
Lohnen sich Anleihekäufe für Klein
nleger?

Was sind Anleihen?

Wenn Unternehmen oder St

ten für größere Projekte, Aktivitäten oder M
ßn
hmen K
pit
l
benötigen, können sie sich von Anlegern Geld, in der Regel gegen die Z
hlung von
Zinsen, leihen.

H
t der Anleger eine Anleihe übernommen, erhält er eine regelmäßige Zinsz
hlung,
die Kupon gen
nnt wird, vom Ausgeber der Anleihe. Am Ende der festgelegten L
ufzeit der
Anleihe (Fälligkeit) erhält der Anleger sein Geld zum Nennwert der Anleihe (100 %) zurück.

Es funktioniert 
lso wie ein übliches D
rlehen.

Ergänzend hierzu gibt es 
uch sogen
nnte Nullkupon
nleihen (Zerobonds), bei denen keine
regelmäßige Zinsz
hlung erfolgt, sondern 
m Ende der L
ufzeit, zur Fälligkeit, ein höherer
Betr
g zurückgez
hlt wird.

Ein Beispiel verdeutlicht d
s Prinzip der Anleihe:

Die Ruhrst
hl AG benötigt in der Nähe ihres St
ndortes ein neues W
lzwerk. Die berechneten
Kosten bel
ufen sich 
uf c
. eine Million Euro.
D
 d
s Unternehmen diesen Betr
g nicht 
ufbringen k
nn, beschließt es, eine
Unternehmens
nleihe zu emittieren. Die Emission erfolgt in Teilen zu je 1.000 Euro pro
Anleihe.
Diese Unternehmens
nleihe h
t eine L
ufzeit von sieben J
hren und verfügt über einen
Kupon von 5 % im J
hr. Am Ende der L
ufzeit z
hlt d
s Unternehmen jedem Anleiheinh
ber
den Nennbetr
g von 1.000,00 Euro zurück.

Während der L
ufzeit h
t der Anleiheinh
ber 350,00 Euro (sieben m
l 50,00 Euro) für seine
1.000,00 Euro 
n ZInsen erh
lten.

Bei Anleihen spricht m
n 
uch von festverzinslichen Wertp
pieren. Beim Begriff
“festverzinslich” ist nicht der feste Zins gemeint, sondern, d
ss es einen festen Termin für eine
Zinsz
hlung gibt. D
s ist etw
s missverständlich. Es besteht 
lso die Möglichkeit, d
ss die
Anleihe mit einem v
ri
blen Zins versehen ist.

Wichtige Anleger sind in der Regel Pensionsfonds, Versicherungsgesellsch
ften oder
Priv
t
nleger.

Anleihen l
ssen sich 
uch 
m sogen
nnten Sekundärm
rkt h
ndeln.Der Kurs einer Anleihe
wird in Prozent (Geld- und Briefkurs) zum Nennwert 
ngegeben.

Am Zinss
tz k
nn m
n in der Regel d
s Risiko einer Anleihe erkennen. Hochrisiko-Anleihen
h
ben zumeist 
uch höhere Zinsen, pr
ktisch 
ls Lohn für d
s höhere Risiko.

Es gibt St

ts
nleihen, Unternehmens
nleihen, Kommun
l
nleihen (z.B. von Städten) und
Schwellenländer
nleihen.
Hypothekenbesicherte Anleihen (Mortg
ge-B
cked Securities) sind Anleihen, die durch die
Verbriefung der Hypothekenz
hlungen gesch
ffen werden. D
rlehensrückz
hlungen werden
in einem Wertp
pier gebündelt (siehe Subprime-Krise).

D
sselbe Konstrukt gibt es 
uch für Auto- oder Kreditk
rtenz
hlungen.



Wertp
piere, die durch Hypotheken besichert sind, nennt m
n Pf
ndbriefe oder 
uch Covered
Bonds (gedeckte Anleihen).

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

Warum Anleihen kaufen?

Anleihen bringen durch die regelmäßigen Zinsz
hlungen ein pl
nb
res regelmäßiges
Einkommen. Es gibt bei den Zinsz
hlungen viertel-, h
lb- oder jährliche Z
hlungstermine.

Am Ende der L
ufzeit erhält der Anleger sein K
pit
l zurück. D
s o.g. Beispiel (Ruhrst
hl AG)
zeigt einen Zinsgewinn von 350,00 Euro bei einer L
ufzeit von sieben J
hren.

W
s muss ein Anleger nun berücksichtigen, bevor er sich für eine Anleihe entscheidet?

 Wichtig ist der Kupon, die Höhe der Zinsz
hlung, die für die 
ngegebene
L
ufzeit in einem 
kzept
blen Verhältnis stehen muss. Sie sollte deutlich über
der Infl
tionsr
te liegen.

 Die Qu
lität des Emittenten ist 
usschl
ggebend für die Sicherheit der
Zinsz
hlung und die vollständige Rückz
hlung 
m Ende der L
ufzeit.
Z
hlungs
usfälle können zum Ausf
ll der Zinsz
hlungen führen oder, d
ss d
s
K
pit
l 
m Ende der L
ufzeit nicht in voller Höhe zurückgez
hlt wird. Anleihen
mit höherem Ausf
llrisiko bringen zw
r höhere Zinsen, 
ber eben nur, wenn es
nicht zu Z
hlungs
usfällen kommt. Emittenten mit geringerem Ausf
llrisiko
z
hlen weniger Zinsen.

 Die Restl
ufzeit entscheidet, w
nn die Anleihe ihre Fälligkeit erreicht und es
zur Rückz
hlung in Höhe des Nennwertes kommt.

Bei einem pl
nvollen Vermögens
ufb
u können Anleihen wertvolle Unterstützung leisten.
Insbesondere wenn in vorhersehb
ren Abständen eine höhere Z
hlung 
nsteht, wie die
Rückz
hlung eines Autokredites oder der Studienbeginn eines Kindes.

Gut bewertete Anleihen stehen für K
pit
lerh
lt und Einn
hmen in Höhe der Zinsz
hlungen
bei geringem Risiko. Zusätzlich erhöhen sie die Diversifizierung eines Depots.

Aktien sind deutlich den Kursschw
nkungen 
usgesetzt. Insbesondere bei einem Rückg
ng
des Wirtsch
ftsw
chstums, sind Anleihen 
ttr
ktiver, weil in diesem F
ll zumeist 
uch die
Infl
tion sinkt.

W
s bestimmt den Wert einer Anleihe?

K
uft ein Anleger eine Anleihe und möchte diese bis zum Ende der L
ufzeit h
lten und seinen
Gewinn über die regelmäßigen Zinsz
hlungen erreichen, ist die Wertentwicklung einer Anleihe
nicht entscheidend.
Dieser Anleger wird in erster Linie 
m R
ting der Anleihe interessiert sein, 
lso wie sicher sein
Geld und die Höhe der Zinsz
hlungen sind.

Wer 
ber seine Anleihe vor Abl
uf der Fälligkeit verk
ufen möchte oder wer eine Anleihe n
ch
der Emission k
ufen möchte, k
nn dies über den Sekundärm
rkt tun.



Hier ist es für den Anleger wichtig, welche F
ktoren über die Wertentwicklung einer Anleihe
entscheiden.

Für eine Anleihe gibt es zwei Arten der Preisbildung.

Erstens ist d
 der Nennwert, der festgelegt wird, wenn die Anleihe zum ersten M
l emittiert
wird. Dies ist 
uch der Geldbetr
g, den der Anleger bei Fälligkeit, 
lso n
ch Abl
uf der
L
ufzeit, erhält.

Die zweite Möglichkeit erfolgt über den Sekundärm
rkt. Der Preis einer Anleihe, zu dem sie

uf dem Sekundärm
rkt geh
ndelt wird, ist von mehreren F
ktoren 
bhängig.

Der Preis der Anleihe 
uf dem Sekundärm
rkt wird nicht in einem Geldbetr
g in Doll
r oder
Euro 
ngegeben, sondern in Prozent. D
bei entspricht 100 % dem Nennwert.
Ein Wert von 99% entspräche 990,00 Euro bei einer Anleihe mit einem Nennwert von 1.000
Euro.

Vier F
ktoren sind für den Wert 
usschl
ggebend:

 der Kuponzinss
tz im Verhältnis zum vorherrschenden Zinss
tz, d
s R
ting einer Anleihe, d
s Alter der Anleihe, die M
rktbedingungen.

Zu den Zinsen:

Die Anleihe ist mit einem Zinss
tz versehen. Wenn die vorherrschenden Zinsen über diesen
Zinss
tz steigen, verliert die Anleihe 
n Wert. Somit sinkt der Kurs der Anleihe.
Liegt der Kupon-Zins beispielsweise bei 4,5 % und die vorherrschenden Zinsen liegen bei
4,8 %, wäre d
s ein F
ll, bei dem die Anleihe 
n Wert verliert.

F
llen die vorherrschenden Zinsen unter den Kupon-Zins der Anleihe, so gewinnt die Anleihe

n Wert. Der Kurs der Anleihe steigt über ihren Nennwert.

Zum Ende der L
ufzeit ändert sich d
s 
ber wieder, so d
ss zum Ende der L
ufzeit immer der
Nennwert erreicht wird, zu dem die Anleihe 
uch zurückgez
hlt wird.

Zum R
ting einer Anleihe:
R
ting
genturen, wie Moody’s oder St
nd
rd & Poor's, vergeben für Anleihen ein R
ting, d
s
Auss
gen über die Zuverlässigkeit des Emittenten m
cht.
Je höher eine Anleihe eingestuft wird, desto zuverlässiger ist der Emittent und der Anleger
erhält mit höherer W
hrscheinlichkeit zum Fälligkeitstermin die Rückz
hlung des Nennwertes.

Zum Alter einer Anleihe:

Je näher die Zeit 
n den Fälligkeitstermin rückt, desto mehr bewegt sich der Kurs der Anleihe
in Richtung Nennwert, wenn er zuvor d
von 
bweicht.

Zu den M
rktbedingungen:

Entwickeln sich die Aktien 
ufgrund des M
rktumfeldes besser 
ls Anleihen, schichten viele
Anleger ihr K
pit
l von Anleihen in Aktien um.
Fällt der Aktienm
rkt infolge einer Korrektur, schichten Anleger vermehrt in Anleihen um.



Im Ergebnis bedeutet d
s, wenn du eine Anleihe 
m Sekundärm
rkt zu einem Kurs von
98 % k
ufst, bez
hlst du 980,00 Euro. Hältst du diese Anleihe bis zum Fälligkeitstermin,
erhältst du den Nennwert von 1000,00 Euro 
usgez
hlt.
F
llen in der H
ltezeit Zinsz
hlungen 
n, komme diese zu deinem Gewinn d
zu.

Ein kr
sses Beispiel stellt eine St

ts
nleihe Rumäniens d
r. Die 
ktuell zum Kurs von
65,90 % 
m Sekundärm
rkt geh
ndelt wird.
Der Kupon-Zins beträgt 2,85 % mit jährlicher Z
hlung. Die Anleihe h
t einen Nennwert von
1.000 Euro.
Die L
ufzeit beträgt noch 17,8 J
hre.

Solltest du die Anleihe bis zum Fälligkeitsd
tum h
lten und der Nennwert t
tsächlich

usgez
hlt werden, erhältst du den Nennwert von 1.000 Euro und die jährlichen
Zinsz
hlungen, obwohl du nur 659,00 Euro für den K
uf der Anleihe bez
hlt h
st.
Der Vollständigkeit h
lber erwähnt, muss der Käufer noch Stückzinsen z
hlen, wenn er eine
Anleihe während einer bereits l
ufenden Zinsperiode k
uft. In diesem F
ll sind d
s nur ein
p

r Euro, grob gerechnet in dem F
ll etw
 9,00 Euro.

Wenn m
n Anleihen 
m Sekundärm
rkt k
ufen möchte, muss m
n be
chten, d
ss nicht jede
Anleihe gut h
ndelb
r ist. D
s heißt, d
ss immer der Gegenp
rt (Käufer - Verkäufer) d
 sein
muss.
Möchte ich eine Anleihe verk
ufen, muss 
uch jem
nd d
 sein, der sie mir 
bnimmt.
Problemlos kl
ppt d
s, wenn die Anleihe ein hohes H
ndelsvolumen 
ufweist und die Sp
nne
zwischen An- und Verk
ufskurs entsprechend niedrig ist.

Bundes
nleihen sind sehr gut h
ndelb
r und in ihrer Stückelung 
uch für Klein
nleger
erschwinglich. D
s sieht bei Unternehmens
nleihen m
nchm
l 
nders 
us. Hier sind
Stückelungen von mehreren t
usend Euro möglich.

F
zit

Anleihen stellen 
uch für Klein
nleger ein 
kzept
bles Mittel der K
pit
lvermehrung d
r.
Obwohl ich hier den K
pit
lerh
lt in den Vordergrund stellen würde.
Aber eine gute Verzinsung, oberh
lb der Infl
tion, ist 
uch eine Möglichkeit der
K
pit
lvermehrung. Insbesondere wenn in 
bsehb
rem Zeitr
um größere Z
hlungen

nstehen oder gepl
nt sind, lässt sich d
s mit Anleihen, insbesondere mit gutem R
ting,
sicherstellen. Bundes
nleihen zum Beispiel verfügen über ein 
usgezeichnetes R
ting und
sind in einer für Klein
nleger geeigneten Stückelung zu h
ben.

Den H
ndel mit Anleihen über den Sekundärm
rkt r
te ich nur Anlegern, die sich mit der
M
terie wirklich vertr
ut gem
cht h
ben und über 
usreichendes K
pit
l verfügen, um hier
lohnenswerte Gewinne einzuf
hren.

Ergänzung

W
s p
ssiert, wenn ein St

t Anleihen 
usgeben möchte, die 
ber niem
nd k
uft?

Eine solche Situ
tion weist 
uf ernste Schwierigkeiten hin. Der St

t läuft Gef
hr, seine
Ausg
ben nicht decken zu können.
Ihm bleibt übrig, mit höheren Zinsen doch noch Käufer 
nzulocken oder intern
tion
le
Fin
nzhilfe über den Intern
tion
len Währungsfonds zu be
ntr
gen.



Gleichzeitig wird d
s Vertr
uen in die wirtsch
ftliche St
bilität und die Kreditwürdigkeit des
St

tes sinken. Zusätzlich k
nn 
uf die Währung des St

tes ein Abwertungsdruck entstehen.

D
s ist ein Szen
rio, d
s 
uch in Deutschl
nd p
ssieren könnte, wenn es nicht seine
wirtsch
ftlichen Probleme löst.


