Besonders in schwachen Borsenmonaten sind Garantiefonds gefragt. Sie
versprechen Sicherheit, bieten auf lange Sicht aber nur eine arg schmale Rendite.

wirts, laufen Garantiefonds dem Markt

Bremse getreten

ondsmanager Michael Keppler ver-
steht die deutschen Anleger
nicht: ,,Gibt es im Baumarkt 20 Pro-
zent auf alles, rennen Kunden hin.
Am Aktienmarkt laufen sie weg, wenn es
giinstig wird.“ Finanzkrise und Kursverluste
haben Anleger misstrauisch gemacht.
Wenn sie sich auf Aktien einlassen, dann
nur mit Bremse: Sie wollen Garantien da-
tiir, dass sie ihr eingesetztes Geld oder einen
groBen Teil davon zuriickbekommen. Vier
Milliarden Euro haben allein die deutschen
Fondshiuser 2007 mit Garantie- und Wert-
sicherungsfonds eingesammelt.

Von Bankverkéufern werden sie héufig
als die Losung aller Geldanlageprobleme
angepriesen: Am Ende einer festgelegten
Laufzeit oder unbegrenzt in der Zukunft
gibt es den Einsatz zuriick, zusitzlich lockt
die Aussicht auf Aktiengewinne. Beim Ver-
gleich von Garantiefonds mit Ergebnissen
ungeschiitzter Aktienfonds wird allerdings
schnell klar, dass der Anleger Kompromisse
machen muss. Viel Sicherheit kostet viel
Performance. Diese Varianten gibt es:
Fonds mit Geld-zuriick-Garantie. Verbindliche
Garantieversprechen der Fondsgesellschaft
sind fiir Anleger die verlédsslichste Variante.
Die Fondsgesellschaft zahlt zu einem Stich-
tag mindestens die eingezahlte Summe ab-
ziiglich des Ausgabeaufschlags zuriick. Halt
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Borsensaal in Frankfurt Bei fallenden Kursen
bleiben Garantiefonds-Anleger gelassen

der Anleger seine Anteile bis dahin, pro-
fitiert er zwar im Ernstfall von der Garantie,
erzielt aber keine Rendite. Er kann téglich
aussteigen, dann allerdings zum Tageskurs.
Der groBite Batzen des Garantiefonds-Gel-
des flieBt in sichere Zinspapiere. Mit dem
Rest zocken die Fondsmanager: Er flieft in
Kaufoptionen auf Aktienindizes oder Ak-
tienkorbe. Da die Zinspapiere oftmals zwei
Drittel des Fondsvermdgens ausmachen,
bleibt fiir die Aktiengeschifte nicht viel
Geld iibrig. Deshalb ist

hinterher (siche Grafik).
Wertsicherungsfonds. Bei dieser Variante
wird eine Wertuntergrenze des Fonds defi-
niert. Anleger sollen zum Beispiel einen
Verlust von zehn Prozent im Jahr akzeptie-
ren. Eine Garantie, dass der Fonds im
Ernstfall nicht weiter in die Miesen rutscht,
gibt es nicht. Die Fondsmanager mischen je
nach Borsenlage sichere Anleihen und risi-
koreichere Aktien. Nach den Kursverlusten
im Januar sind viele Wertsicherungsfonds
nur gering in Aktien investiert. Bei einem
Kursaufschwung profitieren sie kaum.

Einige Garantie- und Wertsicherungs-
fonds bieten eine Hochststands-Sicherung.
Bei diesem Modell gilt der zu einem fest-
gelegten Stichtag (zum Beispiel Monats-
oder Quartalsende) erreichte Wert als zuge-
sagt. Liegt der Wert zum néchsten Stichtag
unter dem des vorherigen Stichtags, gilt die
alte Garantie weiter. Liegt der neue Wert
iiber dem des vorherigen Stichtags, wird
fortan der neue, hohere Wert festgezurrt. Da
sich der Fondskurs unabhéngig von der Si-
cherungsgrenze bewegt, kann der Tages-
kurs unter den Garantiekurs fallen. Findige
Anleger kaufen dann und profitieren von
der Sicherung zum Laufzeitende.

Attraktiv mogen gesicherte Produkte in
kiirzeren Baissephasen sein. Wer aber fiir
viele Jahre anlegen will, sollte die Fingervon
allen Varianten lassen. ,Fiir die Altersvor-
sorge sind Garantieprodukte vollig indis-
kutabel®, sagt Uwe Wystup, Professor an der
Frankfurt School of Finance & Manage-
ment. ,Ohne Garantie haben Anleger beim
gleichen Anlagebetrag nach 25 Jahren bis
zu sechsmal mehr Geld

die Gewinnbeteiligung an
der Wertentwicklung von

regel: Je hoher die Kapi-
talgarantie, desto nied-
riger ist die Partizipations- 44,
rate. Diese Rate misst, mit

welchem Anteil der Anle- 160
ger von Kurssteigerungen
an der Borse profitiert.
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Geht es an der Bbrse auf— Quelle: Thomson Financial Datastream

Ruhig gelaufen

. Der Aktienindex MSCI Welt schlagt trotz
Aktien begrenzt. Faust- zyjetzt hoher Verluste gute Garantiefonds,
deren Laufzeit jetzt endet.

MSCI Welt
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UniGarant Global
Titans 50 (2008)

Deka World Garant 1/2008

auf dem Konto“, so sein
Fazit einer Studie, bei der
er Garantieprodukte mit
Aktien- und Rentenfonds
in 50000 simulierten Sze-
narien testete. ,Wer 25
Jahre dasselbe Auto fihrt,
verzichtet auch auf die
Vollkaskoversicherung.”

Allerdings bleibt kaum je-
mand seinem Auto ein
Vierteljahrhundert treu -
und auch die Beziehung
zum Fonds hilt meist kein
Jahrzehnt. Uber kiirzere
Zeitraume fillt Wystups
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Stresstest nicht ganz so klar zugunsten unge-
schiitzter Fonds aus. ,,Kurz- und mittelfristig
konnen Garantien eine Alternative sein.“

Viele Garantiefonds sind jetzt fiinf Jahre
auf dem Markt. 2003 wollten Anleger Ak-
tien haben, aber nach den Crash-Erfahrun-
gen aus 2000 nicht ohne Schutz investieren.
Dann folgten vier sehr gute Aktienjahre und
der Kursrutsch durch die Finanzkrise. Ha-
ben sich Garantien ausgezahlt?

Nur fiir Anleger, die nicht zu viel erwartet
haben: Garantiefonds mit einer festen Lauf-
zeit brachten in den vergangenen fiinf Jah-
ren im Schnitt ein Plus von 6,4 Prozent pro
Jahr. Wertsicherungsfonds, die flexibler mi-
schen, waren nicht besser. Sie brachten seit
finf Jahren im Schnitt nur 2,7 Prozent pro
Jahr. Anleger, die sich Anfang 2003 ohne Si-
cherung aufs Borsenparkett wagten, liegen
trotz Finanzkrisen-Kursrutsch besser im
Rennen: Europa-Aktienfonds erzielten in
fiinf Jahren pro Jahr im Schnitt zwslf Pro-
zent, weltweit anlegende 8,7 Prozent.

Mit Beginn der Finanzkrise im vergan-
genen Sommer machten Garantieprodukte
Boden gut. An ihnen festhalten sollte aber

Gut in der Krise

Diese Fonds mit Sicherheitspuffer liefen in den vergangenen drei Jahren am besten

Fondsname Aktienmix Wertentwicklung in Prozent’
1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
UniGarant: Best of EurAsia (2010) Europa, Asien 4,7 9,0 -
Deka-WorldGarant 9/2008 Welt 1.3 7.5 -
Deka-WorldGarant 6/2008 Welt 1,8 7.4 -
Allianz-dit Euro Protect Dyn. Plus® Euro-Zone -1,9 6,2 -
Parvest Floor 90 Euro C? Euro-Zone -1,8 5,6 5.0
UniProtect Europa’ Europa 0,3 34 -
ING Index Linked Protected Mix 70*  Welt -4,1 6,8 6,5
E.l. Capital Welt Kasko 95 top level>  Welt 15 6,6 -
VR Bank KT EuroProtect Allianz® Euro-Zone -5,0 6,4 5.2
MSCI Welt-Aktienindex -12,2 6,4 9,2
MSCI Europa-Aktienindex -11,3 10,6 14,3

" pro Jahr; 2 5% Verlust pro Jahr moglich, * 10% Verlust pro Jahr moglich, ¢ 30% Verlust pro Jahr moglich.
Quelle: Lipper/Feri Rating & Research, Stand: 31. Januar 2008

nur, wer mit einer langen Baisse rechnet.
Und selbst Pessimisten diirften mit einem
Garantie-Modell im Eigenbau giinstiger
fahren, meint Egon Eisenbiirger, Finanzbe-
rater aus dem mittelrheinischen Polch: ,Mit

hoher Wahrscheinlichkeit kommt mehr he-
raus, wenn Anleger den Bundesschatzbrief
Typ B und einen welt- oder europaweit anle-
genden Aktienfonds ins Depot nehmen.“ m

heike.schwerdtfeger@wiwo.de | Frankfurt

WELCHER ANLAGE-TYP SIND SIE?

Mit einer durchschnittlichen Rendite von 9,8 %* in den
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