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ERSTMALIGE VEROFFENTLICHUNG TAGLICHER ZINSSTRUKTURKURVEN VON
STAATSANLEIHEN IM EURO-WAHRUNGSGEBIET

Die Europaische Zentralbank (EZB) veroffentlicht heute erstmals Zinsstrukturkurven, die
auf der Grundlage von auf Euro lautenden Staatsanleihen des Euro-Wahrungsgebiets
geschatzt wurden.

Die EZB wird kunftig geschaftstaglich eine nominale Zinsstrukturkurve veroffentlichen, die
auf Basis von auf Euro lautenden, von den Zentralstaaten des Euro-Wahrungsgebiets
begebenen Anleihen mit AAA-Rating mit einem Laufzeitenspektrum von drei Monaten
bis zu 30 Jahren erstellt wurde. AuRerdem wird eine Zinsstrukturkurve, die samtliche von
den Zentralstaaten des Eurogebiets begebenen Anleihen umfasst, und die Abstande
zwischen beiden Kurven publiziert. Die Zinsstrukturkurven — sowohl die aktuellen als auch
altere — konnen auf der interaktiven Website der EZB abgerufen werden.

Die Zinsstrukturkurve stellt das Verhaltnis zwischen der Umlaufsrendite (basierend auf
dem Zinssatz und dem Kurswert) und der Restlaufzeit von Anleihen mit einem ahnlichen
Risikoprofil zu einem bestimmten Zeitpunkt dar. Sie wird auch als Renditestrukturkurve
bezeichnet. Fiur die Zinsstrukturkurven des Euroraums wird das Verfahren von Svensson
verwendet, das eine Erweiterung des Nelson-Siegel-Modells darstellt. Die
Modellparameter werden ebenfalls taglich veroffentlicht. Da davon ausgegangen
wird, dass Anleihen von Zentralstaaten mit AAA-Rating mit dem niedrigsten Kreditrisiko
behaftet sind, stellt eine auf Grundlage dieser Anleihen berechnete Zinsstrukturkurve
eine Untergrenze fur Finanzierungskosten im Euro-Wahrungsgebiet dar und liefert damit
einen ndtzlichen Richtwert fur die Beurteilung von Umlaufsrenditen fur andere
Anleihearten mit gleicher Restlaufzeit. Die Zinsstrukturkurven im Euroraum kénnen auch
dabei helfen, die Markterwartungen beziglich der Wirtschafts- und Finanzentwicklung
auf mittlere bis lange Sicht einzuschatzen. Dariber hinaus liefern sie wertvolle
Informationen fiur die Finanzmarktanalyse und hinsichtlich der Beurteilung der
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Finanzstabilitat, da sie beispielsweise Anhaltspunkte Uber die kinftige Entwicklung der
Finanzierungskosten und deren moglichen Auswirkungen auf das Finanzsystem geben.
Die Zinsstrukturkurven der EZB werden auch anderen internationalen oder europaischen

Institutionen, etwa der Europaischen Kommission, als Referenz dienen.

Die Zinsstrukturkurven basieren auf einer Auswahl der liquidesten und reprasentativsten
Anleihen der Zentralstaaten im Eurogebiet. Sie spiegeln den Marktpreis am Ende des
vorherigen Geschaftstags wider. Gegenwartig werden rund 160 bzw. 265
Staatsanleihen fur die Berechnung der Zinsstrukturkurven der ,,AAA“-Anleihen
beziehungsweise ,,aller Staatsanleihen verwendet.

Die Zinsstrukturkurven des Eurogebiets weisen derzeit aufgrund des geringen Abstands
zwischen der Umlaufsrendite von lang- und kurzfristigen Staatsanleihen einen relativ
flachen Verlauf auf.

In den letzten Monaten hat sich die Steigung der aus Staatsanleihen berechneten
Zinsstrukturkurven etwas erhoht, da die Renditen langfristiger Anleihen starker gestiegen
sind als kurzfristige Anleiherenditen. So beliefen sich bei der Kurve der AAA-Anleihen die
Renditen von Staatsanleihen mit 10-jahriger und 30-jahriger Laufzeit zum gestrigen
Schlussstand auf 4,62 % bzw. 4,77 % und lagen damit 71 bzw. 69 Basispunkte tber ihrem
Stand vom 29. Dezember 2006. Im selben Zeitraum erhdhte sich die Rendite von
Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von drei Monaten um 49 Basispunkte von 3,44 %
auf 3,93 %. Damit belauft sich das am haufigsten verwendete Steigungsmal der
heutigen Zinsstrukturkurve, namlich die Differenz zwischen der Rendite zehnjahriger und
dreimonatiger Anleihen, auf 69 Basispunkte gegenuber 47 Basispunkte am Ende des
letzten Jahres.

Der Spread zwischen der Zinsstrukturkurve fur AAA-Anleihen und derjenigen fur alle
Anleihen betragt heute fir die 10-jahrigen Laufzeiten 5 Basispunkte und fur die 30-
jahrigen Laufzeiten 12 Basispunkte.

Die Zinsstrukturkurven im Euroraum werden an den TARGET-Geschéaftstagen um 12 Uhr
mittags (mitteleuropéische Zeit bzw. mitteleuropaische Sommerzeit) auf der Website der
EZB veroffentlicht. Die Zinsstrukturkurven liegen fur den Zeitraum ab 29. Dezember 2006

VOr.

Die Zinsstrukturkurven und eine Beschreibung der Schatzmethoden kénnen auf der
Website der EZB unter www.ecb.int/stats/money/yc/html/index.en.html abgerufen

werden.
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