% Bundesministerium
der Finanzen

Finanz- und Wirtschaftspolitik

Bericht des Bundesministeriums der
Finanzen uiber die Kreditaufnahme des
Bundes im Jahr 2008




Bericht des Bundesministeriums der
Finanzen tiber die Kreditaufnahme des
Bundes im Jahr 2008






BERICHT DES BMF UBER DIE KREDITAUFNAHME DES BUNDES IM JAHR 2008 | SEITE 5

Inhalt

I Rahmenbedingungen fiir die Kreditaufnahme im Jahr2008 ...... Seite 8
11 Emissionstétigkeit des Bundes und makrodkonomische
Rahmenbedingungenim Jahr2008 .............c.coiiiiiiiiiiiina... Seite 8
12 Kapitalmarktund internationalesUmfeld ............................. Seite 10
IL Bundeshaushalt und Kreditaufnahme im Jahr2008 ................ Seite 12
21 Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungsdefizit des Bundeshaushalts Seite 12
2.2 Tilgungen des Bundes und seiner Sondervermogen ................... Seite 13
2.3 Bruttokreditbedarf des Bundes und seiner Sondervermogen .......... Seite 14
2.3.1 SondervermogendesBundes........... ..ottt Seite 15
2.3.2 Inflationsindexierte Bundeswertpapiere ............cccoiviiiiiienennn.. Seite 16

24 Gesamtverschuldung des Bundes und seiner Sondervermégen

(ohne Kassenkrediteund-anlagen) ..........c..cocoiiiiiiiiiiinian... Seite 16
2.5 Zinsausgaben des Bundes und seiner Sondervermogen ................ Seite 19
2.51 Zinsausgaben nach Instrumentenarten - ohne Zinsen fiir Kassen-

verstarkungskredite, Agio/Disagio, Zinsderivate sowie Verwaltungs-

AUSGAD I - ..t Seite 19
2.5.2 Weitere Kosten der Kreditaufnahme im Jahr2008 ..................... Seite 21
2.5.3 Emissionsrenditen nach Instrumentenarten ....................c.coo... Seite 22

III1. Instrumente, Verfahren und Institutionen des

Kreditmanagements .........c.ccoeiieeieiineeneeneeneeneeaeencennns Seite 24
3.1 Tenderverfahren ........ ... i i Seite 25
3.2 Privatkundengeschaft ...... ... .. i Seite 27
3.3 Die TagesanleihedesBundes ........... ..o, Seite 28
3.4 Kassenverstarkungskredite und Geldanlage ........................... Seite 31
3.5 Eigenhandel in Bundeswertpapieren ...............c.cooviiiiiiininn... Seite 31

3.6 Institutionen im KreditmanagementdesBundes ...................... Seite 33



SEITE 6

IV.

41

4.2

43

4.4

4.5

451

4.5.2

51
5.2

5.3

54

5.5

5.6

Rechtsgrundlagen fiir das Kreditmanagement des Bundes und

Inanspruchnahme der Krediterméchtigung im Jahr 2008 ........ Seite 34
Verfassungsrechtliche Grundlagen ..................coiiiiiiiiian... Seite 34
Einfachgesetzliche Ausgestaltung .............cccooiiiiiiiiiinennnnn.. Seite 35
Kreditermachtigungen im Haushaltsgesetz............................ Seite 37
Krediterméchtigungen im Finanzmarktstabilisierungsgesetz ......... Seite 38

Inanspruchnahme der Krediterméchtigungen des Bundes und

seiner SONdervermOgeN ... .....uu ettt ie e te e e aaeaannn Seite 39
Krediterméchtigung des Bundes2008 .............c.coiiiiiiiiinnne... Seite 39
Krediterméchtigungen des Finanzmarktstabilisierungsfonds ......... Seite 40
Anhang

Ubersicht ,,Bundeswertpapiere auf einen Blick” ........................ Seite 42

Bruttokreditbedarf, Tilgungen und Zinszahlungen des Bundes und

seiner Sondervermoégen im Zeitraum 2004 bis 2008 in Mio. Euro

- Aufteilung nach Instrumenten und Verwendung- ................... Seite 45
Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2008

(Schulden und Gewdhrleistungen des Bundes und seiner Sonder-

vermogen - soweit von der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur

GmbH verwaltet-) ... ..ot e Seite 47
Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes und seiner
Sondervermogen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und Restlauf-

zeiten zum 31.12.2008 einschliefBlich Eigenbestdnde in Mrd. Euro...... Seite 52
Ubersicht der in den Jahren 1990 bis 2008 zweckgebunden zur Schulden-
tilgung verwendeten Einnahmen des Bundes und seiner Sondervermégen
sowie die Schuldeniibernahme durch die Deutsche Telekom AG nach

der Privatisierung der Postunternehmen in Mio. Euro ................. Seite 53
Schuldenstdnde des Bundes und seiner Sondervermogen am Jahresende

der Jahre1990 bis 2008 in Mio.EUTO .........ccoviiiiiiiiinniinnnn, Seite 54



Tabelle1l

Tabelle 2

Tabelle 3

Tabelle 4

Tabelle 5

Tabelle 6

Tabelle 7

Tabelle 8

Tabelle 9

Tabelle 10

Tabelle11

Tabelle 12

Tabelle13

BERICHT DES BMF UBER DIE KREDITAUFNAHME DES

BUNDES IM JAHR 2008 | SEITE 7

Tabellen

Nettoabsatz und -erwerb festverzinslicher Wertpapiere am deutschen
Rentenmarkt 2008 in Mrd. Euro

Kreditaufnahme und Schuldentilgung des Bundes
(ohne Sondervermdogen) im Zeitraum 2004 bis 2008 in Mrd. Euro

Tilgungen von Bund und Sondervermogen im Zeitraum 2004 bis 2008
in Mio. Euro

Bruttokreditbedarf des Bundes und seiner Sondervermdgen
im Zeitraum 2004 bis 2008 in Mio. Euro

Gesamtverschuldung des Bundes und seiner Sondervermoégen zum
Jahresende 2004 bis 2008 in Mio. Euro

Zinsausgaben des Bundes und seiner Sondervermaogen im Zeitraum

Seite 8

Seite12

Seite13

Seite 14

Seite17

2004 bis 2008 in Mio. Euro (ohne Zinsen fiir Kassenverstarkungskredite,

Agio/Disagio, Zinsderivate sowie Verwaltungsausgaben)

Zinsausgaben und Zinseinnahmen des Bundes ohne Sondervermogen
im Jahr 2008 nach Geschéftsarten

Emissionsrenditen des Bruttokreditbedarfs des Bundes und seiner
Sondervermogen im Zeitraum 2004 bis 2008 in Prozent p. a.

Seite 20

Seite 21

Seite 22

Zinsbindungsfrist des Bundes und seiner Sondervermdgen im Zeitraum

2004 bis 2008 (Angaben in Jahren)
Mitglieder der ,,Bietergruppe Bundesemissionen®

Eigenhandel mit Wertpapieren des Bundes (ohne Sondervermégen)
Stand 2007/ 2008 in Mio. Euro

Kreditermédchtigungen des Bundes fiir in Mio. Euro

Krediterméachtigungen und Limitauslastung des Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds fiir das Jahr 2008

Seite 23

Seite 26

Seite 32

Seite 39

Seite 40

Abweichungenin den Summen
ergeben sich durch Runden der
Zahlen.



SEITE 8

RAHMENBEDINGUNGEN FUR DIE KREDITAUFNAHME IM JAHR 2008

I. Rahmenbedingungen fir die
Kreditaufnahme im Jahr 2008

1.1 Emissionstatigkeit des
Bundes und makrodko-
nomische Rahmenbe-
dingungenim Jahr2008

Die Emissionstatigkeit des Bundes be-
wegte sich im Jahr 2008 mit einem Brutto-

Zuteilungsvolumen (Balken; in Mio Euro)

Emissionstétigkeit des Bundes im Jahr 2008
Laufzeitklassen, Emissionsrenditen und Vorjahresvergleich
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Emissionsvolumen von 229,2 Mrd. Euro
nur leicht tiber dem Vorjahresniveau von
222,1 Mrd. Euro. Nach Abzug aller Til-
gungsleistungen betrug der Netto-Absatz
von Bundeswertpapieren 11,1 Mrd. Euro,
im Vergleich zum Vorjahr fast eine Ver-
doppelung.

Der Schwerpunkt der Emissionstétig-
keit lag erneut auf dem zweijdhrigen
Laufzeitsegment, in dem wie im Jahr 2007
die deutlichsten Kostenvorteile entstan-
den. Im Zuge der Verschirfung der Fi-
nanzkrise begann die Europdische Zen-
tralbank (EZB) im Oktober 2008, kraftige
Leitzinssenkungen durchzufiihren. Auch
die Zinssatze langerer Laufzeiten gingen
insbesondere im letzten Quartal 2008
deutlich zurick, so dass sich die durch-
schnittliche Emissionsrendite der Bundes-
wertpapiere von 4,1 Prozent im Jahr 2007
auf 3,75 Prozent im Jahr 2008 erméBigte.

Damit konnte der Bund im Jahre 2008
ein nahezu verdoppeltes Emissionsvolu-
men zu niedrigeren Zinsen und im Ver-
gleich zu anderen Emittenten zu sehr vor-
teilhaften Konditionen unterbringen. Der
Vorteil, den der Bund im Vergleich zum
marktiiblichen Niveau erzielen konnte,
weitete sich im Vorjahresvergleich noch
einmal deutlich aus und betrug rund
0,54 Prozentpunkte nach rund 0,30 Pro-
zentpunkten im Jahr 2007.

) vgl. Kapitel 2.3, Tabelle 2
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Die wirtschaftliche Entwicklung des Jah-
res 2008 fiel mit einem preisbereinigten
Wachstum des deutschen Bruttoinlands-
produktes von 1,3 Prozent wegen der Krise
deutlich schwécher aus als im Jahr 2007
(2,5 Prozent). Obwohl die Spartéatigkeit im
Jahr 2008 nochmals zunahm und die Spar-
quote auf 11,3 Prozent anstieg, verkauften
inldndische Nichtbanken festverzinsliche
Wertpapiere inldndischer Emittenten im
Verlauf des Jahres in einem Gesamtvolu-
men von 113,6 Mrd. Euro.

Tabelle1: Nettoabsatz und-erwerb festverzinslicher Wertpapiere am

K&aufer inldndischer Rentenwerte waren
inldndische Kreditinstitute, die 88,1 Mrd.
Euro erwarben, und Ausldnder mit einer
Netto-Nachfrage von 91,7 Mrd. Euro. Wie
im Vorjahr wies die AuBenbilanz des deut-
schen Marktes fiir festverzinsliche Wert-
papiere im Jahr 2008 damit einen positi-
ven Saldo aus.

Insgesamt entwickelten sich Nettoab-
satz und -erwerb am deutschen Markt fir
festverzinsliche Wertpapiere im Jahr 2008
wie folgt:

deutschen Rentenmarkt 2008 in Mrd. Euro

Absatz = Erwerb
Auslander
inldandische inldandische (inlandische
Nichtbanken Kreditinstitute  Schuldver-
schreibungen)
1. Quartal 447 -10,1 19,8 35,0
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere”®) inldndische Rentenwerte
32,5 -1,9 -28,2 5,3
2. Quartal 25,3 -66,2 33,3 58,1
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere”) inlandische Rentenwerte
24,2 2,6 -69,9 12,8
3. Quartal 21,9 -12,0 4,4 29,6
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere”) inlandische Rentenwerte
-14,8 8,5 -5,7 12,8
4. Quartal -33,5 -13,0 10,5 -31,0
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere”) inlandische Rentenwerte
-49,7 1,8 -9,9 57,1
Gesamtjahr 58,4 -101,3 68,0 91,7
darunter:
auslandische Bundeswert- darunter
Rentenwerte papiere”) inldndische Rentenwerte
-1,7 | 11 -113,6 88,1

) Gesamtabsatz einschlieBlich GroRemissionen, Daueremissionen, Marktpflege und Schuldscheindarlehen
Quelle: Deutsche Bundesbank, Bundesministerium der Finanzen
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1.2 Kapitalmarkt und
internationales Umfeld

Nachdem an den internationalen Kapital-
markten trotz der Verstarkung der Fi-
nanzkrise bis in die Jahresmitte 2008 hin-
ein in allen Laufzeitbereichen steigende
Anleiherenditen zu verzeichnen waren,
kehrte sich dieser Trend mit Einsetzen der
massiven internationalen Zinssenkungen
komplett um. Zum Jahresende hatten die
Zinssenkungen bereits die vorher beste-
hende Inversion umgekehrt; die Zinsen
sind zum Jahresende tiber alle Laufzeiten
gesunken und es etablierte sich eine ,nor-
male®, ansteigende Zinsstrukturkurve.

Anleger in Staatsanleihen fuhren im
Jahresverlauf 2008 gute Kursgewinne ein.
So entwickelte sich z. B. die Rendite der
10-jahrigen Benchmarkanleihe des Bun-
des stark rickldufig, was deutliche Kurs-
anstiege zur Folge hatte. Fiir den Bundes-
haushalt erméBigten sich die Zinskosten
fir 10-jahrige Emissionen von ca. 4,20 Pro-
zent zu Jahresanfang zum Jahresende auf
rund 3,0 Prozent. Die Renditeentwicklung
am Rentenmarkt war das Spiegelbild des
starken Kursverfalls an den internationa-
len Aktienmarkten.

Abbildungen

Quelle: Bundesministerium der
Finanzen, Deutsche Bundesbank,
Reuters/ EcoWin
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Im Sturm an den Finanzmaérkten konn-
ten ausfallrisikoarme Staatsanleihen als
sicherer Hafen profitieren. Nachdem An-
leger schon 2007 bereit waren, eine deut-
liche Préamie fiir die iiberlegene Sicherheit
und Handelbarkeit der Bundeswertpa-
piere zu zahlen, konnte der Bund diesen
Kostenvorteil gerade im kiirzerfristigen
Bereich bis 5 Jahre nochmals ausweiten.

Offenbar wurde in diesem Zusammen-
hang auch eine gewisse Neubewertung
der Konsolidierungsbestrebungen einzel-
ner Euro-Mitgliedsldnder durch die Kapi-
talmérkte vorgenommen. Das zeigt sich
an der Entwicklung der innereuropéi-
schen Renditedifferenzen. Bis zum Jahres-
ende weitete sich der Kostenvorteil, den
Bundeswertpapiere im Vergleich zu ande-
ren staatlichen Euroemittenten erzielten,
teilweise drastisch aus.

Der hiermit einhergehende Teilabzug
internationalen Anlagekapitals aus ein-
zelnen Euro-Mitgliedstaaten hat - im Zu-
sammenspiel mit dem krisenbedingten
Einbruch des Welthandelsvolumens - den
Euro zum Jahresende 2008 deutlich ge-
schwacht.

Die Kreditaufnahme des Bundes war
von dieser Entwicklung zwar nicht direkt
nachteilig betroffen; geringer als tibliche
Bietungsvolumina in einzelnen Auktio-
nen dirften aber nicht zuletzt auch mit
dieser, den Euro-Raum insgesamt betref-
fenden, Entwicklung zusammenhéngen.

Kostenvorteil in den Laufzeitsegmenten
(in Basispunkten)

Vergleich der Emissionsrenditen des Bundes mit dem
Durchschnitt am européaischen Kapitalmarkt 2008 nach Laufzeitbereichen
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II. Bundeshaushalt und Kreditaufnahme

im Jahr 2008

2.1 Einnahmen, Ausgaben
und Finanzierungsdefi-
zit des Bundeshaushalts

Im Jahr 2008 betrug der negative
Finanzierungssaldo des Bundeshaushalts
11,8 Mrd. Euro. Nach Abzug der Einnah-
men aus dem Miinzgewinn von 0,3 Mrd.
Euro verblieb eine Nettokreditaufnahme
in Hohe von 11,5 Mrd. Euro, von der am
Markt 11,1 Mrd. Euro zu finanzieren waren.
Die Differenz kam einerseits durch haus-
halterische Umbuchungsbetrdge in Hohe
von 0,4 Mrd. Euro zustande, die aus be-
reits in den Vorjahren aufgenommenen
Krediten bzw. aus erst im Folgejahr aufzu-
nehmenden Krediten resultierten.

Andererseits standen sonstige Einnah-
men (u.a. 0,8 Mrd. Euro Bundesbank-
mehrgewinn und 0,1 Mrd. Euro Lander-
beitrdge nach dem Gesetz zur Regelung
der Altschulden fiir gesellschaftliche Ein-
richtungen) zur Verfiigung, die das am
Kapitalmarkt zu beschaffende Volumen
weiter reduzierten. Im Einzelnen ergaben
sich folgende Betrége:

Tabelle 2: Kreditaufnahme und Schuldentilgung des Bundes

(ohne Sondervermdgen) im Zeitraum 2004 bis 2008 in Mrd. Euro

Jahr

2004 2005 2006 2007 2008

negativer Finanzierungssaldo
des Bundeshaushalts

Minzgewinn
Nettokreditaufnahme

Bruttokreditbedarf

sonstige Einnahmen zur Schuldentilgung
(z. B. Bundesbankmehrgewinn,
Landerbeitrage nach ARG, Spenden)

haushalterische Umbuchungen
Tilgungen
Schuldenstandsveranderung ggu. Vorjahr

39,8 31,4 28,2 14,7 1,8
0,3 0,2 0,3 0.4 0,3
39,5 31,2 27,9 14,3 1,5
227,1 224,0 225,4 222,1 229,2
0,1 0,1 0,1 0,8 0,9
2,8 0,1 -1,7 7,6 -0,4
184,6 193,0 196,0 216,2 218,1
42,6 69,6 29,4 20,0° 1,1




2.2 Tilgungen des Bundes
und seiner Sonderver-
mogen

Die Tilgungsleistungen des Bundes und
seiner Sondervermodgen beliefen sich im
Jahr 2008 auf 218,2 Mrd. Euro. Tabelle 3
zeigt die Tilgungsleistungen des Bundes
und seiner Sondervermogen sowohl nach
Instrumenten als auch nach der Zurech-
nung zu Bund oder Sondervermégen.

Tabelle 3: Tilgungen von Bund und Sondervermégen
im Zeitraum 2004 bis 2008 in Mio. Euro

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008

Insgesamt Bund und

Sondervermégen 186.559 196.368 196.821 216.549 218.180

I. darunter nach Instrumenten

Einmalemissionen 167.591 175.633 185.176 197.089 209.355
Bundesanleihen 28.632 29.168 26.500 31.000 38.250
Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere - - - - -
Bundesobligationen 17.699 26.995 26.559 37.182 41.539
Bundesschatzanweisungen 50.000 48.000 61.000 58.000 59.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 71.259  71.470 71117 70.907 70.566

Privatkundengeschaft 7.615 3.178 5.985 6.204 5.701
Bundesschatzbriefe 3.759 1.068 3.036 2.619 2.583
Finanzierungsschatze 1.055 856 1.008 2.767 2.123
Bundesobligationen 2.801 1.255 1.941 818 461
Tagesanleihe des Bundes - - - - 535

Schuldscheindarlehen 9.969 16.143 4248 13.144 2.873

sonstige unterjahrige Kreditaufnahme - - - - -

Kredite aus

Wertpapierpensionsgeschaften - - 1.242 - -

Inhaberschuldverschreibungen des

Entschadigungsfonds 205 204 105 105 100

sonstige Schulden

(u.a.MTN, Ausgleichsfonds Wahrungs-

umstellung, Erblastentilgungsfonds) 1.180 1.209 66 8 151

Il. darunter nach Bund und

Sondervermégen

1. Bundeshaushalt 184.620 193.030 196.007 216.168 218.080

2. Finanzmarktstabilisierungsfonds - - - — -

3. Fonds "Deutsche Einheit" 674 - - - -

4. ERP-Sondervermégen 1.061 3.134 709 276 -

5. Entschadigungsfonds 205 204 105 105 100

SEITE 13
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2.3 Bruttokreditbedarf des
Bundes und seiner
Sondervermoégen

Im Jahr 2008 betrug der Bruttokreditbe-
darf 237,4 Mrd. Euro. Er umfasste neben
der Finanzierung des Haushaltsdefizits,
der Anschlussfinanzierungen und Eigen-
handelsoperationen auch die Kreditauf-
nahme des ,Finanzmarktstabilisierungs-
fonds“ (FMS) in Hohe von 8,2 Mrd. Euro.

das Gesetz zur Umsetzung eines MaBnah-
mepakets zur Stabilisierung des Finanz-
marktes als Sondervermoégen des Bundes
mit dem Ziel der marktkonformen Unter-
stiitzung von Unternehmen des Finanz-
sektors errichtet worden, um angesichts
der Finanzkrise eine rasche Stabilisierung

Der FMS war am 17. Oktober 2008 durch des Finanzmarktes zu ermoglichen.

Tabelle 4: Bruttokreditbedarf des Bundes und seiner Sondervermdgen im Zeitraum
2004 bis 2008 in Mio. Euro

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008

Insgesamt Bund und

Sondervermégen 227.542 224.096 225.410 222.082 237.407

I. darunter nach Instrumenten

Einmalemissionen 224.735 225.558 232.455 213.254 221.269
Bundesanleihen 59.000 62.673 57.000 49.000 49.000
Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere - - 9.000 6.000 7.000
Bundesobligationen 35.470 34.438 35.552 31476 32.614
Bundesschatzanweisungen 59.000 57.000 60.000 56.000 59.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 71.265  71.447 70.903 70.778 73.656

Privatkundengeschaft 3.187 2.553 5.526 5.439 7.995
Bundesschatzbriefe 1.767 1.306 2.179 2.707 1.946
Finanzierungsschatze 890 936 2.899 2.209 1.954
Bundesobligationen 530 312 448 524 386
Tagesanleihe des Bundes - - - - 3.708

Schuldscheindarlehen 7.189 2.320 1.320 611 32

sonstige unterjahrige Kreditaufnahme - - - - 8.200

Kredite aus

Wertpapierpensionsgeschaften - - 1.242 - -

Inhaberschuldverschreibungen

des Entschadigungsfonds 137 106 3 3 -

Eigenbestandsveranderungen -7.707 -6.442 -15.135 2.773 -90
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Tabelle 4: Fortsetzung

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008
Il. darunter nach Bund und
Sondervermoégen
1. Bundeshaushalt 227179 223.991 225.407 222.077 229.207
2. Finanzmarktstabilisierungsfonds - - - - 8.200
3. Fonds "Deutsche Einheit" 227 - - - -
4. ERP-Sondervermégen - - - - -
5. Entschadigungsfonds 135 105 3 5 -
231 Sonderverm('jgen des 2. Der ,Investitions- und Tilgungsfonds®
ist als Bestandteil des Konjunktur-
Bundes pakets der Bundesregierung zur Siche-

rung von Beschéftigung und Stabilitét,
aus dem MafBnahmen wie z. B. Finanz-
hilfen fiir Zukunftsinvestitionen der

gung: Kommunen und Lander, Investitionen
1. Der ,Finanzmarktstabilisierungs-

Derzeit bestehen zwei Sondervermogen
des Bundes mit eigener Krediterméchti-

fonds” wurde durch das Gesetz zur
Errichtung eines Finanzmarktstabili-
sierungsfonds (Finanzmarktstabilisie-
rungsfondsgesetz —- FMStFG), das am
18. Oktober 2008 in Kraft getreten ist,
geschaffen. Es beinhaltet ein umfang-
reiches MaBBnahmepaket zur Stabilisie-
rung der Finanzmarkte. Ziel des Geset-
zes ist die Stabilisierung des Finanz-
marktes durch Uberwindung von
Liquiditatsengpdssen und durch
Schaffung der Rahmenbedingungen
fiir eine Starkung der Eigenkapital-
basis von Kreditinstituten, Versiche-
rungsunternehmen und Pensions-
fonds. Die Erméchtigung des Finanz-
marktstabilisierungsfonds zur Auf-
nahme von Krediten betragt insge-
samt 90 Mrd. Euro®.

des Bundes, das Programm zur Star-
kung der PKW-Nachirage, die Auswei-
tung des zentralen Innovationspro-
gramms Mittelstand und die Forde-
rung anwendungsorientierter For-
schung im Bereich Mobilitit finanziert
werden. Der Fonds wurde durch das
Gesetz zur Errichtung eines Sonderver-
mogens ,Investitions- und Tilgungs-
fonds” (ITFG) im Rahmen des Gesetzes
zur Sicherung von Beschéftigung und
Stabilitdt in Deutschland vom 2. Mérz
2009 errichtet und mit Gesetz vom
25.Juni 2009 (BGBI. 1S.1577) gedndert.
Die iiberjahrige Erméachtigung des
snvestitions- und Tilgungsfonds*® zur
Aufnahme von Krediten betragt insge-
samt 25,2 Mrd. Euro.

Die beiden neuen Sondervermdogen
des Bundes unterscheiden sich von friihe-
ren Sondervermdgen dadurch, dass nicht
nur die Hohe der Verschuldung, sondern
auch die von diesen Sondervermaogen zu
tragende Verzinsung im Rahmen ihrer
Kreditermédchtigung zu finanzieren ist.

3) Der Finanzmarktstabilisierungsfonds kann unter den Voraussetzungen des § 37 Abs. 1Satz 2 BHO mit
Einwilligung des Haushaltsausschusses weitere 10 Mrd. Euro an Krediten aufnehmen, vgl. § 9 Abs. 4 FMStFG.
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Durch diese Limitierung sind diese
Sondervermégen bereits von Anfang an
auf eine endgiltige Abwicklung gerich-
tet. Der Investitions- und Tilgungsfonds
verfiigt tiber eine eigenstdndige Tilgungs-
regelung, so dass nicht vorgesehen ist, die
Anschlussfinanzierung seiner Kredite
kiinftigen Tilgungsermédchtigungen im
Bundeshaushaltsgesetz zuzurechnen.
Diese Form der Krediterméachtigung ver-
deutlicht, dass es sich bei diesen Sonder-
vermogen um zeitlich begrenzte Kredit-
aufnahmen zur Konjunktur- und Finanz-
marktstabilisierung handelt.

Die Kreditaufnahme beider Sonderver-
mogen erfolgt gemeinsam mit der Auf-
nahme von Haushaltskrediten des Bundes
und zu denselben Konditionen. Die
Gleichheit der Konditionen wird gewéahr-
leistet, indem die Sondervermoégen antei-
lig an allen Geschéften, die zum Schulden-
wesen des Bundes gehoren, beteiligt wer-
den. Wichtigster Vorteil dieses Verfah-
rens ist, dass der einheitliche Marktauf-
tritt des Bundes sichergestellt werden
kann, so dass die vorteilhaften Konditio-
nen des Bundes ohne Einschrankungen
auch den Sondervermogen zugute kom-
men.

2.3.2 Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere

Die in den Jahren 2006 und 2007 begebe-
nen inflationsindexierten Bundeswertpa-
piere wurden im Jahr 2008 im Tenderver-
fahren aufgestockt. Das Gesamtvolumen
der inflationsindexierten Bundeswertpa-
piere belief sich zum Ende des Jahres 2008
auf 22 Mrd. Euro.

Die umlaufende 10-jdhrige inflations-
indexierte Anleihe des Bundes aus dem
Jahr 2006 wurde im ersten Quartal 2008
um drei Mrd. Euro auf insgesamt 13 Mrd.
Euro aufgestockt. Die im Vorjahr neu be-

gebene inflationsindexierte finfjahrige
Obligation des Bundes wurde im Jahr
2008 zweimal um je zwei Mrd. Euro aufge-
stockt und erreichte damit zum Ende des
Jahres ein Gesamtvolumen von neun Mrd.
Euro. Diese Bundeswertpapiere sind an
die Inflationsrate im Euro-Raum (Unrevi-
dierter Harmonisierter Verbraucherprei-
sindex in der Euro-Zone (HVPI) ohne Ta-
bakpreise, monatliche Vero6ffentlichung
vom Statistischen Amt der Europdischen
Gemeinschaften, ,EUROSTAT*) gekoppelt.
Dem niedrigen Kupon inflationsindexier-
ter Bundeswertpapiere steht die wéahrend
der Laufzeit vorzunehmende Indexierung
des Kapitalbetrages gegentiiber. Somit
wird neben der Riickzahlung des Kapitals
ein von der zwischenzeitlich eingetrete-
nen Inflationsentwicklung abhédngiger
Schlussbetrag ausgezahlt.

Bis zum 31. Dezember 2008 betrug der
Inflationsausgleich fiir die beiden um
laufenden Emissionen insgesamt rd.
1.494,6 Mio. Euro.

Nach dem am 11. Juli 2009 in Kraft ge-
tretenen Gesetz zur Errichtung eines
Sondervermogens ,,Schlusszahlungen fiir
inflationsindexierte Bundeswertpapiere®
(BGBI I S. 1702) wird ein Sondervermogen
zur Vorsorge fur Schlusszahlungen fur in-
flationsindexierte Bundeswertpapiere er-
richtet. Diesem werden kiinftig aus dem
Bundeshaushalt jahrlich anteilig die am
Ende der Laufzeit von inflationsindexier-
ten Bundeswertpapieren féllig werden-
den Betrdge zugefiihrt. Es handelt sich um
eine zweckgebundene Riicklagenbildung.
Bei Falligkeit erfolgt die Schlusszahlung
dann unmittelbar aus dem Sondervermo-
gen.



2.4 Gesamtverschuldung
des Bundes und seiner
Sondervermégen
(ohne Kassenkredite
und -anlagen)

Tabelle 5: Gesamtverschuldung des Bundes und seiner Sondervermégen zum

Die Gesamtverschuldung des Bundes und
seiner Sondervermodgen belief sich zum
Jahresende 2008 auf 941,3 Mrd. Euro.
Davon entfielen auf den Bund 933,1 Mrd.
Euro und 8,2 Mrd. Euro auf das neue
Sondervermoégen ,Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds®.

Jahresende 2004 bis 2008 in Mio. Euro

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008

Insgesamt Bund und

Sondervermogen 860.247 887.975 916.564 922.097 941.325

I. darunter nach Instrumenten

Einmalemissionen 812.605 862.531 909.810 925.976 937.890
Bundesanleihen 507.713 541.218 571.718 589.718 600.468
Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere - - 9.000 15.000 22.000
Bundesobligationen 167.052 174.495 183.488 177.782 168.857
Bundesschatzanweisungen 102.000 111.000 110.000 108.000 108.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 35.840 35.8177 35.603 35.475 38.565

Privatkundengeschaft 16.839 16.214 15.755 14.991 17.285
Bundesschatzbriefe 10.816  11.055 10.198 10.286 9.649
Finanzierungsschatze 1.074 1.155 3.046 2.487 2.319
Bundesobligationen 4.948  4.005 2.512 2.218 2.143
Tagesanleihe des Bundes - - - - 3.174

Schuldscheindarlehen 45465 31.642 28.714 16.181 13.341

sonstige unterjahrige Kreditaufnahme - - - - 8.200

Inhaberschuldverschreibungen des

Entschadigungsfonds 402 304 202 101 -

Sonstige Schulden 6.000 4.791 4.724 4.717 4.566

abziglich Eigenbestand 21.063 27.506 42.641 39.868 39.957

Il. darunter nach Bund und

Sondervermégen

1. Bundeshaushalt 802.994 872.608 902.008 921.997 933.125

2. Finanzmarktstabilisierungsfonds - - - - 8.200

3. Fonds "Deutsche Einheit" 38.653 - - - -

4.ERP-Sondervermdgen 18.200 15.066  14.357 - -

5. Entschadigungsfonds 400 300 199 100 -
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Am Ende des Jahres 2008 setzte sich das
Schuldenportfolio von Bund und Sonder-
vermogen nach Abzug der Eigenbestdnde
aus folgenden Instrumenten zusammen:

Grafik: Gesamtverschuldung des Bundes einschlie3lich Sondervermégen zum
Jahresende 2008 in Mio. Euro und Anteile in Prozent

Bundesanleihen
571.913 (60,8%)

Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere
19.540 (2,1%)

Bundesobligationen
164.514 (17,5%)

sonstige Schulden

4.566 (0,5%) Bundesschatzanweisungen

Unverzinsliche 105.883 (11,2%)

Schatzanweisungen
38.227(4,1%)

Finanzierungsschiatze
2.319 (0,2%)

Schuldscheindarlehen
13.341(1,4%)

sonstige unterjahrige
Kreditaufnahme
8.200 (0,9%)

Bundesschatzbriefe
9.649 (1,0%)

Tagesanleihe des Bundes
3.174(0,3%)

Der tiberwiegende Teil der Schulden ent-
féllt mit 60,8 Prozent auf die Bundesanlei-
hen, gefolgt von den Bundesobligationen
mit 17,5 Prozent und den Bundesschatzan-
weisungen mit 11,2 Prozent. Knapp 90 Pro-
zent der Kreditaufnahme von Bund und
Sondervermoégen erfolgt damit konzen-
triert in mittel- bis langfristigen Einmal-
emissionen von Bundeswertpapieren, die
standig hochliquide, d. h. an der Borse je-
derzeit handelbar, sind.
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2.5 Zinsausgaben des
Bundes und seiner
Sondervermégen

2.5.1 Zinsausgaben nach
Instrumentenarten
- ohne Zinsen fiir Kassen-
verstarkungskredite,
Agio/Disagio, Zinsderi-
vate sowie Verwaltungs-
ausgaben -
Die Zinsausgaben fiir den Bund und seine
Sondervermdgen betrugen im Jahr 2008
rd. 38,5 Mrd. Euro. Im Vorjahresvergleich
erhohten sie sich um 791 Mio. Euro. Die Er-
hohung resultierte so gut wie ausschlieB3-
lich aus der Erh6éhung des Schuldenstan-
des, wdhrend der auf den gesamten Schul-

denstand gezahlte durchschnittliche Zins-
satz praktisch unverdndert blieb.

4 vgl. hierzu nahere Ausfiihrungen in Kapitel IlI.

Der Riickgang der Zinsausgaben im
Privatkundengeschéft geht vor allem auf
die am 1. Juli 2008 eingefiihrte , Tagesan-
leihe des Bundes“ zuriick®. Mit ihr gelang
es, den Absatz des Privatkundengeschéfts
zu stabilisieren und dabei die Zinsausga-
ben noch einmal zu senken. Der Erfolg der
Tagesanleihe wurde wesentlich durch das
Bediirfnis privater Anleger begunstigt, in
Zeiten der Finanzmarktkrise eine unbe-
zweifelbar sichere Anlageform zu nutzen.
Der Riickgang der Zinsausgaben bei den
Schuldscheindarlehen und sonstigen In-
strumenten ist vor allem auf das Auslau-
fen hochverzinslicher Darlehensaufnah-
men zuriickzufithren. Zusammengefasst
nach Jahren zeigt die nachfolgende Ta-
belle die Verteilung der Zinsausgaben
nach Instrumenten und die Zuordnung
zum Bund und einzelnen Sondervermo-
gen:
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Tabelle 6: Zinsausgaben des Bundes und seiner Sondervermdgen im Zeitraum
2004 bis 2008 in Mio. Euro (ohne Zinsen fur Kassenverstarkungs-
kredite, Agio/Disagio, Zinsderivate sowie Verwaltungsausgaben)

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008

Insgesamt Bund und

Sondervermégen 38.573 38362 37194 37.724 38.515

I. darunter nach Instrumenten

Einmalemissionen 34.923 35.947 35.767 37.517  38.721
Bundesanleihen 24.746  25.703 25.754 26.496 26.995
Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere - - -69 10 -45
Bundesobligationen 6.546 6.914 6.438 6.422 6.166
Bundesschatzanweisungen 2.908 2.579 2.761 3.276 4.170
Unverzinsliche Schatzanweisungen 724 752 883 1.313 1.434

Privatkundengeschaft 1.190 759 617 613 589
Bundesschatzbriefe 937 510 417 427 401
Finanzierungsschatze 43 22 26 87 88
Bundesobligationen 210 228 174 98 80
Tagesanleihe des Bundes - - - - 21

Schuldscheindarlehen 2.801 2.602 1.755 1.488 760

sonstige unterjahrige Kreditaufnahme - - - - -

Inhaberschuldverschreibungen des

Entschadigungsfonds - 24 18 12 6
Kredite aus

Wertpapierpensionsgeschaften - - 26 - -
sonstige Schulden 110 83 60 55 56
abzuglich

Zinseinnahmen aus Eigenbestand 451 1.053 1.049 1.961 1.618
Il. darunter nach Bund und

Sondervermégen

1. Bundeshaushalt 35.731 37354 36.418 37.248 38.509
2. Finanzmarktstabilisierungsfonds - - - = -
3. Fonds "Deutsche Einheit" 1.798 - - - -
4.ERP Sondervermdgen 1.044 984 759 464 -

5. Entschadigungsfonds - 24 18 12 6




2.5.2 Weitere Kosten der

Kreditaufnahme 2008

Wéhrend in der o. g. Tabelle 6 nur die
Zinsausgaben von Bundeswertpapieren,
Schuldscheindarlehen und sonstiger Kre-
ditaufnahme von Bund und Sonderver-
mogen enthalten sind, beinhalten die
gesamten Ausgaben, die vom Bund fiir die
Kreditaufnahme insgesamt zu leisten
sind, auch Zinsausgaben und -einnahmen
aus Kassenkredit- und kurzfristigen Anla-
gegeschéften sowie aus dem Derivatege-
schéft des Bundes. Weitere Nebenkosten
und Einnahmen entstehen z. B. fur Disa-
gien, also die Differenz zwischen dem

Tabelle 7: Zinsausgaben und Zinseinnahmen des Bundes ohne Sondervermégen

Nominalwert und dem Kurswert eines
Wertpapiers bei Emission, Kauf oder Ver-
kauf, sowie fur Borseneinfithrungs-, Mak-
ler- und sonstige am Markt anfallende Ge-
buhren.

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 Ge-
samtkosten des Jahres 2008 ist in der
nachfolgenden Tabelle enthalten:

im Jahr 2008 nach Geschaftsarten

in Mio. Euro

Ausgaben 40.222
Zinsausgaben fur Kreditmarktmittel 38.415
darunter

Einmalemissionen inklusive Absicherungsgeschafte 37.010

US-Dollar-Anleihe 183

Inflationsindexierte Bundeswertpapiere -48

Zinsen Privatkundengeschaft 509

Zinsen Schuldscheindarlehen 760
Zinsen fur Kassenverstarkungskredite 975
Disagio (+) [ Agio (-) 726
sonstige Zinsen 56
sachliche Verwaltungsausgaben 51

Kreditbeschaffungskosten 14

Zahlungen an die Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH 37

Einnahmen aus Geldanlage und Wertpapierleihe 492
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2.5.3 Emissionsrenditen nach
Instrumentenarten

Die Kreditaufnahme des Bundes und sei-
ner Sondervermdgen am Kapitalmarkt
wurde im Jahr 2008 zu einem durch-
schnittlichen Zinssatz von 3,75 Prozent
p- a. getétigt.

Die durchschnittlichen Emissionsren-
diten der nominal verzinslichen Wertpa-
piere lagen zwischen 3,38 Prozent p. a.
(Tagesanleihe des Bundes) und 4,30 Pro-

zent p. a. (Bundesanleihen).

Unter Berticksichtigung der Inflations-
entwicklung bis zum Jahresende 2008, der
Regierungsprognose zum Verbraucher-
preisindex und des langfristigen Infla-
tionsziels der EZB lag die Emissionsrendite
der inflationsindexierten Bundeswertpa-
piere bei 3,76 Prozent p. a. und damit un-
ter dem Niveau der nominal verzinslichen
Einmalemissionen (siehe auch Punkt
2.3.2).

Tabelle 8: Emissionsrenditen des Bruttokreditbedarfs des Bundes und seiner
Sondervermdgen im Zeitraum 2004 bis 2008 in Prozent p. a.

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008

Insgesamt Bund und

Sondervermégen 3,10 2,82 3,47 4,10 3,75

I. darunter nach Instrumenten

Einmalemissionen 3.1 2,84 3,51 41 3,82
Bundesanleihen 4,27 3,67 3,81 4,25 4,30
Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere - - 3,65 4,16 3,76
Bundesobligationen 3,32 2,87 3,67 4M 3,78
Bundesschatzanweisungen 2,46 2,36 3,38 4,07 3,57
Unverzinsliche Schatzanweisungen 2,04 2,12 3,05 3,99 3,60

Privatkundengeschaft 2,92 2,60 3,21 3,91 3,51
Bundesschatzbriefe 3,23 2,90 3,41 3,95 3,67
Finanzierungsschatze 2,05 2,10 3,06 3,78 3,57
Bundesobligationen 3,33 2,86 3,29 4,16 3,70
Tagesanleihe des Bundes - - - - 3,38

Schuldscheindarlehen 3,07 1,54 1,61 2,50 3,56

sonstige unterjahrige Kreditaufnahme - - - - 2,56

Inhaberschuldverschreibungen des

Entschadigungsfonds 6,00 6,00 6,00 6,00 -

Il. darunter nach Bund und

Sondervermdégen

1. Bundeshaushalt 3,10 2,82 3,47 4,10 3,75

2. Finanzmarktstabilisierungsfonds - - - - 3,75

3. Fonds "Deutsche Einheit" 4,25 - - - -

4.ERP Sondervermdgen - - - - -

5. Entschddigungsfonds 6,00 6,00 6,00 6,00 -




Die durchschnittliche Zinsbindungs-
frist der vom Bund und seinen Sonderver-
mogen aufgenommenen Kredite hat sich
gegeniiber dem letzten Jahr nicht veran-
dert. Sie liegt Ende 2008 nach wie vor bei
6,5 Jahren. Dies geht vor allem auf den
Einfluss der seit 2002 wieder verstarkt
emittierten 30-jahrigen Bundesanleihen
zuruck, die es dem Bund erlaubten, die im
historischen Vergleich niedrigen Kosten
der Kreditaufnahme auf langere Zeit fest-
zuschreiben.

Langfristig wird im Schuldenmanage-
ment des Bundes jedoch das Ziel verfolgt,
Kosten und Risiken der Kreditaufnahme
durch eine verstdrkte Diversifikation der
Zinsbindungsfristen zu senken. Dafiir
werden sowohl kurzfristige als auch lang-
fristige Zins-Swap-Geschéfte genutzt. Un-
ter Berucksichtigung dieser Transaktio-
nen stieg die mittlere Zinsbindungsfrist
des Portfolios im Jahr 2008 leicht an.

Tabelle 9: Zinsbindungsfrist des Bundes und seiner Sondervermégen
im Zeitraum 2004 bis 2008 (Angaben in Jahren)

Berichtsperiode 2004 2005 2006 2007 2008

Mittlere Zinsbindungsfrist mit Zinsswaps 6,11 5,96 579 5,82 6,09
bis 3 Jahre 1,19 1,18 1,14 1,1 1,1
ab 3 bis 5 Jahre 3,89 3,90 3,90 3,84 3,76
ab 5 bis10 Jahre 7,23 7,08 7,18 7,17 7,35
ab 10 bis 30 Jahre 22,52 22,27 22,36 21,74 21,04

Mittlere Zinsbindungsfrist ohne Zinsswaps 6,30 6,34 6,39 6,50 6,50
bis 3 Jahre 1,21 1,20 1,17 1,14 1,16
ab 3 bis 5 Jahre 3,89 3,88 3,90 3,87 3,88
ab 5 bis10 Jahre 7,32 7,22 7,31 7,21 717
ab10 bis30Jahre 22,71 22,61 22,96 22,71 22,35
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III. Instrumente, Verfahren und
Institutionen des Kreditmanagements

Bundeswertpapiere werden zum groéf3ten
Teil - 2008 in Hohe von 221,3 Mrd. Euro -
als Einmalemissionen in einem Auktions-
bzw. Tenderverfahren tiber die Mitglieder
der ,Bietergruppe Bundesemissionen® ab-
gesetzt>. Zum Kkleineren Teil, aber mit ei-
ner Steigerung zum Vorjahr von rd.
2,6 Mrd. Euro, erfolgte in 2008 der Ver-
kauf von Bundeswertpapieren als Dauer-
emissionen an private Anleger entweder

uber Kreditinstitute oder im Direktver-
kauf tiber die Finanzagentur in Héhe von
rd. 8,0 Mrd. Euro. Die Kreditaufnahme in
Form von Schuldscheindarlehen, die 2008
nur 0,3 Mrd. Euro bzw. 0,01 Prozent der
Bruttokreditaufnahme des Bundes be-
trug, wurde praktisch eingestellt, weil
durch sie keine Kostenvorteile hétten er-
zielt werden kénnen.

%) Die erste US-Dollar-Anleihe des Bundes im Jahr 2005, die erste inflationsindexierte Anleihe des
Bundes und Aufstockung im Jahr2006 wurden als einzige Wertpapiere tiber ein Bankensyndikat
begeben, vornehmlich um Risiken, welche mit der Erstemission eines neuen Finanzierungsinstru-

ments verbunden sein kénnten, zu begrenzen.



BERICHT DES BMF UBER DIE KREDITAUFNAHME DES BUNDES IM JAHR 2008

3.1 Tenderverfahren

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 Finanzagentur
gemeinsam mit der Deutschen Bundes-
bank nach Billigung des Bundesministeri-
ums der Finanzen. Auch 2008 hat sich das
von der Deutschen Bundesbank betrie-
bene und seit April 2005 im Einsatz be-
findliche ,Bund-Bietungs-System“ (BBS)
bewdhrt, welches die Bekanntgabe der

Im Jahr 2008 wurde der Tenderverkauf
nominal verzinslicher Wertpapiere im
Wesentlichen entsprechend der bereits
im Dezember 2007 verotffentlichten Jah-
resvorausschau durchgefihrt.

Allerdings erfolgte wegen des starken
Zinsanstiegs im 30-jdhrigen Laufzeitbe-
reich der Verkauf einer 30-jahrigen
Bundesanleihe am 23.07.2008 in Form ei-
ner Neuemission anstatt der angekiindig-
ten Aufstockung. EinschlieBlich der Auf-
stockungen der inflationsindexierten
Bundeswertpapiere betrug das Emissions-
volumen insgesamt 223,0 Mrd. Euro.

Zuteilungsentscheidungen bereits we-
nige Minuten nach Tenderschluss ermog-
licht. Die Tendertermine werden zu Jah-
resbeginn und durch vierteljahrlich verotf-
fentlichte Emissionskalender bekannt ge-
geben.

6 Mitglied der ,Bietergruppe Bundesemissionen“ kénnen gebietsansissige Kreditinstitute,
Wertpapierhandelsunternehmen und Wertpapierhandelsbanken gemaR § 1Abs. 1sowie Abs. 3 d
Satz 2 und Satz 3 KWG und inldndische Niederlassungen auslédndischer Unternehmen gemaR §§ 53,
53 b, 53 c KWG werden, soweit sie die Erlaubnis zum Betreiben des Emissionsgeschafts gemaR §1
Abs.1Satz 2 Nr.10 KWG haben. Mitglied werden kénnen weiterhin Kreditinstitute im Sinne des Art. 1
Nr.1der Richtlinie 2000/12/EG und Wertpapierfirmen im Sinne des Art. 4 Abs. TNr.1Unterabs. 1der
Richtlinie 2004/39/EG mit Sitz in einem anderen Mitgliedsstaat der Europdischen Union, die Wert-
papierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten im Sinne der Nr.1bis 6 des Anhang | Abschnitt A die-
ser Richtlinie erbringen, wenn das Unternehmen von der zustéandigen Stelle des Herkunftsstaates
zugelassen 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 Voraussetzun-
gen kdnnen auch innergemeinschaftliche Zweigstellen von nicht-gemeinschaftlichen Kreditinsti-
tuten und innergemeinschaftliche Zweigniederlassungen von nicht-gemeinschaftlichen Wertpa-
pierfirmen im Sinne der oben genannten Richtlinien Mitglied werden. Voraussetzung fiir die Mit-
gliedschaftistin jedem Fall, dass die Geldverrechnung der Tendergeschafte tiber 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 Bundesrepublik Deutsch-
land - Finanzagentur GmbH méglich. 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 Kalenderjahrin den Tendern insgesamt zugeteilten und laufzeitabhdngig
gewichteten Emissionsbetrdage 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 2008 iibernomme-
nen und gewichteten Zuteilungsbetragen
(Hohe der Anteile am zugeteilten gewich-
teten Emissionsvolumen) ergab sich die
folgende Liste der Mitglieder der ,Bieter-
gruppe Bundesemissionen®:

Tabelle 10: Mitglieder der ,,Bietergruppe Bundesemissionen”

Mitglieder der Bietergruppe

1. Barclays Bank

2. Deutsche Bank AG

3. Merrill Lynch International

4. UBS Deutschland

5. Morgan Stanley

6. The Royal Bank of Scotland Frankfurt Branch
7. Société Générale S.A. Zweigniederlassung F.a.M.
8. J.P.Morgan

0. Goldman Sachs International

10. Citigroup Global Markets Limited

1. HSBC Trinkaus & Burkhardt AG

12. Dresdner Bank AG

13. CALYON Deutschland

14. BNP Paribas S.A.

15. Credit Suisse Securities (Europe) Limited

16. Bank of America Securities Limited

17. DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
18. Nomura Bank (Deutschland) GmbH

19. Norddeutsche Landesbank Girozentrale

20. INGBankN.Vv.

21. Bayerische Landesbank

22. Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale
23. Bayrische Hypo-und Vereinsbank AG

24. Deka Bank Deutsche Girozentrale

25. Commerzbank AG

26.  WestLBAG

27. Landesbank Baden-Wirttemberg

28.  BHF-Bank AG

29. Natixis (Neuzugang seit Februar2009)
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3.2 Privatkundengeschaft

Im Jahr 2008 hat die Bundesrepublik
Deutschland ihr Angebot an verzinslichen
Wertpapieren ausgeweitet. Das Privat-
kundengeschift, bestehend aus den Emis-
sionen von Bundesschatzbriefen und
Finanzierungsschétzen (,Daueremissio-
nen“) sowie dem Direktverkauf von
Bundesobligationen wurde durch die Be-
gebung der ,Tagesanleihe des Bundes®
um ein weiteres Produkt ausgeweitet.

Das Privatkundengeschéft erreichte ei-
nen Anteil von 3,4 Prozent an der
Deckung des Bruttokreditbedarfs. Der
Jahresabsatz stieg dank des guten Absat-
zes der Tagesanleihe gegentuber dem Vor-
jahr um 2,6 Mrd. Euro auf rd. 8,0 Mrd.
Euro.

Grafik: Verkaufskonditionen der Daueremissionen im Jahr2008 in Prozent
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Das Wertpapierangebot des Bundes an
Privatkunden stellt vor allem wegen der
unbezweifelbaren Sicherheit der Geldan-
lage eine fiir private Kapitalgeber attrak-
tive Anlagemoglichkeit dar. Der Kreis der
moglichen Erwerber der Produkte des Pri-
vatkundengeschéfts wird in Anhang 5.1
néher beschrieben. Privatanleger kénnen
Wertpapiere kostenlos auf Einzelschuld-
buchkonten von der Finanzagentur ver-
walten lassen. Bis Ende 2008 machten
434.803 Privatanleger und 2.428 institu-
tionelle Anleger von diesem Service Ge-
brauch.

Der Verkauf der Daueremissionen
wurde auch 2008 regelmaéfig an die ak-
tuellen Marktkonditionen angepasst. Die
nachfolgende Abbildung zeigt den Ver-
lauf der Anderungen der Verkaufskondi-
tionen der Daueremissionen:
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Der Verkauf der im Direktvertrieb an-
gebotenen, jeweils zuletzt an der Borse
eingefiihrten Bundesobligation erfolgte
hingegen geschéftstaglich zum Einheits-
preis der Frankfurter Wertpapierborse.
Voraussetzung fiir den Direkterwerb von
Bundesobligationen ist die Einrichtung
eines Schuldbuchkontos bei der Finanza-
gentur (siehe unter http://[www.deutsche-
finanzagentur.de).

3.3 DieTagesanleihe des
Bundes

Am 1. Juli 2008 startete nach mehr als 30
Jahren ohne nennenswerte Anderungen
im Privatkundengeschéft mit der Tages-
anleihe des Bundes ein neues, speziell
fir Privatanleger konzipiertes Anlage-
produkt. Die Tagesanleihe vereint die

INSTRUMENTE, VERFAHREN UND INSTITUTIONEN DES KREDITMANAGEMENTS

wesentlichen Eigenschaften eines Tages-
geldkontos mit den Vorteilen eines
Bundeswertpapiers. Wichtigste Voraus-
setzung fur die Stdarkung des Privatkun-
dengeschéfts war das am 1. August 2006
vom Deutschen Bundestag beschlossene
Gesetz zur Modernisierung des Bundes-
schuldenwesens.

Die Einfiihrung der Tagesanleihe
wurde u. a. durch eine umfangreiche
Marktforschung vorbereitet. Ebenso wie
die gut eingefiihrten Bundesschatzbriefe
und Finanzierungsschatze weist die Ta-
gesanleihe keinerlei Kursrisiko auf, kann
aber im Gegensatz zu diesen Produkten
taglich ge- und auch wieder verkauft wer-
den. Damit bietet der Bund erstmalig ein
Zinspapier mit tdglicher Verfiigbarkeit
und damit aus Anlegersicht im ,,Dreieck
der Anlageentscheidung” einen sehr at-
traktiven Mix aus Rendite, Sicherheit und
Liquiditat.

Rendite

markgerechte

Verzinsung +
taglicher Zinseszins

Tagesanleihe

kurzfristige
Verfiigbarkeit

Liquiditat

hohe
Sicherheit eines
Bundeswertpapiers

Sicherheit

Die Verzinsung der Tagesanleihe des
Bundes folgt der Entwicklung des Durch-
schnittssatzes fiir auf Euro lautende Uber-
nachtausleihungen unter Banken. Dieser
Zinssatz - European Overnight Index Ave-
rage oder kurz EONIA-Zinssatz genannt -
ist taglich variabel.

Vergiitet werden in normalen Zins-
phasen 92,5 Prozent des jeweils festge-
stellten EONIA-Zinssatzes.


http:finanzagentur.de
http://www.deutsche
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Es erfolgt eine tédgliche Zinsanrechnung
tiiber die Erhohung des Tagespreises der
Anleihe, wobei die jeweils aufgelaufenen
Zinsen immer wieder mitverzinst werden
(»-taglicher Zinseszinseffekt®). Dies beein-
flusst die Rendite des Papiers zusdtzlich
positiv. Die Zinsausschiittung erfolgt jahr-
lich am 31. Dezember durch Umwandlung
des Nettozinsertrages in Nennwert der
Tagesanleihe. Somit startet die Tagesan-
leihe des Bundes jeweils am 1. Januar mit
einem Tagespreis von 100 Prozent.
Entsprechend der Zielgruppenausrich-
tung sind fiir die Tagesanleihe des Bundes
bereits Anlagebetrdge ab 50 Euro sowie
Wiederanlagen und Zinsausschiittungen
anderer Bundeswertpapiere ab 0,01 Euro
moglich. Maximal koénnen pro Tag
250.000 Euro angelegt werden. Somit eig-
net sich die Tagesanleihe des Bundes ins-
besondere fiir Anleger, die eine Moglich-
keit suchen, Betrédge marktgerecht ver-

ISIN: DE0001030070

zinst zwischenzuparken und erfiillt damit
ahnliche Zwecke wie ein Geldmarktkonto.

Die Tagesanleihe des Bundes kann tdg-
lich gebiihrenfrei bei der Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur GmbH in
Frankfurt am Main erworben, in einem
Einzelschuldbuch verwahrt und wieder
verkauft werden. Der Erwerb der Tagesan-
leihe kann per gewohnlicher Bankiiber-
weisung vorgenommen werden. Voraus-
setzung ist lediglich, dass der Kunde be-
reits ein Einzelschuldbuchkonto erdffnet
hat. Ein Einzelschuldbuchkonto wird von
der Finanzagentur fiir Privatanleger und
institutionelle Investoren (z. B. gemein-
nitzige Vereine) wie ein Wertpapier-
depot gefiihrt und kann jederzeit
unter http://[www.bundeswertpapiere.de
gebiihrenfrei ertffnet werden. Die nach-
folgende Ubersicht fasst die wesentlichen
Merkmale der Tagesanleihe auf einen
Blick zusammen:

Mindestauftrag:

Anlagehochstbetrag:

Verkauf bzw.
vorzeitige
Riickgabe:
Zinstermin:

Téagliche Verzinsung:

Laufzeit:
Depotverwahrung:

Kauf:
Verkauf:

Kontoverbindung
far den Kauf:
Veréffentlichung
Tagespreis:

50 Euro. Keine Mindestbetragsgrenze bei Wiederanlagen falliger Zins- und
Kapitalbetrage aus dem Schuldbuch

Kauf: 250.000 Euro je Kaufer und Bankgeschaftstag

Keine Hochstbetragsgrenze bei Wiederanlagen falliger Zins- und Kapitalbetrage aus

dem Schuldbuch

tagliche Riickgabe bei der Bundesrepublik Deutschland-Finanzagentur GmbH zum
Tagespreis moglich bis max. 1 Mio. Euro je Glaubiger und Geschéaftstag

31.12. eines Jahres

EONIA X 0,925

(Bei EONIA unter 2,00% oder iber 6,00% entspricht der Zinssatz EONIA .|.

0,15 Prozentpunkte bzw. EONIA .|. 0,45 Prozentpunkte. Bei EONIA von 0,15 % oder
darunter betragt der Zinssatz 0 %)

unbefristet

gebuhrenfrei im Einzelschuldbuchkonto bei der Bundesrepublik Deutschland-
Finanzagentur GmbH

Per Uberweisung zum Tagespreis am Tag des Geldeingangs

im Internet Uber http://www.bwp-direkt.de, per Telefon, per Briefpost je nach
Zeitpunkt des Auftragseingangs zum Tagespreis des ndchsten oder tiberndchsten
Bankgeschéftstages

Deutsche Bundesbank, Frankfurt: BLZ 504 000 00 Konto-Nr. 50 401 010

http:/| www.bundeswertpapiere.de, http://[www.deutsche-finanzagentur.de,
Borseninformationsdienste und Tageszeitungen
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Im ersten halben Jahr seit ihrer Einfiih-
rung am 1. Juli 2008 wurden rd. 3,7 Mrd.
Euro von Privatanlegern in die Tagesan-
leihe investiert. Saldiert mit Verkdufen
und Umtauschen in andere Bundeswert-
papiere ergibt sich somit zum Jahresende
2008 ein Gesamtbestand von etwa

3,2 Mrd. Euro.

Grafik: Bestandsentwicklung der Tagesanleihe seit Auflegung
am 1. Juli2008 bis 31. Dezember 2008 in Euro
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Der Gesamtbestand verteilt sich zu
76 Prozent auf Neu- und zu 24 Prozent auf
Bestandskonten. Schon wenige Wochen
nach Einfiihrung hatte die Tagesanleihe
ein Volumen von tiber 500 Mio. Euro er-
reicht. In den Herbstmonaten kam es zu
einem massiven Anlegerzuspruch infolge
der Ereignisse an den Finanzmaérkten. So

stieg der Gesamtabsatz von Bundeswert-
papieren in 2008 im Privatkundenge-
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schaft auf die Rekordmarke von 8,0 Mrd.
Euro. Die starke Nachfrage zeigt, dass sich
die Bundeswertpapiere weltweit groter
Beliebtheit erfreuen, was vor allem auf die
tadellose Bonitdt der Bundesrepublik

Deutschland zuriickzufiihren ist. Bei den

Anlegern rickten seit Ausbruch der

Finanzmarktkrise Sicherheit und Attrakti-
vitdit von Bundeswertpapieren wieder

starker ins Bewusstsein.
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3.4 Kassenverstarkungs-
kredite und Geldan-
lage

Im Jahr 2008 wurden Kassenverstarkungs-
kredite in der Form von Tages- oder Te-
mingeldaufnahmen mit 139 Kontrahen-
ten abgeschlossen, davon 98 in- oder aus-
landische Banken und Versicherungen, 41
aus dem offentlichen Sektor oder andere
Finanzierungsagenturen von EU-Staaten.
Das Tages- und Termingeldgeschaft er-
folgtim Telefonhandel.

Daneben wurden Kassenkreditaufnah-
men in der Form von Wertpapierpen-
sionsgeschéften (Repo-Geschéfte) durch-
gefiihrt. Wegen der hohen Bonitét der als
Besicherung von der Finanzagentur ange-
botenen Bundeswertpapiere bietet das
Repo-Geschift einen deutlichen Kosten-
vorteil gegeniiber dem Tages- und Ter-
mingeldgeschéft. Die Sicherheitsleistung
wird durch im Eigenbestand des Bundes
befindliche Bundeswertpapiere erbracht.
Bei dieser 2002 eingefiihrten Geschéftsart
bedient sich die Finanzagentur einer
elektronischen Handelsplattform.

Andere Formen zur Kassenfinanzie-
rung, wie Bundeskassenscheine, Schatz-
anweisungen oder Schatzwechsel, hat der
Bund in 2008 nicht in Anspruch genom-
men.

Insgesamt konnte das Kassenmanage-
ment der Finanzagentur die Liquiditéts-
bedirfnisse des Bundes zu einem Satz er-
fiillen, der im Durchschnitt des gesamten
Haushaltsjahres 2008 unter dem von der
Européaischen Zentralbank berechneten
durchschnittlichen Tagesgeldzinssatz
(EONIA) von 3,86 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. AuBBerdem kann da-
durch ausreichend Vorsorge fiir grof3e
Zahlungstermine  beispielsweise bei
Schuldentilgungen aus Bundesemissio-
nen getroffen werden.

Im Jahr 2008 betrug der Héchstbetrag
der Geldanlagen 32,8 Mrd. Euro. Der
hochste Tagesbetrag der Inanspruch-
nahme von Kassenkrediten betrug
46,1 Mrd. Euro. Im Laufe des Jahres 2008
wurden fiir 974,8 Mio. Euro Zinszahlun-
gen fiir die Inanspruchnahme von Kassen-
krediten geleistet und 490,5 Mio. Euro
Zinseinnahmen aus der Geldanlage reali-
siert.

3.5 Eigenhandelin
Bundeswertpapieren

Neben der Kreditaufnahme fiir die
Zwecke der Haushalts- und Kassenfinan-
zierung nimmt die Finanzagentur im Auf-
trag des Bundes auch am Wertpapierhan-
del im Sekundarmarkt teil. Dies dient zum
einen dem Verkaufvon 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. Zum anderen
werden aber auch Wertpapiere zuriickge-
kauft, beispielsweise um die Liquiditat am
Markt fiir Bundeswertpapiere zu regulie-
ren.
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Dartiber hinaus werden Eigenbestdnde
fir Wertpapierpensionsgeschéfte und
fur Wertpapierleihegeschéfte benoétigt.
Durch diesen Eigenhandel wird der Be-
stand der im Eigentum des Bundes befind-
lichen Wertpapiere auf- bzw. abgebaut.
Die Eigenbestdnde wurden im Jahr 2008
durch den Eigenhandel und in Folge von
planmaéafBigen Tilgungen im Saldo um
420 Mio. Euro erhoht.

Die Bundesschuld wird zum Stichtag
ohne Eigenbestdande ausgewiesen. Die Ei-
genbestdnde erreichten zum Jahresende
2008 eine Hohe von 37,3 Mrd. Euro.

Tabelle 11: Eigenhandel mit Wertpapieren des Bundes (ohne Sondervermdégen),
Stand 2007/2008 in Mio. Euro

Eigenbestand Sonder-

Ankauf

Eigenbestands- Eigenbestand

31122007 quote Verkauf Tilgung . - derungen 31122008
Bundesanleihen |
Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere 25.208 12168 52.203  53.721 6.811 3.838 29.046
Bundesobligationen 5.581 6.434 10.570 16.364 135 505 6.086
Bundesschatz-
anweisungen 5.601 12.449 9.038 21.899 3.073 -3.484 2.117
Unverzinsliche
Schatzanweisungen 527 21.480 1176 22.995 101 -439 88
gesamt 36.917 52530 72.988 114.979 10.119 420 37.337
nachrichtlich:
Forderungen ausder
Wertpapierleihe 2.950 - 330 - - -330 2.620
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3.6 Institutionenim
Kreditmanagement
des Bundes

Bundesministerium der Finanzen

Das Bundesministerium der Finanzen
tragt 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
Bundes am Kapitalmarkt agierenden Fi-
nanzagentur andererseits. Von hier erfol-
gen Vorgaben fur die Strategie der Kredit-
aufnahme des Bundes, fiir die Einfithrung
neuer Instrumente und zur weiteren Ge-
staltung des Privatkundengeschéfts.

Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Die im Herbst 2000 gegriindete Finanza-
gentur nimmt ausschlieBlich im Namen
und fiir Rechnung des Bundes Kredite zur
Finanzierung des Bundeshaushalts auf.
Das mit Griindung der Finanzagentur 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
ist nach § 1 Abs. 1Satz1und § 4 BSchuWaG
in Verbindung mit der Bundesschulden-
wesenverordnung ermadchtigt, die fur
das Kreditmanagement des Bundes
erforderlichen Finanzierungsinstrumente
- Bundeswertpapiere, Schuldscheindarle-
hen, derivative Finanzinstrumente sowie
Geldmarktgeschéfte (Aufnahme und
Anlage) zum Ausgleich des Kontos des
Bundes bei der Deutschen Bundesbank -

zu begeben und zu verduBern. Aus diesen
Geschéften werden gemas § 1 Abs. 1Satz 2
BSchuWG ausschlieBlich der Bund oder
seine Sondervermodgen berechtigt und
verpflichtet.

Mit dem In-Kraft-Treten des Bundes-
schuldenwesenmodernisierungsgesetzes
am 1. August 2006 sind der Finanzagentur
neben der Kreditaufnahme zusdtzlich
auch die bislang von der Bundeswertpa-
pierverwaltung (BWpV) auf dem Gebiet
des Schuldenwesens erfiillten Aufgaben
ubertragen worden.

Deutsche Bundesbank

Die Deutsche Bundesbank unterstiitzt das
Bundesministerium der Finanzen in der
Wahrnehmung von Aufgaben des Kredit-
managements. So stellt sie insbesondere
das Bund-Bietungs-System bereit und
wirkt bei der Durchfiihrung und Abwick-
lung der Tenderverfahren fiir Bundes-
wertpapiere mit, fiihrt Parketthandel in
Bundeswertpapieren durch und hélt ein
so genanntes ,,Business Continuity Office®
zur Fortfihrung wesentlicher Prozesse im
Krisenfall vor.
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IV. Rechtsgrundlagen fiir das
Kreditmanagement des Bundes und
Inanspruchnahme der
Kreditermachtigung im Jahr 2008

4.1 Verfassungsrechtliche

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 konkretisiert
und sichert das parlamentarische Budget-
recht des Bundestages, indem er dem Par-
lament die alleinige Entscheidung iber
den Umfang der Staatsverschuldung ein-
rdumt. Die mit dem Gesetzgebungsver-
fahren einhergehende Publizitidt der Ent-
scheidung tber die Hohe der Staatsver-
schuldung soll neben der parlamentari-
schen zugleich deren offentliche Kon-
trolle gewéhrleisten. Satz 2 bestimmt die
verfassungsrechtlich maximal zuldssige
Hohe der Einnahmen aus Krediten, die
der Gesetzgeber zu beachten hat, wenn er

von der Ermdichtigung des Satz 1 Ge-
brauch macht. Danach dirfen die Einnah-
men aus Krediten grundsétzlich die
Summe der im Haushaltsplan veran-
schlagten Ausgaben fur Investitionen
nicht tiberschreiten; Ausnahmen sind nur
zuldssig zur Abwehr einer Storung des ge-
samtwirtschaftlichen Gleichgewichts.

Artikel 115 Abs. 1 Satz 3 GG regelt die
Befugnis und zugleich den Auftrag des
Bundesgesetzgebers, ndhere Bestimmun-
gen zur Ausgestaltung und Ergdnzung
der Vorschrift des Artikel 115 Abs. 1 GG zu
treffen. GemaB Artikel 115 Abs. 2 GG kon-
nen schlieBlich fiir Sondervermégen des
Bundes gesetzlich Ausnahmen von Absatz
1zugelassen werden.

Artikel 115 GG unterwirft zwar die ma-
ximale Hohe der Staatsverschuldung der
Entscheidung des Parlamentes, trifft je-
doch keine Regelung iiber die Struktur
und die Modalitdten der Kreditaufnah-
men des Bundes. Die Entscheidung, in
welchem Umfang, wann und mit welchen
Mitteln von der Erméachtigung 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.
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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 tiber die H6he auch Vorschriften
uber die Modalitiaten der Kreditaufnahme
erlassen. Zu diesen Vorschriften zéhlen
insbesondere Regelungen des Haushalts-
grundséatzegesetzes (HGrG), der Bundes-
haushaltsordnung (BHO), des Bundes-
schuldenwesengesetzes (BSChuWG) sowie
desjahrlichen Haushaltsgesetzes (HG).

§ 13 HGrG normiert beziiglich der Kre-
ditaufnahme besondere Grundsdtze 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-
madachtigung des Bundesministeriums der
Finanzen zur Kreditaufnahme grundsatz-
lich im Haushaltsgesetz erfolgt. Hierbei
wird zwischen Kreditermédchtigungen zur
Deckung von Ausgaben (,Haushaltskre-
dite) und Kreditermédchtigungen zur
Aufrechterhaltung einer ordnungsgemaé-
Ben Kassenwirtschaft (,Kassenverstar-
kungskredite®) unterschieden. Kassenver-
starkungskredite dienen dem Ausgleich
von Kassenschwankungen und sind eher
kurzfristiger Natur. GemafB § 18 Abs. 2 Nr.
2 Satz 3 BHO diirfen Kassenverstarkungs-
kredite nicht spéter als sechs Monate nach
Ablauf des betreffenden Haushaltsjahres
féllig werden.

Das Bundesschuldenwesengesetz vom
12.Juli 2006 (BGBI. I S. 1466) enthdlt in sei-
nem 2. Teil Regelungen tber die Moda-
litdten und Instrumente der Aufnahme
und Verwaltung der Kredite des Bundes
und seiner Sondervermodgen und dgreift
damit tiber den Regelungsgegenstand
des Artikel 115 Abs. 1 GG hinaus. § 4 Abs. 1
BSchuWG benennt die Instrumente
der Kreditaufnahme. Dabei erlaubt die
offene, generalklauselartige Bestimmung
des Abs. 1 Nr. 5 den Einsatz ,,sonstige(r) an
den Finanzmarkten ubliche(r) Finanzie-
rungsinstrumente® und damit aller In-
strumente, deren Risiko und Nutzen be-
reits bekannt und abschétzbar sind. Da-
mit ist eine behutsame Weiterentwick-
lung der Kreditaufnahme des Bundes im
Rahmen der Entwicklung der Finanz-
madrkte moglich. Dartiber hinaus erlaubt
Absatz 2 im Rahmen des Haushaltsgeset-
zes den Einsatz von an den Finanzmaérkten
eingefiihrten derivativen Finanzierungs-
instrumenten. SchlieBlich enthdlt das
BSchuWG neben der Regelung der parla-
mentarischen Kontrolle tiber das Schul-
denwesen und den Rechtsgrundlagen fiir
das Bundesschuldbuch auch die Erméch-
tigungsgrundlage fiir die Ubertragung
von Aufgaben des Schuldenwesens auf die
Finanzagentur, von der das Bundesminis-
terium der Finanzen durch die Bundes-
schuldenwesenverordnung vom 19. Juli
2006 (BGBLI. I S. 1700) Gebrauch gemacht
hat.
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Die parlamentarische Kontrolle des
Schuldenwesens des Bundes erfolgt durch
das parlamentarische Gremium gemal §
3 Abs. 1 BSchuWaG (,,Bundesfinanzierungs-
gremium®), das vom Bundesministerium
der Finanzen uber alle Fragen des Schul-
denwesens des Bundes unterrichtet wird.
In der 16. Legislaturperiode gehodren dem
Gremium die nachfolgenden neun Mit-
glieder des Haushaltsausschusses des

Deutschen Bundestages an:

Verzeichnis der Mitglieder des
Bundesfinanzierungsgremiumsim Jahr2008

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/CsuU

Carsten Schneider, SPD
(Erfurt)

Bernhard Brinkmann, SPD
(Hildesheim)

Otto Fricke, FDP

Jochen-Konrad Fromme,
CDU/CsuU

bis Mai 2008

Anja Hajduk, Biindnis 90/ Die Griinen

ab Mai2008

Alexander Bonde, Biindnis 90/ Die Griinen

Klaas Hubner, SPD
Bartholomaus Kalb, CDU/CSU

Dr. Gesine Lotzsch,
Die Linke

Vorsitzender

stellvertretender
Vorsitzender




BERICHT DES BMF UBER DIE KREDITAUFNAHME DES BUNDES IM JAHR 2008

4.3 Kreditermachtig-
ungenim Haus-
haltsgesetz

Gemal § 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 Ermaéchti-
gungskontrolle sicherzustellen, dass der
fir das Haushaltsjahr vorgegebene Betrag
der jeweiligen Ermaéachtigungsgrundlage
nicht tiberschritten 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 Kassenverstarkungskrediten (§ 2
Abs. 9 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 HG). Die Summe
der Kreditaufnahme zur Deckung des Net-
tokreditbedarfs und zur Anschlussfinan-
zierung ergibt die Bruttokreditaufnahme.
Das Nahere ergibt sich aus der Finanzie-
rungsiibersicht bzw. dem Kreditfinanzie-
rungsplan, die Teil des Haushaltsplans
sind.

Kassenverstarkungskredite konnen ge-
maB § 2 Abs. 9 HG in Hohe von bis zu
20 Prozent des Haushaltsvolumens aufge-
nommen werden, davon in unbesicherter
Form jedoch lediglich bis zur Héhe von
10 Prozent des Haushaltsvolumens; im
Ubrigen hat die Kassenkreditaufnahme in
besicherter Form (,Repo-Geschéfte®) zu
erfolgen.

§ 2 Abs. 5 HG ermaéchtigt das Bundes-
ministerium der Finanzen dartiber hin-
aus, Kredite zum Ankauf von Schuldtiteln
des Bundes aufzunehmen. Diese Erméch-
tigung dient nicht der Beschaffung von
Mitteln zur Ausgaben- oder Anschlussfi-
nanzierung, sondern ermdoglicht Manah-
men zur Stabilisierung des Preises und zur
Sicherung der Liquiditat der Finanzinstru-
mente des Bundes, ohne dass sich hier-
durch im Saldo das Verschuldungsniveau
des Bundes verandert.

Neben den Erméchtigungen zur Auf-
nahme von Krediten enthdalt § 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 unabhédngig davon,
ob die Zinsanderung Ausdruck der Geld-
wert- oder Realzinsentwicklung ist. Mit
Blick auf Fremdwdhrungsanleihen des
Bundes enthdlt die Vorschrift dariiber
hinaus eine Erméchtigung zum Abschluss
von Swap-Vertragen zur Begrenzung von
Zins- und Wahrungsrisiken.

Die Bestimmungen des Haushaltsge-
setzes sind grundsatzlich auf das betref-
fende Haushaltsjahr beschrankt. Dieser
Grundsatz erféhrt 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).

7 1m Folgenden wird das Haushaltsgesetz 2008 vom 22.12.2007 (BGBI. | S. 3227) zugrunde gelegt.
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Neben diesem Vorgriff auf die Erméch-
tigung des folgenden Haushaltsgesetzes
wirken Kreditermdchtigungen auch teil-
weise Uber das jeweilige Haushaltsjahr
hinaus: Gemal § 18 Abs. 3 Satz 1 BHO gilt
die Haushaltskrediterméachtigung grund-
sdtzlich - d. h. vorbehaltlich der Anwend-
barkeit der Regelungen zur vorldufigen
Haushaltsfihrung - bis zum Ende des
ndchsten Haushaltsjahres fort, so dass
nicht ausgenutzte Krediterméchtigungen
weiterhin genutzt werden konnen.

Die Kassenkreditermédchtigung tritt
demgegentiiber gemas § 18 Abs. 3 Satz 2
BHO grundséatzlich mit dem Ende des je-
weiligen Haushaltsjahres auBer 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 fir die zeitliche Wirkung der
Kreditermédchtigungen besondere Rege-
lungen. § 18 Abs. 3 Satz 1 BHO sieht in die-
semn Fall fiir Haushaltskrediterméchtigun-
gen eine Fortgeltung bis zur Verkiindung
des tiberndchsten Haushaltsgesetzes vor.
Kassenkrediterméchtigungen gelten bei
vorldufiger Haushaltsfithrung bis zur Ver-
kiindung des Haushaltsgesetzes des Fol-
gejahres fort.

Des Weiteren enthdlt § 2 Abs. 7 HG fiir
die Zeit der vorldufigen Haushaltsfiih-
rung eigenstandige Ermachtigungen fir
die Aufnahme weiterer Kredite zur Til-
gung féllig werdender Verbindlichkeiten
des Bundes sowie zum Abschluss derivati-
ver Finanzierungsinstrumente im Sinne
des § 2 Abs. 6 HG. Eine besondere Ermaéch-
tigung zur Aufnahme weiterer Kredite zur
Deckung des Nettokreditbedarfes in Zei-
ten der vorldufigen Haushaltsfiihrung fin-
det sich unmittelbar in Art. 111 Abs. 2 GG.

4.4 Kreditermdachtigun-
genim Finanzmarkt-
stabilisierungsgesetz

Mit dem am 18. Oktober 2008 in Kraft ge-
tretenen Finanzmarktstabilisierungsge-
setz (FMStG) wurde die gesetzliche Grund-
lage fiir das MaBnahmenpaket der
Bundesregierung zur Stabilisierung des
Finanzmarktes angesichts der Finanz-
und Wirtschaftskrise geschaffen. Das
darin enthaltene Finanzmarktstabilisie-
rungsfondsgesetz (FMStFG) enthélt Kredi-
terméchtigungen fiir das Bundesministe-
rium der Finanzen zur Deckung von Auf-
wendungen und MaBnahmen des Finanz-
marktstabilisierungsfonds.

§ 9 Abs. 1 FMStFG ermadchtigt das
Bundesministerium der Finanzen, fir den
Fonds Kredite bis zur Hohe von 70 Mrd.
Euro aufzunehmen. § 9 Abs. 4 FMStFG
sieht fir den Fall dringenden Mehrbe-
darfs die Moéglichkeit der Uberschreitung
dieses Erméachtigungsrahmens um bis zu
10 Mrd. Euro mit Einwilligung des Haus-
haltsausschusses des Deutschen Bundes-
tages vor. Ferner kdonnen fiir den Fonds
gemdalB § 9 Abs. 5 FMStFG im Falle der In-
anspruchnahme aus einer Garantie wei-
tere Kredite in Hohe von bis zu 20 Mrd.
Euro aufgenommen werden.

Insgesamt wurden im Jahr 2008 Kre-
dite in Héhe von 8,2 Mrd. Euro fir Aufga-
ben des Finanzmarktstabilisierungsfonds
aufgenommen (vgl. Tabelle 13).



4.5 Inanspruchnahme der
Kreditermachtig-
ungen des Bundes
und seiner Sonder-
vermaogen

4.5.1 Krediterméachtigung des
Bundes 2008

Die im Haushaltsgesetz 2008 erteilten
Kreditermédchtigungen hat der Bund wie
folgtin Anspruch genommen:

Tabelle 12: Kreditermachtigungen des Bundes flir 2008 in Mio. Euro

Ermachtigungsgrundlage Ermachtigungs- davon am
betrag 31.12.2008 in
Anspruch
genommen
Kreditermachtigungen aufgrund des
Haushaltsgesetzes 2008 vom 22. Dezember2007
(BGBI. 1S.3227):
§2 Abs.1(Nettokreditermachtigung) 11.900,00
§2 Abs. 8 (gesperrt) 8.726,24
§18 Abs. 3 BHO (Restkrediterm&chtigung 2007) 10.142,24
Erméchtigungsrahmen fur 13.316,00 11.534,71
Nettokreditaufnahme
nachrichtlich:
§2 Abs. 2 (Anschlussfinanzierungen)* 217.167,35 217.167,35
§2 Abs. 3 (Vorgriffserméchtigungen) 11.328,00 -
§2 Abs. 5 (Marktpflegeerméachtigung) ** 92,89 92,89
§2 Abs. 6 Satz1(Zinsswaps) 80.000,00 74.304,55
§2 Abs. 6 Satz 2 (Zins- und Wahrungsswaps) 30.000,00 -
§2 Abs. 9 Satz1(Kassenverstarkungskredite) *** 28.320,00 7.420,19
§2 Abs. 9 Satz2 (Kassenverstarkungskredite) *** 28.320,00 19.328,61
§18 Abs. 3 BHO (Restkreditermdchtigung 2008) 365,29

* der Ermachtigungsrahmen betrug 221.568,5 Mio. Euro
** der Ermachtigungsrahmen betrug 46.586,5 Mio. Euro

***siehe Anhang 5.3 Statistik der Bundesschuld, Teil BZusammenfassung nach Schuldenarten
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Da die Restkreditermédchtigung von
10,14 Mrd. Euro aus dem Jahr 2007 nicht in
Anspruch genommen worden ist, ist sie
gemal § 18 Abs. 3 BHO verfallen. Durch
die verminderte Nettokreditaufnahme
verbleibt aus dem Jahr 2008 eine Rest-
krediterméchtigung von 365,29 Mio.
Euro.

4.5.2 Kreditermdchtigungen
des Finanzmarktstabili -
sierungsfonds

Die im Finanzmarktstabilisierungsgesetz

enthaltenen Kreditermachtigungen hat

das Sondervermogen wie folgt in An-
spruch genommen:

Tabelle13: Kreditermachtigungen und Limitauslastung des Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds fiir das Jahr2008

Ermachtigung

§9 Abs. 5 FMStFG

§9 Abs. 1FMStFG

fur Kredite (bei lnanspruchnahme aus (zur Deckung von Aufwendungen und
nach: Garantien) von MalRnahmen nach §§ 7 und 8 FMStFG)
Limitin

H&he von 20,0 Mrd. Euro 70,0 Mrd. Euro

Limitauslastung
am 31.12.2008

8,2 Mrd. Euro




5.1

5.2

5.3

5.4

5.5

5.6
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Anhang

Ubersicht ,,Bundeswertpapiere auf einen Blick”

Bruttokreditbedarf, Tilgungen und Zinszahlungen des Bundes und
seiner Sondervermdgen im Zeitraum 2004 bis 2008 in Mio. Euro
- Aufteilung nach Instrumenten und Verwendung -

Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2008
(Schulden und Gewahrleistungen des Bundes und seiner Sonder-
vermaogen - soweit von der Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH verwaltet -)

Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes und seiner
Sondervermdgen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und Restlauf-
zeiten zum 31.12.2008 einschlieBlich Eigenbestande in Mrd. Euro

Ubersicht derin den Jahren 1990 bis 2008 zweckgebunden zur
Schuldentilgung verwendeten Einnahmen des Bundes und seiner
Sondervermdgen sowie die Schuldenibernahme durch die
Deutsche Telekom AG nach der Privatisierung der Postunternehmen
in Mio. Euro

Schuldenstdande des Bundes und seiner Sondervermégen am
Jahresende der Jahre 1990 bis 2008



5.1

Ubersicht ,Bundeswertpapiere auf einen Blick*
Instrumente des Bundes, die sich vorwiegend an Banken und Institutionelle
richten

Tenderverfahren

0,01€
TMio. €

Direkterwerb nicht moglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich

actualfactual (taggenau)
10 Jahre, 30 Jahre

zum Nennwert

jedermann
(ex Emission nur Mitglieder der
Bietergruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt
jederzeitmoglich

jederzeit

Kreditinstitute

Tenderverfahren

0,01€
TMio. €

o€

unbeschrankt
bei Direkterwerb Bundesrepublik

Deutschland - Finanzagentur GmbH

250.000 € je Kaufer
und Geschaftstag

jahrlich nachtraglich

actual/actual (taggenau)
5 Jahre

zum Nennwert

jedermann
(ex Emission nur Mitglieder der
Bietergruppe Bundesemissionen);
Direkterwerb Bundesrepublik

Deutschland - Finanzagentur GmbH:

natirliche Personen sowie

gebietsansassige Einrichtungen, die
gemeinnutzigen, mildtatigen oder

kirchlichen Zwecken dienen
Verkauf am Sekundarmarkt

jederzeitmoglich

jederzeit

Kreditinstitute,
Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Tenderverfahren

0,01€
1Mio. €

Direkterwerb nicht moglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich

actual/actual (taggenau)
2Jahre

zum Nennwert

jedermann
(ex Emission nur Mitglieder der
Bietergruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt
jederzeitmoglich

jederzeit

Kreditinstitute

Tenderverfahren

0,01€
TMio. €

Direkterwerb nicht moglich

unbeschrankt

Abzinsung
(Nennwert-Zinsen=Kaufpreis)

act/360
3,6,9 und 12 Monate

zum Nennwert

jedermann
(ex Emission nur Mitglieder der
Bietergruppe Bundesemissionen)

Verkauf am Sekundarmarkt
jederzeitmoglich

jederzeit

Kreditinstitute

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

ubliche Bankprovision

ubliche Bankprovision

ubliche Bankprovision; gebihrenfrei

bei Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Depotgebiihren

gebuhrenfrei

Kreditinstitute, Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH

ubliche Bankprovision; gebuhrenfrei

bei Direkterwerb Bundesrepublik

Deutschland - Finanzagentur GmbH

tibliche Bankprovision

ubliche Bankprovision; gebihrenfrei

bei Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH

Depotgebiihren

gebuhrenfrei

ubliche Bankprovision

tibliche Bankprovision

tbliche Bankprovision;
gebuhrenfrei bei Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur
GmbH

Depotgebiihren

gebuhrenfrei

ubliche Bankprovision

ubliche Bankprovision

ubliche Bankprovision;
gebuhrenfrei bei Bundesrepublik
Deutschland - Finanzagentur
GmbH

Depotgebuhren

gebuhrenfrei




Syndikat
1.000 US.$

Direkterwerb nicht moglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich

30/360
5 Jahre

zum Nennwert

jedermann

Verkauf am Sekundarmarkt
jederzeitmoglich

jederzeit

Kreditinstitute

Miteigentumsanteil an einem in
einer Globalurkunde verbrieften
Wertpapiersammelbestand

Kreditinstitute

ubliche Bankprovision

ubliche Bankprovision

ubliche Bankprovision

Depotgebiihren

Tenderverfahren

0,01€
TMio. €

Direkterwerb nicht moglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich, auf Basis des
indexierten Zinssatzes

actual/actual (taggenau)
10 Jahre

abhangig von Inflationsentwicklung,
mindestens zum Nennwert

jedermann

Verkauf am Sekundarmarkt
jederzeitmoglich

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

Depotgebiihren

gebuhrenfrei

Tenderverfahren

0,01€
TMio. €

Direkterwerb nicht moglich

unbeschrankt

jahrlich nachtraglich, auf Basis des
indexierten Zinssatzes

actual/actual (taggenau)
5 Jahre

abhangig von Inflationsentwicklung,
mindestens zum Nennwert

jedermann

Verkauf am Sekundarmarkt
jederzeitmoglich

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

Depotgebiihren

gebuhrenfrei
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5.3 Statistik der Bundesschuld nach dem Stand vom 31.12.2008
(Schulden und Gewadhrleistungen des Bundes und seiner Sondervermégen

- soweit von der Bundesrepublik Deutschland-Finanzagentur GmbH verwaltet -)

A. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDNERN UND SCHULDENGRUPPEN

Finanzierungskredite
abziglich Eigenbestande

abziiglich Forderungen aus der Wertpapierleihe

zuziiglich von der Finanzagentur nicht verwaltete Schulden®

Gesamtverschuldung des Bundes

davon:
Bundeshaushalt
Finanzmarktstabilisierungsfonds

Entschddigungsfonds

nachrichtlich:

Kassenstand (Kassenverstarkungskredite abziiglich Geldanlagen)
Kassenverstarkungskredite

Geldanlagen
Beitrittsverpflichtungen

Gewadhrleistungen gemaf Haushaltsgesetz und anderen Gesetzen

Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung
inflationsindexierter Bundeswertpapiere

nachrichtlich Sondervermégen des Bundes:

ENTSCHADIGUNGSFONDS
Finanzierungskredite

davon noch nicht ausgereicht
Zwischensumme

abzuglich Eigenbestande

Gesamtschuld ohne Eigenbestande

FINANZMARKTSTABILISIERUNGSFONDS

Kreditaufnahme fiir StabilisierungsmaRnahmen nach § 9 FMStFG

STAND (EUR)
31.12.2008

981.277.164.332,35
37.336.649.285,06
2.620.000.000,00

4.280.071,03

941.324.795.118,32

933.124.795.118,32
8.200.000.000,0
0,00

2.222.310.447,45
26.748.799.751,58
-24.526.489.304,13

3.068.221.652,17

350.252.676.226,51

1.335.633.637,62

0,00
0,00

0,00
0,00

0,00

8.200.000.000,00

AND.GGUB.
31.12.2007

19.312.285.004,06
418.360.754,40
-330.000.000,00

3.661.959,17

19.227.586.208,83

11.127.500.003,04
8.200.000.000,0
-99.913.794,21

-429.166.975,12
8.606.911.223,07
-9.036.078.198,19

759.094.988,34

42.352.865.573,64

830.075.317,39

-104.571.152,05
-3.350.443,95

-101.220.708,10
-1.306.913,89

-99.913.794,21

8.200.000.000,00
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Gesamtverschuldung des Bundes
Finanzierungskredite
Kreditmarktmittel

Bundesanleihen

30-jahrige Anleihen des Bundes
10-jahrige Anleihen des Bundes
US-Dollar-Anleihen
Inflationsindexierte Bundeswertpapiere
5-jahrige inflationsindexierte Obligation des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte Anleihe des Bundes
Bundesobligationen
Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt
Bundesschatzbriefe
TypA
TypB
Bundesschatzanweisungen
Unverzinsliche Schatzanweisungen
mit einer Laufzeit bis zu 12 Monaten
mit einer Laufzeit Gber12 Monate
Finanzierungsschatze
mit einer Laufzeit von12 Monaten
mit einer Laufzeit von 24 Monaten
Tagesanleihe des Bundes
Schuldscheindarlehen
desBundes
des Bundeseisenbahnvermdgens
fir allgemeine Aufgaben des ERP-Sondervermdgens
fir ,,DDR-Programm*“ des ERP-Sondervermdgens
des Ausgleichsfonds nach dem Lastenausgleichsgesetz (LAG)
der Treuhandanstalt
sonstige Inhaberschuldverschreibungen

sonstige unterjahrige Kreditaufnahme

Summe Kreditmarktmittel

STAND (EUR)
31.12.2008

600.468.253.968,25
139.000.000.000,00
457.500.000.000,00
3.968.253.968,25
22.000.000.000,00
9.000.000.000,00
13.000.000.000,00
171.000.000.000,00
51.129.188.12
9.649.384.804,03
7.455.736.733,07
2.193.648.070,96
108.000.000.000,00
38.564.797.164,21
38.354.797.164,21
210.000.000,00
2.318.579.271,82
1.766.549.638,97
552.029.632,85
3.173.761.238,69
13.340.882.025,93
11.572.900.000,00
1.071.770.945,38
696.016.269,31

0,00

194.811,24

0,00

0,00
8.200.000.000,00

976.766.787.661,05

AND.GGUB.
31.12.2007

10.750.000.000,00
8.000.000.000,00
2.750.000.000,0
0,00
7.000.000.000,00
5.000.000.000,00
2.000.000.000,00
-9.000.000.000,00
-153.387.564,36
-636.432.761,55
-677.216.594,37
40.783.832,82
0,00
3.089.874.828,85
3.089.874.828,85
0,00
-168.811.334,68
-40.051.107,50
-128.760.227,18
3.173.761.238,69
-2.840.495.893,42
-47.450.000,00
-410.567.345,85
-1.365.000.000,00
-812.954.091,11
-7.703,98
-204.516.752,48
-101.220.708,10
8.200.000.000,00

19.313.287.805.43



http:19.313.287.805.43

B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

Ausgleichsforderungen und
sonstige Altschulden

Ausgleichsforderungen der Deutschen Bundesbank nach dem
Umstellungsgesetz (UG), dem Umstellungsergdnzungsgesetz (UEG)
und dem Bundesbankgesetz (a.F.)
Ausgleichsforderungen nach dem Umstellungsgesetz und
Bundesbankgesetz

Ausgleichsforderungen nach dem Umstellungsergéanzungsgesetz § 33ff
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

ZUSAMMENSTELLUNG:

Finanzierungskredite
abztiglich Eigenbestdande

abztiglich Forderungen aus der Wertpapierleihe

Gesamtschuld der Finanzierungskredite

STAND (EUR)
31.12.2008

4.160.084.213,72

4.144.136.334,49
15.947.879,23
279.762.802,08

4.439.847.015,80

12.078.570,61
45.882.787,13
3.686.139,25
8.882.158,51

70.529.655.50

981.277.164.332,35
37.336.649.285,06
2.620.000.000,00

(Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH - verwaltet) 941.320.515.047,29

AND.GGUB.
31.12.2007

0,00
0,00
0,00
0,00

-751.552,20
-683.279,01
72.254,32
359.775,52

-1.002.801.37

19.312.285.004,06
418.360.754,40
-330.000.000,00

19.223.924.249,66

zuzuglich von der Bundesrepublik Deutschland -
Finanzagentur GmbH nicht verwaltete Schulden:

Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe
(Quelle: Bundesministerium der Finanzen)

Ausgleichsforderungen und sonstige Altschulden
der Treuhandanstalt (THA) (Quelle: Bundesministerium der Finanzen)

Ausgleichsforderungen nach § 24 DM-Bilanzgesetz
Schuldbuchforderungen aus der Ubertragung von Grundverm.
Verbindlichkeiten aus der Altguthaben-Abldsungsanleihe

Verbindlichkeiten aus der Zuteilung von Ausgleichsforderungen
g.d. Ausgleichsfonds Wahrungsumstellung

Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten

Gesamtverschuldung des Bundes *

* Die Gesamtverschuldung des Bundes (Bundeshaushalt und Sondervermégen Entschadigungsfonds) betrug zum 31.12.2007 922.097.208.909,49 Euro

4.280.071,03

40.467.358,83

-36.187.287,80
2.645.984,36
26.682,92
1.519.986,17

-8.103.982,68
-32.275.958,57

941.324.795.118,32

3.661.959,17

99,51

3.661.859,66
0,00
-7.577,35
-806,75

300.147,51
3.370.096,25

19.227.586.208.83
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B. ZUSAMMENFASSUNG NACH SCHULDENARTEN

nachrichtlich:

Kassenstand (Kassenverstarkungskredit abziiglich Geldanlagen)

Kassenverstarkungskredit
Kassenverstarkungskredite am Geldmarkt
Kassenverstarkungskredite aus Wertpapierpensionsgeschaften
Barsicherheiten fiir Swapgeschafte

Geldanlagen am Geldmarkt

Kassenstand

Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung
inflationsindexierter Bundeswertpapiere

davon

a) 5-jahrige inflationsindexierte Obligation des Bundes
Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung des Nennwertes
abziigl. Forderungen aus Kapitalindexierung des Eigenbestandes

abzligl. Forderungen aus Kapitalindexierung der Wertpapierleihe

b) 10-jahrige inflationsindexierte Anleihe des Bundes
Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung des Nennwertes
abziigl. Forderungen aus Kapitalindexierung des Eigenbestandes
abzligl. Forderungen aus Kapitalindexierung der Wertpapierleihe

Beitrittsverpflichtungen

Beteiligungs-Schuldscheine

Beitrittsverpflichtungen

Gewabhrleistungen

Gewahrleistungen gemaR Haushaltsgesetz
Ausfuhren
Kapitalanlagen, Ungeb. Finanzkredite und EIB
Bilaterale FZ-Vorhaben
Erndhrungsbevorratung
Binnenwirtschaft und sonstige Zwecke im Inland
Internationale Finanzsituationen
Treuhandanstalt-Nachfolgeorganisationen

Refinanzierung von Krediten fiir den Schiffsbau

Gewahrleistungen nach anderen Gesetzen
Garantie fir Berliner Anleihe von 1958

Gewahrleistungen des BEV

Gewahrleistungen nach dem ERP Wirtschaftsplangesetz2008
(vorlaufige Angabe)

Gewahrleistungen des Finanzmarktstabilisierungsfonds

Gewabhrleistungen

STAND (EUR)
31.12.2008

26.748.799.751,58
5.502.752.01,27
19.328.607.740,31
1.917.440.000,00
-24.526.489.304,13

2.222.310.447,45

1.335.633.637,62

901.304.372,26
975.000.000,00
66.195.627,74
7.500.000,00

434.329.265,36
519.660.000,00
79.556.734,64
5.774.000,00

3.068.221.652,17

3.068.221.652,17

AND.GGUB.
31.12.2007

8.606.911.223,07
3.376.755.326,86
3.511.625.896,21
1.718.530.000,00
-9.036.078.198,19

-429.166.975,12

830.075.317,39

482.200.078,43
514.870.000,00
30.607.821,57
2.062.100,00

347.875.238,96
419.260.000,00
65.610.761,04
5.774.000,00

759.094.988,34

759.094.988,34

259.989.872.859,08
101.278.189.183,39
25.143.912.610,53
1.158.739.201,72
7.500.000.000,00
79.644.107.070,34
40.225.481.232,06
1.009.443.561,04
4.000.000.000,00

90.292.803.367,43
1.022,58
166.912.664,53

125.889.680,32
90.000.000.000,00

350.252.676.226,51

42.354.359.651,93
4.611.712.026,75
-969.560.882,54
106.396.492,61
0,00
34.835.812.015,1
0,00
-230.000.000,00
4.000.000.000,00

-1.494.078,29
0,00
-1.399.566,29

-94.512,00
0,00

42.352.865.573,64




C. EIGENBESTANDE UND FORDERUNGEN AUS DER WERTPAPIERLEIHE

Bestand an Papieren im Besitz des Bundes

Eigenbestand
Bundesanleihen

30-jahrige Anleihen des Bundes
10-jahrige Anleihen des Bundes
USD-Anleihen
Inflationsindexierte Bundeswertpapiere
5-jahrige inflationsindexierte Obligation des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte Anleihe des Bundes
Bundesobligationen
Bundesschatzanweisungen
Unverzinsliche Schatzanweisungen

sonstige Inhaberschuldverschreibungen

gesamt Eigenbestand

Forderungen aus der Wertpapierleihe

Bundesanleihen
30-jahrige Anleihen des Bundes
10-jahrige Anleihen des Bundes
Inflationsindexierte Bundeswertpapiere
5-jahrige inflationsindexierte Obligation des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte Anleihe des Bundes
Bundesobligationen
Bundesschatzanweisungen
Unverzinsliche Schatzanweisungen

gesamt Forderungen aus der Wertpapierleihe

gesamt Eigenbestand und
Forderungen aus der Wertpapierleihe

STAND (EUR) AND.GGUB.

31.12.2008 31.12.2007
26.785.537.069,48  2.983.991.062,34
5.475.330.470,87 889.987.514,99
21.310.202.630,36  2.094.003.547,35
3,968,25 0,00
2.260.452.752,41 854.063.953,55
1.377.844.382,48 822.227.904,22
882.608.369,93 31.836.049,33
6.085.687.518,14 504.906.425,42
2.116.880.539,77  -3.484.267.691,23
88.091.405,26 -439.026.081,79
0,00 -1.306.913,89
37.336.649.285,06 418.360.754.40

1.770.000.000,00
970.000.000,00
800.000.000,00
200.000.000,00
100.000.000,00
100.000.000,00
400.000.000,00
250.000.000,00
0,00

2.620.000.000,00

-10.000.000,00
330.000.000,00
-340.000.000,00
70.000.000,00
100.000.000,00
-30.000.000,00
-70.000.000,00
-270.000.000,00
-50.000.000,00

330.000.000,00

39.956.649.285,06

88.360.754.40
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5.4 Emissionsrenditen der Kreditmarktmittel des Bundes
und seiner Sondervermoégen getrennt nach Ursprungslaufzeiten und
Restlaufzeiten zum 31.12.2008 einschlieRlich Eigenbestdande in Mrd. Euro

Ursprungslaufzeiten Restlaufzeiten

Schuldenstand  Rendite Schuldenstand Rendite

31.12.2008 (inv.H.) 31.12.2008 (inv. H.)

insgesamt 976,7 414 976,7 414
davon

unter1lJahr 46,8 3,16 191,6 3,72
1Jahr bis unter2 Jahre 102,8 3,95 132,6 3,99
2 Jahrbis unter3Jahre 7,5 2,33 84,5 4,45
3 Jahr bis unter 4 Jahre 0,0 2,89 85,5 4,58
4 )ahrbis unter5 Jahre 153,0 3,54 90,4 3,76
5 Jahr bis unter 6 Jahre 28,8 3,49 51,2 4,29
6 Jahr bis unter7Jahre 1,7 2,16 45,4 3,59
7 Jahr bis unter 8 Jahre 0,4 4,32 64,3 3,46
8 Jahr bis unter 9 Jahre 0,3 5,02 39,7 4,05
9 Jahr bis unter10 Jahre 343,5 4,12 423 4,29
10 Jahr bis unter12 Jahre 127,8 4,75 8,5 3,86
12 Jahr bis unter15 Jahre 2,5 4,51 1,9 4,54
15 Jahr bis unter 20 Jahre 4,0 4,59 48,2 5,74
20 Jahr bis unter 25 Jahre 57 3,84 28,5 5,69
25 Jahr bis unter 30 Jahre 62,2 5,82 44 4,29

30Jahreundlanger 79,6 4,56 18,0 4,29
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Telefax: 01805/77 80 94*

(*0,14 €/ Minute aus dem deutschen Festnetz, abweichende Preise aus
anderen Netzen moglich.)
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gegeben. Sie wird kostenlos abgegeben und ist nicht zum Verkauf bestimmt. Sie darf weder von Parteien noch
von Wahlwerbern oder Wahlhelfern wahrend eines Wahlkampfes zum Zwecke der Wahlwerbung verwendet
werden. Dies gilt fir Landtags-, Bundestags- und Kommunalwahlen. MiRbrduchlich ist insbesondere die Vertei-
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