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GLAUBIGER- UND FORDERUNGSPAPIERE

Glaubiger- und Forderungspapiere sind eine Art von Wertpapieren, die sich in folgende
zwei Kategorien einteilen lassen:

 Festgeld
« Anleihen (Obligationen, Rentenpapier, bond):

- Offentliche Anleihen
- Unternehmens- Industrieanleihen
-> Anleihen von Hypothekenbanken (Pfandbriefe)

—> dienen in der Regel zur langfristigen Kapitalanlage

- Glaubiger gewahrt dem Schuldner fir einen festgelegten Zeitraum Fremdkapital
und erhalt im Gegenzug Zinsertrage
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FESTGELD

« Geldanlage mit fester Laufzeit und festem Zinssatz flr sicherheitsbewusste Anleger

« Ein Festgeldkonto kann man bei der Bank oder im Internet er6ffnen

« Beli der Eréffnung legt man eine bestimmte Laufzeit fest, wie lange das Geld fest
angelegt werden soll (das kobnnen mehrere Wochen bis mehrere Jahre sein)

- Wahrend dieser sogenannten Anlagedauer kommt man nicht an das Geld ran,
da man das Konto meist nicht auflosen darf (Unterschied zu Sparbuch)
—> dadurch erhalt man jedoch hohere Zinsen als beim Sparbuch

« Ausnahme: Manche Banken gewahren eine Kontoauflosung wahrend der
Festgeldkonto-Laufzeit, jedoch haufig unter Zinsverlust
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ANLEIHEN

Anleihe = bond, Obligation, festverzinsliches Wertpapier, Rentenpapier,
Schuldverschreibung

« Mithilfe von Anleihen konnen sich Unternehmen, Staaten oder Kreditinstitute
Fremdkapital beschaffen

- Der Emittent (= Herausgeber von Anleihen) verpflichtet sich, dem Glaubiger (=Person,
die Forderungen an einen Schuldner hat) am Ende der Laufzeit den Kaufpreis
zurickzuerstatten und zu festgelegten Zeitpunkten (i.d.R. ein- oder zweimal im Jahr)
Zinsen als Entgelt fur die Uberlassung des Kapitals zu zahlen.

* Anleihen haben eine festgelegte Laufzeit

« Werden wie Aktien bdrsengehandelt

Bsp.: Staatsanleihen, Unternehmensanleihen, Pfandbriefe

(nicht dazu gehoren Kredite wie Privatkredite und Schuldscheindarlehen)
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ANLEIHEN - KAPITALAUFNAHME

Staatsanleihen & Unternehmensanleihen Unternehmensanleihe
Anleger
i
Staat
Glaubiger Emittent / ANLEIHE
Schuldner 100€ Nennwert
Anleger .
= n s Kuponzins
5 Jahre Laufzeit
=
Unternehmen
-100€ +3€ +3€ +3€ +3€ +103€

—

Start 1.Jahr 2.Jahr 3.Jahr 4.]Jahr 5.]ahr

EK = Eigenkapital des UN, FK = Fremdkapital des UN
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ANLEIHEN - KURS o0 des

Nennwertes

* Kursin % (nichtin €) gemessen 100 %

t Anleihenkurs

e Steht eine Anleihe bei 100 %, bedeutet es, dass man

100 % (hier 100 €) zahlen muss und am Ende den L g

100%igen Nennwert (hier 100 €) zurick bekommt

« Steht der Kurs zwischenzeitlich etwas niedriger, z.B.

A o ~
bei 95 %, muss man nur 95 € bezahle_n, um 1(_)0 € des AnLEE WD
Nennwertes zu haben - Kauf der Aktie guinstiger 1008 1—L Nennwert
+3% Kuponzins
AKTIE
) ) ) ] & - \J |5 Jahre Laufzeit
« Gewinn mit Anleihen durch Zinszahlungen und

potenziellen Kursgewinnen

-95€ +3€ +3€ +3€ +3€ +103€

i 1 | K ? |
] | | ] € ]

Start 1.Jahr 2.Jahr 3.Jahr 4.Jahr 5.Jahr
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ANLEIHEN — KREDITRATING

« Manche Anleihen sind hdher verzinst als andere
« Bsp.: Deutschland und Japan zahlen deutlich niedrigere Zinsen als Griechenland

- Kreditrating: beurteilt die Wahrscheinlichkeit, mit der das Land oder das
Unternehmen, das geratet wird, pleite geht und somit seine
Anleihe nicht oder nur teilweise zurtickzahlen kann

S&P Aktueller

Land Ratin
Bsp.: Schuldenschnitt in Griechenland g £xe
—> Anleger haben nur zum Teil ihren @ Germany  AAA 0.47%
Nennwert zuriickbekommen
= hoheres Risiko i= Greece  CCC+ 8.75%
- hohere Zinsen
0 § italy BBB- 1.57%
¢ Japan A+ 0.22%
Stand: Juli 2015 Quelle: www.ft.com
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KREDITRATING

Standard&Poors’s Ratingklassifizierung:

Moody's|S&P [Fitch Erdduterung
Aaa AaA AAA Hochste Ql.-lﬂﬁtﬁtﬁslufe {Triple &), Ausfallrisika
absolut gering
Aal AA+  [AA+ |Sichere Anleihen, geringes Ausfallrisiko
Aaz AA |AA
ad AA- JAA-
Sichere Anlage, solange sich die
A1 A+ A+ [Rahmenbedingungen nicht deutlich verschlechtern
(Branche, Gesamtwirtschaft)
A2 A s
A3 - -
Einigermalen gute Anleihen; bei
Baal BBB+BBB+ gesgmmirtschgﬂlichen Froblemen risikobehaftet
BaaZ BEEEG |BBG
Baa3 EEE- |BEE-
Ba1 BEBE+ |BB+ |Spekulative Anleihen; Ausfalle maglich
Ba2 EE |BBE
Ba3 BE- |BB-
B1 B+ B+ |Spekulative Anleihen; Ausfalle wahrscheinlich
B2 B B
B3 B- B-
Caa CCC+CCC [Zahlungsausfall sehr wahrscheinlich
7ahlungsausfall (Moody's)
Ca cee Insolvenz steht moglicherweise unmittelbar bevor
c CCC-
DDD D Zahlungsausfall
DD
D

Cam
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@] ANLEIHEN —ARTEN

Nach Emittent kann man zwischen folgenden Anleihen unterscheiden:

- Offentliche Anleihen (Staats-, Landes-, Kommunalanleihen)
 Unternehmens-/ Industrieanleihen (Corporate bond)

« Anleihen von Hypothekenbanken (Pfandbriefe)

camwall



ANLEIHEN — ARTEN

Nach Art der Verzinsung kann man zwischen folgenden Anleihen unterscheiden:

 Festzinsanleihe / Standardanleihe (Straight Bonds)
« Variabel verzinste Anleihen (Floater)

* Nullcouponanleihen (Zerobonds)

« Tilgungsanleihe (Auslosungsanleihe)

* Annuitaten-Anleihe

« Immer-Wahrende-Anleihen (Perpetuals)

« Stufenzinsanleihen
* Anleihen mit Step-Up-Kupon
* Inflationsgebundene Anleihe (Inflation-Linked-Bond)
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ANLEIHEN — ARTEN

Anleihen mit Optionsrechten:

 Optionsanleihen
« Wandelanleihen

« Aktienanleihen
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@] OFFENTLICHE ANLEIHE

Anleihe der Offentlichen Hand zur Deckung eines langfristigen Kapitalbedarfs, der

durch gewohnliche Einnahmen nicht finanziert werden kann.

Meist handelt es sich um die Finanzierung kapitalintensiver Projekte (z.B. Kanale,

Krankenhauser etc.), bei denen das Kapital zusatzlich langfristig gebunden ist.

Emittenten sind in diesem Fall Bund, LaAnder, Gemeinden, Bahn, Post und 6ffentlich-

rechtliche Zweckverbande.
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UNTERNEHMENSANLEIHEN
(CORPORATE BONDS)

Anleihe eines emissionsfahigen Industrie-, Handels- oder Verkehrsunternehmens

(emissionsfahig = alle Grof3unternehmen, die ein Finanzierungsvolumen in Hohe
von mind. 100 Mio € Euro bendtigen, nach IFRS bilanzieren und
ein gutes Rating nachweisen

Dienen grdl3eren Unternehmen zur Kapitalbeschaffung
Alternative zur herkdbmmlichen Kreditaufnahme bei Banken

Risiko sehr stark abhé&ngig vom emittierenden Unternehmen, der Laufzeit und dem
Marktzinsniveau

Haben i.d.R. keine zusatzlichen Sicherheiten wie z.B. Pfandbriefe, weswegen die
Bonitat (Kreditwlrdigkeit) des ausgegebenen Unternehmens von besonderer
Bedeutung ist

Die Eigenschaften der Anleihe, insbesondere die Verzinsung, werden malf3geblich durch
das Kreditrating des Emittenten beeinflusst
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PFANDBRIEF (COVERED BOND)

« Sicheres festverzinsliches Wertpapier

« Banken verbriefen ihre verbleibenden Forderungen aus besicherten Krediten
- kommen auf diese Weise schnell an liquide Mittel

« Refinanzierungsmittel, mit denen sich Hypothekenbanken (Hypothekenpfandbriefe),
Schiffsbanken (Schiffspfandbriefe), und einige o6ffentlich-rechtliche
Emittenten (Offentliche Pfandbriefe) Geld einkaufen

* Anleiheform, deren Deckung hauptsachlich auf Grundsticken oder Immobilien
beruht

« sehr sicher - besondere Sicherheitsregeln - Deckungs- und Kongruenzprinzip
(s. nachste Folie)
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PFANDBRIEF

Deckungsprinzip: Gesamtbetrag der im Umlauf befindlichen Pfandbriefe muss von
mindestens gleichem Zinsbetrag gedeckt sein; Gesamtbetrag der im Umlauf
befindlichen Pfandbriefe darf das 60-fache des eingezahlten Grundkapitals der
Gesellschaft nicht tbersteigen

Laufzeitkongruenz: Die Hypothekenbanken mussen darauf achten, dass die
Laufzeiten aller ausgegebenen Pfandbriefe und der Kredite in etwa Ubereinstimmen

Befriedigungsvorrecht: Im Falle eines Konkurses einer Hypothekenbank steht
den Pfandbrief-Glaubigern vor allen anderen Glaubigern ein Konkursvorrecht an
den im Deckungsregister eingetragenen Werten zu
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@) FESTZINSANLEIHE

* Anleiheform, die durch feste halbjahrliche oder jahrliche Zinszahlungen
charakterisiert ist

« Diese Zinszahlung bleibt Gber die gesamte Laufzeit unverandert

camwall



@] HYBRIDANLEIHE

« Nachrangige, eigenkapitalahnliche Unternehmensanleihe ohne feste
Laufzeitbegrenzung
- aufgrund der unbegrenzten Laufzeit wirken sich Anderungen des Zinsniveaus
sehr stark auf den Kurs der Anleihe aus

« Optional durch den Emittenten zu einem festgelegten Zeitpunkt ktindbar

 Das Risiko eines Totalausfalls im Insolvenzfall des Emittenten ist gegentber einer
normalen Unternehmensanleihe hdher, da die Bedienung nachrangig erfolgt
—> daflr erfolgt ein Zinsaufschlag von 2% und mehr
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@] INFLATIONSGESCHUTZTE ANLEIHE

« Beiderinflationsgeschitzten Anleihe enthalt sowohl die normale
Anleihenverzinsung als zumeist auch der Ruckzahlungsbetrag eine variable
Komponente, die von der Preissteigerungsrate abhangt

« Der Schuldner muss bei steigendem Preisniveau eine hdhere Verzinsung und einen
hoheren Tilgungsbetrag zahlen
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ZEROBONDS

Anleihen, die keinen Zinskupon aufweisen
—> Stattdessen wird der Zinsertrag zur Endfélligkeit durch die Differenz zwischen
Kaufpreis und Ruckzahlungskurs dargestellt

Der Anleger erhalt demnach im Gegensatz zu einer normalen Anleihe nur eine
Zinszahlung bei Falligkeit in Form des Tilgungserloses oder im Falle eines
vorzeitigen Verkaufs in Form des Verkaufserloses des Zerobonds

Der stark unter pari liegende Emissionskurs, der durch die Abzinsung zu Stande
kommt, wirkt sich bei Zinsanderungen derart auf den Kurs aus, dass es zu sehr viel
starkeren Kursbewegungen kommt als bei normalen Anleihen
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©] OBLIGATIONEN

festverzinsliche Wertpapiere, die eine Schuldverschreibung darstellen (ahnlich wie
Anleihen)

In Deutschland wird der Begriff haufig flr funfjahrige Bundesanleihen verwendet,
um diese von den zehnjahrigen zu unterscheiden
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RISIKEN VON ANLEIHEN

Bonitatsrisiko

Hierunter versteht man die Gefahr, dass der Schuldner zahlungsunfahig oder illiquide
werden konnte und damit Zins- und/oder Tilgungspflichten nicht nachkommen kann.
Andere Begriffe fir denselben Sachverhalt sind Schuldner- oder Emittentenrisiko.

Zinsanderungsrisiko/Kursrisiko

Das Zinsanderungsrisiko ergibt sich aus unsicheren Erwartungen tber das zuklnftige
Niveau des Marktzinses. Ein Investor betrifft eine Anderung des Marktzinses in der
Weise, dass bei steigendem Marktzinsniveau der Kurs seiner Anleihe sinkt. Dieses
Risiko wirkt umso starker, je hdoher die Restlaufzeit, je starker der Zinsanstieg und je
niedriger die Nominalverzinsung der Anleihe ist.

Kindigungsrisiko

Der Schuldner einer Anleihe kann sich in den Emissionsbedingungen ein Klindigungs-
recht vorbehalten. Dies geschieht oft in Hochzinsphasen. Sinkt das Zinsniveau, macht
der Emittent von dem Kundigungsrecht Gebrauch, um sich zu niedrigeren Zinsen
gunstiger zu refinanzieren.
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@] RISIKEN VON ANLEIHEN

 |nflationsrisiko

Dieses Risiko spiegelt die Unsicherheit Uber die zuktnftige Entwicklung der Inflation
und damit der realen H6he der Zinszahlungen wider.

« Wahrungs-/Wechselkursrisiko

Mit dem Emittenten werden Nominal- und Kuponwahrung vereinbart, die in der
Regel identisch sind. Da die meisten Wéahrungen keine feste Bindung zu einander
haben, besteht bei Anderungen des Wechselkurses zwischen eigener und
Emittenten-Wahrung die Gefahr, dass Tilgung und Kupon real geschmalert werden.
Es kann aber auch von Vorteil sein, wenn die eigene Wahrung im Verhaltnis
schwéacher wird.
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