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Kreditaufnahme des Bundes und seiner

Sondervermogen

Die Kreditaufnahme des Bundes umfasst die Kre-
ditaufnahme fiir die Verschuldung des Bundes
(Haushalt und Sondervermogen) und die Kredit-
aufnahme fiir die Refinanzierung der Sonderver-
mogen des Bundes zur Durchleitung von Krediten
an 6ffentliche Anstalten des Bundes.

Entwicklung der
Kreditaufnahme des Bundes

Der Bund hatte am 31. Dezember 2019 Kredite
in Hohe von 1.078,3 Mrd. € aufgenommen. Die-
ser Bestand erhohte sich zum 31. Dezember 2020
auf 1272,0 Mrd. €. Der mit 193,7 Mrd. € deutliche
Anstieg der Kreditaufnahme geht auf die Finan-
zierungsbedurfnisse des Bundes fiir den Haushalt
und die Sondervermdégen zuriick, aber auch auf die
Bedarfe fiir Refinanzierungen derjenigen Sonder-
vermogen, die dazu dienen, Kredite an Bundesan-
stalten des 6ffentlichen Rechts weiterzuleiten. Den
wirtschaftlichen Hintergrund der gestiegenen Kre-
ditaufnahme bilden die Mafnahmen, welche die
Bundesregierung zur Bekdmpfung der wirtschaft-
lichen Folgen der COVID-19-Pandemie beschlos-
sen hat. Diese sehen sowohl eine gestiegene Net-
tokreditaufnahme des Bundeshaushalts als auch
umfangreiche Refinanzierungsaufgaben des Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds (WSF) vor.

Der Anstieg der Kreditaufnahme gegentiber dem
31. Dezember 2019 resultiert aus neuen Aufnah-
men im Volumen von 441,5 Mrd. € bei Filligkeiten
im Volumen von 247,7 Mrd. €. Im Jahr 2020 wur-
den fiir die Verzinsung aller auch in fritheren Jah-
ren aufgenommenen bestehenden Kredite saldiert
4,2 Mrd. € aufgewendet.

Im Dezember wurden insgesamt 8,5 Mrd. € an kon-
ventionellen Bundeswertpapieren emittiert. Diese
verteilten sich auf 2 Mrd. € Bundesobligationen,
3 Mrd. € Bundesschatzanweisungen und 3,5 Mrd. €
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Unverzinsliche Schatzanweisungen des Bundes. Im
Dezember erfolgten keine Emissionen in Griinen
oder inflationsindexierten Bundeswertpapieren.

Die Eigenbestinde des Bundes erhohten sich im
Dezember um 0,9 Mrd. €. Konkret handelte es sich
dabei um Verkaufe in Hohe von 3,4 Mrd. € am Se-
kundiarmarkt, denen Kaufe von 2,9 Mrd. € und
die Erhohung von Eigenbestinden um 1,4 Mrd. €
durch bei Emissionen zurtickbehaltene Emissions-
anteile und einen geringfiigigen Anteil von Tilgun-
gen der Eigenbestinde gegentiberstanden. Damit
erhohte sich der Eigenbestand zum 31. Dezem-
ber 2020 auf insgesamt 183,0 Mrd. €.

Am 31. Dezember 2020 entfielen 94,7 Prozent der
Kreditaufnahmen auf die Verschuldung des Bun-
des (Haushalt und Sondervermogen) und 5,3 Pro-
zent auf die Refinanzierung der Sondervermogen
far durchgeleitete Kredite an Bundesanstalten des
offentlichen Rechts.

Entwicklung der Verschuldung
des Bundes (Haushalt und
Sondervermdogen)

Im Dezember 2020 wurden fiir den Bund (Haus-
halt und Sondervermdégen) insgesamt 5,1 Mrd. €
an Krediten aufgenommen. Gleichzeitig wurden
23,5 Mrd. € fallige Kredite getilgt. Fiir die Verzin-
sung der Verschuldung des Bundes (Haushalt und
Sondervermdgen) ergab sich im Dezember saldiert
ein Einnahmeitberschuss in Hohe von 0,1 Mrd. €.

Am 31. Dezember 2020 betrug die Verschuldung
des Bundes (Haushalt und Sondervermaogen) insge-
samt 1.204,0 Mrd. €. Damit erhohte sie sich gegen-
uber dem 31. Dezember 2019 um 150,7 Mrd. €. Der
grofite Teil der Erh6hung entfiel mit 151,9 Mrd. €
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auf den Bundeshaushalt, dessen Verschuldung auf
1.163,3 Mrd. € anstieg.

Bis zum 31. Dezember 2020 stieg die Verschuldung
des Finanzmarktstabilisierungsfonds (FMS) fir
Kredite fiir Aufwendungen gemif § 9 Abs. 1 Stabi-
lisierungsfondsgesetz (StFG) in geringem Umfang
um 91 Mio. €. Beim Investitions- und Tilgungs-
fonds (ITF) verringerte sich die Verschuldung seit
Jahresbeginn infolge des nach den gesetzlichen
Vorgaben beim ITF vereinnahmten Bundesbank-
mehrgewinns um 3,2 Mrd. €. Seine Verschuldung
sank damit auf 16,0 Mrd. €. Die Kreditermachti-
gungen des WSF fiir Kredite fiir Rekapitalisierungs-
maflnahmen gemaf! § 22 StFG wurden bis zum
31. Dezember 2020 in Hohe von 1,8 Mrd. € in An-
spruch genommen.

Entwicklung der Refinan-
zierung der Sondervermaogen
zur Durchleitung von Krediten
an 6ffentliche Anstalten des
Bundes

Im Jahr 2019 begann der FMS gemaf? § 9 Abs. 5 StFG,
Kredite zur Refinanzierung von an Bundesanstal-
ten des offentlichen Rechts durchzuleitende Dar-
lehen aufzunehmen. Seit Jahresbeginn 2020 wur-
den durch den FMS Kredite zur Refinanzierung von
Darlehen an die FMS Wertmanagement (FMS-WM)
in Hohe von 5,6 Mrd.€ aufgenommen und
0,6 Mrd. € getilgt. Per 31. Dezember 2020 betrug der
Bestand an solchen Krediten insgesamt 30 Mrd. €.
Seit Juli 2020 nimmt in dhnlicher Weise der WSF
Kredite fiir die Gewdhrung von Darlehen an die
Kreditanstalt fir Wiederaufbau geméaf} § 23 StFG
auf. Per 31. Dezember 2020 bestand ein Volumen
von 38 Mrd. € an solchen Krediten. Seit Jahresbe-
ginn stieg der Bestand der Refinanzierungen der
Sondervermogen zur Durchleitung von Krediten
an Anstalten des 6ffentlichen Rechts somit insge-
samt um 43 Mrd. € auf 68 Mrd. €.

Die gleichzeitige Kreditaufnahme und Dar-
lehensvergabe von FMS und WSF dient der
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Kostenersparnis. Dabei ist die Aufnahme von Kre-
diten zur Durchleitung an die FMS-WM fiir die
Verschuldung des Bundes neutral, da sie dort sonst
notwendige eigene Refinanzierungen ersetzt.

Weitere Einzelheiten fiir den Monat Dezem-
ber 2020 konnen folgenden Tabellen entnommen
werden:

e Entwicklung der Kreditaufnahme des Bundes,

e Entwicklung der Verschuldung des Bundes-
haushalts und der Sondervermégen,

e Entwicklung der Refinanzierung der Sonder-
vermogen zur Durchleitung von Krediten an
offentliche Anstalten des Bundes,

e Entwicklung von Umlaufvolumen und Eigen-
bestinde an Bundeswertpapieren.

Im statistischen Anhang der Online-Version des
Monatsberichts sind zusatzlich die drei erstge-
nannten Tabellen mit Daten fiir den Zeitraum von
Januar bis Dezember 2020, die nach Restlaufzeit-
klassen gruppierte Kreditaufnahme des Bundes so-
wie die monatliche Historie zur Kreditaufnahme,
dem Bedarf der Kreditaufnahme, Tilgungen und
Zinsen fir die Kreditaufnahme enthalten.

Die Abbildung ,Kreditaufnahme des Bundes - Be-
stand und laufendes Jahr* zeigt die Verteilung der
Kreditaufnahme auf die Finanzierungsinstru-
mente, sowohl fir die Aufnahme im laufenden Jahr
bis Ende Dezember 2020 als auch fiir den gesam-
ten Bestand per 31. Dezember 2020. Den grofiten
Anteil der Kreditaufnahme im laufenden Jahr ma-
chen mit 182,4 Mrd. € beziehungsweise 41,3 Pro-
zent die (teils unterjahrig falligen) Unverzinslichen
Schatzanweisungen des Bundes aus, gefolgt von
den 10-jdhrigen Bundesanleihen mit 120,7 Mrd. €
beziehungsweise 27,3 Prozent. Zu diesem Segment
werden hier auch die im Jahr 2020 erstmals bege-
bene 7-jahrige und die 15-jahrigen Bundesanleihe
gezihlt. Bezogen auf den gesamten Bestand entfallt
auf dieses Laufzeitsegment mit 549,5 Mrd. € oder
43,2 Prozent der grofite Anteil. Zweitwichtigstes
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Kreditaufnahme des Bundes - Bestand und laufendes Jahr

in Mio. €

30-jdhrige Bundesanleihen 21822

10-jdhrige Bundesanleihen e

Bundesobligationen 43.841

58313

I 95.543

Bundesschatzanweisungen

Unverzinsliche Schatz-
anweisungen des Bundes

I 113141

9.876

Griine Bundeswertpapiere g 957

Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere

4.474

N 55279

Schuldscheindarlehen @ 0
und sonstige Kredite W 10.676

0 100.000

179.560

182.400

200.000

252.394

N, 540.517

300.000 400.000 500.000 600.000

Kreditaufnahme des Bundes von Januar bis Dezember 2020 M Kreditaufnahme des Bundes - Bestand per 31. Dezember 2020

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Instrument im Bestand sind die 30-jahrigen Bun-
desanleihen, die mit 252,4 Mrd. € einen Beitrag von
19,8 Prozent ausmachen. Per 31. Dezember 2020
waren liber 99 Prozent des Bestands der Kreditauf-
nahmen des Bundes in Form von Inhaberschuld-
verschreibungen verbrieft, bei denen die konkreten
Glaubiger dem Bund nicht bekannt sind.

Details zu den geplanten Emissionen und den
Tilgungen von Bundeswertpapieren kénnen in
den Pressemitteilungen zum Emissionskalender
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nachgelesen werden.! Auf der Internetseite der
Bundesrepublik Deutschland - Finanzagen-
tur GmbH werden zudem nach jeder Auktion
von Bundeswertpapieren die Auktionsergebnisse

veroffentlicht.?

1 http://www.bundesfinanzministerium.de/mb/2017047
2 http://www.bundesfinanzministerium.de/mb/2017046
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Entwicklung der Kreditaufnahme des Bundes im Dezember 2020

in Mio. €
Bestands-
Aufnahme Tilgungen dnderung
Bestand (Zunahme) (Abnahme) Bestand (Saldo) Zinsen
30. November 31. Dezember
Stichtag/Periode 2020 Dezember Dezember 2020 Dezember Dezember
Insgesamt 1.288.444 7.659 -24.119 1.271.984 -16.460 140
Gliederung nach Verwendung
Bundeshaushalt 1.181.918 2.533 -21.144 1.163.306 -18.611 40
Finanzmarktstabilisierungsfonds 22.733 1.250 -1.208 22.774 42 35

(Kredite fur Aufwendungen
gemaR § 9 Abs. 1 StFG)

Finanzmarktstabilisierungsfonds 30.000 600 -600 30.000 - 10
(Kredite fur Abwicklungsanstalten
gemaR § 9 Abs. 5 StFG)

Investitions- und Tilgungsfonds 16.035 875 -866 16.043 8 4
Wirtschaftsstabilisierungsfonds 1.727 402 -301 1.828 101 =
(Kredite fur RekapitalisierungsmaR-

nahmen gemaR § 22 StFG)

Wirtschaftsstabilisierungsfonds 36.032 2.000 - 38.032 2.000 52

(Kredite fir die Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau gemiR § 23 StFG)

Gliederung nach Instrumentenarten
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Konventionelle Bundeswertpapiere 1.208.847 8.339 -24.032 1.193.154 -15.693 218
30-jahrige Bundesanleihen 252.247 147 - 252.394 147 65
10-jahrige Bundesanleihen 549.493 23 - 549.517 23 -2
Bundesobligationen 177.232 2.328 - 179.560 2.328 85
Bundesschatzanweisungen 107.872 2.671 -12.000 98.543 -9.329 41
Unverzinsliche 122.003 3.170 -12.032 113.141 -8.862 30
Schatzanweisungen des Bundes

Inflationsindexierte 58.304 -25 - 58.279 -25 -7

Bundeswertpapiere
30-jahrige inflationsindexierte 9.347 = - 9.347 - =
Anleihen des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte 48.957 -25 _ 48.932 -25 -7
Anleihen des Bundes

Griine Bundeswertpapiere 10.531 -655 - 9.876 -655 -24
10-jahrige Grline Bundesanleihen 6.365 25 - 6.390 25 1
Griine Bundesobligationen 4.166 -680 - 3.486 -680 -26

Sonstige Bundeswertpapiere - = - = - =

Schuldscheindarlehen 6.290 = -88 6.202 -88 -27

Sonstige Kredite und Buchschulden 4.474 = - 4.474 - -21

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung der Verschuldung des Bundeshaushalts und der Sondervermégen im Dezember 2020
in Mio. €
Bestands-
Aufnahme  Tilgungen anderung
Bestand (Zunahme) (Abnahme) Bestand (Saldo) Zinsen
30. November 31. Dezember
Stichtag/Periode 2020 Dezember Dezember 2020 Dezember Dezember
Insgesamt 1.222.412 5.059 -23.519 1.203.952 -18.460 79
Gliederung nach Verwendung
Bundeshaushalt 1.181.918 2.533 -21.144 1.163.306 -18.611 40
Finanzmarktstabilisierungsfonds 22.733 1.250 -1.208 22.774 42 35
(Kredite fur Aufwendungen
gemaR § 9 Abs. 1 StFG)
Investitions- und Tilgungsfonds 16.035 875 -866 16.043 8 4
Wirtschaftsstabilisierungsfonds (Kredite 1.727 402 -301 1.828 101 =
fur RekapitalisierungsmaRnahmen
gemaR § 22 StFG)
Gliederung nach Instrumentenarten
Konventionelle Bundeswertpapiere 1.142.815 5.739 -23.432 1.125.122 -17.693 157
30-jahrige Bundesanleihen 252.247 147 - 252.394 147 65
10-jahrige Bundesanleihen 531.993 23 - 532.017 23 -2
Bundesobligationen 154.332 1.328 - 155.660 1.328 49
Bundesschatzanweisungen 87.872 1.071 -11.400 77.543 -10.329 15
Unverzinsliche Schatzanweisungen 116.371 3.170 -12.032 107.509 -8.862 30
des Bundes
Inflationsindexierte Bundeswertpapiere 58.304 -25 - 58.279 -25 =7
30-jahrige inflationsindexierte 9.347 = - 9.347 - =
Anleihen des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte 48.957 -25 - 48.932 -25 -7
Anleihen des Bundes
Griine Bundeswertpapiere 10.531 -655 - 9.876 -655 -24
10-jahrige Griine Bundesanleihen 6.365 25 - 6.390 25 1
Griine Bundesobligationen 4.166 -680 - 3.486 -680 -26
Sonstige Bundeswertpapiere - = - = - =
Schuldscheindarlehen 6.290 = -88 6.202 -88 -27
Sonstige Kredite und Buchschulden 4.474 = - 4.474 - -21
nachrichtlich:
Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung 3.583 3.692 109 =
inflationsindexierter Bundeswertpapiere®
Riicklagen gemaR Schlusszahlungsfinanzie- 3.554 3.554 - =

rungsgesetz (SchlussFinG)?

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen méglich.
1 Die Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung enthalten die seit Laufzeitbeginn bis zum Stichtag entstandenen inflationsbeding-
ten Erhohungsbetrage auf die urspriinglichen Emissionsbetrage.
2 Die Rucklage enthilt dagegen nur jene Erhéhungsbetrage, die sich jeweils zum Kupontermin am 15. April eines jeden Jahres
(§ 4 Abs. 1 SchlussFinG) sowie an den Aufstockungsterminen eines inflationsindexierten Wertpapiers (§ 4 Abs. 2 SchlussFinG) ergeben.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung der Refinanzierung der Sondervermdgen zur Durchleitung von Krediten an &ffentliche Anstalten

des Bundes im Dezember 2020

in Mio. €
Aufnahme  Tilgungen Bestandsidnderung
Bestand (Zunahme) (Abnahme) Bestand (Saldo) Zinsen
30. November 31. Dezember
Stichtag/Periode 2020 Dezember  Dezember 2020 Dezember Dezember
Insgesamt 66.032 2.600 -600 68.032 2.000 61
Gliederung nach Verwendung
Finanzmarktstabilisierungsfonds 30.000 600 -600 30.000 - 10
(Kredite fiir Abwicklungsanstalten
gemaR § 9 Abs. 5 StFG)*
Wirtschaftsstabilisierungsfonds 36.032 2.000 - 38.032 2.000 52

(Kredite fiir die Kreditanstalt fir
Wiederaufbau gemiR § 23 StFG)?

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen moglich.

1 Das BMF ist nach § 9 Abs. 5 StFG ermachtigt, fiir den Finanzmarktstabilisierungsfonds Kredite bis zu 60 Mrd. € aufzunehmen, damit
nach § 8 Abs. 10 StFG der Finanzmarktstabilisierungsfonds an Abwicklungsanstalten Darlehen zur Refinanzierung der von diesen
Gibernommenen Vermoégensgegenstanden gewahren kann. Diese Kreditaufnahme ist fiir die Verschuldung insgesamt neutral, weil sie
die bei Abwicklungsanstalten sonst notwendige Kreditaufnahme am Markt ersetzt. Sie erh6ht jedoch die Verschuldung in Bundes-

wertpapieren.

2 Das BMF ist nach § 24 Abs. 1 in Verbindung mit § 23 StFG ermachtigt, fiir den WSF zum Zwecke der Darlehensgewahrung Kredite
in Hohe von bis zu 100 Mrd. € aufzunehmen. Nach § 23 StFG kann der WSF der KfW Darlehen zur Refinanzierung der ihr von der
Bundesregierung als Reaktion auf die sogenannte Corona-Krise zugewiesenen Sonderprogramme gewahren.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung von Umlaufvolumen und Eigenbestdnde an Bundeswertpapieren im Dezember 2020

in Mio. €
Bestandsidnderung
Bestand Zunahme Abnahme Bestand (Saldo)
31. Dezember
Stichtag/Periode 30. November 2020 Dezember Dezember 2020 Dezember
Umlaufvolumen insgesamt 1.459.200 8.500 -24.000 1.443.700 -15.500

Konventionelle Bundeswertpapiere 1.385.500 8.500 -24.000 1.370.000 -15.500
30-jahrige Bundesanleihen 303.000 = - 303.000 -
10-jahrige Bundesanleihen 635.500 = - 635.500 -
Bundesobligationen 208.500 2.000 - 210.500 2.000
Bundesschatzanweisungen 116.500 3.000 -12.000 107.500 -9.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen des 122.000 3.500 -12.000 113.500 -8.500
Bundes (inklusive Kassenemissionen)

Inflationsindexierte Bundeswertpapiere 62.200 = - 62.200 -
30-jahrige inflationsindexierte 9.800 = - 9.800 -
Anleihen des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte 52.400 = - 52.400 -
Anleihen des Bundes

Griine Bundeswertpapiere 11.500 = - 11.500 -
10-jahrige Griine Bundesanleihen 6.500 = - 6.500 -
Griine Bundesobligationen 5.000 = - 5.000 -

Sonstige Bundeswertpapiere - = - = -

Eigenbestinde -182.121 = - -182.982 -861

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen maglich.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Die Rentenmarktentwicklung
im Jahr 2020

Die Corona-Pandemie als vorherrschendes Nach-
richtenthema 2020 zeigte bereits zu Jahresbe-
ginn ihren Einfluss auf die Finanzméirkte. In-
vestoren schichteten ihre Mittel in als sicher
wahrgenommene Anlagen um. Die Renditen von

Bundeswertpapieren sanken tber alle Laufzeiten
auf historische Tiefststinde. Entsprechend ver-
zeichneten die globalen Aktienindizes von Jah-
resbeginn bis Mitte Mérz gravierende Kursriick-
schldge von bis zu einem Drittel.

Um die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie ein-
zudidmmen, beschloss die Bundesregierung gegen

Entwicklung der Renditen von Bundeswertpapieren nach Laufzeiten

Tagesschlussrenditen in % p. a.

31. Dezember 2019 9. Médrz 2020 31. Dezember 2020
2 Jahre -0,59 -1,01 -0,71
5 Jahre -0,46 -0,99 -0,74
10 Jahre -0,19 -0,84 -0,58
30 Jahre 0,36 -0,48 -0,17

Quelle: Thomson Reuters
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Ende des 1. Quartals Hilfspakete, die im Laufe des
Jahres 2020 nachjustiert und erweitert wurden.
Mit den umfangreichsten Finanzhilfen in der Ge-
schichte der Bundesrepublik wurde und wird Be-
schiftigten, Selbststindigen und Unternehmen
durch die Krise geholfen, das Gesundheitssystem
gestarkt und die Wirtschaft stabilisiert. Vergleich-
bare Mafinahmen erfolgten weltweit. Regierungen
leiteten fiskalische Schritte in die Wege, kreierten
Sonderkreditprogramme oder gewéhrten finanzi-
elle Zuschiisse. Parallel dazu traten alle bedeuten-
den Zentralbanken den wirtschaftlichen Folgen der
Pandemie mit liquiditatsschaffenden Maffnahmen
entgegen. Aufgrund der raschen Reaktionen von
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Regierungen und Zentralbanken setzte an den glo-
balen Rentenmairkten noch im Mairz eine korrigie-
rende Gegenbewegung ein.

Ab dem 2. Quartal verlief das Jahr 2020 an den inter-
nationalen Rentenmirkten dann vergleichsweise
ruhig. Die Renditen in den bedeutenden Wih-
rungsrdumen entwickelten sich weitgehend in der
Tendenz seitwirts und ohne allzu grofle Schwan-
kungen. US-Treasury-Renditen zeigten dagegen -
vor allem durch den Anstieg im 4. Quartal - eine
Aufwirtstendenz, verzeichnen per saldo auf Jah-
ressicht dennoch den deutlichsten Riickgang: rund
100 Basispunkte im 10-jihrigen Laufzeitsegment.

Entwicklung der Renditen 10-jdhriger Staatsanleihen im Jahr 2020

Rendite in % p. a.

2,0

IS

1,0

0,0 W P P . i

-0,5

-1,0

31.12.2019 31.03.2020 30.06.2020 30.09.2020 31.12.2020
— USA Vereinigtes Konigreich Japan Deutschland

Quelle: Thomson Reuters
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Entwicklung der Renditen 10-jdhriger Staatsanleihen im Jahr 2020
Tagesschlussrenditen in % p. a.
31. Dezember 2019 31. Dezember 2020

USA 1,92 0,91
Vereinigtes Kénigreich 0,82 0,20
Japan -0,02 0,02
Deutschland -0,19 -0,58

Quelle: Thomson Reuters

Der stabile Verlauf der internationalen Wertpa-
pierrenditen ldsst sich zu grofien Teilen auf die
umfangreichen und im Rahmen der Erwartungen
ergriffenen geldpolitischen Mafinahmen zuriick-
fihren. Die Européische Zentralbank unterstiitzte
den Geschiftsbankensektor durch eine erwei-
terte Kreditversorgung und sorgte durch das Pan-
demie-Notfallankaufprogramm (Pandemic Emer-
gency Purchase Programme, PEPP) fiir zusétzliche
Nachfrage im Unternehmens- und Staatsanleihe-
markt, um deren giinstige Finanzierungsbedingun-
gen zu sichern. Die US-Notenbank Fed gewihrte
mit demselben Ziel Banken neue Kredite und Un-
ternehmen Notfallhilfen, sie kaufte Anleihen von
Unternehmen, Bundesstaaten, Counties und Stid-
ten an und senkte zudem zweimal den Leitzins.

Rickblickend barg das Jahr 2020 ein erhebli-
ches Maf an Unsicherheit. Die Corona-Pandemie
sorgte unterjihrig fir enorme Schwankungen in
den 6konomischen Kennzahlen sowie stark wech-
selnde, teils sehr skeptische Wirtschaftsaussichten.

104

Zusitzlich belastete im 4. Quartal die Unsicherheit
tber den Ausgang der US-Prisidentschaftswahl die
Mirkte - selbst iber den Wahltag am 3. November
hinaus durch das mediale und juristische Gesche-
hen im Nachgang. Weitere Ungewissheit brachte
nach dem Austritt des Vereinigten Konigreichs aus
der Europiischen Union (EU) zum 31. Januar 2020
die verhandlungsintensive Ubergangsphase mit
sich. Am 24. Dezember 2020 konnten schliefilich
die langfristigen Beziehungen zwischen dem Verei-
nigten Konigreich und der EU geregelt werden.

All das konnte die stabile und grundsétzlich posi-
tive Stimmung an den Rentenmaérkten nicht ein-
triben. Vielmehr verlief das aufergewohnliche und
turbulente Jahr 2020 an den Staatsanleihemérk-
ten - von einer Phase hoher Volatilitit im Marz ab-
gesehen - vergleichsweise ruhig und reibungslos.
10-jahrige Bundesanleihen bewegten sich ab dem
2. Quartal in einem engen Renditeband um etwa
-0,5 Prozent und rentierten zum Jahresende rund
40 Basispunkte niedriger als zu Jahresbeginn.





