
E
in drastischer Markteinbruch
mitten im Countdown zur
Abgeltungsteuer – als Zyniker

könnte man sagen, die deutschen
Anleger hätten es eigentlich gar
nicht besser treffen können. Ange-
sichts der günstigen Einstiegskurse
wäre die Ausgangslage für ein „letz-
tes“ steuersparendes Investment im
Zuge der Altfallregelung ja geradezu
ideal. Doch die historisch extremen
Ausmaße dieser aktuellen Krise las-
sen den psychologischen Faktor
„Angst“ schwerer wiegen als je zuvor.
Daran ändert auch das – vermeint-
lich – günstige Preisniveau nichts.
Die Ungewissheit über die weitere
Entwicklung des Marktes lässt selbst
hartgesottene Investoren zaudern. In
weniger dramatischen Krisensze-
narien wäre wohl der Run auf lang-
fristig ausgerichtete, risikoreiche
Aktieninvestments kaum zu bremsen
gewesen – erst recht nicht vor einer
Steueränderung dieser Tragweite. 

Die Standardaussage vieler Bera-
ter in diesen Tagen aber lautet: „Ges-
tern haben wir Aktienfonds verkauft,
heute sind es Renten- und Garantie-
produkte.“ Eine Entscheidung, die
spätestens im nächsten Bullenmarkt
ein „Hätte ich doch ...“ auslösen und noch
mehr Geld kosten wird. Entweder weil die
sicherheitsorientierten Investments weniger
abwerfen werden oder weil die Umschich-
tung der Assets in performancestärkere Pro-
dukte auf Kosten der Altfallregelung geht. 

Einfache Lösung

Wer heute über den Tellerrand zu blicken
vermag, findet allerdings durchaus Auswege
aus diesem Dilemma. Eine ebenso einfache
wie geniale Lösung hat etwa die Klein &
Quandt Finanzplanungsgesellschaft ent-
wickelt. Das Krefelder Unternehmen hat
schon mehrfach mit innovativen Investment-
ideen gepunktet (FONDS professionell be-
richtete) und bietet mit seinem Delta Target
Garant ein in dieser Form neues, flexibles
Anlagekonzept, das Garantien mit attraktiven

Renditechancen kombiniert. Es setzt sich aus
zwei Anlagekomponenten zusammen: Auf
der einen Seite steht ein Garantiefonds, auf
der anderen das Delta Top Portfolio, eine
Kombination vermögensverwaltender Dach-
fonds aus den Bereichen Absolute Return,
globale Aktien und Nachhaltigkeit.

Gestiegene Spreads

In ihrem Anlagekonzept Delta Target
Garant nutzen Rolf Klein und Herbert
Quandt die Differenz zwischen garantiertem
Kurs und Handelskurs der Garantiefonds aus.
Die hat sich durch den Kursverfall an den
Börsen kräftig ausgeweitet. So lag beispiels-
weise das Garantieniveau des Fortis Plan
Target Click Fund 2018 am 23. Oktober bei
56,44 Euro je Anteil. Gehandelt wurde der
Fonds jedoch zu 49,04 Euro, also 7,40 Euro

weniger, was im Umkehrschluss be-
deutet: Für einen Betrag von heute
49,04 Euro bekommt ein Anleger im
Jahr 2018 in jedem Fall 56,44 Euro
zurück. Sollte der Fonds durch künf-
tige Kurssteigerungen zum Laufzeit-
ende nicht noch ein höheres Garan-
tieniveau erreichen, bedeutet das zu-
mindest einen risikolosen Mindest-
ertrag von 15,09 Prozent. Über zehn
Jahre gesehen ist das natürlich eine
lächerliche Rendite, doch an diesem
Punkt setzt nun das Konzept des
Delta Target Garant an. 

„Den risikolosen Puffer investie-
ren wir in unser performancestärke-
res Delta Top Portfolio“, erklärt Rolf
Klein. Quasi als Spielgeld, wie die
folgende Rechnung am Beispiel des
bereits genannten Target Click Fund
2018 verdeutlicht. Zur Erinnerung:
Dessen Risikopuffer lag bei 7,40
Euro oder rund 15 Prozent. Bei einer
Anlagesumme von 100.000 Euro und
einem gewählten Garantieniveau von
100 Prozent investiert Klein &
Quandt 85.000 Euro in den Garantie-
fonds und 15.000 Euro in das Dach-
fondsportfolio. Im Jahr 2018 fließen
unabhängig vom Anlageerfolg beider
Komponeneten mindestens 100.000

Euro aus dem Garantiefonds an den Anleger
zurück. Im Idealfall haben aber sowohl der
Garantiefonds als auch das Delta Top Port-
folio in den zehn Jahren Laufzeit Kurs-
gewinne erzielt. 

„Vor dem Hintergrund einer langfristigen
Investition kann das Garantieniveau bis
maximal 100Prozent vom Anleger flexibel
gewählt werden“, erklärt Klein. Je geringer
das Sicherheitsbedürfnis, umso höher fällt
die Investition in das Dachfondsportfolio
aus, da weniger Kapital für die Absicherung
in den tendenziell renditeschwächeren Ga-
rantiefonds fließt. Zusätzlich besteht die
Chance, dass das Garantienievau über die
Laufzeit mit jedem neuen Kurshöchststand
ansteigt. „Insgesamt können wir im Delta
Target Garant bis zu drei individuelle Aus-
zahlungsprofile mit unterschiedlichen Anla-
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Mit dem Delta Target Garant bietet Klein & Quandt ein neues flexibles
Anlageprodukt, das den Kursverfall bei Garantiefonds nutzt.
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Ertragreiche Garantie 

Delta Target Garant: Kombination aus Sicherheit und Ertragschance
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gezeiträumen und Garantieniveaus dar-
stellen“, so Klein weiter (siehe Berech-
nungsbeispiel unten). „Darüber hinaus
können die Dachfonds im Delta Top
Portfolio ab 2009 ihre Steuervorteile
gegenüber Einzelfonds nutzen.“

Gehebelte Investments

Bei der Garantiekomponente setzen
Klein & Quandt ausschließlich auf die
Target Click Funds von Fortis, ehemals
ABN Amro. Insgesamt 47 Fonds bis
zum Jahr 2054 stehen derzeit zur Aus-
wahl. Nicht allein die Fülle an Ziel-
jahren, auch das Fondskonzept hat
Klein überzeugt. Die Basis bilden drei
Komponenten: ein festverzinslicher
Teil, der am Laufzeitende zumindest
den ursprünglichen Einstandspreis
garantiert, eine Aktienkomponente, durch die
unter Einsatz von Derivaten mit einem 2,5-
fachen Hebel in die Aktienmärkte investiert
wird, sowie ein Cashanteil, der für die Flexi-
bilität benötigt wird, das Aktienengagement
bis zum Laufzeitende beizubehalten. Zusätz-
lich gibt es einen Mechanismus zur Siche-

rung monatlicher Höchststände. Anders als
bei den üblichen CPPI-Modellen ist bei
Fortis der Aktienanteil gehebelt, und seine
Gewichtung im Portfolio wird dynamisch der
Marktlage angepasst. Jährlich werden Ak-
tien- und Cashanteil erneut gleich gewichtet.
Andere Garantieprodukte investieren in der

Regel ohne einen Hebel in Aktien, wes-
halb sie für eine ähnlich hohe Investi-
tionsquote mehr Mittel einsetzen müs-
sen. Damit laufen sie Gefahr, dass der
Wert der festverzinslichen Papiere den
garantierten Wert nicht vollständig ab-
deckt. Sinken die Kurse an den Aktien-
märkten, muss der Aktienanteil redu-
ziert werden, um den Garantiewert zu
sichern. Das Volumen fließt verstärkt in
Renten, wodurch nicht mehr genügend
Spielraum für neue Aktieninvestments
bleibt, wenn der Markt nach oben dreht.

Der Delta Target Garant kommt nicht
nur dem derzeitigen Bedürfnis der
Anleger nach Garantien entgegen, das
breit gestreute Aktieninvestment über
das Dachfondsportfolio punktet bei
Umschichtungen künftig auch in steuer-

licher Hinsicht. Im Vergleich zu anderen
sicherheitsorientierten Produkten sorgt die
individuelle Risikogestaltung von bis zu drei
Auszahlungsprofilen für zusätzliche Flexi-
biliät und gibt Anlegern die Möglichkeit, ihre
Markterwartungen in nur einem Produkt
umzusetzen. FP
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Beispielrechnung Delta Target Garant

Das Konzept des Delta Target Garant besteht aus zwei
Anlagekomponenten: Fortis-Garantiefonds und Delta
Top Portfolio (3 Dachfonds). Das Berechnungsbei-
spiel geht von einer Investitionssumme von 100.000
Euro aus, für die drei Auszahlungsprofile mit unter-
schiedlichen Garantieniveaus definiert werden.

1. Profil: 40.000 Euro; Anlagehorizont 2015; 
Garantieniveau 90 %(36.000 Euro)

2. Profil: 30.000 Euro; Anlagehorizont 2020;
Garantieniveau: 80 %(24.000 Euro)

3. Profil: 30.000 Euro, Anlagehorizont 2028;
Garantieniveau 70 %(21.000 Euro)

Entsprechend den Anlegerwünschen werden drei ge-
eignete Garantiefonds und die Zusammensetzung des
Depots ermittelt (siehe Tabelle oben). Entscheidend
ist der Risikopuffer des Garantiefonds, also die Diffe-
renz zwischen garantiertem Kurs und aktuellem Han-
delskurs. Bei einem Spread von rund zehn Prozent
und einem Garantieniveau von 90 Prozent (1. Auszah-
lungsprofil) fließen demnach 31.549 Euro in den
Garantiefonds und 8.450 Euro in das Delta Top Portfo-
lio. Der Effekt:Selbst in einem Bad-Case-Szenario, in
dem beide Anlagekomponenten eine negative Wert-
entwicklung aufweisen, bleibt das eingesetzte Kapital
beim ersten Auszahlungstermin erhalten (Tabelle un-
ten). Im Jahr 2015 werden im Beispiel insgesamt
40.005 Euro ausgezahlt: 36.000 Euro aus dem Garan-
tiefonds und der Rest aus dem Delta Top Portfolio. Für
die weiteren Auszahlungstermine wurde das Garantie-
niveau wegen der langen Laufzeit gesenkt, dennoch
sind auch hier die Verluste begrenzt. 

Garantie- AktuellerRisiko- Aufteilung Zielfonds
Fonds kurs Kurs puffer 2015 2020 2028 Gesamt
Delta Absolute Return – – – 3.380 Euro 4.090 Euro 5.754 Euro13.225 Euro
Delta Better World – – – 2.535 Euro 3.068 Euro 4.316 Euro 9.919 Euro
Delta Ass. Global – – – 2.535 Euro 3.068 Euro 4.316 Euro 9.919 Euro
Fortis Plan 2015 56,77 Euro 51,29 Euro9,65 % 31.549 Euro – – 31.549 Euro
Fortis Plan 2020 56,24 Euro 47,77 Euro15,06 % – 19.744 Euro – 19.774 Euro
Fortis Plan 2028 54,27 Euro 43,39 Euro20,05 % – – 15.615 Euro 15.615 Euro
Summe 100.000 Euro

Aufteilung des Anlagebetrags auf sechs Zielfonds

Performanceszenarien

Fortis Plan Delta Top Portfolio Garantie- Kalkuliertes
Szenario Rendite p.a. Rendite p.a. niveau AnlageergebnisRendite p.a.

Ziel 2015, 40.000 Euro Anlage, Garantieniveau 90 %
Bad Case -3,00 % -5,00 % 36.000 Euro 40.005 Euro 0,29 %
Mid Case +5,00 % +8,00 % 36.000 Euro 57.699 Euro 5,68 %
Good Case +6,50 % +10,00 % 36.000 Euro 64.185 Euro 7,30 %

Ziel 2020, 30.000 Euro Anlage, Garantieniveau 80 %
Bad Case -3,00 % -5,00 % 24.000 Euro 28.230 Euro -0,34 %
Mid Case +5,00 % +8,00 % 24.000 Euro 60.037 Euro 6,13 %
Good Case +6,50 % +10,00 % 24.000 Euro 72.711 Euro 7,84 %

Ziel 2028, 30.000 Euro Anlage, Garantieniveau 70 %
Bad Case -3,00% -5,00 % 21.000 Euro 24.193 Euro -0,97 %
Mid Case +5,00 % +8,00 % 21.000 Euro 106.310 Euro 6,64 %
Good Case +6,50 % +10,00 % 21.000 Euro 148.762 Euro 8,44 %

Quelle: Delta Vermögensmanagement GmbH

Großer Spread 

Aufgrund der Kursverluste klafft zwischen dem Garantieniveau
und dem aktuellen Preis der Fortis-Garantiefonds (2008–2054)
eine große Lücke. Der Spread über alle 47 Fonds hinweg lag am 
23. Oktober bei 22 Prozent. Quelle: Fortis Investments 

heißt bitte
Garantieniveau!


