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Bundesrepublik Deutschland
% Finanzagentur GmbH Ag en d a

1. Schuldenwesen des Bundes
2. Steuerung des Schuldenportfolios
3. Inflationsindexierte Anleihen (ILBS)
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Fnansgenuromo . AUsgabenstruktur im Bundeshaushalt 2012

Finanzagentur GmbH

Ausgabenvolumen: 306,2 Mrd. €

Arbeit und Soziales
126,5 Mrd. €

41,3% Bundesschuld

38,3 Mrd. € -
12,5%

Verteidigung
31,9 Mrd. €
10,4%

Sonstige
30,0 Mrd. €

Verkehr, Bau und

Eamilie Stadtentwicklung
6,8 Mrd. € . 25,9 Mrd. €
2,2% - Bildung und ?‘elssu&dgeg 8,5%
Allgemeine Forschung 4 70; :
Wirtschaft und Technologie Finanzverwaltung 12 9 Mrd. € 1k
6,1 Mrd. € - 13,3 Mrd. € 4,2%
2,0% 4,3%
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Mit 38,3 Mrd. € ist die
Bundesschuld nach
den Ausgaben fur
Arbeit und Soziales
(126,5 Mrd. €) die
zweitgro3te Position
im Etat des Bundes.



AR | nsesremnikevsonond A fgaben und Ziele der Finanzagentur

 Nachhaltige Reduktion der Zinskosten

 Beratung des BMF zur Strategie des Schuldenportfolios

« Entwicklung und Einsatz neuer Finanzierungsinstrumente
— USD-Anleihen, inflationsindexierte Anleihen

« Optimierung des Kapitalmarktauftritts des Bundes
— Emissionskalender

— Auktionen

— Investorenbetreuung)
« Sekundarmarktoperationen des Bundes

— Eigenbestand bis zu 5% des Schuldenstands
* Derivateeinsatz

— 80 Mrd. p.a. Erméchtigung flur Zinsswaps)

* Geldmarktgeschafte zur Kassensteuerung
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AR | Busesrenniicbeusarians A\ fgabhen und Ziele der Finanzagentur
Die Finanzagentur agiert marktnah vom Finanzplatz Frankfurt
aus im direkten Kontakt mit Banken und Investoren:

« Vollstandige Informationsausnutzung
- State of the Art Portfoliomanagement

« Hohe Transparenz und hohes Vertrauen der Investoren in die
Finanzagentur bzgl. des Marktes fir Bundeswertpapiere

* Flexible und kurzfristige Marktoperationen bei
Veranderungen der Marktbedingungen
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IR | Bt Emissionsvolumina nach Instrument

Finanzagentur GmbH
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pndesepe ke Bundesschuld nach Instrument
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AR | BuncesrepubiicDeutschlend - Qptimierung des Schuldenportfolios |

« Das Mandat umfasst nur die ,,Passiv‘“-Seite:
— Optimierung des absoluten Schuldenportfolios
— losgelost von der ,,Aktiv“-Seite

* Risikobegriff aus der Sicht des Bundeshaushalts:
— Risikolose Finanzierung erfolgt durch Perpetuals,
» da keine Unsicherheit in der H6he der Zinszahlungen
 praktisch nicht durchfuhrbar

— Verkuirzung der Finanzierung —Erhohung des
Finanzierungsrisikos
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AR | BendesrenutikDewsehiand — Qptimierung des Schuldenportfolios |I
 Optimierung des Wertpapier-Angebots (Emissionen)
entsprechend der Nachfrage

- Ubergang von der Emissionssicht (Begebungen) zur
Portfoliosicht (Bestand)

« Kurz- und mittelfristige Optimierung tUber das Finanzagentur-
Portfolio

« Langfristige Optimierung der Zinsbindungsstruktur
(Zielportfolio) des Portfolios Uber Swaps
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IR | Bndesreputik bewsehiend | angfristige Optimierung des Portfolios

Kosten Refin.-Volumen

Kriterien der Portfoliosteuerung:

— Langfristig durchschnittliche
Finanzierungskosten

— Haushaltsrisiko
— Refinanzierungsvolumen
— Barwertrisiko der Swaps

Swap-Risiko HH-Risiko

% Durationsverkirzung: hohes Einsparpotential, hohes Risiko

Zins

- Finanzierung Uber die Flugel: Mittleres Einsparpotential, mittleres Risiko

»
»

Laufzeit
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% Bundesrepublik Deutschland
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Kosten-Risiko-Diagramm
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ramagenur o ILB ST Ausstattung

« Anpassung der Kupons an die bis zum Kupon-Termin realisierte Inflation:

Zinszahlung, = Nominal - Kupon'* ,rounds(g:t]

i
0
 Anpassung des Nominals an die bis zur Falligkeit realisierte Inflation:

InflationsausgleichNominal, = Nominal - max round{%}l
0

* IndexRI, :
« Europaischer Index ohne Tabak HVPI-exTabak-Quote
« monatlich verotffentlicht
* Referenz-Index ist um 3-Monate zeitverzégert (Lagging):
» Referenz-Index wahrend des Monats ergibt sich durch lineare Interpolation:

dy,—1
RI(t)=HVPI,, , +MD+(HVF>|M_2 ~HVPI,, )
M
- Fur den Ersten eines Monates ergibt sich dann vereinfacht: RI(m(t)) = HVPIy_3

« Deflationsschutz ausschlief3lich fur das Nominal!
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ransgenuremor . ILBS Stand heute

Geplantes Emissionsvolumen in ILBs:

— 2012: 8 -12 Mrd. EUR

— mit annahernd gleicher Verteilung auf die Quartale.

Gesamt ausstehend: 55 Mrd. EUR

5Y Bobl/ei. 2.25% Apr 2013 € Mrd. 11
5Y Bobl/ei. 0.75% Apr 2018 € Mrd. 7

10Y Bund/ei. 1.50% Apr 2016 € Mrd. 15
10Y Bund/ei. 1.75% Apr 2020 € Mrd. 15

10Y Bund/ei. 0.10% Apr 2023 € Mrd. 7

50
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W 10Y Bund/ei. 0.10%

B 5Y Bobl/ei. 0.75%

M 10Y Bund/ei. 1.75%
5Y Bobl/ei. 2.25%

B 10Y Bund/ei. 1.5%
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IR | Bndesrepubik bevischiend — Modellierung inflationsindexierter Anleihen

Finanzagentur GmbH

« Fremdwahrungsanalogie: PV,"" = PV, -round{%j

0

Fremdwahrungskurs

« Fisher-Gleichung: r-real :rnominal o r-inflation

* Bisher: Bestimmung der BEI-Kurve Uber
* Nominal-Bund-Kurve
« Zero-Coupon-Inflation-Swaps
« Aber:
« keine Liquiditatswirkung
* andere Bonitat
» andere Marktliquiditat

« Ausblick: Bestimmung lUber die ILBs des Bundes
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Bundesrepublik Deutschland 1 1+ A
Finanzagentur GmbH Sal son al Itat I

« Nutzung des einfachstes Modells: Uberschuss-Inflation

« Annahmen:
— Saisonalitat ist abhangig vom Monat
— Saisonalitat ist konstant in den letzten Jahren

 Kochrezept:

I(m(t))
I(m(t)—1m) "’

— Bildung des Mittelwertes pro Monat, Beispiel Januar:
1 z | I(m(t))

A Mm@ — 1tm)

— Bestimmung der monatlichen Inflation: In

H1
m(t)=1.Jan
— Bestimmung der durchschnittlichen Inflation Gber den gesamten
Zeitraum:

1 I(m@®) | I(Ty)
H= Nz O =1~ Iy

— Diese wird von den monatlichen Durchschnitten abgezogen:
UExcess1 — U1 — U
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Bundesrepublik Deutschland - s
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% Bundesrepublik Deutschland
& Finanzagentur GmbH

Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeuit!

Zeit fur Fragen & Diskussionen...

Informationen & Kontakt:
» www.deutsche-finanzagentur.de

» Dr. Achim Kopf
0049 (0) 69 25616 1159

» Investor Relations:
INST @deutsche-finanzagentur.de

» Bloomberg: BUND <Go>

» Reuters: BUND



