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Der Anleihekaut

Anleihen gehoren aus Griinden der Risikostreuung in jedes Depot. Doch
der Kauf von Rentenpapieren hat seine Tiicken. In Teil 7 der Learning
Curve erklaren wir, was Anleger beim Kauf einer Anleihe beachten sollten.

Ganz so einfach wie bei Aktien ist der Handel mit Rentenpa-
pieren nicht. Das liegt allein schon daran, dass Anleihen in
Prozent notiert sind, Anleger beim Kauf aber den Nominal-
wert in Euro angeben mussen. Dazu kommen einge-
schrankte Handelszeiten, die mangelnde Liquiditat vieler
Papiere und beim Kauf oder Verkauf eines festverzinslichen
Wertpapiers zwischen zwei Zinszahlungsterminen die Be-
rucksichtigung der aufgelaufenen Stuckzinsen.

Zumindest hat die Deutsche Borse inzwischen auf eini-
ge Probleme, insbesondere fur Privatanleger, reagiert und
den variablen Handel fur Bundeswertpapiere ausgeweitet.
So lauft deren variable Handelszeit seit 1. Juli dieses Jahres
nicht mehr wie bisher von 10:30 bis 13:30 Uhr, sondern von
9:00 bis 17:30 Uhr. Dies ermoglicht Privatanlegern die
Orderausfuhrung bei Bundesanleihen, Bundesobligationen
oder Bundesschatzanweisungen nun auch aufderhalb der
Kassakursfeststellung. Zudem wurde die kleinste handelba-
re Einheit von einer Million Euro auf nur noch 0,01 Euro
reduziert.

Weiterhin gilt fur Anleger aber, beim Anleihenkauf auf
die Stuckelung zu achten. Diese liegt in der Regel bei 0,01,
100, 500 oder 1.000. Das heildt, der Betrag, den Anleger in
eine Anleihe investieren mochten, muss einem Vielfachen
der jeweiligen Stuckelung entsprechen. Betragt diese bei-
spielsweise 1.000, so konnen Investoren eine Order Uber
1.000 Euro, 2.000 Euro oder auch 5.000 Euro platzieren.
Keine Probleme gibt es da beim Kauf einer Bundesanleihe.
Deren Stuckelung liegt meist bei 0,01.

Alle Rentenpapiere notieren im Gegensatz zu Aktien in
Prozent. So liegt zum Beispiel der Kurs der aktuell emittier-
ten zehnjahrigen Bundesanleihe Mitte Juli bei 100,84 Pro-
zent. Sie notiert damit leicht Gber dem Nennwert von 100
Prozent, zu dem Rentenpapiere in der Regel ausgegeben
und am Ende der Laufzeit zurlickgezahlt werden. Wer
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10.000 Euro in diese
Bundesanleihe inves-
tieren mochte und
die Order Uber seine
Online-Bank platziert, gibt diesen
Betrag in die Ordermaske ein. Da der Kurs der Bundesan-
leihe bei 100,84 Prozent steht, wird der Auftrag bei Aus-
fuhrung in der Regel von der Bank mit 10.084 Euro abge-
rechnet.

Achten sollten Anleger zudem auf die Liquiditat eines
Rentenpapiers. Diese kann je nach Anleihe recht gering
ausfallen, so dass ein laufender Borsenhandel schwierig
oder gar unmaoglich ist. Im Fall der zehnjahrigen Bundesan-
leihe (Emissionsvolumen liegt bei acht Milliarden Euro),

Stiickzinsen

Bei vielen Anleihen erfolgt die Zinsausschittung einmal im Jahr.

Wer nun zum Beispiel 120 Tage nach dem Ausschiittungstermin ein
Rentenpapier mit einer festen Zinszahlung von drei Euro erwirbt, kann
die Stiickzinsen nach folgender Formel berechnen:

(120 = 365) x 3 Euro = 0,98 Euro

Zusatzlich zum Kaufkurs missten Anleger folglich 0,98 Euro
Stiickzinsen bezahlen.

aber auch eines Jumbo-Pfandbriefes ist die Liquiditat grof3.
Somit ist es auch fur Anleger kein Problem, das Papier zu
fairen Konditionen zu kaufen und zu verkaufen. Herrscht
dagegen Mangel an umlaufenden Papieren, so schlagt sich
das in einer hoheren Geld-/Briefspanne, also einer grofseren
Differenz zwischen An- und Verkaufskurs, nieder.

Ein weiterer Unterschied zu Aktien besteht auch in den
Ausschuttungsterminen, zu denen die Zinszahlung erfolgt.
In der Regel wird ein Anleger eine Staats- oder Unterneh-
mensanleihe zwischen zwei Zinsausschuttungsterminen er-
werben. Da zwischen diesen jedoch stetig Zinsen auflaufen,
die im Kurs der Rentenpapiere nicht ausgewiesen sind,
muss ein Kaufer diese zusatzlich zum Kaufpreis an den Ver-
kaufer der Anleihe entrichten. Umgekehrt dagegen erhalt
der Anleger beim Verkauf eines Papiers die aufgelaufenen
Stuckzinsen vom Kaufer ausbezahlt.

Gerd Hubner
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