GELDANLAGE
Zinslos gliicklich

Seit Monatsbeginn bieten die deut-
schen Banken neue Formen der
Geldanlage.

iir Deutschlands Banker wurde der 1.
Mai 1985 zu einem besonders schonen
Tag — zu einem Tag des Kapitals.

Bis zu diesem Termin waren den Geld-
hidndlern in der Bundesrepublik etliche
Méglichkeiten untersagt, mit Wertpapie-
ren Spargeld aufzunehmen. Nun sind

durch Dekret der Frankfurter Bun--

desbanker die letzten Schranken am Ka-
pitalmarkt gefallen.

. Restliberalisierung* nennen die
Geldprofis diese Aktion. Endlich gebe
es, lobt Commerzbank-Chef Walter
Seipp, auch in der Bundesrepublik ,,fi-
nanzielle Freihdfen*.

Ganz ungewdhnliche Vokabeln berei-
chern jetzt das Bankiers-Deutsch. Zeros
und Floater sind die meistverwendeten
unter den Novitéten.

Als erste stieg die Dresdner Bank in
das Geschift ein. Sie bot durch ihre
Tochter-Firma Dresdner Finance in Am-
sterdam ,,Floating-Rate-Notes“ iiber 500
Millionen Mark an. Bei soichen Floatern
sind die Zinsen nicht wie iiblich festge-
zurrt, sondern kénnen je nach aktuellen
Geldmarktzinsen nach oben oder unten
schwanken.. Zur Zeit liegt die Verzin-
sung bei knapp sechs Prozent. Noch ein
wenig hoher liegt zur Zeit die Verzin-
sung des ,,Jumbo-Floaters*, mit dem die
Deutsche Bank konterte.

,,Die historisch erste Euro-Anleihe
mit einem Null-Kupon“ wird von-der

Bayerischen Vereinsbank fiir die Repu-.

blik Osterreich offeriert. Bei dieser ,,Ka-

Commerzbank-Chet Seipp
,Endlich finanzielle Freihafen*
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pitalzuwachs-Anleihe“ werden iber-
haupt keine Zinsen geboten. Die Papiere
sollen im Jahr 1995 zum doppelten Preis
und im Jahr 2000 fiir knapp das Dreifa-
che zuriickgereicht werden. Rechnerisch
ergeben sich Jahresrenditen von 7,2 und
fast 7,5 Prozent. '

Die Commerzbank bringt durch eine
Tochter auf Curagao auf den fernen
Antillen ebenfalls einen ,,Zero-Doppel-
decker“ heraus. Bei beiden Anleihen
werden indes die Zinsen und Zinseszin-
sen abgezinst: Ein Wertpapier etwa, fir
das der Kunde in zehn Jahren 5000 Mark
kassiert, kostet heute 2500 Mark, bei
15jdhriger Laufzeit 1675 Mark.

Die Begeisterung iiber die Neuerun-
gen am Kapitalmarkt ist groB. Ein ,.ful-
minanter Start“, jubelte die sonst so
trockene ,,Neue Ziircher Zeitung“. Das
,Handelsblatt* vernahm gar ,,Fanfaren-
stoBe”, einen ,,Blitzstart” und Dichter-
spriiche zugleich: ,,Das Neue dringt her-
ein mit Macht.“

Insgesamt geben die Geldhduser im

Mai, rechnete die Bundesbank nach,

wohl 16 Auslandsanleihen iiber mehr als
fiinf Milliarden Mark aus, ein Rekord
seit Bestehen der Bundesrepublik.

In den USA wie in England sind Zeros
und Floater schon populdre Begriffe.
Auch kundige Anleger aus Deutschland
gehoren seit geraumer Zeit zu den Kau-

‘fern dieser Anleihe-Varianten.

Besonders beliebt sind Zero-Bonds
aus den USA. Wegen der hohen Zinsen
in Amerika verheiBen die Unverzinsli-
chen schone Renditen. Die Anleihen
von solventen US-Konzernen etwa mit

-einer Laufzeit von zwoif Jahren werden

heute zu Kursen von rund 25 Prozent
aufgelegt. Wer jetzt 25 000 Dollar ein-
zahlt, kassiert 1997 glatt 100 000 Dollar.
Die Verzinsung betrigt mehr als zwolf
Prozent. '

Das Wechselkurs-Risiko, versichern
die Anlagen-Berater, sei vergleichsweise

gering. Bei einem Dollar-Kurs von drei .

Mark beispielsweise kostet der Einsatz
75 000 Mark. Selbst wenn der Kurs auf
2,50 Mark fiele, wiirden noch 250 000
Mark ausgeschiittet. Das Kapital hétte
sich folglich mehr als verdreifacht.

Etliche Spekulanten drehen ein noch
flotteres Rad mit den Zeros: Sie finan-
zieren den Kauf der US-Bonds iiberwie-
gend auf Pump. In der Schweiz etwa
kostet Leihgeld nur sechs bis sieben
Prozent. Die Differenz zu den zwolf
Prozent fiir die Zeros ist ein Schnipp-
chen extra. Als Sicherheit fordern die
vorsichtigen Eidgenossen allerdings die
Ubergabe der Papiere und gewisse
Handlungsvollmachten. ’

Erwin Walter Graebner, in der Anla-
ge-Branche kurz ,EWG* genannt und
bisher als Modellschneider fiir Bauab-
schreiber bekannt, lockt mit derart ge-
wagten Konstruktionen. Aus 50 000
Mark Einsatz wiirde in zwolf Jahren, so
die Behauptung, ,ein Vermdgen von
tiber 320 000 Mark®. Mit seiner ,,Dyna-
rent 85“ kénnten Mochtegern-Kapitali-
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Krank |
durch Chips.

In Amerika haben die Sili-
zium-Spezialisten inzwi-
schen Angst, sich schon
beim Zahneputzen Krebs
einzuhandein. In Minchen
aber bauen 2000 Firmen
unverdrossen an der scho-
nen neuen Welt der Chips.

Verdummung: Er tut
so, als kénne er den Wald
retten. natur hat Innenmi-
nister Zimmermanns Pléne
von Wissenschatftlern pri-
fen lassen. Ergebnis: Be-

wuBte Irrefuhrung der
Offentlichkeit.
Wohl bekomm’s: natur

testet die alternativen Kaf-
feesorten und Bio-Tees.
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den Seiten. Allerdings
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Bei den Floatern ist
das anders. Das Geld
ist jederzeit einldsbar;
das Papier bietet also
eine Alternative zu
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Commerzbank-Anleihe
,Das Neue dringt herein mit Macht"

sten mit traumhaften Renditen von jahr-
lich bald 17 Prozent zinslos gliicklich
werden.

Ein Gewinner bei dem Spiel steht
schon heute fest: ,EWG* kassiert fir
seine Dienste ein ,,Entgelt“ von 15 Pro-
zent des eingesetzten Eigenkapitals.
Simtliche Risiken in einem uniiberseh-
baren Zeitraum- zwischen zehn und
manchmal 30 Jahren tragt der Anleger:
von fallenden Kursen fiir sein Papier bis

zu einem Wertverlust des Dollar und der

denkbaren Pleite des Kreditnehmers.
DaB die Finanzimter unerbittlich ihren
Anteil einstreichen, bleibt vollig verges-
sen. Die US-Steuerbehoérde IRS vermel-
det den deutschen Amtern nahezu alle
Gewinne.

Sogar dem Alt-Spekulanten André
Kostolany wird ganz iibel bei dem Ge-
danken an das Ende des Spiels: ,,Das ist
keine heiBe, sondern eine halsbrecheri-
sche Spekulation*, warnt der oft gepriif-
te Profi, ,besonders wenn man damit
sein Spargeld riskiert.

Im Vergleich dazu scheint das neue
deutsche Spielzeug bieder. Ganz unbe-
kannt sind die Techniken, die bei den
Floatern und den Zeros angewandt wer-
den, hierzulande ohnedies nicht. Varia-
ble Zinsen wie bei ,Floating-Rate-No-
tes* garantieren zum Beispiel schon die
Bundesschatzbriefe, wenngleich stetig

steigend. Die Zinsen auf dem ,,Golde- -

nen Sparbuch“ der Sparkasse Siegen
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Finance NN schilde dern tnbabér
dverschreibung

zinslose  Geldparken
e auf laufenden Konten,
) I trotz filliger Gebiih-
o ren, Provisionen und
moglicher Borsenum-
satzsteuer.
Auch die Methode
der Null-Kupons ist
R deutschen Sparern be-
- kannt, etwa bei Finan-
zierungsschdtzen des
Bundes oder bei abge-
zinsten  Sparbriefen
der Banken. Die Ze-
ros sehen nur wenig
anders aus: Sie haben
eine sehr lange Lauf-
zeit, bis zu 15 Jahren;
und sie sind zwischen-
zeitlich an der Borse
handelbar.
Die neue Variante macht durchaus
Sinn. Die Kiufer der Commerzbank-

Zeros miissen sich weder um Zins-

termine kiimmern noch Gedanken um
die Wiederanlage machen. Sie diirfen
auBerdem ihre Steuertermine verdrén-
gen. Erst bei Filligkeit wird die. Steuer
abverlangt. Die Papiere eignen sich be-
stens fiir 50- bis 60jihrige Biirger mit
hoher Steuer-Progression, die mit ihren
Uberschiissen ins Pensionsalter steuer-
fliichten mochten.

Weniger geeignet sind die Null-Ku-

- pon-Anleihen méglicherweise fiir Anle-

ger, die ihre Papiere wahrend der Lauf-
zeit einlésen miissen. Denn in den Zeros
steckt eine Besonderheit, ,,Hebelwir-
kung des Zinses“ genannt. In diesem
Hebel stecken Chancen und Risiken
zugleich. ‘

Der hohe Abschlag (Disagio) bewirkt,
daB ein schwankendes Zinsniveau stark
auf die Kurse durchschligt. Wenn die
Zinsen sinken, steigen auch die Kurse
der Papiere. Umgekehrt verfallen die
Kurse, wenn das Zinsniveau wieder an-
schwillt, im ungiinstigen Fall sogar unter
den anfinglichen Kaufpreis.

Der Anleger wird dann sogar doppelti

gestraft. Er hat den Wertverlust und
muB dennoch Steuern zahlen. Denn als
Einkommen wird unabhingig von den
Kursschwankungen ein fiktiver Ertrag,
namlich die urspriinglich erwartete Ren-

dite der Emission angerechnet. &

Man soll den Stuhl
nicht vor dem
Feierabend loben.

FS-Linie, Design Franck/Sauer.
Deutsche Auswahl,

design center Stuttgart.
Haus Industrieform, Essen.

Wenn der Stuhl nicht sitzt, dann ist bald
Feierabend mit der Bequemlichkeit.

Um so schlimmer, wenn man bis Feier-
abend darauf sitzend arbeiten muB.

Fir unsere FS-Linie haben wir deshalb
ein ausgeklilgeltes System entwickelt,

- das dort Halt gibt, wo man es wiinscht.

Ohne Bedienung von Hebeln und
Knopfen passen sich die FS-Stiihle ganz
einfach thren Sitzwiinschen an.

Also passen Sie auf, daB Sie ihn darauf
nicht verpassen - den Feierabend.

Bitte verlangen Sie ausfuhrliche Unter-
lagen Uber unser Gesamtprogramm.

Wilkhahn. Sitzt.

Wilkhahn, Information SP, D-3252 Bad Miinder 2,
Tel. (05042) 801-0.

Wilkhahn AG Bern, Wilkhahn S.ar.). Paris.
Wilkhahn S.A. Madrid,
Und weitere Vertretungen in 27 Landern.
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