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Anleihen Die besten staats- unD FirmenbonDs

Titel

Seite 13). Dabei zeigt sich, dass dauer
haft hohe Zinsen nicht mehr nur eine 
Angelegenheit ausländischer Banken 
mit geringer Einlagensicherung ist. 

So haben die Onlinebroker DAB 
Bank und Cortal Consors im laufen
den Jahr immer wieder hohe Zinsen 
geboten. Diese Zinsen sind zwar an 
Bedingungen gekoppelt – so müssen 
Sparer bei der DAB Bank ein Depot 
einrichten –, solange das aber nichts 
kostet, können Zinsjäger die Zinsen 
mitnehmen. Die Bank of Scotland bie
tet konstant hohe Zinsen und verfügt 
seit Kurzem neben ihrer britischen 

auch über eine zusätzliche deutsche 
Einlagensicherung.

Beim Festgeld machte vor allem die 
IKB direkt von sich reden. Gerade bei 
den Spareinlagen bis zu einem Jahr 
hat sich 2011 wieder einiges getan. 
Während 2010 Kunden für Tagesgeld, 
das sie täglich wieder abziehen kön
nen, höhere Zinsen bekamen als für 
einjähriges Festgeld, hat sich die Situ
ation mittlerweile wieder umgekehrt. 
Nun gilt: Wer sein Geld lange aus der 
Hand gibt, bekommt einen höhere 
Zins als jemand, der seine Erspar
nisse nur kurz parkt. Doch irgend

wann macht sich das niedrige Zins
niveau doch bemerkbar. „Um wirk
lich attraktiv zu sein, müssten Ban
ken für Festgeld auf fünf und mehr 
Jahre so viel bieten, wie sie woanders 
bei Baudarlehen einnehmen. Das 
rechnet sich nicht“, sagt Commerz
banker Gerrit Weber.

sinkende Inflationsraten
Bleibt die Frage nach der Inflation. 

Während FMH-Chef Herbst weiterhin 
Raten um zwei Prozent erwartet, rech
net Ulrich Stephan im kommenden 
Jahr mit 1,5 Prozent. „Die Konjunktur 

wird sich abkühlen, folglich werden 
weniger Rohstoffe verbraucht, das 
sorgt nicht für steigende Preise“, so 
der ChefAnlagestratege für Privat 
und Geschäftskunden der Deutschen 
Bank. Stephan meint, dass die EZB be
reits im Januar 2012 den Leitzins er
neut senken wird. Ob diese weitere 
Zinssenkung die Konditionen beein
flusst, ist fraglich. Doch das Problem 
der Banken mit dem Eigenkapital 
wird nicht von heute auf morgen ver
schwinden. Es gibt also Möglichkei
ten, Geld sicher anzulegen, ohne dass 
es der Inflation zum Opfer fällt.

zu bedienen“, urteilt Uta Fehm, An
leiheprofi bei UBS. 

Zu beachten ist aber, dass hohe 
Rendite auch mehr Risiko heißt. Das 
wird paradoxerweise vom Markt in
zwischen bei Firmenbonds niedriger 
eingestuft als bei Staaten. 

Anleger mögen Firmenbonds
Die Folge ist ein Run auf Unterneh

menspapiere, der dazu führt, dass bei 
soliden Bluechips mickrige Jahresren
diten zwischen 1,0 und 2,5 Prozent 
die Regel sind. Wer mehr verdienen 
will, muss schon mehr riskieren. 

 So wie beim bis Juni 2014 laufen
den Papier von ThyssenKrupp, das 
mit 3,62 Prozent p. a. rentiert. Rezes
sionen belasten Stahlkonzerne be
sonders stark. Zudem ist die Diversi
fizierungsstrategie der Essener weg 
von Europa hin nach Nord und Süd
amerika bisher gescheitert. Trotzdem 
empfiehlt die WGZ Bank die Anleihe 

spekulativen Bondkäufern. Denn das 
neue Management plant eine gläubi
gerfreundliche Politik, und Thyssen
Krupp verfügt über ein dickes Liqui
ditätspolster. „Für BuyandHoldAn
leger ist das Risiko vertretbar“, meint 
Torsten Hähn von der WGZ Bank.  

Das dürfte bei der erst 2016 fälligen 
Anleihe von FMC Finance, einer 100 
prozentigen Tochter von Fresenius 
Medical Care (FMC), weniger der Fall 
sein. Sie bringt bei 5,5 Prozent Kupon 

3,90 Prozent Ertrag p. a. Grund für 
die hohe Rendite sind nicht schlechte 
Geschäftsaussichten des Dialysekon
zerns, sondern zwei teure Übernah
men auf dem Hauptabsatzmarkt USA. 
Um sie zu stemmen, mussten die Bad 
Homburger ihre Verschuldung er
höhen. Diese Strategie verfolgt FMC 
schon seit Jahren, und immer wieder 
gelang es, Verbindlichkeiten durch 
konsequentes Schuldenmanagement 
deutlich zu reduzieren. „Der Cashflow 

ist wegen des wenig krisenanfälligen 
Geschäftsmodells gut kalkulierbar, 
die Wachstumsaussichten sind rosig“, 
sagt Holger Fechner, Analyst bei der 
Nord/LB. Ein Zahlungsausfall ist nicht 
zu erwarten. Vom ChanceRisikoVer
hältnis aus betrachtet ist der mit „BB“ 
benotete Bond ein klarer Kauf. 

Anders als der 2014erLufthansa
Bond. Dessen Risiko ist zwar gering, 
der Ertrag mit 2,80 Prozent p. a. aber 
auch kein Hit. Zumal die Auslastung 
der Fluglinie sensibel auf Konjunk
turänderungen reagiert – genauso 
wie die Bonds. Anleger, die ihre An
leihen bis zur Fälligkeit halten, grei
fen dennoch zu. „Die Liquiditätssitu
ation ist solide, die Verschuldung sta
bil und die Firma hat sich auf einen 
Abschwung gut vorbereitet“, sagt 
Markus Roß von der WGZ Bank.

Die Zeiten, als LufthansaBonds 
noch ein nervenschonendes Papier 
für Omas waren, sind lange passé.  

Kokserei von  
ThyssenKrupp,  
labor von Fresenius, 
 Kasino in Constanţa, 
Rumänien: Die hohen 
Zinsen dieser Firmen 
und staaten sind mit 
 einem  vertretbaren  
risiko erzielbar

Name IsIN Laufzeit Rendite p. a. Rating 2  Kupon p.a
slowakei 1 Xs 043 001 574 2 21.01.15 3,17 % a+ 4,375 % 
Peru 1 Xs 020 328 118 2 14.10.14 3,15 % bbb 7,5 % 
Rumänien 1 Xs 049 598 009 5 18.03.15  5,28 % bb+ 5,0 % 
ThyssenKrupp De 000 a0Z 12Y 2 18.06.14  3,62 % bb+ 8,0 % 
Fres. Med. Care Xs 047 756 863 7 15.07.16 3,90 % bb 5,5 % 
Lufthansa Xs 041 918 578 9 24.03.14 2,80 %  bbb- 6,75 % 
Kein Währungsrisiko; 1 euroanleihe; 2 von der agentur s & P stand: 11.11.2011; bloomberg


