabe
Dawes - Anleihe Fundierungsausgabe
Young - Anleihe Fundierungsausgabe
Anleihen der Konversionskasse
PreufRen - Anleihe Fundierungsausgabe

Kreuger-Anleihe

Ausl. Bonds, Entschadigungsschuldverschreibungen und
Schuldbuchforderungen

ABE Schuldverschreibungen1960
ABE Schuldbuchforderungen

ABE Schuldbuchforderungen mit Kiirzungsrisiko

Riickstdande bei Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen

STAND (EUR)
31.12.2005

210.391
121.430
384
88.577

210.391

1.993.390
28.619
608.293
388.253
6.116
956.006
6.103

7.581
1.459
4.654
1.468

2.000.971

AND.GGUB.
31.12.2004

296
-148

-148

363.248
3.576
94.687
52.633
409
210.613

1.331

266
195
71
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Finanzierungskredite
abzuglich Eigenbestédnde
abzuglich Forderungen aus der Wertpapierleihe

Gesamtschuld der Finanzierungskredite
(BWpV-verwaltet)

zuziglich von der BWpV nicht verwaltete Schulden:

Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe
(Quelle: BMF)

Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden
der THA (Quelle: BMF)

Ausgleichsforderungen nach §24 DM-Bilanzgesetz

Schuldbuchforderungen aus der Ubertragung
von Grundverm.

Verbindlichkeiten aus der Altguthabenablésungsanleihe

Verbindlichkeiten aus der Zuteilung von Ausg’]leichsforderungen

X

g. d. Ausgleichsfonds Wahrungsumstellung
Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten ¥

Y davon
offene Verbindlichkeiten:

Gesamtschuld der Bundesrepublik Deutschland

nachrichtlich:
Kassenstand (Saldo aus Kassenverstarkungskredit und

Geldanlage)

Kassenverstarkungskredit

Kassenverstarkungskredite am Geldmarkt
Kassenverstarkungskredite aus Wertpapierpensionsgeschéaften
Barsicherheiten fiir Swapgeschéfte

Geldanlage
Kassenstand (Saldo aus Kassenverstarkungskredit und

Geldanlage)

Beitrittsverpflichtungen

Beteiligungs-Schuldscheine

Beitrittsverpflichtungen

STAND (EUR)
31.12.2005

900.203.858.757
27.471.464.205
29.871.459

872.702.523.092
-1.947.795
40.467.473

-42.415.268

2.645.984

38.866
1.538.113

-9.004.425
-37.633.807

-46.638.232

872.700.575.297

15.261.954.097
3.826.181.422

9.773.243.684
1.662.528.991

-14.083.049.441

1.178.904.656

2.125.817.737

2.125.817.737

AND.GGUB.
31.12.2004

38.629.789.127
6.411.013.652
28.458.808

32.190.316.666

-1.136.927.227

212

-1.136.927.439

(0]

34.736
-18.369

-1.138.888.665
1.944.859

-1.136.943.806

31.053.389.439

5.458.211.471
923.091.711
3.587.960.768
947.158.991
-6.037.597.442

-412.057.514

-412.057.514



B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Gewadbhrleistungen

Gewahrleistungen nach dem Haushaltsgesetz
Gewahrleistungen fir Ausfuhren
Kapitalanlagen, ungeb. Finanzkredite und EIB
FZ-Verbundfinanzierungen

Gewahrleistungen fir Bevorratung auf dem
Erndhrungsgebiet

Gewahrleistungen zug. der Innenwirtschaft

Gewadhrleistungen in Form von Haftungskapital ftr
Internationale Finanz. Institute

Gewahrleistungen fiir die Treuhandanstaltl
nachfolgeorganisationen (§14 HG 1995)

Gewadhrleistungen nach Sondergesetzen
Gewahrleistungen zu Gunsten des Ausgleichsfonds
Garantie fur Berliner Anleihe von 1958

Gewahrleistungen des BEV

Gewahrleistungen

ERP-SONDERVERMOGEN
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Anleihen des ERP-Sondervermdgens

Schuldscheindarlehen
fir allg. Aufgaben des ERP-Sondervermdgens
far "DDR-Programm"

Mitschuld des ERP-Sondervermdgens
Bundesanleihen

Bundesobligationen

Summe Kreditmarktmittel

Gesamtschuld .
ERP-SONDERVERMOGEN

Gewahrleistungen

Gewadhrleistungen nach Sondergesetzen

Gewahrleistungen zu Gunsten
der Deutschen Wirtschaft durch ERP

Gewahrleistungen nach dem
ERP Wirtschaftsplangesetz

Gewabhrleistungen

STAND (EUR)
31.12.2005

229.108.204.683
104.863.762.889
28.684.870.815
962.693.424

6.650.000.000
46.451.952.762

40.255.481.232

1.239.443.561

181.871.712
o

1.023
181.870.690

220.290.076.396

(o]
4.846.472.776
3.241.016.269
1.605.456.507
10.219.667.636
10.168.603.042
51.064.594

15.066.140.412

15.066.140.412

126.098.080
o)

126.098.080

126.098.080

AND.GGUB.
31.12.2004

-545.425.194
1.703.712.786
239.977.661
192.429.715

0
-2.546.053.007

-135.492.349

-5.956.132
o

(0]

-5.956.132

-551.381.326

o)
-3.134.219.232
o)
-3.134.219.232
o)
o)
o)

-3.134.219.232

-3.134.219.232

-28.270

-28.270

-28.270
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

ENTSCHADIGUNGSFONDS

Finanzierungskredite
Hauptschuld
Riickstéande
davon noch nicht ausgereicht
Zwischensumme
abziglich Eigenbestande

Gesamtschuld ENTSCHADIGUNGSFONDS
ohne Eigenbestande

NACHRICHTLICH:

ZUM STICHTAG 31.12.2005 NOCH BESTEHENDE, BEREITS BEIM BUND
AUSGEWIESENE SCHULDEN DES BUNDESEISENBAHNVERMOGENS,
AUSGLEICHSFONDS (LAG), FONDS ,,DEUTSCHE EINHEIT*

BUNDESEISENBAHNVERMOGENS

Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Anleihen

Schuldscheindarlehen

Mitschuld des Bundeseisenbahnvermégens
(bis zum 31.12.1998)

Summe Kreditmarktmittel

Riickstdande
Kreditmarktmittel

Anleihen

Riickstdande
Kreditmarktmittel

Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden

Abldsungsschuld

Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden

Gesamtschuld .
BUNDESEISENBAHNVERMOGEN

STAND (EUR)
31.12.2005

313.587.295
313.550.257

37.037
10.008.636

303.578.659
3.130.989

00. .670

0o
6.005.635.236

3.834.689.109
9.840.324.346

263.377

263.377

9.840.588.106

AND.GGUB.
31.12.2004

-504.341.139
-504.351.234
10.096
-406.231.856
-98.109.283
1.149.357

-99.258.640

0
-5.889.846.721

(0]

-5.889.846.721

-1.534

(o}

-5.889.848.255



B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

AUSGLEICHSFONDS (LAG)

Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Schuldscheindarlehen

Summe Kreditmarktmittel

Riickstdnde
Kreditmarktmittel

Anleihen

Anleihen
LAB-Anleihen (Erfillungsiibernahme durch den Bund)

Gesamtschuld AUSGLEICHSFONDS (LAG)

FONDS "DEUTSCHE EINHEIT"

Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Anleihen des Fonds "Deutsche Einheit"

Schuldscheindarl. des Fonds "Deutsche Einheit"

Mitschuld des Fonds "Deutsche Einheit"
(bis zum 31.12.2004)

Bundesanleihen
Bundesobligationen
Bundesschatzanweisungen

Summe Kreditmarktmittel

Riickstdnde
Kreditmarktmittel

Gesamtschuld
FONDS ,,DEUTSCHE EINHEIT*

STAND (EUR)
31.12.2005

217.923

217.92

4.653
1.636
3.017

222.576

31.286.927.828
23.786.927.828
7.500.000.000

(o]

31.286.927.828

1.380

31.286.929.209

AND.GGUB.
31.12.2004

7704

E
o O O

(0]

-693.509.242

-6.672.330.311

o
-2.134.021.194
-4.538.309.117

(=}
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

STAND (EUR)
31.12.2005
AUSGLEICHSFONDS STEINKOHLE
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel
Schuldscheindarlehen o)
Mitschuld des Ausgleichsfonds Steinkohle
(bis zum 31.12.1998) 153.387.564
Gesamtschuld AUSGLEICHSFONDS STEINKOHLE 153.387.564
ERBLASTENTILGUNGSFONDS
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel
Anleihen der Treuhandanstalt 0
Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt 265.871.778
Schuldscheindarlehen 6.007.679.604
der Treuhandanstalt 204.516.752
des Erblastentilgungsfonds 5.803.162.852
Mitschuld des Erblastentilgungsfonds (bis zum 31.12.1998) 7.158.086.337
Summe Kreditmarktmittel 13.431.637.719
Gesamtschuld ERBLASTENTILGUNGSFONDS
(BWpV-verwaltet) 13.431.637.71
zuziiglich von BWpV nicht verwaltete Schulden® -42.415.268

Gesamtschuld
ERBLASTENTILGUNGFONDS 13.389.222.451

AND.GGUB.
31.12.2004

o

(0]

-76.576.975
-3.757-995.327
(0]
-3.757.995.327
(0]

-3.834.572.302

-3.834.572.302

-1.136.927.439



C. EIGENBESTANDE UND FORDERUNGEN AUS DER WERTPAPIERLEIHE

STAND (EUR)
31.12.2005

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Eigenbestand

Anleihen 20.158.357.451
zinsvariable Anleihen des Bundes o)
30-jahrige Anleihen des Bundes 4.244.349.637
10-jahrige Anleihen des Bundes 15.914.003.846
USD-Anleihen 3.968
Anleihen des Bundeseisenbahnvermégens o)
Anleihen der Treuhandanstalt o]

Bundesobligationen 4.071.708.070

AND.GGUB.
31.12.2004

6.780.841.962
o]
708.823.549
6.072.014.445
3.968

o]

0

1.029.140.002

Bundesschatzanweisungen 2.367.126.517 201.307.056

Unverzinsliche Schatzanweisungen 874.272.168 -1.600.275.367

gesamt Eigenbestand 27.471.464.205 6.411.013.652

Forderungen aus der Wertpapierleihe

Anleihen 25.871.459 24.458.808
30-jahrige Anleihen des Bundes 18.000.000 18.000.000
10-jahrige Anleihen des Bundes 7.871.459 6.458.808

Bundesobligationen 4.000.000 4.000.000

Bundesschatzanweisungen o) o)

gesamt Forderungen aus der Wertpapierleihe 20.871.459 28.458.808

gesamt Eigenbestand und

Forderungen aus der Wertpapierleihe 27.501.335.664 6.439.472.460

SONDERVERMOGEN

ENTSCHADIGUNGSFONDS

Eigenbestdande (Marktpflege) 3.130.989 1.149.357

gesamt Eigenbestand

ENTSCHADIGUNGSFONDS 3.130.989 1.149.357

nachrichtlich:

noch nicht ausgereichte

Inhaberschuldverschreibungen 10.008.636 -406.231.856
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5.4 Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes
ohne Sondervermégen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und Restlaufl]
zeiten zum 31.12.2005 einschlieRlich Eigenbestande in Mrd Euro

Ursprungslaufzeiten Restlaufzeiten

Schuldenstand  Rendite Schuldenstand Rendite

31.12.2005 (inv.H.) 31.12.2005 (inv.H.)

insgesamt 895,7 4,20 895,7 4,20
davon

unter1lahr 35,9 2,17 158,0 3,50
1Jahrbisunter?2Jahre 104,8 2,39 132,2 4,01
2Jahrbisunter3Jahre 7.6 2,77 82,6 4,08
3Jahrbisunter4Jahre 0,0 2,80 82,8 3,86
4 Jahr bisunter5 Jahre 114,0 3,46 79,4 4,18
5Jahr bisunter 6 Jahre 72,9 4,10 46,6 5,12
6 Jahr bis unter7Jahre 5.8 4,32 49,3 4,90
7Jahrbis unter 8 Jahre 0,9 4,50 43,0 4,12
8 Jahrbisunter 9 Jahre 0,0 3,77 49,1 4,31
9 Jahr bis unter10 Jahre 278.,8 4,65 45,2 3,59
10 Jahr bis unter12 Jahre 153,6 4,90 14,0 4,43
12 Jahr bis unter 15 Jahre 2,6 4,54 2,9 4,48
15 Jahr bis unter 20 Jahre 4.4 4,69 12,5 5,94
20 Jahr bis unter 25 Jahre 2,5 5,06 47,5 5.73
25 Jahr bisunter30 Jahre 62,1 5,82 39.3 4,99

30 Jahreundlanger 49,6 4,79 11,3 4,05
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5.5 Ubersicht derin den Jahren1990 bis 2005 zweckgebunden und zur
Schuldentilgung verwendeten Haushaltseinnahmen des Bundes und
seiner Sondervermdgen sowie die Schuldentibernahme durch die Deutsche
Telekom AG nach der Privatisierung der Postunternehmen in Mio Euro

Einnahmen zu Tilgung Ubernahme von
Insgesamt nicht von Schulden aus Schulden der

Jahr anschlussfinanzierte| Bundesbankl ehemaligen Postll

Tilgungen mehrgewinn UMTS-Erlésen | unternehmen durch die

und Sonstiges Deutsche Telekom AG

1990 1.515 1.515 o o)
1991 647 647 (o] (o}
1992 3.816 3.816 (o} o
1993 3.115 3.115 (o} o
1994 5.755 5.755 0 0
1995 64.156 1.655 o] 62.501
1996 1.696 1.696 o] o
1997 934 934 0 o)
1998 11.213 11.213 o 0
1999 11.213 11.213 (o} 0
2000 18.209 467 17.742 o)
2001 37.981 4.917 33.064 o
2002 7.881 7.881 o] o
2003 2.080 2.080 o) 0
2004 143 143 (o} o
2005 134 134 o] 0]

gesamt 170.488 57.181 50.806 62.501
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