Modul: Anleihearten

1

2

INHALTSVERZEICHNIS

VKB|Bank

ANLETHEARTEN ..ottt ettt et et et e e e et e et e e be e beebeebeebeenbeennen 2
1.1 UNTERSCHEIDUNG NACH VERZINSUNGSART .....cccotiiiiiiiieiiriininisieesesi s 2
1.1.1 Fix verzinste Anleihen (Straight BONAS) .......cccooeiieiiiiniieise e 2
1.1.2 Floating Rate Notes — Anleihen mit variabler VErzinsung ..........cccoovvreeiennnsccinnnnns 3
1121 GeldmMArktflOALtEr ........ccooi ettt 3
1.1.2.2  KapitalmarkTflOATEr ..........ooveieiiiiiiec s 4
1.1.2.3 Reverse Floater (INVerse FIOAtEr)...........coccvviiiniiiciinciic s 5
1.1.3 Null-Kupon-Anleihen (Zero-Bonds, Pramienanleihen)..........c.ccocoovvieiieiniciinccinseiescee 6
1.1.4 Kontrollfragen -VerziNSUNQGSArteN ..........ccoo et 7
1.2 UNTERSCHEIDUNG NACH ANIeiNeKategOrie .......ccoviveiieeiriciiisiei e 8
1.2.1 Pfand- und KOmMmUNAIDIETE ..o 8
1211 GeSetzliche VOrSCHITEN ......ccooviiieei e 8
1.2.1.2  SICNEINEITEN ...ttt sttt 9
2 G 1 TcT aT0] o] [T = 1 o) o T=T o O SS 9
1.2.3  Ergdnzungskapitalanl@iNen ............cooiioiiiiiicie s 9
1.2.4 Nachrangige Schuldverschreibungen (AnIeiNen) ..o 10
1.2.5 Wandelanleihen (Convertible BONAS)...........ccoeiiiiiiiininicinsiesn e 11
1.2.6  OPLIONSANIEINEN ...t 13
1.2.7  INAEXANIEINEN ..ottt 14
1270 BUIIBONGS ..ottt ennnnas 14
1.2.7.2  BEAI BONGS ...voviiiiieieiiiee ettt 14
1.2.8 Reverse Convertible ANIBINEN ..o 14
1.2.9 DoppelwahrungSanleiNeN ............coo i 15
1.2.10 Eurobonds (EUroanliNen) ..........cccieiiieiiiienieiciee sttt st s 15
1.2.11 Supranationale ANIBINEN ..o 16
1.2.12 FremdwahrungSanieinen ..o 16
1.2.12.1 Risiko 1: Das WANIUNGSIISIKO ........ccoviveirieiisiiieie et 17
1.2.12.2 Risiko 2: Das wirtschaftliche und politische RiSIKO ............ccooveiviiinicniiciniece 17
1.2.13 Kontrollfragen - ANIINEAITEN ... e 19
VOR- UND NACHTEILE FESTVERZINSLICHER WERTPAPIERE .........cccccoviiiieiiieceee s 19



Modul: Anleihearten

1 ANLEIHEARTEN

Bei den Anleihearten kann sowohl nach der Art der Verzinsung, als auch nach den
Ausstattungsmerkmalen (Anleihekategorien) der jeweiligen Emissionen unterschieden werden.

H\h-.-—-'
Anleihearten I
Unterscheidung I Unterscheidung -
nach Verzinsungsart I nach Anleihekategorie
— Fix verzinste Anleihen — Pfand- und Kommunalbriefe
— Floating Rate Notes — Kassenobligationen

— Erganzungskapitalanleihen

— Nachrangige Schuldverschreibungen
— Wandelanleihen

— Optionsanleihen

— Indexanleihen

— Reverse Convertible Anleihen

— Doppelwéhrungsanleihen

— Eurobonds

— Supranationale Anleihen

— Fremdwahrungsanleihen

Geldmarktfloater
Kapitalmarktfloater
Reverse Floater
— Null-Kupon-Anleihen

1.1 UNTERSCHEIDUNG NACH VERZINSUNGSART

1.1.1 Fix verzinste Anleihen (Straight Bonds)

Fix verzinste Anleihen sind mit einem fixen Zinssatz ausgestattet, der fur die gesamte Laufzeit gilt.
Der Zinssatz bezieht sich auf den in der Anleihe angeftihrten Nominalbetrag (zB. Euro 10.000,--).
Normalerweise werden die Zinsen (= Kupons) jahrlich (p.a.), in manchen Fallen auch halbjahrlich
(p.s.), ausgeschuttet (in USA sehr h&ufig). Bei fix verzinsten Anleihen sind Hohe und Zeitpunkt von
Zinsen und Tilgung bereits bei der Emission bekannt. Dadurch ist eine Berechnung des Ertrages
(Rendite) der Anleihe jederzeit moglich. Naheres entnehmen Sie dem

@__J Modul , Zinsen und Beurteilungskritierien®

Beispiel: 5 % Bundesanleihe 2002 - 15.07.2012/1, Kennr.: 038535
Wéhrend der gesamten Laufzeit von 10 Jahren wird das Nominale mit 5 % p.a. verzinst.
Die Zinsen werden jahrlich am 15.07. gutgeschrieben.
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Eine spezielle Art der fix verzinsten Anleihen sind_Stufenzinsanleihen.

Bei dieser Art von fixen Anleihen wird in regelmé&Rigen Abstanden der
Zinssatz - wie in den Emissionsbedingungen festgelegt - angepasst.

\
Beispiel: 1. Jahr 3,5 %, 2. Jahr 3,75 %, 3. Jahr 4 %, 4. Jahr 4,5 %, 5. J
Jahr 5,5 %

1.1.2 Floating Rate Notes — Anleihen mit variabler Verzinsung

Floating Rate Notes sind Anleihen mit variablen Zinssatzen, die in der Regel alle 3, 6 oder 12
Monate an den jeweiligen Basiszinssatz (Referenzzinssatz) angepasst werden. Floating Rate Notes
werden auch als Floater, FRN’s, Vario Bonds und Flexi Bonds bezeichnet. Die gebrauchlichsten
Bezeichnungen fir variabel verzinste Anleihen sind Floater oder Floating Rate Notes.

Die Anpassung der Zinsen orientiert sich in Osterreich entweder am Geld- oder am Kapitalmarkt. Der
jeweilige Zinssatz ergibt sich dann aus dem Referenzzinssatz

e abziglich eines festgelegten Abschlages oder
e zuzlglich eines bestimmten Zuschlages oder
e ohne Zu- und Abschlage

Eventuelle Zu- und Abschlage sind in den Anleihebedingungen festgelegt.

Als Referenzzinssatz wird jener Richtzinssatz bezeichnet, an den die variablen Anleihen angepasst
werden (z.B. Sekundérmarktrendite, Euribor).

Durch die regelmaRige Anpassung garantiert die variabel verzinste Anleihe dem Anleihezeichner eine
wahrend der gesamten Laufzeit hindurch annahernd aktuelle Verzinsung. Bei steigenden Zinsen sind
kirzere Anpassungsintervalle besser um schneller von hdheren Zinsen profitieren zu kdnnen, bei
fallenden Zinsen sind langere Intervalle besser um von den noch hoheren Zinsen fir den Anleger
profitieren zu kénnen.

Oft werden Floater auch mit einer Minimum- (floor) und/oder Maximalverzinsung (cap) ausgestattet.

1.1.2.1 Geldmarktfloater

Der Nominalzinssatz bei Geldmarktfloatern wird viertel- oder halbjahrlich an das jeweilige
Geldmarktzinsniveau angepasst und ergibt sich aus dem Referenzzinssatz minus einem eventuellen
Abschlag oder plus einem eventuellen Zuschlag.

Die bekanntesten Referenzzinssatze sind: 0

e EURIBOR (EURopean Interbank Offered Rate)
e LIBOR (London Interbank Offered Rate) 0
e FIBOR (Frankfurt Interbank Offered Rate)
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Bei den vorhergenannten Referenzzinssdtzen handelt es sich um Zinssdtze des jeweiligen
Geldmarktes, zu dem GrolRbanken am entsprechenden Finanzplatz untereinander Termineinlagen
anbieten. Dabei handelt es sich um freie Marktzinssatze, die von Bank zu Bank verschieden sein
konnen. Zur Festsetzung des Zinssatzes eines Floaters werden daher die Satze der 3 — 5 Grof3banken
des jeweiligen Finanzplatzes herangezogen. Beim EURIBOR wird eine groRere Basis genommen. Der
EURIBOR wird téaglich fur funfzehn Laufzeiten von einer Woche bis zu einem Monat und
anschlieRend monatsweise bis zu einem Jahr festgestellt.

Am Tag der Neufestsetzung des Referenzzinssatzes werden zu einem bestimmten Zeitpunkt die von
diesen Banken genannten Zinssatze festgestellt und das arithmetische Mittel gebildet. Sollte eine
Rundung notwendig sein, wird auf das nachste 1/16 Prozent aufgerundet.

Beispiel fur Geldmarktfloater:

3,49 % Osterreichische Volksbanken Geldmarktfloater 1998 — 11.02.2005, Kennr.: 043398
Verzinsung:  vierteljahrliche Anpassung
3-Monats-Euribor ohne Abschlag, der 2 Bankarbeitstage vor dem Kupontermin
festgestellt wird

1.1.2.2 Kapitalmarktfloater

Der Nominalzinssatz bei Kapitalmarktfloatern wird zum Kupontermin (meistens jahrlich oder
halbjéhrlich) an das jeweilige Kapitalmarktzinsniveau angepasst und ergibt sich aus dem
Referenzzinssatz minus einem eventuellen Abschlag oder plus einem eventuellen Zuschlag.

Kapitalmarktfloater sind eine sterreichische Besonderheit und kommen im Ausland nicht vor!!!
Als Referenzsatz wird eine der folgenden Sekundérmarktrenditen herangezogen:

e die Sekundarmarktrendite aller Emittenten (Emittenten gesamt)
e die Sekundarmarktrendite von Bundesanleihen

e die Sekundarmarktrendite von Bankenanleihen

e andere Sekundarmarktrenditen

Diese Werte werden meist aus den Statistiken der OeNB ,Renditen auf dem " "
inlandischen Rentenmarkt” entnommen (siehe http://www.oenb.at).
-
h...l—‘l. LA‘..

Bei der Zinsanpassung von Kapitalmarktfloatern wird der Zinssatz meist auf volle 1/8 Prozent auf-
oder abgerundet.

Beispiel fur Kapitalmarktfloater:

4,125 % S-Wohnbaubank Wandelschuldverschr. 2000 - 10.02.2015, Kennr.: 031520

Verzinsung: 4,125 % pro Jahr bis zum 11. Februar 2001, danach j&hrliche Anpassung an die von
der OeNB verlautbarten Sekundéarmarktrenditen fur Bundesanleihen, und zwar
Durchschnittswert fir die dem Datum der Zinsanpassung vorhergehenden 12
Monatswerte (Februar bis Janner) abziglich % Prozentpunkte, abgerundet auf volle
Achtelprozent.
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Der Mindestzinssatz (floor) betragt 3,5 % und der Hochstzinssatz (cap) 6,5 %.

Besonderheit von Floatern

e schwankender Nominalzinssatz

Koppelung des Nominalzinssatzes an einen Referenzzinssatz
die Zinszahlung (Kupongutschrift) kann 6fters im Jahr erfolgen
oftmals vorzeitige Kiindigung des Emittenten vorgesehen

Kurs schwankt weniger als bei fixen Anleihen

Veranlagungsargument
Eine Veranlagung in Floatern empfiehlt sich:

e bei niedrigen Sekundar- und Geldmarktzinsen vor dem Hintergrund steigender Zinsen (Achtung
— Floater ohne Cap in diesem Fall besser)

e Dbei schwieriger Einschatzung des kiinftigen Zinsniveaus

e als Schutz vor groRReren Kursverlusten in Zeiten stark steigender Zinsen

Bei Floatern mit halb- oder vierteljahrlichen Zinszahlungen ergibt sich ein besserer Zinseszinseffekt
fur den Kunden. Da der Kunde die Zinsen (Kupon) friher erhalt, kann er sie friher wieder
veranlagen.

In Zeiten fallender Zinsen hingegen ist ein Floater wegen der laufend erfolgenden Reduktion der
Nominalzinsen wenig attraktiv. Es besteht kaum eine Mdglichkeit auf Kursgewinne (aulier es gibt
einen Floor).

1.1.2.3 Reverse Floater (Inverse Floater)

Der grofRe Unterschied zum normalen Floater liegt in der

Zinsanpassung. Der Zinssatz eines Reverse Floaters verdndert sich - im
Gegensatz zum Zinssatz eines ,,normalen” Floaters — nicht in dieselbe
Richtung wie der zugrundeliegende Referenzzinssatz, sondern genau entgegengesetzt. Fallt der
Referenzzinssatz, steigt der Anleihezinssatz, und steigt der Referenzzinssatz, sinkt der
Anleihezinssatz. Erreicht wird dies durch die Festsetzung eines Prozentsatzes, von dem am jeweiligen
Zinsanpassungstermin der Referenzzinssatz abgezogen wird.
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Beispiel flr Reverse Floater:
10,45 % Deutsche Ausgleichsbank Reverse Floater 1993 - 07.01.2003, Kennr.: 291033

Verzinsung: halbjahrliche Anpassung
14 % abzlglich 6-Monats-Libor in DEM ohne Abschlag, der 2 Bankarbeitstage
vor dem Kupontermin festgestellt wird

1.1.3 Null-Kupon-Anleihen (Zero-Bonds, Prémienanleihen)

Null-Kupon-Anleihen sind Anleihen, die ohne Nominalzinssatz ausgestattet sind. Sie werden
entweder zu einem Ausgabekurs unter 100 % (z.B. 60 %) ausgegeben (emittiert) und zu
Tilgungskurs 100 % am Ende der Laufzeit zurlickbezahlt (abgezinste Form), oder sie werden zu
einem Ausgabekurs von 100 % ausgegeben (emittiert) und zu einem Tilgungskurs tGber 100 % (z.B.
150 %) zurlckbezahlt. Die Verzinsung liegt in der Differenz zwischen Ausgabekurs und
Rickzahlungspreis. Wobei die erste Variante mit Tilgungskurs 100 % die normalerweise ubliche
darstellt.

Im Gegensatz zu den Kklassischen festverzinslichen Wertpapieren werden dem Inhaber von Null-
Kupon-Anleihen wahrend der Laufzeit keine Zinsertrdge (Kupons) ausbezahlt. Vielmehr féllt der
gesamte Zinsertrag einschliefflich Zinseszinsen erst bei Falligkeit am Ende der Laufzeit an. Der
Zinsertrag des Anlegers besteht in dem Unterschiedsbetrag zwischen Ausgabe- oder Kaufkurs und
Einldsungs- bzw. Verkaufskurs. Wahrend der Laufzeit sind die Zinsen immer im Kurs enthalten. So
steigt eine Nullkuponanleihe ohne Bericksichtigung von Zinsanderungen von ihrem Ausgabepreis
kontinuierlich bis auf ihren Tilgungspreis.

Schematische Darstellung der Kursentwicklung einer Null-Kupon-Anleihe

Kurs in
Prozent

Kursentwicklung

Laufzeit

ACHTUNG. Null-Kupon-Anleihen sind, da die Zinsen wéhrend der Lauifzeit nicht ausgeschiittet
werden, sehr kurssensitiv (reagieren starker auf Zinsédnderungen als normale Anleihen, da keine
Zinsen wiederveraniagt werden kénnen).

Null-Kupon-Anleihen sollte der Kunde nur kaufen, wenn er von gleichbleibenden und fallenden
Zinsen ausgeht (da sich das investierte Kapital mit der Kaufrendite wiederverzinst).

Steuerliche Besonderheit: Da bei Null-Kupon-Anleihen keine Zinsen anfallen, wird die KESt erst am
Ende der Laufzeit oder beim vorzeitigen Verkauf abgezogen.
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Beispiele:

0 % Pramienbundesobligation 1987 - 26.02.2002

Emissionskurs: 99,25 %
Tilgungskurs: 279,01 %
Emissionsrendite: 713 %

0 % Raiffeisenlandesbank NO-Wien Anleihe 1997 - 02.09.2007
Emissionskurs: 56,75 %
Tilgungskurs: 100,00 %
Emissionsrendite: 5,83 %

Vorteile fir den Anleger:

e Steuerstundung

e geringer Kapitaleinsatz

e kein Wiederveranlagungsrisiko bei fallenden Zinsen

Nachteile:
e hoheres Inflationsrisiko
e keine Wiederanlagechancen bei steigenden Renditen

1.1.4 Kontrollfragen -Verzinsungsarten

1. In welche 3 groRen Gruppen kdnnen Sie Anleihen nach der Verzinsungsart unterscheiden?
2. Erklaren Sie kurz die unterschiedlichen Verzinsungsarten inklusive der beiden Arten der fixen

Verzinsung!
3. Welche 3 Arten von Floatern kennen Sie?
4. Welche Besonderheiten zeichnen Floater aus?

5. Worin unterscheiden sich Geld- und Kapitalmarktfloater und welche Art passt an einen

kurzfristigen Zinssatz an?

6. Wie konnen Null-Kupon-Anleihen emittiert werden und welche Art ist die Gblichere?

7. Wann wirden Sie Null-Kupon-Anleihen kaufen?
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1.2 UNTERSCHEIDUNG NACH ANLEIHEKATEGORIE

1.2.1 Pfand- und Kommunalbriefe

Pfandbriefe sind festverzinsliche Glaubigerpapiere, die von Hypothekenbanken ausgegeben
werden und zur Beschaffung von Mitteln fir hypothekarisch besicherte Darlehen an
Private dienen.

W\
W 5?3_

Kommunalbriefe sind festverzinsliche Glaubigerpapiere, die von Hypothekenbanken
ausgegeben werden und zur Beschaffung von Mitteln fir Darlehen an o6ffentlich-
rechtliche Korperschaften dienen.

Pfand- und Kommunalbriefe kénnen in Osterreich nur von Hypothekenbanken und von Banken mit
dem Hypothekenbankenprivileg emittiert werden. Zu den Banken, die Pfand- und Kommunalbriefe
ausgeben kénnen, zahlen

die 9 Landeshypothekenbanken,

die Osterreichische Pfandbriefstelle,

die Bank-Austria/Creditanstalt und

die Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG.

1.2.1.1 Gesetzliche Vorschriften

Deckungs- und Kongruenzprinzip

Das Volumen der umlaufenden Pfandbriefe darf das Volumen der im Deckungsregister
eingetragenen Hypotheken, das Volumen der umlaufenden Kommunalbriefe darf das Volumen der
im Deckungsregister eingetragenen Kommunaldarlehen nicht Gbersteigen.

AuRerdem sind die Hypothekenbanken verpflichtet, darauf zu achten, dass der Zinsertrag aus den
Darlehen die Zinsaufwendungen aus den Pfand- und Kommunalbriefen deckt. Zudem sollen die
Laufzeiten der Pfand- und Kommunalbriefe mit denen der Darlehen in etwa tbereinstimmen.

Treuhander
Bei jeder Hypothekenbank ist ein Treuh&nder durch das Finanzministerium zu bestellen. Aufgabe des

Treuhdnders ist es, darauf zu achten, dass die vorschriftsméRige Deckung fur die Pfand- und
Kommunalbriefe vorhanden ist.
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1.2.1.2 Sicherheiten

Pfand- und Kommunalbriefe weisen folgende Sicherheiten auf:

e Die aus den Erlésen gewéhrten Darlehen sind entweder durch Hypotheken
(Pfandbrief) oder durch das Vermdgen der darlehensnehmenden 6ffentlich-
rechtlichen Korperschaft (Kommunalbrief) abgesichert

e Haftung der Hypothekenbanken mit ihrem gesamten Vermdgen

e Haftung des entsprechenden Bundeslandes bei Ausgaben durch Landeshypothekenbanken

Aus diesem Grund sind Pfand- und Kommunalbriefe mindelsicher und lombardfahig.

1.2.2 Kassenobligationen

Kassenobligationen werden nur von Banken ausgegeben, um

e einerseits deren kurz- bis mittelfristigen Geldbedarf zu decken und
e andererseits ihren Anlegern eine besser verzinste Alternative zu den bestehenden
Sparformen zu bieten.

Letzteres Argument hat sich seit 1999 relativiert, da friher Kassenobligationen mit einer Laufzeit
Uber 24 Monate mindestreservefrei waren und der Anleger deshalb eine héhere Verzinsung erhielt.
Seit 1999 sind auch gebundene Spareinlagen unter 24 Monate mindestreservefrei. Weshalb sich die
Anzahl der neu emittierten Kassenobligationen in den letzten Jahren stark verringert hat.

Die Mindeststtickelung betragt bei Kassenobligationen in der Praxis von Nominale EUR 5.000,-- bis
Nominale EUR 50.000,--. Kleinere Nominalbetrage werden in der Regel nicht angeboten, da die
Administrationskosten daftr zu hoch sind.

Oft werden Kassenobligationen mit einem relativ niedrigen fixen Kupon ausgestattet. Zusétzlich wird
eine Bonifikation, die sich in der Regel nach dem Geldmarkt richtet, bezahlt um eine marktkonforme
Verzinsung zu erreichen. Diese Bonifikation ist in der Regel variabel und wird zu den festgelegten
Kuponterminen fixiert.

Vorteile einer Kassenobligation fir die emittierende Bank:

o Der Emittent hat eine weitgehende Gestaltungsmaoglichkeit bei den Konditionen. Wahrend etwa
bei Bundesanleihen die Konditionen Uber das gesamte Bundesgebiet flir alle Anleger gleich sind,
kann die emittierende Bank ihre Kassenobligationen nach regionalen Gegebenheiten, Konkurrenz
und Kundenbedurfnissen gestalten.

e Kassenobligationen werden in Form von Daueremissionen ausgegeben und sind daher von der
Prospektpflicht befreit.

e Es kann ein ,hauseigenes* Wertpapier angeboten werden

1.2.3 Ergénzungskapitalanleihen
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Zur Aufnahme von zusétzlichen Eigenmitteln kénnen von Banken Erganzungskapitalanleihen
begeben werden. Unter Erganzungskapital verstent man eingezahlte Eigenmittel, die der Bank
vereinbarungsgeméR auf mindestens 8 Jahre zur Verfligung gestellt werden. Folgende
Besonderheiten sind dabei zu nennen:

e Auszahlung der Zinsen ist gewinnabhangig, d.h. nur wenn die emittierende Bank in der
vorhergehenden Bilanz einen Gewinn ausgewiesen hat, der nicht durch Auflésung von
Riicklagen zustande gekommen ist, dirfen Zinsen ausbezahlt werden. Reicht der Gewinn vor
Rucklagenbewegung nicht zur génzlichen Bezahlung der Zinsen, wird in diesem Jahr nur der
vorhandene Teil an Zinsen ausgeschittet. Bei einem Verlust durfen fur das betreffende Jahr
Uberhaupt keine Zinsen ausbezahlt werden.

e sind wahrend der Laufzeit Nettoverluste entstanden, so wird der Verlustanteil fur die Inhaber
von Erganzungskapitalanleihen errechnet, und der Emittent darf nur zu den um diesen Anteil
gekirzten Betrag die Anleihe tilgen. Der Anleger erhélt in diesem Fall keine 100 % Tilgung am
Ende der Laufzeit, sondern weniger, im aufersten Fall Giberhaupt nichts.

e der Emittent darf das Kapital nicht vor Laufzeitende an den Anleger zuriickzahlen

e st die Laufzeit der Anleihe langer als 8 Jahre, so kann der Emittent Kindigungsmaoglichkeiten
vereinbaren

e das durch Anleihen aufgebrachte Ergénzungskapital wird den Eigenmitteln nur solange
zugezéhlt, als die Restlaufzeit noch mindestens 3 Jahre betragt

e im Falle der Liguidation der Bank werden zuerst alle Forderungen von anderen Glaubigern
befriedigt oder sichergestellt. Allerdings wird Ergénzungskapital noch vor dem Eigen- oder
Partizipationskapital des Emittenten zurtickgezahlt.

Aus den vorerwdhnten Bedingungen ist ersichtlich, dass der K&ufer derartiger Anleihen ein hdheres
Risiko als beim Kauf normaler Anleihen trégt. Je nach Bonitdt des Emittenten, Emissionsvolumen
und aktueller Marktlage wird der Emittent daher den Kéufern einen Aufschlag anbieten missen, der
sich durch eine hoéhere Nominalverzinsung und eine bessere Rendite im Vergleich zu anderen
Anleihen ausdrickt.

Diese Anlageform ist daher fiir jene Anleger geelgnet, die sich des héheren Risikos bewusst sind und
mit einem Teil ihres angelegten Kapitals die dafiir gegebene Chance auf einen héheren Ertrag
sichern wollen.

1.2.4 Nachrangige Schuldverschreibungen (Anleihen)

Neben Erganzungskapitalanleinen konnen Banken auch nachrangige Schuldverschreibungen
ausgeben, um ihre Eigenmittel zu starken. Nachrangige Schuldverschreibungen zahlen daher wie
Ergénzungskapitalanleihen zu den erganzenden Eigenmitteln, allerdings niederer Qualitét, da sie nur
bis zu 50 % emittierten Anleihevolumens den Eigenmitteln zugerechnet werden (Ergénzungskapital
jedoch bis zu 100 %).

Nachrangige Schuldverschreibungen missen mindestens eine Laufzeit von 5 Jahren haben, um als
Eigenmittel anerkannt zu werden. In diesen letzten 5 Jahren reduziert sich die Anrechenbarkeit zu
den Eigenmitteln jahrlich um 20 % bis auf Null.

Im Gegensatz zu Ergdnzungskapitalanleinen nehmen nachrangige Schuldverschreibungen nicht an
den wéhrend der Laufzeit anfallenden Nettoverlusten teil, sondern werden entweder

10
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e am Ende der Laufzeit oder

e durch Umlaufreduzierung (d.h. Kindigung durch die Bank, wenn die Bank zuvor Kapital in
gleicher Hohe und zumindest gleicher Eigenmittelqualitit beschafft hat) friihestens nach Ablauf
von 5 Jahren oder

e durch Kindigung seitens des Emittenten, die ebenfalls friihestens nach Ablauf von 5 Jahren
erfolgen kann, zu 100 % zurlickgezahlt.

Weiters sind nachrangige Schuldverschreibungen nicht mit dem Recht ausgestattet am
Liguidationserlds teilzunehmen.

Auch bei dieser Anlageform wird der Emittent den Anlegern mehr Zinsen als bei normalen
Rentenpapieren bieten missen. Allerdings ist im Unterschied zu Erganzungskapitalanleihen das
Risiko fur die Anleger deutlich geringer einzustufen. Die Zinszahlungen sind wahrend der Laufzeit
nicht gewinnabhangig, und die Anleger erhalten die volle Riickzahlung am Ende der Laufzeit, auch
wenn der Emittent wéhrend der Laufzeit Nettoverluste erlitten hat.

Das Risiko wird erst dann wirksam, wenn sich die Bank in Liquidation oder Konkurs befindet.
Obwohl diese Falle nicht auszuschliefen sind, ist die Wahrscheinlichkeit als sehr gering
einzuschatzen. Diese Anlageform eignet sich daher fir jene Kunden, die sich tber einen mdoglichen
Verlust im Falle einer Liquidation oder eines Konkurses der emittierenden Bank im klaren sind.

1.2.5 Wandelanleihen (Convertible Bonds)

Wandelanleihen sind grundsatzlich typische Anleihen, also eine verbriefte Forderung mit einer festen
Verzinsung und einem vereinbarten Rickzahlungstermin.

Bedingungen das Recht hat, seine Anleihen in Aktien der emittierenden Gesellschaft
umzutauschen. Der Anleger kann also sein Glaubigerpapier in ein Teilhaberpapier
umwandeln. Es besteht somit die Mdglichkeit, die einer sicheren Anlage entsprechende
Schuldverschreibung in einen Anteil an einem Unternehmen in Form einer Aktie
umzuwandeln.

ﬁ Die Besonderheit an Wandelanleihen ist aber, dass der Glaubiger unter bestimmten

Der Zeitraum einer moglichen Umwandlung (Wandelfrist) wird vom Emittenten bestimmt. Nimmt
der Anleger diese wahr, verliert er das Glaubigerrecht. Ob vom Wandlungsrecht Gebrauch gemacht
wird, hangt von den erwarteten Kursentwicklungen ab. Besteht die Aussicht auf eine Kurssteigerung,
wird umgewandelt.

Die Bedingungen einer Wandelanleihe enthalten flr gewdhnlich:

o das Wandelverhaltnis

gibt an, wie viele Wandelanleihen in wie viele Aktien umgewandelt werden kénnen
e die Wandelfrist

definiert jenen Zeitraum, innerhalb welchem das Wandlungsrecht ausgeiibt werden kann
Das besondere Kursverhalten der Wandelanleihen

Wegen des mit der Wandelschuldverschreibung verbundenen Wandelrechtes steigt deren Kurs mit
einem Anstieg des Aktienkurses der entsprechenden Gesellschaft (Anleiheschuldner). Hier sind
theoretisch nach oben keine Grenzen gesetzt. Der Inhaber der Wandelschuldverschreibung erhélt also
aus dieser eine fixe Verzinsung, wahrt sich ein Recht auf Rickzahlung des Kapitals und profitiert
dennoch von einem Anstieg des Aktienkurses.
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Bei einem Rickgang des Aktienkurses der Gesellschaft ist der Kursverfall der
Wandelschuldverschreibung limitiert. Wenn die Wandelschuldverschreibung im Kurs so tief gefallen
ist, dass ihre Rendite mit jener des Sekundarmarktes vergleichbar ist, hat ein weiterer Kursriickgang
der Aktie keinen Einfluss auf den Kurs der Wandelanleine (aufer die Gesellschaft ist als
Anleiheschuldner in Bonitatsprobleme geraten).

Da die Kurschancen bei Wandelanleihen besser sind, haben sie meist eine geringere Rendite und
einen tieferen Nominalzinssatz als vergleichbare normale Anleihen.

Wann soll der Eigentiimer sein Wandelrecht ausiiben?

e Wenn der Erwerb der Aktie Uber die Wandelanleihe glnstiger ist als der direkte
Kauf der Aktie

e Wenn sich das ausgebende Unternehmen mittel- und langfristig gut entwickelt.

e Wenn man mit einem Ansteigen des Aktienkurses rechnet.

e Wenn die Wandelfrist nur mehr kurz lauft.

Wann ist der Erwerb einer Wandelschuldverschreibung interessant?

e gute Finanzstruktur des Unternehmens

e glnstige mittel- und langerfristige Aussichten der Gesellschaft hinsichtlich Umsatz- und
Gewinnentwicklung, welche der Aktie interessante Perspektiven eréffnen

e der Kurs der Wandelanleihe sollte in der Regel nicht zu weit tber 100 % liegen, damit der
Anleihecharakter nicht allzu stark beeintrachtigt wird

e die Wandelanleihe muss eine deutlich bessere Rendite im Vergleich zur Dividendenrendite der
Aktie haben

e ein Wandelrecht, das sich tber einen Zeitraum von mehreren Jahren erstreckt
e ein Verwasserungsschutz bei Kapitalerhohungen sollte in den Anleihebedingungen vorgesehen
sein

Vor- und Nachteile einer Wandelschuldverschreibung

Vorteile:

e Der Glaubiger hat ein Wandelrecht, aber keine Wandelpflicht.

e Bei Anstieg des Aktienkurses sind dem Kurs der Anleihe nach oben hin keine Grenzen gesetzt,
bei Ruckgangen des Aktienkurses hingegen bildet die Sekundarmarktrendite eine natirliche
Grenze.

Nachteile:
e Der Nominalzinssatz einer Wandelschuldverschreibung ist in der Regel geringer als jener einer

normalen Anleihe.
e Oft hoheres Bonitatsrisiko als normale Anleihen.

Sonderform: Wohnbauwandelanleihen
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Um den Wohnbau in Osterreich anzukurbeln, wurde im Jahr 1993 die Mdglichkeit geschaffen,
steuerlich beguinstigte Wohnbauwandelanleihen auf den Markt zu bringen. Wohnbauwandelanleihen
durfen nur von Wohnbaubanken begeben werden.

Die bekanntesten Wohnbaubanken sind:

e S-Wohnbaubank (Sparkassensektor, PSK — VKB beteiligt)
¢ Raiffeisen Wohnbaubank (Raiffeisensektor)

e Hypo-Wohnbaubank (Hypothekenbanken)

e Bank Austria-Wohnbaubank

e Immo-Bank (Volksbankensektor)

Wohnbauwandelanleihen  werden auch Wohnbauwandelschuldverschreibungen oder  kurz
Wohnbauanleihen genannt. Wohnbauanleihen sind immer Wandelanleihen!

Wohnbauwandelanleihen sind mit dem Wandelrecht in Aktien oder in Partizipationsscheine der
Wohnbaubank ausgestattet. Dieses Wandelrecht wird im Normalfall nicht ausgentitzt und ist
uninteressant, da momentan weder Aktien noch Partizipationsscheine der Wohnbaubanken
bérsenotiert sind oder gehandelt werden und daher deren Wert ,,nicht feststellbar” ist.

Steuerbegiinstigungen von Wohnbauwandelanleihen

Die Zinsen sind bis zu 4 % vom Nominale KESt-frei, darliber hinausgehende Zinsen sind KESt-
pflichtig.

Beispiel: 4,875 % S-Wohnbauanleihe 2000 - 11.02.2012, Kennr.: 031521
4 % der Zinsen sind KESt-frei, 0,875 % sind KESt-pflichtig

Die Anleihen sind endbesteuert, auch wenn der Zinssatz der Anleihe unter 4 % liegt und deshalb
keine KESt anfallt.

Die Anschaffungskosten fiir Wohnbauwandelanleihen in der Emission kénnen als Sonderausgaben in
der Einkommensteuer geltend gemacht werden.

1.2.6 Optionsanleihen

Bei einer Optionsanleihe ist der Grundgedanke &hnlich dem der Wandelanleihe. Der Emittent begibt
Anleihen, denen neben dem Zinskupon noch ein Optionsschein beigegeben ist. Durch den
Optionsschein ist der Kaufer einer Optionsanleihe berechtigt, wéahrend einer vom Emittenten
festgelegten Frist und zu bestimmten Bedingungen Wertpapiere, Gold, Devisen oder andere
Beteiligungspapiere zu beziehen.

Die Optionsanleihe besteht somit aus zwei Wertpapieren, der fix verzinsten Anleihe und dem
Optionsschein. Zu beachten ist, dass die Verzinsung dieser Anleiheform auf Grund des beigegebenen
Optionsrechtes niedrig ist.

Im Gegensatz zur Wandelanleihe bleibt auch bei Austibung des Rechts zum Bezug von anderen
Wertpapieren das Anleihepapier mit allen darin verbrieften Rechten erhalten. Die Optionsanleihe ist
fur Anleger interessant, da sie eine feste Verzinsung auch dann liefert, wenn die Kurse der Option
stark schwanken.
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Die Anleihe wird am Ende der Laufzeit zum Nennwert zurtickbezahlt. Ein weiterer Vorteil ist das
Bezugsrecht auf Wertpapiere, Gold oder Devisen zu einem vorher festgesetzten Preis innerhalb einer
festgelegten Zeitspanne.

1.2.7 Indexanleihen

Indexanleihen sind Anleihen, deren Rick- und/oder Zinszahlung an einen Index (z. B. DAX, ATX,
Verbraucherpreise usw.) gebunden sind.

—
Das Prinzip von Indexanleihen besteht darin, dass der Anleger (ber eine =
Anbindung des Riickzahlungskurses bzw. der Zinszahlung der Anleihe an der
zukiinftigen Entwicklung des zugrundegelegten Index partizipieren kann

(teilweise auch an Verlusten).

Durch diese Partizipation besitzt eine Indexanleihe eine zusatzliche Ertragschance. Aufgrund dieser
Chance liegt die Verzinsung unter der Sekundarmarktrendite vergleichbarer Anleihen. Es gibt aber
auch die Mdglichkeit, dass die Indexanleihe ohne Verzinsung begeben wird.

Oft werden auch Kapitalgarantieprodukte als Indexanleihen emittiert. Diese Produkte werden meist
als Garantieanleihen oder Garantieanlagen bezeichnet.

Der Kunde erhalt meist keine Zinsen, die Riickzahlung des Nominales ist am Ende der Laufzeit zu
einem bestimmten Prozentsatz (meist 100 %) garantiert, und er ist am Wertzuwachs des
zugrundeliegenden Basiswertes (meist Index od. Indexkorb) zu einem bestimmten Prozentsatz (meist
zwischen 50 % und 100 %) beteiligt. Der Kunde profitiert vom Anstieg und geht fir das eingesetzte
Nominale kein Risiko ein.

1.2.7.1 Bull Bonds

Bull Bonds sind Anleihen, bei deren Rick- und/oder Zinszahlung der Gl&ubiger von einem
steigenden Index (z.B. DAX, ATX usw.) oder Aktienkurs profitiert.

1.2.7.2 Bear Bonds 1|

Bear Bonds sind Anleihen, bei deren Riick- und/oder Zinszahlung der Glaubiger von einem fallenden
Index (z.B. DAX, ATX usw.) oder Aktienkurs profitiert.

1.2.8 Reverse Convertible Anleihen

Bei Reverse Convertible Anleihen (Aktienanleihen, Cash-or-share, High-Yield
Equity Bonds, Equity-Linked Bonds) handelt es sich um kurzlaufende Papiere
mit Laufzeiten zwischen sechs Monaten und zwei Jahren. Wéhrend dieser
Laufzeit haben Sie einen festen Zinsanspruch, oft deutlich Gber 10 Prozent.
Hohe Zinsen bedeuten jedoch immer auch ein erhohtes Risiko.

Es handelt sich nicht um ein herkémmliches verzinsliches Wertpapier, sondern um eine Kombi-
Anlage, die normalerweise von Banken ausgegeben wird. Im Gegensatz zur Wandelanleihe hat hier
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der Emittent die Wabhl, ob er bei Félligkeit den Nennwert — also Geld — zurlick zahlt oder eine von
vornherein bestimmte Stlckzahl von Aktien eines Unternehmens liefert. Das heiRt, der Kunde
Ubernimmt die Verpflichtung, am Ende der Laufzeit entweder sein eingesetztes Nominale zu
erhalten oder eine bestimmte Anzahl von Aktien in sein Depot zu Ubernehmen (die Anzahl der
Aktien steht zu Beginn der Laufzeit bereits fest).

Hierin liegt ein nicht zu unterschétzendes Risiko, da der Emittent zum Falligkeitszeitpunkt die flr
ihn selbst glinstigste Riickzahlungsform wéahlen wird.

Gut lauft es fur den Anleger, wenn der Kurs der zugrunde liegenden Aktie sich seitwérts oder leicht
nach oben entwickelt hat. Der Emittent zahlt den Nennwert zurtick und der Investor hat fur einen
kurzen Zeitraum einen attraktiven Zins kassiert. Je niedriger jedoch der Aktienkurs, desto hoher ist
der Verlust — als Entschadigung gibt es jedoch die hohen Zinsen. Der Inhaber kann nur hoffen, dass
die Aktien wieder steigen. Man sollte daher nur solche Betrage in diese Anlageform stecken, die man
langfristig entbehren kann.

Auch wenn der Begriff ,,Anleihe” Sicherheit suggeriert, handelt es sich um eine spekulative Anlage:
ein verzinsliches Wertpapier ist hier mit einer Option gekoppelt.

1.2.9 Doppelwahrungsanleihen

Doppelwéhrungsanleihen sind Anleihen, bei denen die | Einzahlug und die
Zinsenzahlungen in einer anderen Wahrung geleistet werden als die Rickzahlung. Zum Beispiel
konnen die Einzahlung und die Zinsenzahlungen in Euro und die Riickzahlung in US-Dollar geleistet
werden.

Was den Zinssatz angeht, so kommt durch die Verwendung von zwei Wahrungen ein Mischzinssatz
zustande, der Uber dem Marktzinssatz der niedriger verzinsten Wéahrung und unter dem der hoher
verzinsten Wahrung liegt.

Fir den Anleger liegt der Reiz in der hoheren Verzinsung gegentiber einer reinen Veranlagung in der
Heimatwéhrung. Ferner besteht die Chance, einen Wahrungsgewinn zu erzielen, falls die
Wéhrungsrelation sich Uber die Laufzeit der Anleihe zugunsten der Riickzahlungswahrung (z.B. US-
Dollar) verbessert. Es gibt in Europa nur sehr wenige Doppelwéhrungsanleihen.

1.2.10 Eurobonds (Euroanleihen)

Die Bezeichnung ,Euro“ beinhaltet keine geographische Abgrenzung auf Europa. Unter dem
Euromarkt versteht man einen Handelsplatz fir Guthaben in Wé&hrungen, die aulerhalb ihres
Heimatlandes veranlagt werden.

Durch die zunehmende weltwirtschaftliche Verflechtung ist der Markt fur Eurobonds zur wichtigsten
Drehscheibe der internationalen Kapitalstréme geworden. Die Hauptwahrungen in denen Eurobonds
begeben werden sind der Euro, US-Dollar und das britische Pfund, aber auch andere.

Die wichtigsten Schuldner am Eurobondmarkt sind:
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e Supranationale Organisationen (z.B. Weltbank, Europdische Investitionsbank usw.)

e Unternehmen — Corporates (z.B. Ford, Deutsche Telekom, RWE, DaimlerChrysler usw.)
e Emerging Markets (Argentinien, Turkei usw.)

e Banken (Deutsche Bank, Barclays usw.)

Eurobonds werden im Gegensatz zu Inlandsanleihen von internationalen Bankenkonsortien
ausgegeben und in mehreren Landern borsegehandelt. Der Grofdteil des Handels findet aber
auBerbdrslich unter den Banken statt. Der Eurobondmarkt ist somit dezentralisiert und unterliegt
keiner Regelung von nationalen oder internationalen Behdrden.

Vorteile fir den Gl&ubiger (Kunden):
e Mehr Auswahl an Emittenten
e Mehr Liguiditat
o Verschiedene Wahrungen

Nachteile fiir den Glaubiger (Kunden):
¢ Andere Haftungsbestimmungen
o Eventuell hdheres Bonitétsrisiko

1.2.11 Supranationale Anleihen

Supranationale Anleihen werden von Organisationen ausgegeben, die keinem einzelnen
Staatenverband angehdren, sondern in einer internationalen Staatengemeinschaft eingebettet sind.
Die Aufgabe besteht in der Forderung ihrer Mitgliedsstaaten.

Bekannte supranationale Unternehmen sind:

ADB — Asian Development Bank/Asiatische Entwicklungsbank

EIB — Europaische Investitionshank

EUROFIMA — Europdische Gesellschaft fiir die Finanzierung von Eisenbahnmaterial
IBRD — International Bank of Reconstruction and Development/Weltbank

IADB — Inter American Development Bank/Interamerikanische Entwicklungsbank
AFDB — African Development Bank/Afrikanische Entwicklungsbank

Council of Europe - Europarat

Die meisten dieser Anleihen wurden in den letzten Jahren als Eurobonds begeben.

1.2.12 Fremdwéhrungsanleihen

Welche Chancen und Risiken haben Fremdwahrungsanleihen?

Anleiheanleger, die Papiere in auslandischer Wahrung kaufen, muissen eine Reihe weiterer Risiken
abschétzen, die bei Anleihen in heimischer Wahrung nicht zu beachten sind. Folgende Risiken sind
bei Fremdwahrungsanleihen zu beachten:

e das Wahrungsrisiko
e das politische und wirtschaftliche Risiko
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1.2.12.1 Risiko 1: Das Wahrungsrisiko

Bei Fremdwéhrungsanleinen ist die Wechselkursentwicklung sehr wichtig. Da die Zahlungen
ursprunglich in Fremdwahrung (z.B. US-Dollar) vom Emittenten flieRen, der Kunde aber in der Regel
ein EUR-Konto hat, besteht ein Wahrungsrisiko bzw. eine W&hrungschance.

Das bedeutet fir den Kunden: Er kauft beispielsweise eine Dollaranleihe und erhdlt die laufenden
Zinszahlungen und die Tilgung in Dollar. Diese Zahlungen werden zu den einzelnen Terminen von
der Bank automatisch auf seinem EUR-Konto gutgeschrieben.

Steigt beispielsweise der Dollar, kann er den Dollar im Vergleich zu seinem Kaufpreis teurer
verkaufen und somit noch Wahrungsgewinne einstreichen. Féllt dagegen der US-Dollar, sind
Kursverluste die Folge.

Die  Risiken einer Fremawéhrungsveraniagung kénnen  durch  Devisen-Termingeschafte,
Devisenoptionen, Waéhrungsfutures und Devisenswaps (die beiden letzteren sind nur [fir
Firmenkunden geeignet) verringert bzw. ausgeschaltet werden!

Die meisten dieser Geschafte verursachen, je nach Zinsniveau der beiden betroffenen Wéhrungen,
zusatzliche Kosten (oder Ertrage).

Aufgrund der geringeren Kursgewinne/-verluste bei Anleihen als bei Aktien hat die
Wahrungsentscheidung beim Anleihekauf eine weit hohere Bedeutung fir den Ertrag als beim
Aktieninvestment. Je Kkirzer der Veranlagungszeitraum, umso gr6Rer ist der Einfluss der
Wechselkursentwicklung auf den Gesamtertrag.

Statistiken zeigen, dass durch die Beimischung von Fremdwé&hrungsanleihen in eine Anleihedepot
ein Zusatzertrag moglich ist. Wobei aber auch das Risiko bei einem nicht wéhrungsgesicherten Kauf
deutlich ansteigt. Bei einem wahrungsgesicherten Kauf steigt das Risiko nur geringfligig an.

1.2.12.2 Risiko 2: Das wirtschaftliche und politische Risiko

Das wirtschaftliche Risiko

Wer sich als osterreichischer Anleger mit ausldndischen Rentenmérkten befasst, sollte auch auf das
wirtschaftliche Risiko achten. Bei ausléandischen Anleihen ist es besonders wichtig, auf die Bonitat zu
achten, da viele auslandische Schuldner im Inland nicht so bekannt sind. Um dieses Bonitéatsrisiko
besser einschatzen zu kdnnen, sollte man immer auf das Rating des Emittenten achten.

Welche Bedeutung das Rating an auslandischen Mérkten hat, zeigt am besten das Beispiel Amerika.
Jedes festverzinsliche Papier, auBer den Staatstiteln, bedarf eines Ratings, wenn es am Markt
erfolgreich eingefuhrt werden soll. Das gilt selbst fur Papiere 6ffentlicher Emittenten, wie
Gemeinden und Bundesstaaten.

Das politische Risiko
In manchen Markten, wie z.B. den Emerging Markets, ist das politische Risiko nicht zu
unterschatzen. Worin besteht das politische Risiko: in der Gefahr, dass politische Veranderung

Einfluss auf die Anleihen im jeweiligen Land oder aus dem Land nehmen (z.B. keine Zahlungsflisse
ins Ausland, Wahrungsabwertungen usw.)
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Wann soll man Fremdwéhrungsanleihen kaufen?

Anleihen in einer fremden Wahrung sind nur dann interessant, wenn man im Ausland mehr Zinsen
fir das eingesetztes Kapital erhalt oder man mit einer steigenden Fremdwahrung rechnet. Dieser
Ertragschance steht allerdings das Risiko gegentber, dass sich die Fremdwahrung gegentiber dem
Euro abwertet. Doch andererseits, wenn die Fremdwahrung gegeniiber dem Euro steigt, sind
Wéhrungsgewinne méglich.

(;
Chancen und Risiken der Wahrungen )

)
Bei Fremdwéhrungen ist zu beachten, dass Wahrungen die in der Vergangenheit
stérker geschwankt haben, es voraussichtlich auch in Zukunft tun werden und

deshalb ein héheres Risiko bzw. eine héhere Chance bieten.

Der Wahrungs-Break-even-Kurs

Bei jeder Fremdwdéhrungsanleihe sollten Sie sich folgende Frage beantworten: Wie weit kann der
Kurs der Fremdwahrung (z. B. der US-Dollar) fallen, um den gleichen Ertrag in der Fremdwahrung
zu haben wie bei einer Anleihe in Euro? Die Antwort auf diese Frage liefert IThnen der Wé&hrungs-
Break-even-Kurs, der oftmals auch als kritischer Wechselkurs bezeichnet wird.

Devisenkurs x (1 + Re nditeFremdwahrung )"

Break —even—Kurs = : . A
(1+ Re nditeHeimatwahrung )

Devisenkurs: aktueller Devisenkurs der Fremdwahrung
RenditeHeimatwéhrung.:  Renditeniveau in Euro
RenditeFremawéhrung. Renditeniveau in der Fremawéhrung

A: Anlagedauer in Jahren (z. B. 5 Jahre)
Beispiel:

Devisenkurs EUR/USD: 0,875
Rendite EUR f. 5 Jahre: 476 %
Rendite USD f. 5 Jahre: 4,53 %
Anlagedauer in Jahren: 5

0,875x (1+0,0453)°
(1+0,0476)°

Break —even — Kurs = = 0,8654

Der Kurs des US-Dollar misste auf 0,8654 zum Euro steigen um den selben Zinsertrag wie im Euro
zu haben.

Pro und contra Fremdwahrungspapiere:

Pro:

Meist hdhere Renditen als Inlandspapiere

Wéhrungsgewinne kdnnen den Ertrag erhthen

Risikostreuung, um die Abhangigkeit vom heimischen Markt zu verringern
Mehr Auswahl an Emittenten

18



Modul: Anleihearten

Contra:
o Wahrungsverluste kénnen Renditevorteil zunichte machen
o Teilweise illiquide Méarkte
o HoOhere Transaktionskosten, die insbesondere bei kurzen Anlagezeitrdumen stark ins Gewicht
fallen
o Eventuell politisches Risiko

Resumee:
Wéhrung geht vor Zins

Der Kunde sollte nicht alleine wegen dem hoheren Zinsertrag in Fremdwéahrungsanleihen investieren.
Bei den heutigen Wechselkursschwankungen gehen Zinsvorteile von einigen Prozentpunkten
innerhalb kurzer Zeit durch Wahrungsverluste verloren. Dies gilt umso mehr je geringer die
Restlaufzeit der Anleihe ist. Der Kunde muss sich vor allem des W&hrungsrisikos bewusst sein, bevor
er in eine Fremdwé&hrungsanleihe investiert!

A

1.2.13 Kontrollfragen - Anleihearten %

1. Welche besonderen Sicherheiten haben Pfand- und Kommunalbriefe?

2. Nennen Sie 3 Unterschiede zwischen Ergdnzungskapital- und Nachranganleihen! Welche der
beiden Anleihearten halten Sie fur risikoreicher?

3. Nennen Sie die 2 wesentlichen Unterschiede bei der Borsenotiz und Wandlung (Austibung)
zwischen Wandel- und Optionsanleihen?

Nennen Sie die wichtigsten Vorteile haben Wandelanleihen!

Welche 2 speziellen Steuervorteile haben Wohnbauwandelschuldverschreibungen?
Nennen Sie 2 besondere Merkmale von Kapitalgarantieanleihen (Garantieanlagen)?
Nennen Sie die wichtigsten Emittenten am Eurobondmark!

Welche Vorteile hat der Glaubiger beim Kauf von Eurobonds?

Welche Chancen und Risiken haben Fremdwahrungsanleihen?

© N O A

2  VOR- UND NACHTEILE FESTVERZINSLICHER WERTPAPIERE

Vorteile:

e Normalerweise hohere Verzinsung als auf Spareinlagen

e Anlage hat, bei sehr guten Schuldnern und den meisten inldndischen Rentenwerten, geringes
Bonitéatsrisiko

e gewadhrleistet dem Anleger ein vergleichsweise hohes, regelméfRiges, gesichertes Einkommen und
gibt ihm die Sicherheit, sein eingesetztes Kapital zu einem vorher bestimmbaren Zeitpunkt
zuriickzuerhalten

e Kursschwankungen am Sekundarmarkt haben bei halten der Anleihe bis zur Tilgung keinen
Einfluss (Tilgung des Nominales meist zu 100 %)

e bei Anleihen mit fixer Verzinsung ist der Ertrag fur die gesamte Laufzeit garantiert
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bei Anleihen mit fixer Verzinsung kann bei fallenden Renditen durch vorzeitigen Verkauf ein
Kursgewinn (zusétzlicher Ertrag) erzielt werden, der nach einem Jahr Behaltedauer steuerfrei ist
(Zinsdnderungsrisiko/-chance)

Variable Anleihen (Floater) passen sich in regelméfRig Abstdnden an das aktuelle Zinsniveau an

e Anlage ist jederzeit, wahlweise durch Verkauf oder Verpfandung, liquidierbar

e bestimmte festverzinsliche Wertpapiere eignen sich zur Anlage von Mindelgeldern

o die Kosten des Ankaufs und Verkaufs sowie der Verwahrung und Verwaltung sind gering
Nachteile:

die Anleihen hat Nominalwertcharakter, das heit, die Verpflichtung des Schuldners lautet auf
einen bestimmten Geldbetrag, gleichglltig wie sich dessen Kaufkraft in der Zwischenzeit
verdndert hat. Man erhélt den vereinbarten Nennbetrag, auch wenn dessen reale Kaufkraft
gesunken ist. Daraus folgt, dass Schuldverschreibungen keinen Schutz vor Geldentwertung
(Inflation) bieten

der Anleger, der seine Schuldverschreibung vor deren Falligkeit verkaufen muss, tragt das
Kursrisiko (Zinsénderungsrisiko)

oft hoheres Bonitatsrisiko als bei Spareinlagen

meist hohere Kosten als bei Spareinlage

Kursgewinne innerhalb eines Jahres nach Erwerb sind steuerpflichtig (Spekulationssteuer)
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