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Felix Olbrich Beurteilung einer Geldanlage in Genussscheinen

1.1 Angaben zur Klasse

Alle Schüler besitzen den Realschulabschluss und befinden sich in der siebten und damit vorletzten 
Woche des dritten Schulblocks. Sie werden während ihrer regulären Ausbildungszeit insgesamt 
sechs Schulblöcke durchlaufen.

Die Altersstruktur zeigt eine homogene Verteilung; die Schüler sind zwischen 18 und 20 Jahre alt. 
Die Konzentrationsfähigkeit ist durchschnittlich. Leistungsvermögen und Leistungsbereitschaft 
schätze ich im Wesentlichen ebenfalls als durchschnittlich ein. Viele Schüler beteiligen sich aktiv 
am Unterrichtsgeschehen und stellen interessierte Fragen. Einige Schüler haben im 
Wertpapiergeschäft in der Praxis bereits Erfahrungen sammeln können und spekulieren teilweise 
selbst mit Wertpapieren. Diese haben somit einen Wissensvorsprung gegenüber anderen Schülern, 
welche so gut wie keine Vorkenntnisse besitzen. Bei Themen, die kaufmännische Rechentechniken 
voraussetzen, erfolgen die Lernprozesse der Schüler recht schleppend.

1.2 Angaben zum Referendar

Die Klasse ist mir seit Beginn ihres Schulantritts aus Unterricht unter Anleitung, selbständigem 
Unterricht und durch Hospitationen bekannt. Mein Verhältnis zu den Schülern ist gut. Dieses 
Thema unterrichte ich zum zweiten Mal.

1.3 Stellung der Stunde im Unterricht

Der Lehrplan für Bankbetriebslehre sieht für Berufsschüler mit dreijähriger Ausbildung im dritten 
Schulblock im Rahmen des Lernfeldes 4 "Geld- und Vermögensanlage anbieten" die Behandlung 
des Themas "Wertpapiersonderformen" vor. Es beinhaltet neben der Optionsanleihe die 
Ausstattungsmerkmale und Emissionsgründe von Genussscheinen, für deren Behandlung lediglich 
eine Unterrichtsstunde vorgesehen ist. Die letzte IHK-Abschlussprüfung enthielt ein sehr 
umfangreiches Fallbeispiel zu Genussscheinen. Deshalb habe mich dafür entschieden, für diese 
Lerneinheit insgesamt drei Unterrichtsstunden zu verwenden.

Die für das Thema Genussscheine relevanten Themengebiete Aktien, Schuldverschreibungen und 
Sonderformen von Schuldverschreibungen, wie Wandel- und Optionsanleihen, sind bereits 
behandelt worden. Ebenso hat mein anleitender Lehrer die steuerlichen Aspekte einer Geldanlage 
(Kapitalertrag-, Zinsabschlag- und Spekulationsteuer) bereits abgearbeitet. Das Thema 
Genussscheine stellt den Abschluss des Unterrichtsabschnitts Wertpapiersonderformen dar.

In der vorangegangenen Stunde wurde das Wesen von Genussscheinen anhand eines 
exemplarischen Vergleichs der Ausstattungsmerkmale von zwei Genussscheinemittenten 
erarbeitet. Dies sollte die Bandbreite von Gestaltungsmöglichkeiten verdeutlichen. Daran 
anknüpfend wurden aus einzelnen Merkmalen die vier genussscheintypischen Risiken abgeleitet. 
Das Kursrisiko wird nicht gesondert aufgeführt, weil es schon in der Unterrichtseinheit 
Schuldverschreibungen ausführlich erläutert wurde. Die Anrechnungsmöglichkeit als Eigenkapital 
für Kreditinstitute nach § 10 Abs. 5 KWG wurde nur kurz behandelt.

2. Inhalts- und Zielentscheidungen

2.1 Inhaltsentscheidungen

2.1.1 Sachanalyse

Genussscheine sind Wertpapiere, die hinsichtlich ihrer verbrieften Rechte individuell gestaltet 
werden können: Entweder ähneln sie stark einer festverzinslichen Schuldverschreibung oder aber 
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weisen eine große Nähe zur Aktie auf. Von daher werden Genussscheine auch als "Zwitterpapiere" 
bezeichnet.

Für Genussscheine existieren so gut wie keine gesetzlichen Regelungen. Lediglich § 221 Abs. 3 
AktG enthält einen Hinweis, dass die Vorschrift für die Emission von Wandel- und 
Gewinnschuldverschreibungen auch auf Genussrechte anzuwenden ist. In Ermangelung von 
gesetzlichen Regelungen können Genussrechte quasi von jedermann emittiert werden und in ihren 
Konditionen von den Emittenten beliebig strukturiert werden. In der Praxis werden sie als 
schuldrechtliche Beteiligungsrechte behandelt. Die Bezeichnung "schuldrechtlich" weist auf den 
Gläubigercharakter des Papiers hin: Der Inhaber hat grundsätzlich einen Anspruch auf Zinsen und 
auf Tilgung des Nennwertes des Genussscheins. Zins- und Tilgungsanspruch sind aber im Vergleich 
zu Schuldverschreibungen häufig modifiziert.

Die Bezeichnung "Beteiligungsrecht" gibt einen Hinweis auf einen Anspruch des 
Genussscheininhabers am Jahreserfolg des Emittenten. Dies ist aber nicht zwingend; 
Genussscheine können auch ohne Erfolgsbeteiligung mit einer festen Basisverzinsung oder einer 
Vorabausschüttung vor den Aktionären ausgestattet werden. Bezugsgrößen für eine 
Gewinnbeteiligung können sein: Das Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit, der 
Jahresüberschuss (gemäß § 275 Abs. 2 HGB), der Bilanzgewinn (in der Regel bezogen auf § 158 
AktG) oder der Dividendensatz.

Erwirtschaftet das Unternehmen hingegen einen Verlust (welcher in den Genussscheinbedingungen 
genau zu definieren ist als negatives Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit oder 
Jahresfehlbetrag oder Bilanzverlust), so kann für den Genussscheininhaber entweder die laufende 
Ausschüttung gekürzt oder sogar ganz entfallen oder der Rückzahlungsanspruch aus dem 
Genussschein gekürzt werden, und zwar im Verhältnis des Verlusts zum Eigenkapital des 
Unternehmens. Häufig sehen die Genussscheinbedingungen vor, dass eine verminderte 
Ausschüttung oder ein verminderter Rückzahlungsanspruch in positiven Geschäftsjahren wieder 
ausgeglichen werden.

Folgende Beteiligungsrechte werden in der Praxis stets ausgeschlossen: Ein Teilnahme-, 
Mitwirkungs- oder Stimmrecht in den Hauptversammlungen der Aktiengesellschaft. Ebenso haben 
Genussscheininhaber keinen Anspruch am Liquidationsüberschuss im Insolvenzfall des Emittenten.

Genussscheine sind häufig mit einem Kündigungsrecht des Emittenten ausgestattet, so dass der 
Emittent zu einem von ihm gewählten Zeitpunkt die Genussscheine kündigen und zurückzahlen 
kann. Dies wird vor allem dann geschehen, wenn sich das Unternehmen in einer Niedrigzinsphase 
von hochverzinslichen Genussscheinen trennen will, um am Markt billiges Kapital aufzunehmen 
oder wenn sich die steuerliche Behandlung von Genussscheinen zu Ungunsten des Emittenten 
ändert.

Darüber hinaus können Genussscheine mit Sonderrechten - ähnlich wie bei Schuldverschreibungen 
- ausgestattet werden, wie: Einräumung von Bezugsrechten auf Aktien des Emittenten 
(Optionsgenussscheine), Einräumung von Wandlungsrechten in Aktien des Emittenten 
(Wandelgenussscheine) oder von Umtauschrechten in Aktien einer anderen Aktiengesellschaft 
(Umtauschgenussscheine), Beteiligung an Nutzungsrechten, z. B. Lizenzgebühren.

Für Kreditinstitute kann Genussscheinkapital unter bestimmten Bedingungen vom 
Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen als Eigenkapital anerkannt werden. Dazu führt § 10 Abs. 
5 KWG aus, dass das Genussscheinkapital dem haftenden Eigenkapital zuzurechnen ist: Wenn es 
bis zur vollen Höhe am Verlust teilnimmt, wenn es im Insolvenzfall erst nach Befriedigung aller 
anderen Gläubiger zurückgezahlt wird, wenn es dem Kreditinstitut für mindestens fünf Jahre zur 
Verfügung gestellt worden ist und der Rückzahlungsanspruch nicht in weniger als zwei Jahren fällig 
wird, wenn der Vertrag keine Besserungsabreden enthält.
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Genussscheine werden fast ausschließlich in Prozent vom Nennwert notiert. Im Gegensatz zu 
Schuldverschreibungen erfolgt die Notierung "flat", d. h., die aufgelaufenen Stückzinsen sind 
bereits im Kurs des Genussscheins enthalten. Aufgrund dieser Notierung steigt der Kurs des 
Genussscheins zwischen den Ausschüttungsterminen an. Am Tag der Ausschüttung fällt der Kurs 
etwa um die Höhe des Ausschüttungsbetrages. In der Realität wird der Kurs noch durch das 
Kapitalmarktzinsniveau und die Bonität des Emittenten beeinflusst. Ausschüttungen auf 
Genusssrechtskapital werden nicht mit 30 % Zinsabschlagsteuer belastet, sondern (seit dem 1. 
Januar 2001) mit 20 % Kapitalertragsteuer. Es besteht die Möglichkeit, Kursgewinne von 
Genussscheinen sowohl kapitalertrag- als auch spekulationsteuerfrei zu vereinnahmen: Dazu muss 
der Anleger den Genussschein länger als ein Jahr besitzen (Ablauf der Spekulationsfrist gemäß § 
23 Abs.1 Nr. 2 EStG). Kurz vor dem Ausschüttungstermin verkauft der Anleger den Genussschein 
über die Börse und vereinnahmt den Kursgewinn steuerfrei. Stückzinsen fallen aufgrund der flat-
Notierung nicht an und sind somit auch nicht zu versteuern. Veräußert der Anleger hingegen 
innerhalb der Spekulationsfrist von einem Jahr die Genussscheine, so bleibt ein 
Spekulationsgewinn nur dann steuerfrei, wenn die Freigrenze von 999,99 DM nicht überschritten 
wird. Beim Überschreiten dieser Freigrenze (ab 1.000,00 DM einschließlich) ist der gesamte 
Spekulationsgewinn mit dem persönlichen Steuersatz zu versteuern.

Risiken bei einer Geldanlage in Genussscheinen entsprechen je nach Ausgestaltung der 
Genussrechte entweder den Risiken einer Anlage in Schuldverschreibungen oder in Aktien. 
Genussscheintypische Risiken sind:

●     Das Ausschüttungsrisiko: Bei gewinnabhängigen Ausschüttungsregelungen kann im Falle 
eines Verlusts des Unternehmens die Ausschüttung verringert werden oder sogar ganz 
ausbleiben. Damit eng verbunden ist das Kursrisiko des Genussscheins, indem in einem 
derartigen Fall der Kurs des Genussscheins unter pari - also unter 100 % - sinken kann.
  

●     Das Kündigungsrisiko, falls der Emittent von seinem Kündigungsrecht Gebrauch macht.
  

●     Das Rückzahlungsrisiko (oder auch Tilgungsrisiko): Je nach Ausgestaltung des 
Genussscheins kann ein eingetretener Verlust auch zu einer Minderung der Rückzahlung 
führen, und zwar auch dann, wenn der Emittent am Laufzeitende uneingeschränkt 
zahlungsfähig ist.
  

●     Das Haftungsrisiko (oder auch Bonitätsrisiko) ist eng mit dem Rückzahlungsrisiko 
verbunden: Sofern Genussrechtskapital als nachrangiges Kapital aufgenommen wurde, 
erhält im Insolvenzfall des Emittenten der Genussscheininhaber sein eingesetztes Kapital 
(den Nennwert des Genussscheins) erst zurück, nachdem alle Gläubigeransprüche befriedigt 
wurden. 

Um trotz der höheren Risiken die Anleger zum Kauf von Genussscheinen zu bewegen, sind diese 
Wertpapiere im Vergleich zu herkömmlichen Schuldverschreibungen mit einer etwas höheren 
Rendite ausgestattet. Genussscheine sind grundsätzlich weniger für den konservativen Anleger 
geeignet, sondern eher für den risikobewusst eingestellten Anleger.

2.1.2 Stoffauswahl

Positive Stoffauswahl:

Genussscheine werden in dieser Stunde nur aus Sicht des Anlegers betrachtet, weil diese 
Vorgehensweise für die Schüler eine größere Motivationswirkung hat. Die "flat"-Notierung und die 
in diesem Zusammenhang bedeutsame steuerliche Umgehungsmöglichkeit von Kapitalertrag- und 
Spekulationsteuer steht im Mittelpunkt dieser Stunde.

Zusätzlich soll einer Kundin eine fundierte Beratung für oder gegen ein Investment in 
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Genussscheinen gegeben werden. Dabei soll das zuvor behandelte "Magische Viereck einer 
Geldanlage" (Rentabilitität, Sicherheit, Liquidität, Steuerminimierung) angewendet werden.

Negative Stoffauswahl:

Nicht behandelt werden:

●     Die Gründe für die Emission von Genussscheinen und die rechtlichen Bestimmungen zur 
Anerkennung von Genussrechtskapital zum haftenden Eigenkapital gemäß § 10 Abs. 5 KWG 
wurden bereits in der vorangegangenen Stunde kurz behandelt. 

●     Da die Sonderformen von Schuldverschreibungen wie Options-, Wandel- und 
Umtauschanleihen bereits behandelt worden sind, werden Sonderformen von 
Genussscheinen (Options-, Wandel- und Umtauschgenussscheine) nicht ausführlich 
behandelt. Beispielhaft wird lediglich kurz der Wandelgenussschein angesprochen. 

2.2 Lernziele

Die Schüler sollen ...

  

1.  ... 

wissen, dass aufgrund fehlender gesetzlicher Vorschriften die 
Ausstattungsmerkmale von Genussscheinen vom Emittenten frei gestaltet werden 
können und damit Genussscheine entweder Schuldverschreibungen oder Aktien 
sehr nahe kommen können. (Festigungsziel)

 

... nennen können, dass Genussscheininhaber keine Teilnahme-, Mitwirkungs- oder 
Stimmrechte in den Hauptversammlungen des Emittenten verbriefen. 
(Festigungsziel)

 

... die wesentlichen Risiken von Genussscheinen nennen und kurz erklären können.

(Festigungsziel)

 

... erklären können, dass aufgrund der Risiken Genussscheine eine etwas höhere 
Verzinsung aufweisen als herkömmliche Schuldverschreibungen.

 

... wissen, dass Genussscheine "flat" notiert werden.

 

... aus der "flat-Notierung" folgern können, dass der Anleger unter bestimmten 
Bedingungen Kursgewinne von Genussscheinen spekulationsteuerfrei vereinnahmen 
kann.

 

http://bebis.cidsnet.de/weiterbildung/sps/wirtschaft/umaterial/bwl/entwurf.html (5 von 9)13.12.2004 22:30:52



Felix Olbrich Beurteilung einer Geldanlage in Genussscheinen

... die Vor- und Nachteile von Genussscheinen gegenüber Stamm-Aktien einerseits 
und festverzinslichen Schuldverschreibungen andererseits nennen können.

 

... erläutern können, dass eine Geldanlage in Genussscheinen nicht so sehr für einen 
risikoaversen, sondern für einen risikobewussten Anlegertyp in Betracht kommt.

3. Methodische Entscheidungen

3.1 Phasenverlauf

Phase Zeit Inhalt Lernziele Medien Aktionsform/ 
Lehrverfahren

Sozialform

0 Vorbereitungsphase: Die 
Wesensmerkmale von 
Genussscheinen wurden 
bereits in der 
vorangegangenen Stunde 
behandelt.

1, 2, 3 IB 1, 2

AB 1, 
2

erarbeitend

(Lehrer-Schüler-
Gespräch)

Frontal-
unterricht

I

8:35 - 8:40

Einstieg:

Konfrontation mit dem 
Kundenwunsch.

Wiederholung der 
Wesensmerkmale von 
Genussscheinen durch 
Analyse der beiden 
Verkaufsangebote.

1, 2, 3 
(Festigungs-
ziele)

AB 3 erarbeitend

Erst 
Lehrervortrag, 
dann Stillarbeit

 

Frontal-
unterricht

II

 

8:40 - 9:00

 

 

Erarbeitung:

"Steueroptimierung" 
durch Ausnutzen der 
"flat-Notierung"

4, 5, 6 AB 3, 
4

TB

erarbeitend

Lehrer-Schüler-
Gespräch

Frontal-
unterricht

 

III

 

9:00 - 9:20

Beurteilung von 
Genussscheinen mit 
Anlageempfehlung

7, 8 OH

AB 3

IB 3

erarbeitend

Lehrer-Schüler-
Gespräch, evtl. 
Schülerdiskussion

Frontal-
unterricht

 

 

3.2 Erläuterungen zum Phasenverlauf

Diese Stunde stellt keine Einführungsstunde dar, sondern ist eine Fortführungsstunde, in der auf 
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bereits erarbeiteten Kenntnissen aufgebaut wird.

Phase I: (Einstieg, Konfrontation mit dem Kundenwunsch)

●     Die Kundin Erna Kleinschmidt möchte sich von Ihnen beraten lassen, da sie über 
Genussscheine nicht Bescheid weiß. Können Sie ihr in kurzen Sätzen erläutern, was man 
unter Genussscheinen versteht? 

●     Warum kann Frau Kleinschmidt ein Interesse an einer "steueroptimierten" Geldanlage 
haben? (Weil ihr Freistellungsauftrag bereits ausgeschöpft ist.) 

●     Welche Steuern fallen bei Aktien an, welche Steuern fallen bei Schuldverschreibungen an? 
(Aktien: Kapitalertragsteuer, evtl. Spekulationsteuer, bei Schuldverschreibungen: 
Zinsabschlagsteuer) 

●     Welche Steuern fallen bei Genussscheinen an? (20% Kapitalertragsteuer) 

Phase II: ("Steueroptimierung" durch Ausnutzen der "flat-Notierung")

Diese Phase verlangt von den Schülern eine Transferleistung in zweifacher Hinsicht, indem aus 
einer Definition zur Flat-Notierung der Kursverlauf des Genussscheins in eine grafische Darstellung 
transformiert wird und anschließend die steuerliche Vorteilhaftigkeit herausgefunden werden soll. 
Dies stellt inhaltlich den schwierigsten Teil der Stunde dar. Es ist davon auszugehen, dass die 
schwächeren Schüler Schwierigkeiten haben werden, die steuerliche Umgehungsmöglichkeit auf 
Anhieb zu begreifen. Deshalb soll in dieser Phase möglichst kleinschrittig vorgegangen werden. 
Den Schülern soll deutlich werden, dass der Genussschein der Commerzbank AG in den ersten 
zwei Laufzeitjahren für die steuerliche Umgehungsstrategie besser geeignet ist als der der Magnum 
Industriewerke AG.

●     Die oben genannten Kursbestimmungsfaktoren bleiben außer Ansatz. Wir wollen nur einen 
kursbeeinflussende Größe betrachten. Schauen Sie dazu auf den Verkaufsprospekt der 
Commerzbank AG in den letzten Absatz. 

●     Eignet sich zur Steueroptimierung nur der Genussschein der Commerzbank AG in den ersten 
zwei Laufzeitjahren oder ist der Magnum-Genussschein ebenfalls dazu geeignet? (Der 
Magnum-Genussschein eignet sich ebenfalls dazu, der Commerzbank Genussschein ist 
jedoch besser geeignet.) 

Phase III: (Beurteilung von Genussscheinen mit Anlageempfehlung)

Weil es für die Anlageempfehlung keine "richtige" mustergültige Lösung gibt, werden die 
Ergebnisse nur mündlich besprochen und nicht schriftlich fixiert (Zeit!). Am Ende der Stunde werde 
ich eine Musterlösung austeilen, auf der die Schüler vergleichen können, ob ihre Vorschläge mit 
der Musterlösung im Wesentlichen übereinstimmen. Es ist anzumerken, dass nicht eine richtige 
Lösung existiert, sondern dass mehrere Lösungen zulässig sind.

4. Grundlagen der Unterrichtsvorbereitung
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5. Anhang

AB (Arbeitsbogen): 1, 2 (= OH )
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                     [ Unterrichtsentwurf ]
[ AB1 | AB2 | AB3 | AB 4 | OH1 | IB1 | IB2 | IB3 ]

[ AB1 Lösung | AB2 Lösung| AB3 Lösung ]

BBL Wesensmerkmale und Bedeutung von Genussscheinen

I. Wesen von Genussscheinen

Vervollständigen Sie folgenden Lückentext:

 

Genussscheine sind ___________-papiere, deren Konditionen 
von den Emittenten _____ ___________ werden können, 
weil _____________ _______________ fehlen. Je nach 
Ausgestaltung können sie eine Nähe zur _________ oder 
aber zur ___________________ aufweisen (sog. 
Zwitterpapiere). Genussscheine haben unterschiedliche 
___________.

 

II. Bedeutung von Genussscheinen

für die Emittenten (überwiegend Kreditinstitute):

●     Genussscheine verbriefen keine Stimmrechte. D. h. die 
ursprünglichen Besitz und Mitspracherechte werden nicht 
angegriffen

●     Bei Kreditinstituten kann Genussrechtskapital gem. § 10 Abs. 5 
KWG als Eigenkapital anerkannt werden: :

❍     wenn es bis zur vollen Höhe am Verlust teilnimmt,
❍     wenn es im Insolvenzfall erst nach Befriedigung aller 

anderen Gläubiger zurückgezahlt wird,
❍     wenn es dem Kreditinstitut für mindestens fünf Jahre zur 

Verfügung gestellt worden ist und der Rückzahlungsanspruch 
nicht in weniger als zwei Jahren fällig wird,

❍     wenn der Vertrag keine Besserungsabreden enthält, nach 
denen der durch Verluste während der Laufzeit der Einlage 
ermäßigte Rückzahlungsanspruch durch Gewinne, die nach 
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mehr als vier Jahren nach der Fälligkeit des 
Rückzahlungsanspruch entstehen, wieder aufgefüllt wird.

●     Ausschüttungen für Genussscheinkapital stellen keine 
Gewinnverwendungen dar (wie die Dividende auf Aktien), sondern 
sind gewinnmindernde Zinsaufwendungen (Betriebsausgaben).

für die Anleger:

●     Verzinsung liegt in der Regel über dem jeweiligen 
Kapitalmarktzinsniveau

●     kein Stimmrecht
●     gewöhnlich Teilnahme am Verlust

●     keine Partizipation an steigenden Aktienkursen

III. Emissionsvolumen / Handelbarkeit

●     Ungefähr 10 Mio. Euro bis 1 Mrd. Euro mit anschließender 
Börseneinführung

●     Teilweise aber auch als Mitarbeiterbeteiligung als 
Anlagemöglichkeit im Rahmen von vermögenswirksamen 
Leistungen (keine Börseneinführung, weil nur geringes 
Emissionsvolumen)
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 Sonderrechte

 

 

 

 

 

 Kündigungsrecht   
 ●     des Emittenten?   

 ●     des Anlegers?   

 Regelungen zur Rückzahlung:   
 ●     Verminderung der 

Rückzahlung aufgrund von 
laufenden Verlusten? 

  

 

 

●     "Wiederauffüllung" des 
Rückzahlungsanspruches 
im Fall von Gewinnen? 

  

 

 Regelungen für den 
Insolvenzfall:

  

 ●     Nachrangige Befriedigung 
der Genussscheinforderung 
im Insolvenzfall nach den 
anderen Gläubigern? 

  

 ●     Besicherung der Forderung 
durch Grundschuld ? 
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Erläutern Sie Frau Kleinschmidt die Vor- und Nachteile von 
Genussscheinen gegenüber Stamm-Aktien und festverzinslichen 
Anleihen.

Vorteile von Genussscheinen für den Anleger im Vergleich zu ...
 ... Stamm-Aktien  ... festverzinslichen 

Anleihen
 

J   

 

  J

   

 

 

 

 

 

  

 

 

L

  

 

 

 

 

 

  

 

L

     

 ... Stamm-Aktien  ... festverzinslichen 
Anleihen

 

Nachteile von Genussscheinen für den Anleger im Vergleich zu ...
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 Begründen Sie, ob für Frau Kleinschmidt Genussscheine generell als 
eine alternative Geldanlageform in Betracht kommen.

 

 

 

 

 

 

 
 Wenn Sie der Meinung sind, dass für Frau Kleinschmidt 

Genussscheine als Anlageform in Betracht kommen, geben Sie Ihr 
eine begründete Anlageempfehlung für oder gegen einen der 
beiden Genussscheine.
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 ... Stamm-Aktien  ... festverzinslichen Anleihen

Nachteile von Genussscheinen für den Anleger im Vergleich zu ...
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15

Besicherung Die Magnum Industriewerke AG verpflichtet sich, zugunsten der 
Treuhänderin "Deutsche Industrie-Treuhand GmbH" 
Grundschulden an den mit dem Genussscheinkapital 
finanzierten Immobilien der Magnum Industriewerke AG zu 
bestellen.

 

 

 

20

Weitere Ausstattung Die Genussscheine verbriefen lediglich Gläubigerrechte und 
keine Gesellschafterrechte, insbesondere keine Teilnahme-, 
Mitwirkungs- und Stimmrechte in den Hauptversammlungen 
der Magnum AG.

 

 

 

 
Kursnotierung Die rechnerischen Stückzinsen werden in die Kursnotierung 

eingerechnet, d. h. die Genussscheine werden "flat" notiert.
 

25

Magnum Industriewerke AG

München, im Juni 2000
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Fälligkeit 1. September 2008.  

 
Kündigung Eine Kündigung ist nur durch die Commerzbank AG 

möglich.
 

 
Teilnahme am 
Verlust

Die Genussscheininhaber nehmen am laufenden 
Bilanzverlust durch Verminderung ihrer 
Rückzahlungsansprüche teil.

Sollte in späteren Geschäftsjahren ein Bilanzgewinn 
erzielt werden, so wird der Rückzahlungsanspruch 
wieder aufgefüllt.

 

Im Insolvenzfall werden die Genussscheininhaber nach 
allen anderen Gläubigern, jedoch vorrangig vor den 
Aktionären bedient.

 

 

20

 

 

 

 

 
Besicherung Keine besondere Besicherung.  

 
Weitere 
Ausstattung

Die Genussscheine verbriefen Gläubigerrechte. Sie 
beinhalten keine Gesellschafterrechte, insbesondere 
keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte in den 
Hauptversammlungen der Commerzbank AG.

25

 

 
Wandlungsrecht Die Genussscheininhaber haben das Recht, ihre 

Genussscheine in Aktien der Commerzbank AG unter 
Zuzahlung von 7,00 Euro je Aktie zu wandeln. Ein 
Genussschein berechtigt zur Wandlung in drei Aktien der 
Commerzbank AG.

 

 

30
Kursnotierung Die rechnerischen Stückzinsen werden in die 

Kursnotierung eingerechnet, d. h. die Genussscheine 
werden "flat" notiert.
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C o m m e r z b a n k

Die Bank an Ihrer Seite

 

 

 

Frankfurt am Main, im Juli 2000
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Deshalb Kauf des Magnum-Genussscheins.

 

(Diese Lösung stellt nur eine denkbare Lösung dar. Zulässig ist es auch, den 
Geldanlagebetrag aufzuteilen, z.B. :

●     5.000,00 Euro in den Magnum-Genussschein und 15.000,00 Euro in den 
Commerzbank Genussschein, oder

●     einen Teil in Bundesanleihen zu investieren oder
●     gar keinen Genussschein zu kaufen und statt dessen nur Bundesanleihen 

oder Hypothekenpfandbriefe zu kaufen, weil Genussscheine für Frau 
Kleinschmidt zu risikoreich sind. Es kommt auf die jeweilige Begründung 
an.)
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●     Ausschüttungen für Genussscheinkapital stellen keine 
Gewinnverwendungen dar (wie die Dividende auf Aktien), sondern sind 
gewinnmindernde Zinsaufwendungen (Betriebsausgaben).

für die Anleger:

●     Verzinsung liegt in der Regel über dem jeweiligen Kapitalmarktzinsniveau
●     kein Stimmrecht
●     gewöhnlich Teilnahme am Verlust

●     keine Partizipation an steigenden Aktienkursen

III. Emissionsvolumen / Handelbarkeit

●     Ungefähr 10 Mio. Euro bis 1 Mrd. Euro mit anschließender 
Börseneinführung

●     Teilweise aber auch als Mitarbeiterbeteiligung als Anlagemöglichkeit im 
Rahmen von vermögenswirksamen Leistungen (keine Börseneinführung, 
weil nur geringes Emissionsvolumen)

http://bebis.cidsnet.de/weiterbildung/sps/wirtschaft/umaterial/bwl/ab1_lsg.html (2 von 2)13.12.2004 22:33:10





Felix Olbrich Beurteilung einer Geldanlage in Genussscheinen

Rückzahlungsrisiko ●     Verminderung der 
Rückzahlung aufgrund von 
laufenden Verlusten? 

ja ja

Eng mit-

einander

verwandt.

●     "Wiederauffüllung" des 
Rückzahlungsanspruches 
im Fall von Gewinnen? 

nein ja

 Regelungen für den 
Insolvenzfall:

  

Haftungsrisiko ●     Nachrangige Befriedigung 
der Genussscheinforderung 
im Insolvenzfall nach den 
anderen Gläubigern? 

ja ja

 ●     Besicherung der Forderung 
durch Grundschuld ? 

ja nein

Hellgrau bzw, rot Gedrucktes stellt die Lösung dar und ist mit den Schülern bereits bearbeitet worden.
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●     Erläutern Sie Frau Kleinschmidt die Vor- und Nachteile von 
Genussscheinen gegenüber Stamm-Aktien und festverzinslichen 
Anleihen.

Vorteile von Genussscheinen für den Anleger im Vergleich zu ...
 ... Stamm-Aktien ... festverzinslichen Anleihen  

J ●     höhere 
Ausschüttung 

●     i. d. R. über 
Kapitalmarktzinsniveau 

 

J
  

 

 

 

 

 

●     Ausnutzung der "flat"-
Notierung zur 
Vermeidung von KESt. 
und Spekulationsteuer 

 

 

L

●     kein Stimmrecht
●     i. d. R. keine so 

großen 
Kurssteigerungen 
möglich 

●     wegen fehlender 
gesetzlicher Regelungen 
erschwerte 
Vergleichbarkeit der 
Emissionen 

 

L

  

 

●     Teilnahme am Verlust  

 ... Stamm-Aktien ... festverzinslichen Anleihen

Nachteile von Genussscheinen für den Anleger im Vergleich 
zu ...
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 Begründen Sie, ob für Frau Kleinschmidt Genussscheine generell 
als eine alternative Geldanlageform in Betracht kommen.

Die Risiken von Genussscheinen korrespondieren (entsprechen) 
grundsätzlich denen der Risikoklasse 2 von Frau Kleinschmidt. 
Außerdem ist ihr Freistellungsauftrag ausgeschöpft, so dass die 
sog. Steueroptimierung für sie sinnvoll ist.

 

 
 Wenn Sie der Meinung sind, dass für Frau Kleinschmidt 

Genussscheine als Anlageform in Betracht kommen, geben Sie 
Ihr eine begründete Anlageempfehlung für oder gegen einen 
der beiden Genussscheine.

 

 

(Weil es für die Anlageempfehlung keine "richtige" mustergültige 
Lösung gibt, werden die Ergebnisse nur mündlich besprochen und 
nicht handschriftlich fixiert. Die Musterlösung wird am Stundenende 
ausgeteilt (IB 3).)
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zu 103,30 % 31.8.02 zu 100,10 zu 106,70

zu 113,40 % aber: Versteuerung der Ausschüttung vom 1.9.03

 

 

 

Haltedauer > 1 Jahr => spekulationsteuerfreie Verein-

nahmung des Kursgewinns von:

20.000,00 * 10,10/100 = 2.020,00 (sog. Steueroptimierung)

bzw. von 20.000,00 * 6,60/100 = 1.320,00
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