Lohnen sich Anleihekaufe fur Kleinanleger?

Was sind Anleihen?

Wenn Unternehmen oder Staaten fir grofRere Projekte, Aktivitaten oder Malinahmen Kapital
bendtigen, kdnnen sie sich von Anlegern Geld, in der Regel gegen die Zahlung von
Zinsen, leihen.

Hat der Anleger eine Anleihe Ubernommen, erhdlt er eine regelmaRige Zinszahlung,
die Kupon genannt wird, vom Ausgeber der Anleihe. Am Ende der festgelegten Laufzeit der
Anleihe (Falligkeit) erhalt der Anleger sein Geld zum Nennwert der Anleihe (100 %) zurlck.

Es funktioniert also wie ein Ubliches Darlehen.

Erganzend hierzu gibt es auch sogenannte Nullkuponanleihen (Zerobonds), bei denen keine
regelmafige Zinszahlung erfolgt, sondern am Ende der Laufzeit, zur Falligkeit, ein héherer
Betrag zurtickgezahlt wird.

Ein Beispiel verdeutlicht das Prinzip der Anleihe:

Die Ruhrstahl AG bendtigt in der Nahe ihres Standortes ein neues Walzwerk. Die berechneten
Kosten belaufen sich auf ca. eine Million Euro.

Da das Unternehmen diesen Betrag nicht aufbringen kann, beschliet es, eine
Unternehmensanleihe zu emittieren. Die Emission erfolgt in Teilen zu je 1.000 Euro pro
Anleihe.

Diese Unternehmensanleihe hat eine Laufzeit von sieben Jahren und verfigt Uber einen
Kupon von 5 % im Jahr. Am Ende der Laufzeit zahlt das Unternehmen jedem Anleiheinhaber
den Nennbetrag von 1.000,00 Euro zurtck.

Wahrend der Laufzeit hat der Anleiheinhaber 350,00 Euro (sieben mal 50,00 Euro) fur seine
1.000,00 Euro an Zlnsen erhalten.

Bei Anleihen spricht man auch von festverzinslichen Wertpapieren. Beim Begriff
“festverzinslich” ist nicht der feste Zins gemeint, sondern, dass es einen festen Termin fiir eine
Zinszahlung gibt. Das ist etwas missverstandlich. Es besteht also die Mdglichkeit, dass die
Anleihe mit einem variablen Zins versehen ist.

Wichtige Anleger sind in der Regel Pensionsfonds, Versicherungsgesellschaften oder
Privatanleger.

Anleihen lassen sich auch am sogenannten Sekundarmarkt handeln.Der Kurs einer Anleihe
wird in Prozent (Geld- und Briefkurs) zum Nennwert angegeben.

Am Zinssatz kann man in der Regel das Risiko einer Anleihe erkennen. Hochrisiko-Anleihen
haben zumeist auch héhere Zinsen, praktisch als Lohn flir das hohere Risiko.

Es gibt Staatsanleihen, Unternehmensanleihen, Kommunalanleihen (z.B. von Stadten) und
Schwellenlanderanleihen.

Hypothekenbesicherte Anleihen (Mortgage-Backed Securities) sind Anleihen, die durch die
Verbriefung der Hypothekenzahlungen geschaffen werden. Darlehensrickzahlungen werden
in einem Wertpapier geblndelt (siehe Subprime-Krise).

Dasselbe Konstrukt gibt es auch fir Auto- oder Kreditkartenzahlungen.



Wertpapiere, die durch Hypotheken besichert sind, nennt man Pfandbriefe oder auch Covered
Bonds (gedeckte Anleihen).

Eine Hypothek ist ein durch ein Grundstick oder eine Immobilie gesicherter Kredit.

Warum Anleihen kaufen?

Anleihen bringen durch die regelmalligen Zinszahlungen ein planbares regelmaliges
Einkommen. Es gibt bei den Zinszahlungen viertel-, halb- oder jahrliche Zahlungstermine.

Am Ende der Laufzeit erhalt der Anleger sein Kapital zuriick. Das o0.g. Beispiel (Ruhrstahl AG)
zeigt einen Zinsgewinn von 350,00 Euro bei einer Laufzeit von sieben Jahren.

Was muss ein Anleger nun berucksichtigen, bevor er sich fur eine Anleihe entscheidet?

e Wichtig ist der Kupon, die Héhe der Zinszahlung, die fur die angegebene
Laufzeit in einem akzeptablen Verhaltnis stehen muss. Sie sollte deutlich Giber
der Inflationsrate liegen.

e Die Qualitdt des Emittenten ist ausschlaggebend fur die Sicherheit der
Zinszahlung und die vollstandige Rickzahlung am Ende der Laufzeit.
Zahlungsausfalle kbnnen zum Ausfall der Zinszahlungen fihren oder, dass das
Kapital am Ende der Laufzeit nicht in voller Hohe zurtckgezahlt wird. Anleihen
mit hdherem Ausfallrisiko bringen zwar hohere Zinsen, aber eben nur, wenn es
nicht zu Zahlungsausfallen kommt. Emittenten mit geringerem Ausfallrisiko
zahlen weniger Zinsen.

¢ Die Restlaufzeit entscheidet, wann die Anleihe ihre Falligkeit erreicht und es
zur Rickzahlung in H6he des Nennwertes kommt.

Bei einem planvollen Vermégensaufbau kénnen Anleihen wertvolle Unterstiitzung leisten.
Insbesondere wenn in vorhersehbaren Abstédnden eine hdhere Zahlung ansteht, wie die
Ruckzahlung eines Autokredites oder der Studienbeginn eines Kindes.

Gut bewertete Anleihen stehen fur Kapitalerhalt und Einnahmen in Héhe der Zinszahlungen
bei geringem Risiko. Zusatzlich erhéhen sie die Diversifizierung eines Depots.

Aktien sind deutlich den Kursschwankungen ausgesetzt. Insbesondere bei einem Rickgang
des Wirtschaftswachstums, sind Anleihen attraktiver, weil in diesem Fall zumeist auch die
Inflation sinkt.

Was bestimmt den Wert einer Anleihe?

Kauft ein Anleger eine Anleihe und méchte diese bis zum Ende der Laufzeit halten und seinen
Gewinn Uber die regelmaRigen Zinszahlungen erreichen, ist die Wertentwicklung einer Anleihe
nicht entscheidend.

Dieser Anleger wird in erster Linie am Rating der Anleihe interessiert sein, also wie sicher sein
Geld und die Hohe der Zinszahlungen sind.

Wer aber seine Anleihe vor Ablauf der Falligkeit verkaufen mdchte oder wer eine Anleihe nach
der Emission kaufen mdchte, kann dies Uber den Sekundarmarkt tun.



Hier ist es fur den Anleger wichtig, welche Faktoren uUber die Wertentwicklung einer Anleihe
entscheiden.

Fir eine Anleihe gibt es zwei Arten der Preisbildung.

Erstens ist da der Nennwert, der festgelegt wird, wenn die Anleihe zum ersten Mal emittiert
wird. Dies ist auch der Geldbetrag, den der Anleger bei Falligkeit, also nach Ablauf der
Laufzeit, erhalt.

Die zweite Mdglichkeit erfolgt Uber den Sekundarmarkt. Der Preis einer Anleihe, zu dem sie
auf dem Sekundarmarkt gehandelt wird, ist von mehreren Faktoren abhangig.

Der Preis der Anleihe auf dem Sekundarmarkt wird nicht in einem Geldbetrag in Dollar oder
Euro angegeben, sondern in Prozent. Dabei entspricht 100 % dem Nennwert.

Ein Wert von 99% entsprache 990,00 Euro bei einer Anleihe mit einem Nennwert von 1.000
Euro.

Vier Faktoren sind fur den Wert ausschlaggebend:

der Kuponzinssatz im Verhaltnis zum vorherrschenden Zinssatz,
das Rating einer Anleihe,

das Alter der Anleihe,

die Marktbedingungen.

Zu den Zinsen:

Die Anleihe ist mit einem Zinssatz versehen. Wenn die vorherrschenden Zinsen Uber diesen
Zinssatz steigen, verliert die Anleihe an Wert. Somit sinkt der Kurs der Anleihe.

Liegt der Kupon-Zins beispielsweise bei 4,5 % und die vorherrschenden Zinsen liegen bei
4.8 %, ware das ein Fall, bei dem die Anleihe an Wert verliert.

Fallen die vorherrschenden Zinsen unter den Kupon-Zins der Anleihe, so gewinnt die Anleihe
an Wert. Der Kurs der Anleihe steigt Uber ihren Nennwert.

Zum Ende der Laufzeit andert sich das aber wieder, so dass zum Ende der Laufzeit immer der
Nennwert erreicht wird, zu dem die Anleihe auch zurickgezahlt wird.

Zum Rating einer Anleihe:

Ratingagenturen, wie Moody’s oder Standard & Poor's, vergeben fur Anleihen ein Rating, das
Aussagen uber die Zuverlassigkeit des Emittenten macht.

Je héher eine Anleihe eingestuft wird, desto zuverlassiger ist der Emittent und der Anleger
erhalt mit héherer Wahrscheinlichkeit zum Falligkeitstermin die Rickzahlung des Nennwertes.

Zum Alter einer Anleihe:

Je naher die Zeit an den Falligkeitstermin rlckt, desto mehr bewegt sich der Kurs der Anleihe
in Richtung Nennwert, wenn er zuvor davon abweicht.

Zu den Marktbedingungen:
Entwickeln sich die Aktien aufgrund des Marktumfeldes besser als Anleihen, schichten viele

Anleger ihr Kapital von Anleihen in Aktien um.
Fallt der Aktienmarkt infolge einer Korrektur, schichten Anleger vermehrt in Anleihen um.



Im Ergebnis bedeutet das, wenn du eine Anleihe am Sekundarmarkt zu einem Kurs von
98 % kaufst, bezahlst du 980,00 Euro. Haltst du diese Anleihe bis zum Falligkeitstermin,
erhaltst du den Nennwert von 1000,00 Euro ausgezahlt.

Fallen in der Haltezeit Zinszahlungen an, komme diese zu deinem Gewinn dazu.

Ein krasses Beispiel stellt eine Staatsanleihe Rumaniens dar. Die aktuell zum Kurs von
65,90 % am Sekundarmarkt gehandelt wird.

Der Kupon-Zins betragt 2,85 % mit jahrlicher Zahlung. Die Anleihe hat einen Nennwert von
1.000 Euro.

Die Laufzeit betragt noch 17,8 Jahre.

Solltest du die Anleihe bis zum Falligkeitsdatum halten und der Nennwert tatsachlich
ausgezahlt werden, erhaltst du den Nennwert von 1.000 Euro und die jahrlichen
Zinszahlungen, obwohl du nur 659,00 Euro fir den Kauf der Anleihe bezahlt hast.

Der Vollstandigkeit halber erwahnt, muss der Kaufer noch Stuckzinsen zahlen, wenn er eine
Anleihe wahrend einer bereits laufenden Zinsperiode kauft. In diesem Fall sind das nur ein
paar Euro, grob gerechnet in dem Fall etwa 9,00 Euro.

Wenn man Anleihen am Sekundarmarkt kaufen méchte, muss man beachten, dass nicht jede
Anleihe gut handelbar ist. Das heil}t, dass immer der Gegenpart (Kaufer - Verkaufer) da sein
muss.

Mochte ich eine Anleihe verkaufen, muss auch jemand da sein, der sie mir abnimmt.
Problemlos klappt das, wenn die Anleihe ein hohes Handelsvolumen aufweist und die Spanne
zwischen An- und Verkaufskurs entsprechend niedrig ist.

Bundesanleihen sind sehr gut handelbar und in ihrer Stlickelung auch fir Kleinanleger
erschwinglich. Das sieht bei Unternehmensanleihen manchmal anders aus. Hier sind
Stlickelungen von mehreren tausend Euro maéglich.

Fazit

Anleihen stellen auch fir Kleinanleger ein akzeptables Mittel der Kapitalvermehrung dar.
Obwohl ich hier den Kapitalerhalt in den Vordergrund stellen wirde.

Aber eine gute Verzinsung, oberhalb der Inflation, ist auch eine Moglichkeit der
Kapitalvermehrung. Insbesondere wenn in absehbarem Zeitraum groRere Zahlungen
anstehen oder geplant sind, Iasst sich das mit Anleihen, insbesondere mit gutem Rating,
sicherstellen. Bundesanleihen zum Beispiel verfiigen Uber ein ausgezeichnetes Rating und
sind in einer fur Kleinanleger geeigneten Stlickelung zu haben.

Den Handel mit Anleihen Uber den Sekundarmarkt rate ich nur Anlegern, die sich mit der
Materie wirklich vertraut gemacht haben und Uber ausreichendes Kapital verfligen, um hier
lohnenswerte Gewinne einzufahren.

Ergénzung

Was passiert, wenn ein Staat Anleihen ausgeben méchte, die aber niemand kauft?

Eine solche Situation weist auf ernste Schwierigkeiten hin. Der Staat lauft Gefahr, seine
Ausgaben nicht decken zu kénnen.

Ihm bleibt Gbrig, mit hdheren Zinsen doch noch Kaufer anzulocken oder internationale
Finanzhilfe Gber den Internationalen Wahrungsfonds zu beantragen.



Gleichzeitig wird das Vertrauen in die wirtschaftliche Stabilitdt und die Kreditwirdigkeit des
Staates sinken. Zusatzlich kann auf die Wahrung des Staates ein Abwertungsdruck entstehen.

Das ist ein Szenario, das auch in Deutschland passieren kénnte, wenn es nicht seine
wirtschaftlichen Probleme 16st.



