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I. Rahmenbedingungen fiir die
Kreditaufnahme im Jahr 2006

1.1 Emissionstatigkeit des
Bundes und makrooko-
nomische Rahmenbe-
dingungenim Jahr2006

Der Bund nahm die Kapitalmérkte im Jahr
2006 mit einem Brutto-Emissionsbetrag
von 225,4 Mrd Euro in Anspruch. Vor dem
Hintergrund einer sich belebenden Wirt-
schaftsentwicklung erfolgte diese Kredit-
aufnahme zu einer im Vergleich zum Vor-
jahr merklich gestiegenen durchschnitt-
lichen Emissionsrendite von 3,45 Prozent
(2005: 2,79 Prozent). Im Vergleich zum
Marktdurchschnitt konnte die Bundes-
republik Deutschland - Finanzagentur
GmbH hierbei den zugunsten des Bundes
erzielten Renditevorteil behaupten und
- insbesondere in den ldngeren Laufzeit-
bereichen - ausbauen.

Das deutsche Bruttoinlandsprodukt
legte 2006 preisbereinigt um 2,8 Prozent
zu. Der Wachstumsbeitrag der inléndi-
schen Verwendung fiel mit 1,7 Prozent-
punkten hoher aus als der AuB3enbeitrag
(L2 Prozentpunkte). Das Wachstum der
verfigbaren Einkommen lag mit gut
2 Prozent deutlich hoéher als im Vorjahr
(L5 Prozent), die private Spartatigkeit
stieg jedoch nur um 1,7 Prozent an.

Der Nettoabsatz bzw. -erwerb am deut-
schen Rentenmarkt ging im Vergleich
zum Vorjahr von 258,7 Mrd Euro auf
243,7 Mrd Euro zurtick. Dabei blieb die
Emissionstatigkeit auslandischer Emitten-
ten mit 148,2 Mrd Euro praktisch konstant,
wahrend inldndische Emittenten ihren
Nettoabsatz zurtuckfuhren.

Fiir inlédndische Rentenwerte traten im
Jahr 2006 sowohl inldndische Nichtban-
ken als auch Ausldnder als Nettoerwerber
auf, wahrend inldndische Kreditinstitute
erneut auf der Seite der Nettoverkaufer
standen. Die weiter unten beschriebenen
Stimmungsumschwiinge an den interna-
tionalen Rentenmarkten und die im Ver-
gleich zum Anstieg der verfiigbaren Ein-
kommen nur unterproportional zuneh-
mende private Spartétigkeit fihrten am
deutschen Rentenmarkt dazu, dass in der
zweiten Jahreshélfte praktisch ausschlie3-
lich Ausldnder als Nettoerwerber agier-
ten. Deutsche Anleger (Nichtbanken und
Kreditinstitute) erwarben ausldndische
Rentenwerte im Umfang von netto
148,2 Mrd Euro, wdhrend Auslander deut-
sche Rentenwerte im Netto-Volumen von
123,8 Mrd Euro in ihre Portfolios nahmen.
Dementsprechend trug im Jahr 2006 auch
der Rentenmarkt zum Netto-Kapital-
export der deutschen Volkswirtschaft bei.
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Insgesamt entwickelten sich Nettoabsatz
und -erwarb am deutschen Rentenmarkt

im Jahr 2006 folgendermaBen:

Tabelle1: Absatz und Erwerb festverzinslicher Wertpapiere am
deutschen Rentenmarkt 2006 in Mrd Euro
Absatz = Erwerb
T T Auslander
inlandische inlandische (inlandische
Nichtbanken Kreditinstitute  Schuldver-
schreibungen)
1. Quartal 107,7 28,7 24,6 54,4
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere*) inlandische Rentenwerte
41,0 | 5,8 16,8 45
2.Quartal 68,6 34,1 23,6 10,9
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere*) inlandische Rentenwerte
44,4 \ 5,6 18,3 -1.9
3. Quartal 22,7 51 -0,8 18,5
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere*) inlandische Rentenwerte
19,1 | na 17 10,8
4. Quartal 447 -16,9 21,6 40,0
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere*) inlandische Rentenwerte
42,2 | 6.7 20,8 16,8
Gesamtjahr 243,7 51,0 68,9 123,8
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere®) inlandische Rentenwerte
148,2 ’ 29,4 12,6 -34,0

*) Gesamtabsatz einschlieBlich Einmalemissionen, Daueremissionen, Marktpflege und Schuldscheindarlehen

Quelle: Deutsche Bundesbank, Bundesministerium der Finanzen
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Emissionstétigkeit des Bundes im Jahr 2006 Der Bund setzte insgesamt 29,4 Mrd
Laufzeitklassen und Emissionsrenditen und Vorjahresvergleich o . .
Hzet “ st rent ! verglel Euro netto (Brutto-Emissionen abzgl. Til-

2005 w2006 gungen) am deutschen Rentenmarkt ab,
100.000 5,0 nach 31 Mrd Euro im Vorjahr. Gegeniiber
90.000 45 der Jahresvorausschau wurden die zum

vierten Quartal 2006 bekannt gegebenen
Emissionsvorhaben der Kapitalmarktin-
strumente um jeweils eine und in der
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Vergleich der Emissionsrenditen des Bundes mit dem L. . .
Durchschnitt am europiischen Kapitalmarkt 2006 nach Laufzeitbereichen Emissionsstruktur realisierte die Bundes-

republik Deutschland - Finanzagentur
GmbH im Auftrag des Bundes jedoch im
Vergleich zum Vorjahr einen deutlich

/ besseren Kostenvorteil in den lédngeren
— Laufzeitbereichen. Insgesamt konnten die
Emissionen des Bundes mit einem Kosten-
vorteil von durchschnittlich knapp

/ /' 19 Basispunkten (Hundertstel Prozent-

—=—2005 —=— 2006

N
[&)]
N

/

r

punkten) gegeniiber den Vergleichsren-

{

diten am europiischen Rentenmarkt!
begeben werden.

o

o

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

Kostenvorteil in den Laufzeitsegmenten (in Basispunkten)

Abbildungen

Quelle: Bundesministerium der
Finanzen, Deutsche Bundesbank,
Reuters/ EcoWin

'Verglichen mit taggleichen Euro-Swaprenditen am Interbankenmarkt
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1.2 Kapitalmarkt und
internationales Umfeld

Nachdem an den internationalen Kapital-
madrkten bis in die Jahresmitte 2006 hin-
ein in allen Laufzeitbereichen steigende
Anleiherenditen zu verzeichnen waren,
kam dieser Trend kurz nach der Jahres-
mitte zum Stillstand. Nur das kurze Ende
der Zinskurve stieg im zweiten Halbjahr
weiter an, wahrend die ldngerfristigen
Zinssétze in der zweiten Jahreshélfte zum
Teil wieder rucklaufig waren. Zum Jahre-
sende wies die Zinsstruktur in Deutsch-
land einen flachen, in den USA sogar
einen inversen Verlauf auf.

Im ersten Jahresquartal wurden dabei
in der Euro-Zone Erwartungen einer sich
weiter verflachenden Zinsstruktur zu-
ndchst durch die Erkenntnis verdrangt,
dass die EZB Zinserh6hungen angesichts
zunehmend positiver Konjunkturerwar-
tungen und -daten fiir Deutschland und
das Euro-Gebiet auch im weiteren Jahres-
verlauf fortsetzen wiirde.

SEITE 11

Entwicklung der geldpolitischen
Referenzzinssétze im Jahr 2006
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Quelle: Bundesministerium der

Finanzen, Deutsche Bundesbank,
Reuters/ EcoWin
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Entwicklung der Renditestruktur am Markt fiir Bundeswertpapiere

Januar vs. Dezember 2006
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Die anfangliche Unsicherheit tiber die
weitere Zinsentwicklung schlug auf das
lange Ende der Zinskurve am deutschen
Rentenmarkt durch und verhinderte in
der ersten Jahreshéilfte eine fortgesetzte
Verflachung der Kurve. Dieses Umfeld
prdgte zu Jahresbeginn auch das Auk-
tionsgeschehen fiir Bundesanleihen im
10- und 30-jahrigen Laufzeitbereich.

Gleichwohl konnten staatliche Emit-
tenten im gesamten Jahr 2006 gerade in
den langeren Laufzeitbereichen von der
groBen Aufnahmebereitschaft der inter-
nationalen Kapitalmérkte profitieren.
So emittierte das Finanzministerium der
Vereinigten Staaten im Februar 2006 zum
ersten Mal seit funf Jahren wieder einen
,long bond” - eine nominalverzinsliche
Anleihe mit 30-jahriger Laufzeit - und der
Bund begab im Marz 2006 seine erste an
einen Inflationsindex gekoppelte
Anleihe, ebenfalls im langfristigen
(10-Jahres-)Laufzeitsegment.

Abbildungen

Quelle: Bundesministerium der
Finanzen, Deutsche Bundesbank,
Reuters/ EcoWin
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Vor allem im zweiten Quartal 2006
entstand zeitweise eine Verkaufsstim-
mung an den Euro-Anleihemaérkten, die
sich auch z.T. in einer eher zurtickhalten-
den Nachfrage bei
niederschlug. Positiv auf die Nachfrage

Bundesauktionen

nach Bundeswertpapieren wirkten sich g g
t

demgegeniiber erfreuliche Nachrichten 5109 1.25 é

zur Entwicklung des Bundeshaushalts 3 8

. [P i i z o

aus. Nachdem die 10-jahrige Bund-Bench 1106 120 81

mark im Juli die Marke von vier Prozent
ubersprungen hatte, war der Zwischen-
trend der Zinserhéhungen in den langen
Laufzeiten zunachst gestoppt.

Diese Zasur fiel mit der von der Noten-
bank der Vereinigten Staaten von Ame-
rika im August getroffenen Entscheidung
zusammen, den geldpolitischen Leitzins
seit Juni 2004 zum ersten Mal nicht weiter
anzuheben. Zum Ende des Monats August
war am europdischen Kapitalmarkt im Be-
reich der ldngeren Laufzeiten ein Ruck-
gang der Renditen in vollem Gange.

Die leichte Kiirzung des Emissionska-
lenders des Bundes im vierten Quartal Ren_c_iltevorsprl.mg d(_ar10-jahr|g¢.an Benchma_rkanlelh_e des Bundc.es
ggi. US- und japanischen Regierungsanleihen gleicher Laufzeit
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Quelle: Bundesministerium der
Finanzen, Deutsche Bundesbank,
Reuters/ EcoWin
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II. Bundeshaushalt und Kreditaufnahme

2.1 Einnahmen, Ausgaben
und Finanzierungsdefi-
zit des Bundeshaushalts

Im Jahr 2006 betrug der negative Finan-
zierungssaldo des  Bundeshaushalts
28,2 Mrd Euro. Die Nettokreditaufnahme
am Kapitalmarkt in Hohe von 29,4 Mrd
Euro sowie sonstige Einnahmen (u.a. L&n-
derbeitrédge nach dem Gesetz zur Rege-

im Jahr 2006

dienten der Finanzierung des nach Abzug
der Einnahmen aus dem Miinzgewinn
von 0,3 Mrd Euro verbleibenden Nettokre-
ditbedarfs von 27,9 Mrd Euro. Dariiber
hinaus am Markt aufgenommene 1,7 Mrd
Euro wurden haushalterisch in das Jahr

lung der Altschulden fiir gesellschaftliche 2007 umgebucht.

Einrichtungen (ARG) von 0,1 Mrd Euro)

Tabelle 2: Kreditaufnahme und Schuldentilgung des Bundes
(ohne Sondervermdégen) im Zeitraum 2002 bis 2006 in Mrd Euro

Jahr

2002 2003 2004 2005 2006
negativer Finanzierungssaldo
des Bundeshaushalts S 39,2 s 3.4 el
Minzgewinn 0,9 0,6 0,3 0,2 0,3
Nettokreditbedarf 31,9 38,6 39,5 31,2 27,9
Bruttokreditaufnahme am Kapitalmarkt 179,1 228,0 227,1 224,0 225,4
sonstige Einnahmen zur Nettotilgung
(z.B.Bundesbankmehrgewinn, 79 2,1 0,1 0,1 0,1
Landerbeitrage nach ARG)
haushalterische Umbuchungen 2,0 -4,8 -2,8 0,1 -1,7
Tilgungen 157,0 186,9 184,6 193,0 196,0
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2.2 Tilgungen des Bundes
und seiner Sonderver-
mogen

Die Tilgungsleistungen des Bundes belie-
fen sich im Jahr 2006 auf 196,0 Mrd Euro.
Tabelle 3 zeigt auBerdem die Tilgungsleis-
tungen der Sondervermogen des Bundes

sowie die Aufteilung aller Tilgungsleis-
tungen auf die einzelnen Instrumente.

Tabelle 3: Tilgungen von Bund und Sondervermdgen
im Zeitraum 2002 bis 2006 in Mio Euro

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Bund 156.987 186.876  184.620 | 193.030 196.007
darunter
Einmalemissionen 123.046 | 170.410| 167.591| 175.633 185.176
Bundesanleihen 36.302| 49.595 28.632| 29.168 26.500
Bundesobligationen 24.083| 23.239| 17.699| 26.995 26.559
Bundesschatzanweisungen 24.000| 40.000| 50.000| 48.000 61.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 38.661 57.576 4 71.259| 71.470 v
Privatkundengeschaft 17.266 1.247 7.615 3.178 5.985
Bundesschatzbriefe 10.798 6.346 3.759 1.068 3.036
Finanzierungsschatze 1.407 1.200 1.055 856 1.008
Bundesobligationen 5.061 3.701 2.801 1.255 1.941
Schuldscheindarlehen 14.878 7.766| 8.805| 13.009 3.539
Kredite aus Wertpapierpensionsgeschaften - - - - 1.242
sonstige Schulden (u.a. MTN, Ausgleichsfonds
Wahrungsumstellung, Erblastentilgungsfonds) 1.797 1.200 1180 1.209 66
abziiglich Mitschuld - 3.748 572 - -
Bundesobligationen - - 500 - -
Bundesschatzanweisungen - 3.748 72 - -
Fonds "Deutsche Einheit" 20.723| 10.573 674 - -
darunter - -
Anleihen des FDE 9.715 - - - -
Mitschuld des FDE - 3.748 572 - -
Bundesobligationen - - 500 - -
Bundesschatzanweisungen - 3.748 72 - -
Schuldscheindarlehen 1.008 6.825 102 - -
Entschadigungsfonds - - 205 204 105
darunter
Inhaberschuldverschreibungen - - 205 204 105
ERP-Sondervermégen 3.266 3.231 1.061 3.134 709
darunter
Anleihen des ERP-Sondervermdgens 2.556| 3.068 - - -
Schuldscheindarlehen 710 164 1.061 3.134 709
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2.3 Bruttokreditaufnahme
des Bundes und seiner
Sondervermégen

Die fiir den Bund und die Sondervermo-
gen an den Kapitalmarkten durchge-
fihrte Bruttokreditaufnahme, welche ne-
ben der Finanzierung des Haushaltsdefi-
zits u.a. auch Anschlussfinanzierungen
und Marktpflegeoperationen umfasst,
betrugim Jahr 2006 225,4 Mrd Euro.

Tabelle 4:Bruttokreditaufnahme des Bundes und seiner
Sondervermdgen im Zeitraum 2002 bis 2006 in Mio Euro

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006

Bund inklusive Sondervermégen |203.209 241.337 227.542 224.096 225.410

darunter

Einmalemissionen 187.975 218.396 224.735 225.558 232.455
Bundesanleihen 58.000 64.000 59.000 62.673 66.000
Bundesobligationen 37182 41.596 35.470 34.438 35.552
Bundesschatzanweisungen 45.000 48.000 59.000 57.000 60.000
Unverzinsliche
Schatzanweisungen 47.793 64.800 71.265 71.447| 70.903

Privatkundengeschaft 4.464 2589 3.187 21598 5.526
Bundesschatzbriefe 2.301 1.258 1.767 1.306 2.179
Finanzierungsschatze 1.366 821 890 936 2.899
Bundesobligationen 797 Zo5 530 312 448

Schuldscheindarlehen 14.656  15.987 7.189 2.320 1.320

Kredite aus

Wertpapierpensionsgeschaften - - - - 1.242

Inhaberschuldverschreibungen

des Entschadigungsfonds 80 oo 137 106 3

Eigenbestandsverdanderungen 3.967 -4.535 1.724 6.414 15.164

Veranderungen der Forderungen

aus der Wertpapierleihe - 18 -7 28 -29




Tabelle 4: Fortsetzung

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Bund 179.093 227.913 227.179 223.991 225.407
darunter
Einmalemissionen 174.253 209.610 224.511 225.558  232.455
Bundesanleihen 44,400 59.752 58.776 62.673| 66.000
Bundesobligationen 37131 41596 35.470 34.438 35.552
Bundesschatzanweisungen 44,928 43.462 | 59.000 57.000/ 60.000
Unverzinsliche
Schatzanweisungen 47.793 64.800 71.265 71.447| 70.903
Privatkundengeschaft 4.464 2.339 3.187 2AS558 5.526
Bundesschatzbriefe 2.301 1.258 1.767 1.306 2.179
Finanzierungsschatze 1.366 821 890 936 2.899
Bundesobligationen 797 259 530 312 448
Schuldscheindarlehen 4.723 11.541 7.186 2.320 1.320
Kredite aus
Wertpapierpensionsgeschaften - - - - 1.242
Eigenbestandsveranderungen 4346 -4.442 7.722 6.413 15.164
Veranderungen der Forderungen
aus der Wertpapierleihe - 18 -17 28 -29
Fonds "Deutsche Einheit" 20.526 10.232 227 - -
darunter = -
Mitschuld Einmalemissionen 10.673 5.786 224 - -
Bundesanleihen 10.602 1.248 224 - -
Bundesobligationen - = - - -
Bundesschatzanweisungen 72 4.538 - - -
Schuldscheindarlehen 9.716 4.446 3 - -
Eigenbestandsverdanderungen -136 - - - -
ERP-Sondervermoégen 3.505 3.092 - - -
darunter
Mitschuld Einmalemissionen 3.049 3.000 - - -
Bundesanleihen 2.998 3.000 - - -
Bundesobligationen 51 - - - -
Bundesschatzanweisungen - = - = -
Schuldscheindarlehen 217 - - - -
Eigenbestandsverdanderungen -240 -92 - - -
Entschadigungsfonds 84 100 135 105 3
darunter
Inhaberschuldverschreibungen 80 99 137 106 3
Eigenbestandsverdanderungen -4 -1 2 1 0
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2.3.1Sondervermogen des
Bundes

Fur die Kreditaufnahme haben noch die
Sondervermogen Entschddigungsfonds
und ERP-Sondervermogen eine Bedeu-
tung.

Die Zuteilungen von Inhaberschuld-
verschreibungen des Entschddigungs-
fonds wurden in 2005 abgeschlossen.
Zuteilungen erhielten nach dem Entsché-
digungs- und Ausgleichsleistungsgesetz
(EALG) anspruchsberechtigte Personen.
Mit den Tilgungen von Inhaberschuldver-
schreibungen wurde 2004 begonnen. Die
letzte Tranche wird 2008 fllig.

Wie schon in den Jahren 2004 und
2005 hat das ERP-Sondervermogen auch
2006 keine neuen Kredite aufgenommen.

2.3.2 Die erste inflations-
indexierte Anleihe des
Bundes

Am 8. Marz 2006 emittierte die Bundesre-
publik Deutschland - Finanzagentur
GmbH im Auftrag des Bundes die erste
Anleihe der Bundesrepublik Deutschland,
deren Zinszahlungen an einen Inflations-
index gekoppelt sind. Zugrunde gelegt
wird hierbei die Inflationsrate im Euro-
Raum (Unrevidierter Harmonisierter Ver-
braucherpreisindex in der Euro-Zone
(HVPI) ohne Tabakpreise, monatliche Ver-
offentlichung vom Statistischen Amt der
Europdischen Gemeinschaften (,EURO-
STAT®)). Die erste inflationsindexierte An-
leihe trégt einen Kupon von 1,50 Prozent
p-a.und hat eine Laufzeit von 10 Jahren.

Das Emissionsvolumen betrug zu-
nachst 5,5 Mrd Euro, wovon 5 Mrd Euro
den Investoren Uber ein Syndikat zu ei-
nem Kurs von 99,60 zugeteilt wurden. Der
Bund behielt sich dartiber hinaus 500 Mio
Euro als Marktpflegequote zurtick. Die
Erstemission wurde mit einer Rendite von
207 Basispunkten unterhalb der Rendite
der zu diesem Zeitpunkt gultigen 10-jahri-
gen nominellen Referenzanleihe des Bun-
des begeben.

Die Emission war mit einem Auftrags-
volumen von rund 8 Mrd Euro 1,6-fach
uberzeichnet, was die hohe Marktnach-
frage nach diesem Instrument eindrucks-
voll verdeutlichte. Erfreulich war auch die
fur das neue Marktsegment mit10 Prozent
hohe Inlandsnachfrage. Um die Liquiditat
der Anleihe und ihren Referenzstatus am
Sekundarmarkt zu starken, wurde die An-
leihe am 6. September 2006 um 3,5 Mrd
Euro auf 9 Mrd Euro aufgestockt. Ebenso
wie bei der Erstemission behielt sich der
Bund auch bei der Aufstockung 500 Mio
Euro zu Marktpflegezwecken zurtick.
Rege Sekundarmarktaktivititen in der
Anleihe fiihrten dazu, dass sie mittler-
weile fir viele Investoren und Banken die
Referenzanleihe in diesem Laufzeitenseg-
ment ist. Das unterstreicht auch die Ver-
teilung der Priméardistribution auf Institu-
tionen und Regionen:
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Allokationsstruktur nach Investorengruppen

Andere (1%)
Versicherungen (4%)

Fonds Manager (34%)

Pensionsfonds (12%)

Banken (33%)

Zentralbanken (7%) Hedge Fonds (9%)

Allokationsstruktur nach Regionen

Spanien (4%) Deutschland (12%)

Frankreich (18%)
Niederlande (7%)

Irland (4%)

Italien (14%)

Sonstige (15%
(15%) Vereinigtes Kénigreich (22%)

Asien (4%)

Es ist vorgesehen, das Marktsegment
inflationsindexierter Anleihen in den
kommenden Jahren kontinuierlich auszu-
bauen.
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2.4 Gesamtverschuldung
des Bundes und seiner
Sondervermdégen am
Kapitalmarkt

Die Gesamtverschuldung des Bundes und
seiner Sondervermogen belief sich zum
Jahresende 2006 auf 916,6 Mrd Euro.
Davon entfielen auf den Bund 902,0 Mrd
Euro, auf das ERP-Sondervermodgen
14,4 Mrd Euro und 0,1 Mrd Euro auf den
Entschadigungsfonds.

Tabelle 5: Verschuldung des Bundes und seiner Sondervermégen
im Zeitraum 2002 bis 2006 in Mio Euro

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Bund inklusive Sondervermoégen 778.607 | 819.264 860.247 887.975 916.564
darunter
Einmalemissionen 710.543 755.461 812.605| 862.531 909.810
Bundesanleihen 466.009| 477346 507.713 | 541.218 580.718
Bundesobligationen 130.924 149.281 167.052 174.495 183.488
Bundesschatzanweisungen 85.000| 93.000 102.000 111.000 110.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 28.610 35.834 35.840 35.817 35.603
Privatkundengeschaft 30.176 21.267 16.839 16.214 15.755
Bundesschatzbriefe 17.897| 12.809 10.816 1.055 10.198
Finanzierungsschatze 1.617 1.239 1.074 1.155 3.046
Bundesobligationen 10.661 7.219 4.948 4.005 2.512
Schuldscheindarlehen 47.012 48.244 45.465| 31.642 28.714
Inhaberschuldverschreibungen
des Entschadigungsfonds 370 469 402 304 202
sonstige Schulden 8.381 7.180 6.000 4.791 4.724
abzuglich
Eigenbestand 17.874 1 13339 21.062| 27.476 42.640
Forderungen aus der Wertpapierleihe - 18 1 30 1
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Tabelle 5: Fortsetzung

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Bund 719.397 760.435 802.994 872.608 902.008
darunter
Einmalemissionen 663.987 706.935 764.426 852.311 899.590
Bundesanleihen 433.457 443.614 | 473.758 531.050 570.550
Bundesobligationen 120.739 139.096 | 157.367 174.444 183.437
Bundesschatzanweisungen 81180 88.390 97.462 111.000 110.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 28.610 35.834| 35.840 35.817 35.603
Privatkundengeschaft 30.176 21.267, 16.839 16.214 15.755
Bundesschatzbriefe 17.897 12.809 10.816 11.055 10.198
Finanzierungsschatze 1.617 1.239 1.074 1.155 3.046
Bundesobligationen 10.661 7.219 4.948 4.005 2.512
Schuldscheindarlehen 34.635 38.410 36.791 26.796 4 24.576
sonstige Schulden 8.381 7.180 6.000 4.791 4.724
abzuglich
Eigenbestand 17781 13.339| 21.060 27.473 42.637
Forderungen aus der Wertpapierleihe - 18 1 30 1
Fonds "Deutsche Einheit" 39.441 39.099 38.653 - -
darunter
Anleihen des FDE - = - = -
Mitschuld Einmalemissionen 36.269 38.307 37.959 - -
Bundesanleihen 22315 23563  23.787 - -
Bundesobligationen 10.134 10.134 9.634 - -
Bundesschatzanweisungen 3.820 4.610 4.538 - -
Schuldscheindarlehen 3.172 793 694 - -
abziiglich Eigenbestand - = - = -
ERP-Sondervermégen 19.400 19.261 18.200 15.066 14.357
darunter
Anleihen des ERP-Sondervermogens 3.068 - - - -
Mitschuld Einmalemissionen 7220 10.220 4 10.220 10.220 10.220
Bundesanleihen 7169 10.169 10.169  10.169 10.169
Bundesobligationen 51 51 51 51 51
Schuldscheindarlehen 9.205 9.042 7.981 4.846 4137
abzuglich Eigenbestand 92 - - - -
Entschadigungsfonds 369 469 400 300 199
darunter
Inhaberschuldverschreibungen 370 469 402 304 202

abzuglich Eigenbestand 1 0 2 3 3
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Im Jahr 2006 setzte sich das Schulden-
portfolio des Bundes nach Instrumenten
(ohne Eigenbestande und Forderungen
aus der Wertpapierleihe) wie folgt zusam-
men:

Gesamtverschuldung des Bundes und seiner Sondervermoégen
zum Jahresende 2006 in Mio Euro, Anteile in Prozent

551.572 (60,2%)
Bundesanleihen

179.940 (19,6%)
Bundesobligationen

103.419 (11,3%)
Bundesschatz-
anweisungen

7.970 (0,9%)

’ 34.752 (3,8%)
sonstige Schulden

Unverzinsliche
Schatzanweisungen

10.198 (1,1%)
Bundesschatzbriefe

28.714 (3,2%)
Schuldscheindarlehen

2.5 Zinsausgaben des
Bundes und seiner
Sondervermégen

Trotz gestiegener Emissionsrenditen - Bundesschatzanweisungen und Unver-

setzte sich der Riickgang der Zinsausga-
ben von Bund und Sondervermogen
wegen der Tilgung hochverzinslicher Kre-
ditaufnahmen im Jahr 2006 noch einmal
fort. Bei den kurzfristigen Instrumenten

zinsliche Schatzanweisungen - tiberwog
jedoch der Effekt des Zinsanstiegs, so dass
hier hohere Zinsausgaben als im Vorjahr
zuverzeichnen waren.



Uber die Verteilung der Zinsausgaben
nach Instrumenten und Zuordnung zum
Bund und einzelnen Sondervermogen

gibt die nachfolgende Tabelle Auskunft:

Tabelle 6: Zinsausgaben des Bundes und seiner Sondervermégen
im Zeitraum 2002 bis 2006 in Mio Euro

(ohne Zinsen fir Kassenverstarkungskredite, Agio/ Disagio, Zinsderivate
sowie Verwaltungsausgaben)

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Bund inklusive Sondervermégen 40.826 39.572 38573 38.362 37.194
darunter
Einmalemissionen 35.624 35.952 34.923 35947  35.767
Bundesanleihen 26.849 25,543 24.746  25.703| 25.685
Bundesobligationen 5.397 6.304 6.546 6.914 6.438
Bundesschatzanweisungen 2.664 3.302 2.908 2.579 2.761
Unverzinsliche Schatzanweisungen 714 803 724 752 883
Privatkundengeschaft 2.122 1.427 1.190 759 617
Bundesschatzbriefe 1.848 1.173 937 510 417
Finanzierungsschatze 75 49 43 22 26
Bundesobligationen 199 205 210 228 174
Schuldscheindarlehen 3.602 2.881 2.801 2.602 1.755
Inhaberschuldverschreibungen des
Entschadigungsfonds - - - 24 18
Kredite aus
Wertpapierpensionsgeschaften - - - - 26
sonstige Schulden 272 172 10 83 60
abzuglich Eigenbestand 795 859 451 1.053 1.049
Bund 37157 36.513 35.731 37354 36.418
darunter
Einmalemissionen 32.823 33.639 32.674 35.453| 35.273
Bundesanleihen 24.863 23.871 23.094 25210 25.193
Bundesobligationen 4.739 5.823 6.066 6.912 6.436
Bundesschatzanweisungen 2.507 3.142 2.791 2.579 2.761
Unverzinsliche Schatzanweisungen 714 803 724 752 883
Privatkundengeschaft 2.122 1.427 1.190 759 617
Bundesschatzbriefe 1.848 1.173 937 510 417
Finanzierungsschatze 75 49 43 22 26
Bundesobligationen 199 205 210 228 174
Schuldscheindarlehen 2.734 2.135 2.208 2112 1.490
Kredite aus
Wertpapierpensionsgeschaften - - - - 26
sonstige Schulden 272 172 10 83 60
abziiglich Eigenbestand 795 859 451 1.053 1.049
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Tabelle 6: Fortsetzung

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Fonds "Deutsche Einheit" 2.433 1.929 1.798 - -
darunter
Mitschuld Einmalemissionen 2.165 1.746 1.755 - -
Bundesanleihen 1.350 1108 1.160 - -
Bundesobligationen 658 478 478 - -
Bundesschatzanweisungen 157 160 17 - -
Schuldscheindarlehen 268 183 43 - -
ERP-Sondervermégen 1.236 1130 1.044 984 759
darunter
Anleihen des ERP-Sondervermdgens 412 207 - - -
Mitschuld Einmalemissionen 224 360 494 494 494
Bundesanleihen 224 357 492 492 492
Bundesobligationen - 3 2 2 2
Schuldscheindarlehen 600 563 550 490 265
Entschadigungsfonds - - - 24 18
darunter
Inhaberschuldverschreibungen - — - 24 18
abziglich Eigenbestand - - - 0 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, so-
wie Borseneinfiihrungs-, Makler- und wei-
tere am Markt anfallende Gebiihren. Auch
im Derivate- und Geldmarktgeschaft

fallen weitere Zinseinnahmen und Zins-
ausgaben an.

Ferner zahlt der Bund der Bundesrepu-
blik Deutschland - Finanzagentur GmbH
ein Entgelt fir die von ihr erbrachten
Dienstleistungen im Schuldenwesen.

Eine Ubersicht der im Schuldenma-
nagement des Bundes anfallenden weite-
ren Kosten ist in der nachfolgenden
Tabelle enthalten:
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Tabelle 7: Zinsausgaben und Zinseinnahmen des Bundes ohne
Sondervermdgen im Jahr2006 nach Geschaftsarten

in Mio Euro
Ausgaben 37.525
Zinsausgaben fur Kreditmarktmittel 36.029
darunter
Einmalemissionen inklusive Absicherungsgeschéfte 33.922
Zinsen flr Kassenverstarkungskredite 701
Disagio (+) [ Agio (-) 652
sonstige Zinsen 87
darunter
auf Euro lautende Zinsausgaben fiir Schulden des Bundes 42
auf fremde Wahrungen laufende Zinsausgaben fiir
Schulden des Bundes 3
fir Ausgleichsforderungen der Deutschen Bundesbank und nach
dem Umstellungsergdanzungsgesetz sowie Rentenausgleichs-
forderungen zur Aufbesserung von Versicherungsleistungen 42
sachliche Verwaltungsausgaben 56
Kreditbeschaffungskosten 37
Zahlungen an die Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH 19
Einnahmen 677
darunter
aus Geldanlage 677

Die Kreditaufnahme des Bundes und
seiner Sondervermogen am Kapitalmarkt
wurde im Jahr 2006 zu einem durch-
schnittlichen Zinssatz von 3,45 Prozent
p.a. (vgl. Tabelle 8) getatigt. Die durch-
schnittlichen Emissionsrenditen nach
Arten handelbarer Wertpapiere lagen

zwischen 3,05 Prozent p.a. (Unverzinsli-
che Schatzanweisungen) und 3,81 Prozent
p-a. (10- und 30-jahrige Bundesanleihen)
ohne Berucksichtigung der inflationsin-
dexierten Anleihe des Bundes, deren
durchschnittliche Emissionsrendite in
2006 1,62 Prozent p.a. betrug.
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Tabelle 8: Emissionsrenditen der Kreditaufnahme des Bundes und seiner
Sondervermdgen im Zeitraum 2002 bis 2006 in Prozent p.a.

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006
Bund inklusive Sondervermbgen* 4,01 3,20 3,07 2,79 3,45
darunter
Einmalemissionen’ 4,16 3,20 31 2,84 3,50
Bundesanleihen 4,85 4,25 4,27 3,67 3,81
inflationsindexierte Anleihe des
Bundes - - - - 1,62
Bundesobligationen 4,36 3,21 3,32 2,87 3,67
Bundesschatzanweisungen 3,61 2,48 2,46 2,36 3,38
Unverzinsliche Schatzanweisungen 3,22 2,19 2,04 2,12 3,05
Privatkundengeschaft 3,73 2,72 2,92 2,60 3,21
Bundesschatzbriefe 3,83 3,01 3,23 2,90 3,41
Finanzierungsschatze 3,22 2,08 2,05 2,10 3,06
Bundesobligationen 4,34 3,35 3,33 2,86 3,29
Schuldscheindarlehen 2,59 2,98 3,07 1,54 1,61
Eigenbestandsverédnderungen 4,91 4,07 3,84 3,81 3,52
Bund’ 3,98 3,20 3,07 2,79 3,45
darunter
Einmalemissionen’ 4,10 3,19 3,10 2,84 3,50
Bundesanleihen 4,84 4,25 4,27 3,67 3,81
inflationsindexierte Anleihe des
Bundes - - - - 1,62
Bundesobligationen 4,36 3,21 3,32 2,87 3,67
Bundesschatzanweisungen 3,61 2,46 2,46 2,36 3,38
Unverzinsliche Schatzanweisungen 3,22 2,19 2,04 2,12 3,05
Privatkundengeschaft 3,73 2,72 2,92 2,60 3,21
Bundesschatzbriefe 3,83 3,01 3,23 2,90 3,41
Finanzierungsschatze 3,22 2,08 2,05 2,10 3,06
Bundesobligationen 4,34 3,35 3,33 2,86 3,29
Schuldscheindarlehen 1,06 3,1 3,07 1,54 1,61

Eigenbestandsverdnderungen 4,48 4,15 3,84 3,81 3,52




Tabelle 8: Fortsetzung

Berichtsperiode

Fonds "Deutsche Einheit"

darunter

Mitschuld Einmalemissionen
Bundesanleihen
Bundesobligationen
Bundesschatzanweisungen

Schuldscheindarlehen

ERP-Sondervermoégen

darunter

Mitschuld Einmalemissionen
Bundesanleihen
Bundesobligationen
Bundesschatzanweisungen

Schuldscheindarlehen

2002 2003 2004
4,08 2,79 4,25
4,83 2,91 4,28
4,83 4,05 4,28

3,91 2,60 -
3,32 2,63 2,10
4,68 4,05 -
5,14 4,17 -
5,16 4,17 -
3,93 - -
3,34 - -

Die durchschnittliche Zinsbindungs-
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
6,4 Jahre Ende 2006. Dies geht vor allem
auf den Einfluss der seit 2002 wieder ver-
starkt emittierten 30-jdhrigen Bundesan-
leihen zurtick, die es dem Bund erlaubten,
die im historischen Vergleich niedrigen
Kosten der Kreditaufnahme auf langere
Zeit festzuschreiben.

Langfristig wird im Schuldenmanage-
ment des Bundes jedoch das Ziel verfolgt,
Kosten und Risiken der Kreditaufnahme
durch eine verstarkte Diversifikation der
Zinsbindungsfristen zu senken. Dafir
werden sowohl kurzfristige als auch lang-
fristige  Zins-Swap-Geschéfte genutzt.
Nach Aufnahme des aktiven Swap-Han-
dels im Jahr 2003 zeigt dieser mittlerweile
einen deutlichen Effekt bei der Berech-
nung der mittleren Zinsbindungsdauer
des Schuldenportfolios (vgl. Tabelle 9).
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Tabelle 9: Zinsbindungsfrist des Bundes und seiner Sondervermdégenim
Zeitraum 2002 bis 2006 (Angaben in Jahren)

Berichtsperiode 2002 2003 2004 2005 2006

Mittlere Zinsbindungsfrist mit Zinsswaps 5,90 6,19 6,11 5,96 5,79
bis 3 Jahre 1,18 1,16 1,19 1,18 1,14
ab 3 bis 5 Jahre 3,93 3,87 3,89 3,90 3,90
ab 5 bis 10 Jahre 7,38 7,29 7,23 7,08 7,18
ab 10 bis 30 Jahre 24,77 22,92 22,52 22,27 22,36

Mittlere Zinsbindungsfrist ohne Zinsswaps 5,90 6,25 6,30 6,34 6,39
bis 3 Jahre 1,18 1,16 1,21 1,20 1,17
ab 3 bis 5 Jahre 3,93 3,87 3,89 3,88 3,90
ab 5 bis 10 Jahre 7,38 7,32 7,32 7,22 7,31
ab 10 bis 30 Jahre 24,77 22,97 22,7 22,61 22,96

Im Jahr 2006 wurden am Derivate-
markt in allen Laufzeitbereichen und ein-
schlieBlich der Gegenswaps zum Schlie-
Ben von Positionen Zinsswaps tiber ein Ge-
samtvolumen von insgesamt 59,2 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 Geldmarktbe-
reich sowie Zins- und Wahrungsswaps zur
Absicherung von Risiken aus Fremdwah-
rungsanleihen abgeschlossen.
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III. Instrumente, Verfahren und
Institutionen des Kreditmanagements

Bundeswertpapiere werden zum grof3ten
Teil - 2006 in Hohe von 232,5 Mrd Euro -
als Einmalemissionen in einem Auktions-
bzw. Tenderverfahren tiber die Mitglieder
der ,Bietergruppe Bundesemissionen® ab-
gesetztl, Zum Kkleineren Teil - 2006 in
Hohe von 5,5 Mrd Euro - erfolgte der Ver-
kauf von Bundeswertpapieren als Dauer-
emissionen an private Anleger, entweder
uber Kreditinstitute oder im Direktver-
kauf tiber die Bundeswertpapierverwal-
tung.

SchlieBlich schlieBt die Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH im
Auftrag des Bundes Einzelvertrdge 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 1,3 Mrd Euro
im Berichtsjahr jedoch nur noch 0,6 Pro-
zent der Bruttokreditaufnahme.

' Die erste US-Dollar-Anleihe des Bundes im Jahr2005 und die erste inflationsindexierte Anleihe des
Bundesim Jahr2006 wurden als einzige Wertpapiere tiber ein Bankensyndikat begeben, vornehm-
lich um Risiken, welche mit der Erstemission eines neuen Finanzierungsinstruments verbunden sein

kénnten, zu begrenzen.
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3.1Tenderverfahren

Die Transparenz des Tenderverfahrens
und der freie Zugang zur Bietergruppe
stellt eine faire und wettbewerbsorien-
tierte Preisbildung beim Verkauf von
Bundeswertpapieren sicher' . Uber die Zu-
teilungen von Emissionsquoten bei den
Auktionen entscheidet die Bundesrepu-
blik Deutschland - Finanzagentur GmbH
gemeinsam mit der Deutschen Bundes-
bank nach Billigung des Bundesministeri-

INSTRUMENTE, VERFAHREN UND INSTITUTIONEN DES KREDITMANAGEMENTS

Die Tendertermine werden zu Jahresbe-
ginn und durch vierteljéhrlich vertifent-
lichte Emissionskalender bekannt gege-
ben. Im Jahr 2006 sind die Tender an den
veroffentlichten Terminen durchgefiihrt
worden. Die Volumina der im vierten
Quartal im Tenderverfahren begebenen
Kapitalmarktinstrumente wurden dank
der guten Einnahmesituation des Haus-
haltes allerdings um jeweils 1,0 Mrd Euro

ums der Finanzen. Auch 2006 hat sich das abgesenkt.
von der Deutschen Bundesbank betrie-

bene und seit April 2005 im Einsatz be-

findliche ,Bund-Bietungs-System“ (BBS)

bewdéhrt, welches die Bekanntgabe der
Zuteilungsentscheidungen bereits we-

nige Minuten nach Tenderschluss ermaog-

licht.

"Mitglied der ,Bietergruppe Bundesemissionen“ kénnen gebietsansassige Kreditinstitute, Wertpa-
pierhandelsunternehmen und Wertpapierhandelsbanken gemaf § 1Abs. 1sowie Abs. 3 d Satz2 und
Satz 3 KWG und inléandische Niederlassungen ausléandischer Unternehmen gemaR §§ 53,53 b, 53 ¢
KWG werden, soweit sie die Erlaubnis zum Betreiben des Emissionsgeschafts gemaR § 1Abs. 1Satz 2
Nr. 10 KWG haben. Mitglied werden kdnnen weiterhin Kreditinstitute im Sinne des Art. 1 Nr. 1 der
Richtlinie 2000/12/EG und Wertpapierfirmen im Sinne des Art. 4 Abs. 1Nr. 1 Unterabs. 1der Richtlinie
2004/39/EG mit Sitz in einem anderen Mitgliedsstaat der Europaischen Union, die Wertpapier-
dienstleistungen und Anlagetéatigkeiten im Sinne der Nr. 1 bis 6 des Anhang | Abschnitt A dieser
Richtlinie erbringen, wenn das Unternehmen von der zustédndigen Stelle des Herkunftsstaates zu-
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 kon-
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 Tendergeschéfte tiber ein Girokonto bei einer Filiale
der Deutschen Bundesbank und die Belieferung lber ein Konto bei der Clearstream Banking AG
Frankfurt erfolgen kann.

Eine Bewerbung um Aufnahme in die Bietergruppe ist jederzeit bei der Bundesrepublik Deutsch-
land - Finanzagentur GmbH moglich. Ein Anspruch auf Aufnahme in die Bietergruppe besteht
nicht. Von den Mitgliedern der Bietergruppe wird erwartet, dass sie mindestens 0,05 Prozent (un-
gerundet) der in einem Kalenderjahr in den Tendern insgesamt zugeteilten und laufzeitabhangig
gewichteten Emissionsbetrage tibernehmen. Mitglieder, die die geforderte Mindestiibernahme
nicht erreichen, scheiden aus der Bietergruppe aus; spatere Wiederaufnahme ist moglich.
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Nach den im Jahr 2006 tibernommenen
gewichteten Zuteilungsbetrdgen (Hohe
der Anteile am zugeteilten gewichteten
Emissionsvolumen) ergab sich die fol-
gende Rangliste der Mitglieder der ,,Bie-
tergruppe Bundesemission®:

Tabelle 10: Rangliste der Mitglieder der ,,Bietergruppe Bundesemissionen”

Rang Mitglieder der Bietergruppe Rang Mitglieder der Bietergruppe
1 Deutsche Bank AG 17 West LB AG
2 Morgan Stanley & Co. 18 Norddeutsche Landesbank
International Limited Girozentrale
3 The Royal Bank of Scotland 19 CALYON Deutschland
Frankfurt Branch
4 Goldman Sachs International 20 Landesbank Hessen-Thiiringen
Girozentrale
5 Société Générale S.A. Zweig- 21 Nordea Bank Danmark A/S
niederlassung Frankfurt am Main
6 J.P.Morgan Securities Ltd. 22 Credit Suisse First Boston (Europe) Ltd.
7 Barclays Bank PLC 23 ING Bank N.V.
8 Lehman Brothers International 24 DZ BANK AG Deutsche Zentral-
(Europe) Genossenschaftsbank
9 BNP Paribas S.A. 25 Bayrische Landesbank
10 UBS Deutschland AG 26 Nomura Bank (Deutschland) GmbH
1 Citigroup Global Markets Limited | 27 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
12 Merrill Lynch International 28 Landesbank Baden-Wiirttemberg
13 Bank of Amerika Securities Limited | 29 Sparkasse KéInBonn
14 HSBC Trinkaus & Burkhardt AG 30 DekaBank Deutsche Girozentrale
15 ABN AMRO Bank N.V. 31 BHF-Bank AG
16 Dresdner Bank AG 32 Commerzbank AG
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3.2 Daueremissionen

Das Privatkundengeschéft, bestehend aus
den Emissionen von Bundesschatzbriefen
und Finanzierungsschdtzen sowie dem
Direktverkauf von Bundesobligationen,
erreichte 2006 einen Anteil von 2,5 Pro-
zent an der Deckung des Bruttokreditbe-
darfs. Der Jahresabsatz stieg gegeniiber
dem Vorjahr um 2,9 Mrd Euro auf 5,5 Mrd
Euro. Das Wertpapierangebot des Bundes
an Privatkunden stellt vor allem wegen
der Sicherheit eine fur private Kapitalge-
ber attraktive Anlagemdoglichkeit dar.
Zum Kreis der moglichen Erwerber der
Produkte des Privatkundengeschafts wird
auf den Anhang 5.1 verwiesen.

Privatanleger erhalten die Moglichkeit ei-
ner kostenlosen Wertpapierverwahrung
auf Einzelschuldbuchkonten bei der
Bundesrepublik Deutschland - Finanza-
gentur GmbH. Ende 2006 machten
460.600 Privatanleger und 2.000 institu-
tionelle Anleger von diesem Service Ge-
brauch.

Der Verkauf der Daueremissionen
wurde auch 2006 regelméBig an die
aktuellen Marktkonditionen angepasst.
Die nachfolgende Abbildung zeigt sowohl
den Verlauf der Anderungen der Ver-
kaufskonditionen der Daueremissio-
nen wie Bundesschatzbriefe vom Typ A
(6 Jahre) und Typ B (7 Jahre) als auch der
ein- und zweijdhrigen Finanzierungs-
schéatze:

0 . .06 206 3 06 500 i 06 £ 06 06 06 06 06 [\
Ge“““‘“ NG ‘\?(\\ WMat Junt it AugdS Se‘!‘e‘“\,e‘ 0\“0\3“ “Me‘“\,e\‘ Dete be’ Sﬂ““m
BSB Typ A BSB Typ B 1-jahriger Finschatz =======7_jihriger Finschatz
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Der Verkauf der im Direktvertrieb an-
gebotenen jeweils zuletzt an der Borse
eingefihrten Bundesobligationen er-
folgte hingegen geschéftstdglich zum je-
weiligen Einheitspreis der Frankfurter
Wertpapierborse.

Voraussetzung fiir den Direkterwerb
ist die Einrichtung eines Schuldbuchkon-
tos bei der Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH (siehe unter
http://[www.deutsche-finanzagentur.de).

3.3 Beschaffung kiirzer-
fristiger Liquiditat
(Kassenverstarkungs-
kredite und Geldan-

lage)

Im Jahr 2006 wurden Kassenverstar-
kungskredite in der Form von Tages- oder
Temingeldaufnahmen mit 106 Kontra-
henten abgeschlossen, davon 68 in- oder
auslandische Geschaftsbanken, 38 aus
dem offentlichen Sektor oder andere Fi-
nanzierungsagenturen von EU-Staaten.
Das Tages- und Termingeldgeschaft er-
folgtim Telefonhandel.

Kassenkredite des Bundes konnen
auch in der Form von Wertpapierpen-
sionsgeschéften (Repo-Geschéfte) aufge-
nommen werden. Ein Wertpapierpen-
sionsgeschéft ist der Verkauf eines Wert-
papiers bei gleichzeitiger Verpflichtung
des Verkdaufers, Wertpapiere gleicher Art
und Menge zu einem zukiinftigen Zeit-
punkt zuriickzukaufen, wobei Rickkauf-
preis und -zeitpunkt bei Vertragsschluss
bereits festgelegt sind. Ein Wertpapier-
pensionsgeschéft entspricht wirtschaft-
lich einem mit Wertpapieren besicherten
Kredit. Wegen der hohen Bonitét der als
Besicherung von der Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH

herausgegebenen Bundeswertpapiere
bietet das Repo-Geschéaft einen deutlichen
Kostenvorteil gegentiber dem Tages- und
Termingeldgeschaft. Die Sicherheitsleis-
tung wird durch im Eigenbestand des
Bundes befindliche Bundeswertpapiere
erbracht. Bei dieser 2002 eingefiihrten
Geschéftsart bedient sich die Bundesrepu-
blik Deutschland - Finanzagentur GmbH
einer elektronischen Handelsplattform.

Andere Formen zur Kassenfinanzie-
rung, wie Bundeskassenscheine, Schatz-
anweisungen oder Schatzwechsel, hat der
Bund in 2006 nicht in Anspruch genom-
men.

Insgesamt konnte das Kassenmanage-
ment der Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH die Liquiditatsbe-
dirfnisse des Bundes zu einem Satz erfiil-
len, der im Durchschnitt des gesamten
Haushaltsjahres 2006 unter dem von der
Europdischen Zentralbank berechneten
durchschnittlichen Tagesgeldzinssatz
(EONIA) von 2,84 Prozent lag.

Auch die kurzfristige Geldanlage er-
folgte in Form von Tages- und Termin-
geldgeschéften sowie durch Wertpapier-
pensionsgeschéfte. Die gleichzeitige Kre-
ditaufnahme und Geldanlage wie auch
die Geschéfte zur Absicherung von Zinsri-
siken dienen der Sicherung der Wirt-
schaftlichkeit beim Ausgleich des Zentral-
kontos des Bundes. Au8erdem kann da-
durch ausreichend Vorsorge fiir groBe
Zahlungstermine  beispielsweise  bei
Schuldentilgungen aus Bundesemissio-
nen getroffen werden.

Im Jahr 2006 betrug der Hochstbetrag
der Geldanlagen 46,3 Mrd Euro. Der hoch-
ste Tagesbetrag der Inanspruchnahme
von Kassenkrediten betrug 39,8 Mrd Euro.
Im Laufe des Jahres 2006 wurden fur
701,2 Mio Euro Zinszahlungen fir die In-
anspruchnahme von Kassenkrediten ge-
leistet und 677,3 Mio Euro Zinseinnahmen
aus der Geldanlage realisiert.
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3.4 Marktpflege in Bundes-
wertpapieren

Neben der Kreditaufnahme fiir die Zwe-
cke der Haushalts- und Kassenfinanzie-
rung nimmt die Bundesrepublik Deutsch-
land - Finanzagentur GmbH im Auftrag
des Bundes auch am Wertpapierhandel
im Sekundéarmarkt teil. Dies dient zum ei-
nen dem Verkauf von Wertpapieren, die
bei einer Auktion zuriickgehalten wur-
den, i.d.R. mit dem Ziel, fiir diesen Teilbe-
stand durch Ausnutzung von Marktbewe-
gungen einen fir den Bund noch gunsti-
geren Kurs zu erreichen.

INSTRUMENTE, VERFAHREN UND INSTITUTIONEN DES KREDITMANAGEMENTS

Zum anderen werden aber auch Wertpa-
piere zuriickgekauft, beispielsweise um
die Liquiditat am Markt fiir Bundeswert-
papiere zu regulieren. Dariiber hinaus
werden Eigenbestidnde fur Wertpapier-
pensionsgeschéafte und fiir Wertpapierlei-
hegeschafte benotigt. Durch Marktpflege-
geschéafte wird der Bestand der im Eigen-
tum des Bundes befindlichen Wertpa-
piere auf- bzw. abgebaut. Die Eigenbe-
stande wurden im Jahr 2006 durch Markt-
pflegegeschéfte und in Folge von plan-
maBigen Tilgungen im Saldo um
15,2 Mrd Euro erhoht.

Die Bundesschuld wird zum Stichtag
ohne Eigenbestidnde ausgewiesen. Die Ei-
genbestdnde erreichten zum Jahresende
2006 eine Hohe von 42,6 Mrd Euro.

Tabelle 11: Marktpflege bei Wertpapieren des Bundes (ohne Sondervermégen)
Stand 2005/2006 in Mio Euro

Eigenbestand | Sonder| Ankauf | Verkauf | Tilgung | Eigenbestands- | Eigenbestand
31.12.2005 -quote veranderungen 31.12.2006

Bundesanleihen 20.158 10.846| 53.489| 50.449  4.899 8.987 29.145
Bundesobligationen 4.074 5719 13.755 17.035 452 1.987 6.060
Bundesschatz-
anweisungen 2.367 10.792 9.121 15.419 280 4.214 6.581
Unverzinsliche
Schatzanweisungen 874 17.972 419 18.404 10 -23 851
Gesamt 27473 45329 76.783 101.307 5.640 15.164 42.637
nachrichtlich:
Forderungen aus der
Wertpapierleihe 30 - - -29 - -29 1
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3.5 DieInstitutionenim
Kreditmanagement des
Bundes

Bundesministerium der Finanzen

Das Bundesministerium der Finanzen
trdgt die Gesamtverantwortung fur die
Kreditaufnahme und das Kreditmanage-
ment des Bundes (vgl. § 18 Abs. 2 BHO,
§ 2 HG). Das Referat ,,Steuerung und Kon-
trolle des Schuldenwesens® ist die Schnitt-
stelle zwischen dem Bundeshaushalt und
der von dort vorgegebenen Kreditauf-
nahme einerseits und der im Auftrag des

Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Die im Herbst 2000 gegriindete Bundesre-
publik Deutschland - Finanzagentur
GmbH nimmt ausschlielich im Namen
und fir Rechnung des Bundes Kredite zur
Finanzierung des Bundeshaushalts auf.
Das mit Grindung der Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH ver-
folgte Ziel ist es, am Kapitalmarkt Zinskos-
tenersparnisse zu erwirtschaften und die
Verschuldungsstruktur bei begrenztem
Risiko zu optimieren. Die GmbH steht zu
100 Prozent im Eigentum des Bundes. Sie
istnach § 1Abs.1Satz1und § 4 BSchuWG in

Bundes am Kapitalmarkt agierenden
Bundesrepublik Deutschland - Finanza-
gentur GmbH andererseits. Von hier erfol-
gen Vorgaben fur die Strategie der Kredit-
aufnahme des Bundes, fiir die Einfithrung
neuer Instrumente und zur weiteren
Gestaltung des Privatkundengeschéfts.

Verbindung mit der Bundesschulden-
wesenverordnung ermaéchtigt, die fur das
Kreditmanagement des Bundes erfor-
derlichen Finanzierungsinstrumente -
Bundeswertpapiere, Schuldscheindarle-
hen, derivative Finanzinstrumente sowie
Geldmarktgeschéfte (Aufnahme und An-
lage) zum Ausgleich des Kontos des Bun-
des bei der Deutschen Bundesbank - zu be-
geben und zu verdauBern. Aus diesen Ge-
schéften werden geméaB § 1 Abs. 1 Satz 2
BSchuWG ausschlieBlich der Bund oder
seine Sondervermdogen berechtigt und ver-
pflichtet.
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Mit dem Inkrafttreten des Bundesschul-
denwesenmodernisierungsgesetzes  am
1. August 2006 sind der Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH ne-
ben der Kreditaufnahme zusatzlich auch
die bislang von der Bundeswertpapierver-
waltung erfiillten Aufgaben Ubertragen
worden. Hierbei handelt es sich insbeson-
dere um die Verwaltung des Schuldenwe-
sens, die Fiihrung des Bundesschuldbu-
ches sowie das Privatkundengeschéft.
Durch das Bundesschuldenwesenmoder-
nisierungsgesetz wurden beide Institutio-
nen unter dem Dach der Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH zu-
sammengefihrt; die Bundeswertpapier-
verwaltung wurde aufgelost.

INSTRUMENTE, VERFAHREN UND INSTITUTIONEN DES KREDITMANAGEMENTS

In Folge der Neuorganisation nimmt die
GmbH unter der Aufsicht des Bundesmi-
nisteriums der Finanzen nunmehr alle we-
sentlichen Aufgaben des Schuldenma-
nagements fiir den Bund wahr. Diese Kon-
zentration der Aufgaben gewéhrleistet
eine effiziente Organisation des Schulden-
wesens und ein ,Schuldenmanagement
aus einer Hand".

Die Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH hatte Anfang 2007
am Standort in Frankfurt am Main 280 und
in einer Berliner Filiale 45 Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter. Sie ist in 6 Geschéfts-
bereiche mit insgesamt 25 Abteilungen
untergliedert (siehe nachfolgende Uber-
sicht):
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Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH

Organigramm
Geschéaftsfiihrung
GF Handel GF Uberwachung
Herr Schieif Herr Ehlers
[ | [ |
Unternehmehs— GFB & Recht Intgrpe Sonder-
kommunikation Revision aufgaben
Privatkunden- . . . .
) Handel & . . Abwicklung & Informations- Finanzen, Controlling
Strategie - . geschaft (Entwicklung, . - .
Emissionsgeschaft . Depot technologie & Administration
Absatz, Emission)
Portfolio- Planun ;
management Planung Recht & Grundsatz Recht & Grundsatz N Architelgtur B?Jircljcehsts\;vs::;t
i Produktentwicklung,
Marktanalyse Risikomanagement SEnEm Geschaftsabwicklung ) . ot
Front-Office 2 Marketi?\g Institutionelle IT-Sicherheit Organisation
Financial .
Engineering Handel Front-Office Schuldbuch Infrastruktur Personalwirtschaft
Privatkunden & Betrieb & Logistik
Zinsausgaben- .
planung Service-Center Anwendungs- Finanz-
management & Betriebswirtschaft
Rechnungslegung
Anwendungs- : )
entwicklung & F|nanC|§I Support
Services
IT-Projekte

I:] BWpV-Segment

Deutsche Bundesbank

Die Deutsche Bundesbank unterstiitzt das lung der Tenderverfahren fiir Bundeswert-
Bundesministerium der Finanzen in der papiere mit, fithrt Parketthandel zum

Wahrnehmung von Aufgaben des Kredit-
managements. So stellt sie insbesondere
das Bund-Bietungs-System bereit und
wirkt bei der Durchfithrung und Abwick-

Zweck der Marktpflege fir Bundeswertpa-
piere durch und hélt ein so genanntes
~Business Continuity Office” zur Fortfiih-
rung wesentlicher Prozesse im Krisenfall
VOr.
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IV. Rechtsgrundlagen fiir das
Kreditmanagement des Bundes und
Inanspruchnahme der
Kreditermachtigung im Jahr 2006

4.1Verfassungsrechtliche
Grundlagen

Artikel 115 Grundgesetz (GG) bildet zusam-
men mit Artikel 109 Abs. 2 GG, wonach der
Bund bei seiner Haushaltswirtschaft und
damit auch bei der Aufnahme von Kredi-
ten den Erfordernissen des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts Rechnung zu
tragen hat, den Kern und die Grundlage
der rechtlichen Regelungen tiber die Kre-
ditaufnahme des Bundes.

GemadB Artikel 115 Abs. 1 Satz 1 GG be-
darf die Aufnahme von Krediten einer der
Hohe nach bestimmten oder bestimmba-
ren Erméachtigung durch Bundesgesetz.
Dieser Gesetzesvorbehalt Kkonkretisiert
und sichert das parlamentarische Budget-
recht des Bundestages, indem er dem Par-
lament die alleinige Entscheidung tiber
den Umfang der Staatsverschuldung ein-
rdumt. Die mit dem Gesetzgebungsver-
fahren einhergehende Publizitat der Ent-
scheidung tiber die Hohe der Staatsver-
schuldung soll neben der parlamentari-
schen zugleich deren o6ffentliche Kon-
trolle gewahrleisten. Satz 2 bestimmt die
verfassungsrechtlich maximal zulédssige
Hohe der Einnahmen aus Krediten, die
der Gesetzgeber zu beachten hat, wenn er
von der Erméchtigung des Satz 1 Ge-
brauch macht. Danach diirfen die Einnah-
men aus Krediten grundséatzlich die
Summe der im Haushaltsplan veran-
schlagten Ausgaben fur Investitionen
nicht tiberschreiten; Ausnahmen sind nur
zuldssig zur Abwehr einer Stérung des ge-
samtwirtschaftlichen Gleichgewichts.

Artikel 115 Abs. 1 Satz 3 GG regelt die Be-
fugnis und zugleich den Auftrag des
Bundesgesetzgebers, nahere Bestimmun-
gen zur Ausgestaltung und Ergdnzung
der Vorschrift des Artikel 115 Abs. 1 GG zu
treffen. GeméaB Artikel 115 Abs. 2 GG
koénnen schlielich fiir Sondervermdgen
des Bundes gesetzlich Ausnahmen von
Absatz1zugelassen werden.

Artikel 115 GG unterwirft zwar die ma-
ximale Hohe der Staatsverschuldung der
Entscheidung des Parlamentes, trifft
jedoch keine Regelung tiber die Struktur
und die Modalitdten der Kreditaufnah-
men des Bundes. Die Entscheidung, in
welchem Umfang, wann und mit welchen
Mitteln von der Erméchtigung zur Kredit-
aufnahme Gebrauch gemacht wird, fallt -
vorbehaltlich einfachgesetzlicher Vorga-
ben im Sinne des Artikel 115 Abs. 1 Satz 3
GG-indie Verantwortung der Exekutive.

4.2 Einfachgesetzliche
Ausgestaltung

Auf Grundlage des Artikel 115 Abs. 1 Satz 3
GG hat der Gesetzgeber die Kreditauf-
nahme des Bundes einfachgesetzlich wei-
ter ausgestaltet und dabei neben Vor-
schriften iber die Hohe auch Vorschriften
iber die Modalitadten der Kreditaufnahme
erlassen. Zu diesen Vorschriften zdahlen
insbesondere Regelungen des Haushalts-
grundsétzegesetzes (HGrG), der Bundes-
haushaltsordnung (BHO), des Bundes-
schuldenwesengesetzes (BSchuWG) sowie
des jéhrlichen Haushaltsgesetzes (HG).
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§ 13 HGrG normiert beziglich der Kre-
ditaufnahme besondere Grundsétze fir
das Haushaltsrecht von Bund und L&n-
dern, die der Bund in § 18 BHO umgesetzt
hat. § 18 Abs. 2 BHO bestimmt, dass die Er-
maéachtigung des Bundesministeriums der
Finanzen zur Kreditaufnahme grundsétz-
lich im Haushaltsgesetz erfolgt. Hierbei
wird zwischen Krediterméchtigungen zur
Deckung von Ausgaben (,Haushaltskre-
dite“) und Krediterméchtigungen zur Auf-
rechterhaltung einer ordnungsgeméfBen
Kassenwirtschaft (,Kassenverstarkungs-
kredite®) unterschieden. Kassenverstar-
kungskredite dienen dem Ausgleich von
Kassenschwankungen und sind eher kurz-
fristiger Natur. GemaB3 § 18 Abs. 2 Nr. 2
Satz 3 BHO diurfen Kassenverstarkungs-
kredite nicht spéter als sechs Monate nach
Ablauf des betreffenden Haushaltsjahres
féallig werden.

Das Bundesschuldenwesengesetz vom
12. Juli 2006 (BGBL. I S. 1466) enthélt in sei-
nem 2. Teil Regelungen tiber die Moda-
litdten und Instrumente der Aufnahme
und Verwaltung der Kredite des Bundes
und seiner Sondervermogen und greift
damit tiber den Regelungsgegenstand des
Artikel 115 Abs. 1 GG hinaus. § 4 Abs. 1
BSchuWG benennt die Instrumente der
Kreditaufnahme. Dabei erlaubt die of-
fene, generalklauselartige Bestimmung
des Absatz 1 Nr. 5 den Einsatz ,sonstige(r)
an den Finanzmadarkten ubliche(r) Finan-
zierungsinstrumente® und damit aller In-
strumente, deren Risiko und Nutzen be-
reits bekannt und abschétzbar sind. Damit
ist eine behutsame Weiterentwicklung
der Kreditaufnahme des Bundes im Rah-
men der Entwicklung der Finanzmaérkte
moglich. Daruiber hinaus erlaubt Absatz 2
im Rahmen des Haushaltsgesetzes den
Einsatz von an den Finanzmaérkten einge-
fuhrten derivativen Finanzierungsinstru-
menten. SchlieBlich enthélt das BSchuwWaG
neben der Regelung der parlamentari-
schen Kontrolle tiber das Schuldenwesen

und den Rechtsgrundlagen fiir das
Bundesschuldbuch auch die Erméchti-
gungsgrundlage fiir die Ubertragung von
Aufgaben des Schuldenwesens auf die
Bundesrepublik Deutschland - Finanz-
agentur GmbH, von der das Bundesminis-
terium der Finanzen durch die Bundes-
schuldenwesenverordnung vom 19. Juli
2006 (BGBLI. I S. 1700) Gebrauch gemacht
hat.

Die parlamentarische Kontrolle des
Schuldenwesens des Bundes erfolgt durch
das parlamentarische Gremium geméB
§ 3 BSchuWG (,Bundesfinanzierungsgre-
mium®), das vom Bundesministerium der
Finanzen uber alle Fragen des Schulden-
wesens des Bundes unterrichtet wird. In
der 16. Legislaturperiode gehoren dem
Gremium die nachfolgenden neun Mit-
glieder des Haushaltsausschusses des
Deutschen Bundestages an:

Verzeichnis der Mitglieder des Bundesfinanzierungs-

gremiums

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,
Ccbu/csu

Carsten Schneider,
SPD

Bernhard Brinkmann,
SPD (Hildesheim)

Otto Fricke,
FDP

Jochen-Konrad Fromme,
Cbu/csu

Anja Hajduk,
Biindnis 90/ Die Griinen

Klaas Hibner,
SPD

Bartholomaus Kalb,
Cbhu/csu

Dr. Gesine Lotzsch,
Die Linke

Vorsitzender

stellvertretender
Vorsitzender
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4.3 Kreditermachtigungen
im Haushaltsgesetz

GemadhB § 18 Abs. 2 BHO bestimmt das jahr-
liche Haushaltsgesetz, bis zu welcher
Hohe das Bundesministerium der Finan-
zen Kredite aufnehmen darf'. Esist dabei
die Aufgabe des Bundesministeriums der
Finanzen, im Rahmen der Ermachti-
gungskontrolle sicherzustellen, dass der
fur das Haushaltsjahr vorgegebene Betrag
der jeweiligen Ermédchtigungsgrundlage
nicht ttberschritten wird.

Entsprechend den Vorgaben des § 18
Abs. 2 BHO unterscheidet das Haushalts-
gesetz zwischen Haushaltskrediten zur
Deckung von Ausgaben (§ 2 Abs. 1 bis 3
HG) und Kassenverstdrkungskrediten (§ 2
Abs.10 HG).

Haushaltskredite dienen entweder zur
Deckung der Differenz zwischen Einnah-
men (ohne Kreditaufnahmen) und Ausga-
ben (ohne Tilgungen) des Bundeshaus-
haltsplanes, des so genannten ,Nettokre-
ditbedarfs” (§ 2 Abs. 1 HG), oder zur De-
ckung der Anschlussfinanzierung fiir den
féllig werdenden Teil der ausstehenden
Bundesschuld (§ 2 Abs. 2 und 7 HG). Die
Summe der Kreditaufnahme zur Deckung
des Nettokreditbedarfs und zur An-
schlussfinanzierung ergibt die Bruttokre-
ditaufnahme. Das Néhere ergibt sich aus
der Finanzierungsiibersicht bzw. dem
Kreditfinanzierungsplan, die Teil des
Haushaltsplans sind.

Kassenverstdrkungskredite kénnen ge-
maB § 2 Abs. 10 HG in Hohe von bis zu
20 Prozent des Haushaltsvolumens aufge-
nommen werden, davon in unbesicherter
Form jedoch lediglich bis zur Hohe von
10 Prozent des Haushaltsvolumens; im
Ubrigen hat die Kassenkreditaufnahme in
besicherter Form (Repo-Geschéfte) zu er-
folgen.

§ 2 Abs. 5 HG erméchtigt das Bundes-
ministerium der Finanzen dariiber hin-
aus, Kredite zum Ankauf von Schuldtiteln
des Bundes im Wege der Marktpflege auf-
zunehmen. Diese Ermaéachtigung dient
nicht der Beschaffung von Mitteln zur
Ausgaben- oder Anschlussfinanzierung,
sondern ermdoglicht MaBnahmen zur Sta-
bilisierung des Preises und zur Sicherung
der Liquiditét der Finanzinstrumente des
Bundes, ohne dass sich hierdurch im
Saldo das Verschuldungsniveau des Bun-
desverédndert.

Neben den Erméchtigungen zur Auf-
nahme von Krediten enthalt § 2 Abs. 6 HG
die Erméchtigung zum Einsatz derivativer
Finanzierungsinstrumente zur Verdnde-
rung der Verschuldungsstruktur, na-
mentlich zur Optimierung der Zinsstruk-
tur und zur Begrenzung von Zinsdnde-
rungsrisiken. Dies gilt unabhéngig davon,
ob die Zinsdnderung Ausdruck der Geld-
wert- oder Realzinsentwicklung ist. Mit
Blick auf Fremdwdhrungsanleihen des
Bundes enthélt die Vorschrift dariber
hinaus eine Erméachtigung zum Abschluss
von Swap-Vertragen zur Begrenzung von
Zins-und Wahrungsrisiken.

Im Folgenden wird das Haushaltsgesetz 2006 (BGBI. 1 S.1634) zugrunde gelegt.



BERICHT DES BMF UBER DIE KREDITAUFNAHME DES BUNDES IM JAHR 2006

Die Bestimmungen des Haushaltsge-
setzes sind grundsatzlich auf das betref-
fende Haushaltsjahr beschrankt. Dieser
Grundsatz erfahrt jedoch im Hinblick auf
die Krediterméchtigungen in mehrfacher
Hinsicht Ausnahmen. Zum einen kénnen
ab Oktober des laufenden Haushaltsjah-
res im Vorgriff auf die Krediterméchti-
gung des folgenden Haushaltsjahres be-
reits Kredite in Hohe von bis zu vier Pro-
zent des Haushaltsvolumens aufgenom-
men werden (§ 2 Abs. 3 HG). Neben die-
sem Vorgriff auf die Ermé&chtigung des
folgenden Haushaltsgesetzes wirken Kre-
diterméachtigungen auch teilweise uber
das jeweilige Haushaltsjahr hinaus: Ge-
maB § 18 Abs. 3 Satz 1 BHO gilt die Haus-
haltskreditermachtigung grundsétzlich -
d.h. vorbehaltlich der Anwendbarkeit der
Regelungen zur vorldufigen Haushalts-
fihrung - bis zum Ende des néachsten
Haushaltsjahres fort, so dass nicht ausge-
nutzte Krediterméchtigungen weiterhin
genutzt werden kénnen.

Die Kassenkrediterméchtigung tritt

demgegeniiber geméB § 18 Abs. 3 Satz 2
BHO grundséatzlich mit dem Ende des je-
weiligen Haushaltsjahres auB3er Kraft.
Fur den Fall, dass der Haushaltsplan nicht
rechtzeitig vor Beginn des jeweiligen
Haushaltsjahres durch das Haushaltsge-
setz festgestellt werden kann (vgl. Art. 111
GG), gelten fur die zeitliche Wirkung der
Krediterméchtigungen besondere Rege-
lungen. § 18 Abs. 3 Satz 1 BHO sieht in die-
sem Fall fiir Haushaltskreditermé&chtigun-
gen eine Fortgeltung bis zur Verkiindung
des tiberndchsten Haushaltsgesetzes vor.
Kassenkrediterméachtigungen gelten bei
vorlédufiger Haushaltsfiihrung bis zur Ver-
kiindung des Haushaltsgesetzes des Fol-
gejahres fort. Des Weiteren enthalt § 2
Abs. 8 HG fur die Zeit der vorldufigen
Haushaltsfiihrung eigenstdandige Erméch-
tigungen fir die Aufnahme weiterer Kre-
dite zur Tilgung féllig werdender Ver-
bindlichkeiten des Bundes sowie zum Ab-
schluss derivativer Finanzierungsinstru-
mente im Sinne des § 2 Abs. 6 HG. Eine be-
sondere Erméchtigung zur Aufnahme
weiterer Kredite zur Deckung des Netto-
kreditbedarfes in Zeiten der vorldufigen
Haushaltsfiihrung findet sich unmittelbar
in Art. 111 Abs. 2 GG.
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4.4 Kreditermachtigungen
des Bundes 2006

Die im Haushaltsgesetz 2006 erteilten

Krediterméchtigungen hat der Bund wie
folgtin Anspruch genommen:

Tabelle 12: Kreditermachtigungen des Bundes fiir2006 in Mio Euro

Ermachtigungsgrundlage Ermachtigungs- Davon am
betrag 31.12.2006
in Anspruch
genommen
Kreditermachtigungen aufgrund des
Haushaltsgesetzes 2006 vom 18. Juli2006
(BGBI.15.1634):
§ 2 Abs.1(Nettokreditermachtigung) 38.190,00
§ 2 Abs. 9 (gesperrt) 8.485,29
§18 Abs. 3 BHO (Restkreditermachtigung 2005) 9.793,29
Ermachtigungsrahmen fir
. 39.498,00 27.892,84
Nettokreditaufnahme
nachrichtlich:
§ 2 Abs. 2 (Anschlussfinanzierungen)* 195.870,66 195.870,66
§ 2 Abs. 3 (Vorgriffsermachtigungen) 10.464,00 0,00
§ 2 Abs. 5 (Marktpflegeermachtigung)** 15.134,75 15.134,75
§ 2 Abs. 6 Satz1(Zinsswaps) 80.000,00 39.460,47
§ 2 Abs. 6 Satz 2 (Zins- und Wahrungsswaps) 30.000,00 0,00
§2 Abs.10 Satz 1 (Kassenverstarkungskredite)*** 26.160,00 627,83
§ 2 Abs.10 Satz 2 (Kassenverstarkungskredite)*** 26.160,00 16.621,96
§18 Abs. 3 BHO (Restkreditermachtigung 2006) 20.090,46

Derverminderte Nettokreditbedarf fithrte
dazu, dass sich die Restkreditermachti-
gung 2006 gegeniber 2005 um rd.
10,3 Mrd Euro auf rd. 20,1 Mrd Euro erhoht
hat.
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V. Anhang

Ubersicht ,,Bundeswertpapiere auf einen Blick”

Bruttokreditaufnahme, Tilgungen und Zinszahlungen
im Zeitraum 2002 bis 2006 -Angaben nach Abzug der Eigenbestdande-

Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2006
(Schulden und Gewaéhrleistungen des Bundes und seiner
Sondervermdgen - soweit von der Bundesrepublik Deutschland-
Finanzagentur GmbH verwaltet -)

Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes ohne
Sondervermdgen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und
Restlaufzeiten zum 31.12.2006

Ubersicht derin den Jahren 1990 bis 2006 zweckgebunden zur
Schuldentilgung verwendeten Haushaltseinnahmen des Bundes
und seiner Sondervermdgen sowie die Schuldeniibernahme durch
die Deutsche Telekom AG nach der Privatisierung der
Postunternehmen

Schuldenstande des Bundes und seiner Sondervermégen am
Jahresende derJahre 1990 bis 2006 in Mio Euro



5.1: Ubersicht ,,Bundeswertpapiere auf einen Blick*

Emissionsverfahren
Stiickelung

Mindestgebot
Mindestkaufauftrag

Mindestauftragswert bei

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

Bundesanleihen
(ohne US-Dollar Bundesanleihe und
inflationsindexierte Bundesanleihe)

Tenderverfahren
0,01€

1Mio €

Direkterwerb nicht méglich

Direkterwerb Bundesrepublik
Deutschland-Finanzagentur GmbH

Anlagehéchstbetrag

Zinszahlung
Zinsberechnungsmethode
Laufzeit

Riickzahlung

Erwerber

Verkauf bzw. vorzeitige
Rickgabe

Ubertragbarkeit auf Dritte

Verkaufsstellen

Lieferung
Verwahrung/Verwaltung
Kosten und Gebiihren

- Erwerb

- VerduBerung

- Einlosung bei Filligkeit

- Verwaltung durch

a)Kreditinstitute

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich
actuallactual (taggenau)
10 Jahre, 30 Jahre

zum Nennwert
jedermann

(ex Emission nur Mitglieder der Bieter-
gruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt jederzeit
moglich

jederzeit

Kreditinstitute

Bundesobligationen

Tenderverfahren
0,01€

1Mio €

o€

unbeschrankt

bei Direkterwerb Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH
250.000¢€ je Kaufer

jahrlich nachtréglich
actualfactual (taggenau)
5 Jahre

zum Nennwert

jedermann

(ex Emission nur Mitglieder der Bieter-
gruppe Bundesemissionen);
Direkterwerb Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH:

naturliche Personen sowie gebietsansassige
gemeinnitzige, mildtatige und kirchliche

Einrichtungen

Verkauf am Sekundarmarkt jederzeit
moglich

jederzeit

Kreditinstitute, Bundesrepublik
Deutschland-Finanzagentur GmbH

Bundesschatzanweisungen

Tenderverfahren
0,01€

1Mio €

Direkterwerb nicht méglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich
actualfactual (taggenau)
2 Jahre

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, Bundesrepublik Deutschland-Finanzagentur GmbH

Ubliche Bankprovision

Ubliche Bankprovision
Ubliche Bankprovision; gebuhrenfrei bei

Bundesrepublik Deutschland-
Finanzagentur GmbH

Depotgebihren

b)Bundesrepublik Deutsch- gebiihrenfrei

land - Finanzagentur GmbH

ubliche Bankprovision; geblihrenfrei
bei Direkterwerb Bundesrepublik
Deutschland-Finanzagentur GmbH

ubliche Bankprovision
Ubliche Bankprovision; gebuihrenfrei

Bundesrepublik Deutschland-
Finanzagentur GmbH

Depotgebtihren

gebuhrenfrei

Ubliche Bankprovision

Ubliche Bankprovision
Ubliche Bankprovision; gebihrenfrei

Bundesrepublik Deutschland-
Finanzagentur GmbH

Depotgebihren

gebuhrenfrei



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 Sekunddrmarkt jederzeit

mdglich

jederzeit

Kreditinstitute

Instrumente, die sich vorwiegend an Privatkunden richten

Bundesschatzbriefe

Daueremission

0,01€

50 €

52¢€

unbeschrankt

Typ A: jahrlich nachtréaglich

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)

natdrliche Personen sowie
gebietsansdssige, gemeinnutzige,

mildtatige und kirchliche Einrichtungen

nach dem1. Laufzeitjahr bis zu5.000
€ (Euroausgaben)+10.000 DM (DM-
Ausgaben) je Glaubigerinnerhalb 30
Zinstagen

jederzeit auf Erwerbsberechtigte, bei
Lastschrifterwerb im Direktverkauf

Bundesrepublik Deutschland- Finanzagentur Bundesrepublik Deutschland- Finanzagentur
GmbH erst ab sieben Wochen nach Erwerb GmbH erst ab sieben Wochen nach Erwerb

Finanzierungsschéitze

Daueremission

0,01€

500 €

500 €

250.000 € je Kduferund Geschéftstag

Abzinsung
(Nennwert-Zinsen=Kaufpreis)

actual/actual (taggenau)
1Jahrund2Jahre

zum Nennwert

jedermann, auRer Kreditinstitute

nicht méglich

jederzeit auf Erwerbsberechtigte, bei
Lastschrifterwerb im Direktverkauf

Kreditinstitute, Bundesrepublik Deuschland-Finanzagentur GmbH

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

Kreditinstitute, Bundesrepublik Deuschland-Finanzagentur GmbH

Ubliche Bankprovision

Ubliche Bankprovision

Ubliche Bankprovision; gebuhrenfrei
bei Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Depotgebihren

gebuhrenfrei

gebuhrenfrei

gebuhrenfrei

vorzeitige Riickgabe: iibliche Bankprovision; Nicht méglich

gebiihrenfrei bei Bundesrepublik Deutsch-

land -Finanzagentur GmbH

gebuihrenfrei

Depotgebihren

gebuhrenfrei

gebuhrenfrei

Depotgebuhren

gebuhrenfrei

Emissionsverfahren
Stiickelung
Mindestgebot
Mindestkaufauftrag

Mindestauftragswert bei
Direkterwerb Bundesrepublik
Deutschland-Finanzagentur GmbH

Anlagehéchstbetrag

Zinszahlung

Zinsberechnungsmethode
Laufzeit

Riickzahlung

Erwerber

Verkauf bzw. vorzeitige
Riickgabe

Ubertragbarkeit auf Dritte

Verkaufsstellen

Lieferung
Verwahrung/Verwaltung
Kosten und Gebiihren

- Erwerb

- VerdufBerung

- Einlosung bei Filligkeit

- Verwaltung durch
a)Kreditinstitute

b)Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH
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5.3 Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2006

(Schulden und Gewahrleistungen des Bundes und seiner Sondervermdgen
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-soweit von der Bundesrepublik Deutschland-Finanzagentur GmbH verwaltet -)

A. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDNERN UND SCHULDENGRUPPEN

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Finanzierungskredite
abzlglich Eigenbestande

abzlglich Forderungen aus der Wertpapierleihe

zuziiglich von der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH
nicht verwaltete Schulden’

Gesamtschuld der Bundesrepublik Deutschland

nachrichtlich:
Kassenstand (Kassenverstarkungskredite abziiglich Geldanlagen)

Kassenverstarkungskredite

Geldanlagen
Beitrittsverpflichtungen

Gewadhrleistungen

SONDERVERMOGEN

ERP-SONDERVERMOGEN
Finanzierungskredite

Gewahrleistungen

Gesamtschuld ohne Eigenbestédnde und Gewahrleistungen

ENTSCHADIGUNGSFONDS

Finanzierungskredite
davon noch nicht ausgereicht

Zwischensumme
abzlglich Eigenbestande
Gesamtschuld ohne Eigenbestande

STAND (EUR)
31.12.2006

944.647.549.077
42.637.405.439
1.070.329

-1.337.670

902.007.735.639

-3.140.905.724
17.249.791.023
20.390.696.747

2.094.557.552
221.954.929.509

AND.GGUB.
31.12.2005

44.534.128.066
15.164.070.703
-28.801.130

610.339

29.399.468.832

-4.319.810.380
1.987.836.926
6.307.647.306

-31.260.184
-7.335.147.887

14.357.106.907 -709.033.505
126.070.431 -27.649
14.357.106.907 -709.033.505
209.085.855 -104.501.439
6.683.896 -3.324.740
202.401.959 -101.176.699
3.089.540 -41.449
199.312.419 -101.135.250
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Anleihen
inflationsindexierte Anleihe
30-jahrige Anleihen des Bundes
10-jéahrige Anleihen des Bundes
US-Dollar-Anleihen
Bundesobligationen
Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt
Bundesschatzbriefe
TypA
TypB
Bundesschatzanweisungen
Unverzinsliche Schatzanweisungen
mit einer Laufzeit bis zu 12 Monaten
mit einer Laufzeit iiber 12 Monate
Finanzierungsschatze
mit einer Laufzeit von 12 Monaten
mit einer Laufzeit von 24 Monaten
Schuldscheindarlehen
des Bundes

des Bundeseisenbahnvermégens

des Ausgleichsfonds nach dem Lastenausgleichsgesetz (LAG)

der Treuhandanstalt
des Erblastentilgungsfonds

Summe Mitschuld

Summe Mitschuld des ERP-Sondervermdgen

Bundesanleihen

Bundesobligationen

Summe Kreditmarktmittel

STAND (EUR)
31.12.2006

580.718.253.968
9.000.000.000
121.000.000.000
446.750.000.000
3.968.253.968
186.000.000.000
204.516.752
10.197.840.866
8.128.108.633
2.069.732.232
110.000.000.000
35.603.317.320
35.392.317.320
211.000.000
3.045.779.384
2.575.693.795
470.085.589
24.576.263.985
14.906.194.099
3.662.180.063
210.219
204.516.752
5.803.162.852
-10.219.667.636
-10.219.667.636
-10.168.603.042
-51.064.594

940.126.304.640

AND.GGUB.
31.12.2005

39.500.000.000
9.000.000.000
12.000.000.000
18.500.000.000
0
7.500.000.000
-61.355.026
-856.893.391
-941.760.388
84.866.997
-1.000.000.000
-213.688.436
-213.688.436

0

1.890.882.830
1.805.229.738
85.653.092
-2.219.380.806
124.082.072
-2.343.455.174
-7.704

o O O o o o

44.539.565.171




B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

STAND (EUR) AND.GGUB.
31.12.2006 31.12.2005
Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden
Ausgleichsforderungen der Deutschen Bundesbank nach dem
Umstellungsgesetz (UG), dem Umstellungserganzungsgesetz (UEG)
und dem Bundesbankgesetz (a.F.) 4.160.084.214 0
Ausgleichsforderungen nach dem Umstellungsgesetz und
Bundesbankgesetz 4.144.136.335
Ausgleichsforderungen nach dem Umstellungserganzungsgesetz § 33ff 15.947.879
Zinsfreie Schuldverschreibung nach MILREG G Nr.67 279.762.802
Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden 4.439.847.016 1]
Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen
Dawes - Anleihe Fundierungsausgabe 14.596.252 -1.478.099
Young - Anleihe Fundierungsausgabe 49.226.941 -2.066.299
PreuRen-Anleihe 4.183.751 -647.986
Kreuger-Anleihe 9.666.135 -1.281.394
Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen 71.673.079 -5.473.778
Riickstdnde Kreditmarktmittel
Anleihen 572.811 -16.873
Anleihen des Bundes 304.116 -16.873
Anleihen des Bundeseisenbahnvermdgens 262.661 0
Anleihen des Ausgleichsfonds nach dem Lastenausgleichsgesetz (LAG) 4.653 0
Anleihen des Fonds "Deutsche Einheit" 1.380 0
Bundesobligationen 27.891 846
Bundesschatzbriefe 822.865 133.230
TypA 583.632 195.072
TypB 239.232 -61.842
Bundesschatzanweisungen 0 0
Finanzierungsschatze 69.242 -100.701
mit einer Laufzeit von 12 Monaten 62.215 -88.361
mit einer Laufzeit von 24 Monaten 7.027 -12.340
Riickstdnde Kreditmarktmittel 1.492.809 16.502




SEITE 52 ANHANG

B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Riickstdande
Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden

Abldsungs- und Entschadigungsschuld
Ablésungsschuld
Ablésungsschuld des BEV
Entschadigungsschuld

Riickstdande
Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden

Riickstande 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 (Koka)
PreuRen - Anleihe Fundierungsausgabe

Kreuger-Anleihe

Ausl. Bonds, Entschadigungsschuldverschreibungen und
Schuldbuchforderungen

ABE Schuldverschreibungen 1960
ABE Schuldbuchforderungen
ABE Schuldbuchforderungen mit Kiirzungsrisiko

Riickstande bei Auslandsschulden nach dem
Londoner Schuldenabkommen

STAND (EUR)
31.12.2006

210.391
121.430
384
88.577

210.391

2.013.784
25.870
627.426
406.247
5.798
942.445
5.998

7.358
1.307
4.583
1.468

2.021.142

AND.GGUB.
31.12.2005

o O o o

(=)

20.394
-2.750
19.133
17.994

-318

-13.561

-105

-223
-152

20.171



B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

STAND (EUR)

31.12.2006

Finanzierungskredite 944.647.549.077
abziglich Eigenbestande 42.637.405.439
abziglich Forderungen aus der Wertpapierleihe 1.070.329

Gesamtschuld der Finanzierungskredite
(Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH - verwaltet) 902.009.073.309

AND.GGUB.
31.12.2005

44.534.128.066
15.164.070.703
-28.801.130

29.398.858.493

zuziiglich von der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur
GmbH nicht verwaltete Schulden: -1.337.670

Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe
(Quelle: Bundesministerium der Finanzen) 40.471.714

Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden

der Treuhandanstalt (THA) (Quelle: Bundesministerium der Finanzen) -41.809.384
Ausgleichsforderungen nach § 24 DM-Bilanzgesetz 2.645.984
Schuldbuchforderungen aus der Ubertragung
von Grundverm. 63.979
Verbindlichkeiten aus der Altguthabenablésungsanleihe 1.527.283
Verbindlichkeiten aus der Zuteilung von Ausgleichsforderungen
g.d. Ausgleichsfonds Wahrungsumstellung -8.704.278
Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten -37.342.353

Gesamtschuld der Bundesrepublik Deutschland 902.007.735.639

nachrichtlich:
Kassenstand (Kassenverstarkungskredite abziiglich Geldanlagen)

Kassenverstarkungskredite 17.249.791.023
Kassenverstarkungskredite am Geldmarkt 235.031.286
Kassenverstarkungskredite aus Wertpapierpensionsgeschaften 16.621.959.737
Barsicherheiten fiir Swapgeschafte 392.800.000

Geldanlagen am Geldmarkt 20.390.696.747

Kassenstand -3.140.905.724

610.339

4.454

605.885
0

25.114
-10.830

300.148
291.454

29.399.468.832

1.987.836.926
-3.591.150.135
6.848.716.052
-1.269.728.991
6.307.647.306

-4.319.810.380

Beitrittsverpflichtungen
Beteiligungs-Schuldscheine 2.094.557.552

Beitrittsverpflichtungen 2.094.557.552

-31.260.184

-31.260.184
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Gewahrleistungen

Gewahrleistungen nach dem Haushaltsgesetz
Gewdhrleistungen fir Ausfuhren
Kapitalanlagen, Ungeb. Finanzkredite und EIB

FZ-Verbundfinanzierungen

Gewdhrleistungen fur Bevorratung auf dem
Erndhrungsgebiet

Gewdhrleistungen zug. der Innenwirtschaft

Gewahrleistungen in Form von Haftungskapital fur
Internationale Finanz. Institute

Gewahrleistungen fur die Treuhandanstalt-
nachfolgeorganisationen

Gewahrleistungen nach Sondergesetzen
Gewahrleistungen zu Gunsten des Ausgleichsfonds
Garantie fir Berliner Anleihevon 1958
Gewahrleistungen des BEV

Gewadbhrleistungen

ERP-SONDERVERMOGEN
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Anleihen des ERP-Sondervermégens
Schuldscheindarlehen
fir allg. Aufgaben des ERP-Sondervermoégens
far "DDR-Programm”"
Mitschuld des ERP-Sondervermdgens
Bundesanleihen
Bundesobligationen
Summe Kreditmarktmittel

Gesamtschuld B
ERP-SONDERVERMOGEN

Gewadhrleistungen nach Sondergesetzen

Gewahrleistungen nach dem ERP Wirtschaftsplangesetz

Gewaihrleistungen des ERP-SONDERVERMOGENS

STAND (EUR)
31.12.2006

221.782.463.400

AND.GGUB.
31.12.2005

-7.325.741.283

98.378.480.769  -6.485.282.120
26.948202.736  -1.736.668.079
1.029.812.364 67.118.940
7.500.000.000 850.000.000
46.431.042.737 -20.910.025
40.255.481.232 0
1.239.443.561 0
172.466.109 -9.406.604

0 0

1.023 0
172.465.086 -9.406.604
221.954.929.509 -7.335.147.887
0 0

4137.439.271 -709.033.505
2.941.016.269  -300.000.000
1.196.423.002 -409.033.505
10.219.667.636 0
10.168.603.042 0
51.064.594 0
14.357.106.907  -709.033.505
14.357.106.907  -709.033.505
126.070.431 -27.649
126.070.431 -27.649



B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

ENTSCHADIGUNGSFONDS

Finanzierungskredite
davon noch nicht ausgereicht Inhaberschuldverschreibungen
Zwischensumme

abziglich Eigenbestdnde

Gesamtschuld ENTSCHADIGUNGSFONDS
ohne Eigenbestdnde

STAND (EUR)
31.12.2006

209.085.855
6.683.896
202.401.959

3.089.540

199.312.419

AND.GGUB.
31.12.2005

-104.501.439
-3.324.740
-101.176.699

-41.449

-101.135.250
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C. EIGENBESTANDE UND FORDERUNGEN AUS DER

WERTPAPIERLEIHE

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Eigenbestand
Anleihen

inflationsindexierte Anleihen
30-jahrige Anleihen des Bundes
10-jahrige Anleihen des Bundes
US-Dollar-Anleihen
Bundesobligationen
Bundesschatzanweisungen

Unverzinsliche Schatzanweisungen

gesamt Eigenbestand

Forderungen aus der Wertpapierleihe

Anleihen
30-jahrige Anleihen des Bundes
10-jéhrige Anleihen des Bundes
Bundesobligationen

Bundesschatzanweisungen

gesamt Forderungen aus der Wertpapierleihe

gesamt Eigenbestand und
Forderungen aus der Wertpapierleihe

SONDERVERMOGEN
ENTSCHADIGUNGSFONDS

Eigenbestande

gesamt Eigenbestand
ENTSCHADIGUNGSFONDS

STAND (EUR) AND.GGUB.
31.12.2006 31.12.2005
29.145.104.210 8.986.746.759
985.156.870 985.156.870
5.099.464.536 855.114.899
23.060.478.836 7.146.474.990
3.968 0
6.060.410.781 1.986.832.181
6.580.782.898 4.213.656.381
851.107.550 -23.164.618
42.637.405.439 15.164.070.703
1.051.329 -24.820.130

0 -18.000.000

1.051.329 -6.820.130

19.000 -3.981.000

0 0

1.070.329 -28.801.130
42.638.475.767 15.135.269.573
3.089.540 -41.449
3.089.540 -41.449




5.4 Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes

ohne Sondervermoégen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und Restlauf-
zeiten zum 31.12.2006 einschlieBlich Eigenbestédnde in Mrd Euro

SEITE 57

Ursprungslaufzeiten

Restlaufzeiten

Schuldenstand  Rendite | Schuldenstand Rendite
31.12.2006 (inv.H.) 31.12.2006 (inv. H.)

insgesamt 940,1 4,16 940,1 4,16
davon

unter1lahr 85,6 3,37 178,4 3,81
1Jahr bisunter2Jahre 105,6 2,84 134,8 3,83
2 Jahrbisunter3Jahre 7,7 3,60 82,8 3,86
3Jahrbisunter4Jahre (050) 2,80 79,4 4,19
4 )ahrbis unter5 Jahre 150,0 3,47 82,5 4,43
5Jahrbis unter 6 Jahre 46,0 3,72 Sill 4,85
6 Jahrbisunter7Jahre 3,6 3,76 433 4,12
7Jahrbis unter 8 Jahre 0,8 4,50 49,1 4,31
8 Jahrbisunter9Jahre 0,0 3,77 45,2 3,59
9 Jahr bis unter10 Jahre 297,6 4,38 60,3 3,64
10 Jahr bisunteri12 Jahre 159,9 4,74 9,0 3,93
12 Jahrbis unter 15 Jahre 2.5 4,51 20 4,44
15 Jahr bis unter 20 Jahre 4.4 4,68 122 5,98
20 Jahr bis unter 25 Jahre 2,6 5,04 64,7 5,67
25 Jahr bisunter30 Jahre 62,2 5,82 22,2 4,58
30 Jahreundlanger 61,6 4,64 25 4,04
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