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Haftungsausschluss/Disclaimer
Die zur Verfügung gestellten Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb 
von Finanzinstrumenten dar, noch eine Empfehlung zu deren Erwerb. Es handelt sich um eine Marketingkommunikation.

Die Informationen sind nicht als Grundlage für irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht, noch 
ersetzen sie eine Rechts- und/oder Steuerberatung sowie eine Anlageberatung. Sie sind insbesondere keine auf die 
individuellen Verhältnisse von Kunden abgestimmte Handlungsempfehlung. 
Sie geben lediglich die aktuelle Einschätzung der BÖAG Börsen AG wieder, die auch sehr kurzfristig und ohne vorherige 
Ankündigung geändert werden kann. Damit ist sie insbesondere nicht als Grundlage für eine mittel- oder langfristige 
Handlungsentscheidung geeignet. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die 
künftige Wertentwicklung. 

Die BÖAG Börsen AG kann trotz aller Sorgfalt bei der Erstellung dieses Dokuments keine Haftung oder Garantie für die 
Aktualität, Richtigkeit und Vollständigkeit der zur Verfügung gestellten Informationen geben, da sich z. B. die enthaltenen 
Daten zwischenzeitlich geändert haben können. Dies gilt nicht, soweit sich die Börsen AG vorsätzlich oder grob 
fahrlässig verhalten hat oder eine Verletzung des Lebens, Körpers oder der Gesundheit vorliegt.

Inhalt und Struktur der Darstellung sind urheberrechtlich geschützt. Die Vervielfältigung von Informationen oder Daten, 
insbesondere die Verwendung von Texten, Textteilen oder Bildmaterial, bedarf der Quellenangabe und der vorherigen 
schriftlichen Zustimmung der BÖAG Börsen AG. 

© BÖAG Börsen AG, 2023
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Kurzvorstellung Referenten

Thomas Strelow
Börse Düsseldorf 

René Marzo Wilhelm
ICF BANK
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Börse Düsseldorf & Familie:
Handelsplätze der BÖAG Börsen AG

betreibtbetreibtbetreibt
organisiert  

(kein Markt im Sinne 
des Börsengesetzes)

Alternative Investmentfonds 
(Geschlossene Fonds)/
Sachwertbeteiligungen

IPO und Listing von Aktien & Anleihen 
kleinerer bis mittelgroßer Unternehmen
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Leistungspaket Quality Trading:

 Privatanleger-orientiertes Regelwerk seit 1999, mehrfach optimiert
 Keine Maklercourtage bei allen Aktien (z. Zt. auch bei allen Anleihen)
 Handelszeit: 8:00 bis 22:00 Uhr – Anleihen 8:00 bis 17:30 Uhr
 Verbindliche Quotes innerhalb der angezeigten Ordergröße
 Referenzmarktgarantien (z.B. Preise innerhalb Xetra-Spanne)
 Vollausführungsgarantien (10.000 € DAX, 5.000 € Sonstige)
 Maximale Auswahl bei Fonds & ETPs – immer ohne Ausgabeaufschlag

Börse Düsseldorf: 
klassischer Skontroführer-Handel
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Quotrix: 
elektronischer Handel mit Market Maker
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 Gebührenfrei: Kein Transaktionsentgelt; keine Courtage
 Börslicher Direkthandel: verbindliche Quotes & Limitorderschutz
 Limithandel mit modernen Ordertypen (z. B. Trailing Stop Loss)
 Referenzmarktgarantien (Aktien z. B. Xetra-Kurs oder besser) 
 Vollausführung der Orders mit hohen Garantievolumina
 Handelszeiten von 8 bis 22 Uhr – Anleihen 8:00 bis 20:00 Uhr
 Anlegerschutz durch Handelsüberwachung und Regelwerk
 Kostenlose Echtzeitkurse; verfügbar bei vielen Banken & Brokern 

Marktteilnehmer

http://www.boerse-duesseldorf.de/
http://www.quotrix.de/
http://www.icfbank.de/


boerse-duesseldorf.de
quotrix.de
icfbank.de

ICF Gruppe 
Kapitalmarkt-Know-how vereint mit technologischer Expertise
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ICF BANK
Ein starker Player im Wertpapierhandel

Marktpositionen im Vergleich zu anderen Market Makern mit mehr als einer Produktkategorie an der Frankfurter Börse 
nach Umsatz

Alle Zahlen für das Geschäftsjahr 2021 / 2022

9

http://www.boerse-duesseldorf.de/
http://www.quotrix.de/
http://www.icfbank.de/


boerse-duesseldorf.de
quotrix.de
icfbank.de

Zitat
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© dpa / capital.de

André Kostolany (1906 – 1999)
Spekulant, Journalist und Schriftsteller
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Warum heute das Thema Anleihen? 
Interesse im zeitlichen Verlauf bei Google-Suchanfragen
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Warum heute das Thema Anleihen? 
Umsatzentwicklung Anleihen an den deutschen Regionalbörsen
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Anleihen
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Basiswissen Anleihen:
Bedeutung & historische Entwicklung
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 Eine Anleihe ist eine besondere Form des 
KREDITS, also des Geldverleihs. 

 Ursprung des Wortes Kredit: Aus dem 
lateinischen „credere“ abgeleitet. Bedeutet so 
viel wie „glauben, vertrauen“

 Bereits ab dem späten Mittelalter nahmen 
Menschen, bzw. Institutionen Kredite bei 
Banken oder Kaufleuten auf.
(Bild: Kaiser Karl V bei den Fuggern)

 Die Rückzahlung von Krediten wurde anfangs 
oftmals durch die Einräumung von 
Nebenrechten getätigt, so z.B. das Recht auf 
den Vertrieb bestimmter Waren oder das Recht 
auf den Abbau von Edelmetallen.
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Basiswissen Anleihen:
Generelle Funktionsweise eines Kredits
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 KapitalGEBER überlässt dem KapitalNEHMER
eine vertraglich festgelegte Summe Geld, 
bekommt dafür im Gegenzug jährlich Zinsen 
(sozusagen die Leihgebühr) und am Ende der 
Laufzeit die komplette Summe zurückbezahlt. 

 Weit verbreitete Kreditarten sind:
 Konsumentenkredit (Bsp. Autokredit)
 Immobilienkredit (Darlehen)
 Geschäftskredit

 Alle diese Kreditarten haben als identisches 
Merkmal, dass der Kreditnehmer sich bei 
EINEM Kreditgeber verschuldet, in der Regel 
bei einer Bank.

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Basiswissen Anleihen:
Unterschied Anleihe / Kredit
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 Was als Kreditvergabe in kleinerem Rahmen 
möglich ist, wird ab einem bestimmten 
Finanzierungsvolumen nicht mehr umsetzbar 
(vor allem weil der Kapitalgeber das Risiko des 
Zahlungsausfalls nicht tragen will/kann)

 Um das Problems des hohen Kapitalbedarfs zu 
lösen,  kam man auf die Idee, an viele Kapitalgeber 
GLEICHZEITIG heranzutreten, den Finanzierungs-
bedarf quasi zu „veröffentlichen“

 Mit der Begebung (Emission) einer Anleihe konnten 
große Finanzierungsvorhaben  durchgeführt werden, 
ohne mit jedem Einzelnen Kapitalgeber in bilaterale 
Verhandlungen zu treten. 
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Basiswissen Anleihen:
Merkmale einer Anleihe
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 Emittent

 Nominalwert/Nennwert (Betrag der zurückgezahlt werden muss)

 Vertraglich fixierte Verzinsung (auch Kupon genannt) 

 Vertraglich fixierte Zahlungszeitpunkte (in Deutschland 
üblicherweise jährlich)

 Vertraglich fixierte Laufzeit (Rückzahlung zum Ende)

 Der Emittent haftet für sämtliche Zahlungsverpflichtungen

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Wesentliche Unterschiede zwischen Anleihen und Aktien
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Anleihen Aktien

Kapitalstruktur Fremdkapital Eigenkapital

wiederkehrende Erträge Zinsen Dividenden

Vertragsverhältnis Gläubiger – Schuldner Miteigentümer

Mitspracherecht Keins, ggf. Gläubigerversammlung Jährliche Hauptversammlung

Verlustbeteiligung i.d.R. keine bis zur Höhe der Einlage

Sicherheiten möglich, je nach Ausgestaltung keine

Rang im Fall von Insolvenz Befriedigung der Gläubiger i.d.R. 
vorranging vor Anteilseigner

Aktionär nimmt bis zur Höhe 
seiner Einlage voll am Verlust 
des Unternehmens teil

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Nachrang-
anleihen Junk 

Bonds

Wandel-
anleihen

Investment 
Grade

unter pari/
über pari

Emittenten-
risiko

High 
Yields

Kupon Laufzeit

Covernants
AT1-Anleihen

Mittelstands-
anleihen

Prolongation

Nachhaltigkeits-
anleihe

Staatsanleihen
Unternehmens

-anleihen

Stückzinsen

TIPS/
Linker

Basiswissen Anleihen: 
Jede Menge Anleihen-Fachbegriffe
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Rating/
Bonität

Green 
Bonds

Renten Bonds

Stückelung

Zero 
Bonds Floater

Tilgung

Obligationen Schuldver-
schreibungen

Nennwert/
Nominale

Mindest-
anlage

Handels-
zeiten

CoCo
Bonds

Hybrid-
anleihenWandel-

obligation 
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Basiswissen Anleihen: 
Schematisches Beispiel einer Anleiheemission
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Basiswissen Anleihen: 
Beispiel-Wertpapierabrechnung beim Anleihen-Kauf
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Was steckt hinter den Stückzinsen?

• 6,5% p.a. Zinskupon auf Nominalwert, 
zahlweise hier vierteljährlich

• Nächster Zinstermin: 09.12.2023
• 31 Zinstage seit letztem Zahltermin

Der Anspruch auf Zinserträge richtet sich 
nach Haltezeit der Anleihe. Der neue Käufer 
löst die bereits angelaufenen Stückzinsen 
gegenüber dem Verkäufers ab und erhält 
zum Zinstermin den vollen Betrag.

Anders bei Aktien: Voller Dividenden-
anspruch für den Besitzer zum Ex-Tag 
(i.d.R. Termin Hauptversammlung)

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Basiswissen Anleihen: 
Bonitätsnoten der Rating-Agenturen
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August 2023: 
USA verlieren ihre Top-Bonität auch bei Fitch
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Staaten mit bester 
Bonität (AAA) bei 
allen drei großen 
Rating-Agenturen 

• Deutschland
• Dänemark
• Niederlande
• Schweden
• Norwegen
• Schweiz 
• Luxemburg 
• Singapur 
• Australien 
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Leitzins-Entwicklung der wichtigsten Notenbanken seit 2000
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Historisch bisher 
steilster Anstieg 
der Leitzinsen

4,50%    14.09.2023

Quelle: https://www.finanzen.net/zinsen/leitzins
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Inverse Zinsstrukturkurve als Rezessions-Indikator in den USA?
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Quelle: MFS Investment Management
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Aktuelle Anleiherenditen – Staatsanleihen 
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Aktuelle Anleiherenditen – Unternehmensanleihen 
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Mittelstandsanleihen & Co.: Das ‚R‘ in Rendite steht für Risiko
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Keine Anlageberatung!

Beispiele von zur Zeichnung beworbenen Anleihen:
Aktuell Zinskupons von 6,25 bis 8,50 Prozent 
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Chancen bei Anleihen
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Diversifizierung
Aktien entwickeln sich oftmals viel unbeständiger als Anleihen. Für ein stabiles Portfolio werden Aktien 
und Anleihen meist strategisch kombiniert. In der Regel korrelieren die beiden Anlageklassen nicht; 
das Jahr 2022 bildete hierbei jedoch eine Ausnahme.

Einkommen
Anleihen können für regelmäßiges, langjährig planbares Zinseinkommen sorgen. Daher können Anleihen 
eine gute Baustein für Anleger sein, die einen ständigen Einkommensfluss anstreben.

Sicherheit
Staatsanleihen höchster Bonität gelten als eine der sichersten "flüssigen" Anlagemöglichkeiten der Welt. 
Aufgrund der guten Liquidität können Anleihen auch eine Alternative zum Tagesgeld sein. Kurzfristige 
Top-Anleihen sind auch geeignet, um Geld zu „parken“ das relativ bald benötigt wird. 

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Risiken bei Anleihen (1/2)
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Inflationsrisiko
Da der Zinssatz von Anleihen feststeht, kann ihr Wert durch die Inflation geschmälert werden. 
Je länger die Laufzeit, desto höher ist das Inflationsrisiko. 

Zins(änderungs)risiko
Anleihekurse verhalten sich grundsätzlich gegenteilig zur Entwicklung der allgemeinen Zinssätze. 
Steigen die Zinssätze, fallen die Kurse für Anleihen. Andererseits steigen Anleihenkurse, wenn Zinssätze 
fallen. Je länger die Laufzeit, desto stärker schwankt der Kurs.
Kursschwankungen sind nur relevant, wenn eine Anleihe vor Ende der Laufzeit wieder verkauft werden soll. 

Kündigungsrisiko
Insbesondere Emittenten von Industrieanleihen behalten sich gern ein Recht vor, ihre Anleihen vor Ende 
der Laufzeit zurückzuverlangen oder zu "kündigen". Zu diesem Zeitpunkt muss der Emittent dem Inhaber 
der Anleihe dann oft nur den Nennwert zurückzahlen und keine Zinsen mehr für die restliche ursprünglich 
avisierte Laufzeit.

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Risiken bei Anleihen (2/2)
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Liquiditätsrisiko
Anleihen gelten allgemein als weniger wie Aktien. Inhaber halten diese länger und traden weniger. Speziell 
Junk Bonds können höchst illiquide sein. Ein Liquiditätsindikator kann der Spread im Börsenhandel sein.

Marktrisiko
Wie die meisten anderen Investments unterliegen auch Anleihen den Gesetzen von Angebot und Nachfrage. 
Je gefragter oder seltener eine Anleihe, desto höher ist der verlangte Kurs. 

Kreditrisiko / Emittentenrisiko
Es besteht das Risiko, dass der Emittent die Anleihe nicht rechtzeitig zurückzahlt oder überhaupt nicht in 
der Lage sein wird, fällige Zahlungen zu leisten. Dieses Ausfallrisiko wird in der „Bonität“ gemessen.

Fremdwährungsrisiko
Anleihen in Fremdwährungen (z.B. USD, GBP oder CHF) bergen für Anleger aus dem Euro-Raum das 
Risiko, dass die Kuponzahlungen bzw. die Rückzahlung bei der Gutschrift Wechselkursschwankungen 
unterliegen. Diese können sich aber auch positiv auswirken, bzw. als strategische Option genutzt werden.

http://www.boerse-duesseldorf.de/
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Beispiel: 20-jährige US-Staatsanleihe 
(US912810ST60)

0,25%

5,50%

Fed-Leitzins
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Beispiel: 100-jährige Staatsanleihe Österreich
(AT0000A1XML2)

+125% -70%
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Beispiel: 7-jährige Unternehmensanleihe Porsche SE 
(XS2643320109)
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Beispiel „Green Bond“: 10. NRW-Nachhaltigkeitsanleihe

https://nachhaltigkeit.nrw.de/nrw-nachhaltigkeitsanleihen
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Beispiel: 10-jährige Landesanleihe Nordrhein-Westfalen 
(DE000NRW0N67) „10. NRW-Nachhaltigkeitsanleihe“
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Innovation? Anleihen-ETFs mit fester Laufzeit: „iBonds“
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Innovation? Anleihen-ETFs mit fester Laufzeit: „iBonds“
Beispiel: IE0008UEVOE0
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Innovation? Anleihen-ETFs mit fester Laufzeit: „iBonds“
Produktübersicht
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Tipps: 
Screener und Info-Portale
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Länder-Wirtschaftsdaten/Ratings:
https://de.tradingeconomics.com/
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Tipps: 
Aktuelle Anleihen-Informationen
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ICF BANK Newsletter: Die Anleihen-Woche im Rückblick
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Tipps: 
Market News & Veranstaltungen
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Nur bei uns am Messestand:

11 Uhr: Gerhard Michel - Fundamentalinvestor und Finanzcoach

12 Uhr: Christoph Geyer - Technischer Analyst und Ausbilder VTAD e.V.

13 Uhr: Lisa Osada (Aktiengram) - Finanzbloggerin und Buchautorin

14 Uhr: Jacob Risse - Finanzcoach FunnyMoney und Host BörsenBunchTV

15 Uhr: Jessica Schwarzer - Finanzjournalistin und Buchautorin

Wöchentlicher Newsletter „Börsen Aktuell“
boerse-duesseldorf.de/newsletter

Twitter: 
twitter.com/BoersenAktuell

LinkedIn: 
linkedin.com/company/5829209/

YouTube: 
youtube.com/börsenaktuell/

Besuchen Sie uns am Messestand!

http://www.boerse-duesseldorf.de/
http://www.quotrix.de/
http://www.icfbank.de/
https://www.boerse-duesseldorf.de/newsletter/
https://twitter.com/BoersenAktuell
https://www.linkedin.com/company/5829209/
https://www.youtube.com/channel/UCpZYTyMzOgpiMbNQbWi7Nug
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