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Geldanlage

Dampfer fur die
Nachhaltigen

Bei fondsgebundenen Rentenversicherungen wihlen Kunden zwischen einzelnen Fonds oder
gemanagten Policen. Eine Studie zeigt, welche Talktik sich im schwierigen Jahr 2022 ausgezahlt hat.
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In Kooperation mit Assekurata

Heinz-Peter Arndt Kd&in

as Jahr 2022 war aufderst herausfor-
dernd, auch fir Geldanleger. Die Aus-
laufer der Coronakrise und der Krieg
Russlands gegen die Ukraine setzten
die Wirtschaft und die Finanzmairk-
te weltweit unter Druck. Der Dax und viele
andere Aktienindizes gaben zweistellig nach.
Solche Phasen kennen Borsianer und kénnen
damit umgehen. Aber im vergangenen Jahr

Gemanagter
Fonds

SEHR GUT

e 02§

Pangaea Life Blue Energy
BL die Bayerische
Lebensversicherung AG

SRRI/Risikoklasse: 4
Im Test: 92 gemanagte Fonds
aus 19 Fondspolicen
Handelsblatt - 25.04.2023

In Kooperation mit Assekurata

kam der rasante Zinsanstieg hinzu. Und so
sackten die eigentlich sehr sicheren Alterna-
tiven zu Aktien - Staatsanleihen und andere
Rentenpapiere — ebenfalls um teilweise 20
Prozent und mehr in die Tiefe. Unter diesen
Einschlagen litten auch die Produkte, mit de-
nen Versicherungen ihre Kundschaft in den
vergangenen Jahren vorrangig versorgten -
fondsgebundene Rentenversicherungen.

Bei fondsgebundenen Rentenversiche-
rungen wird das monatliche Sparkapital an-
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ders als bei konventionellen Rentenversiche-
rungen in aktiv gemanagte Investmentfonds
und borsennotierte ETF-Indexfonds inves-
tiert. Zur Wahl stehen vor allem Aktienfonds
und Mischfonds, aber auch Rohstoff-, Immo-
bilien-, Renten- und Geldmarktfonds. Wer
sich an den Finanzmarkten gut auskennt,
kann als Versicherter seine Fonds selbst aus-
suchen und sie wihrend der Laufzeit auch
austauschen.

Viele Kunden tberlassen allerdings den
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Die besten Versicherer

Rangliste der Anbieter gemanagter Fondspolicen 2023

Bewertete Davon junger

Versicherer Fonds als3Jahre® Punkte Note
BL die Bayerische 2 1 o1 | :
Deutsche Arzteversicherung 1 75

Huk-Coburg 1 66

Hanse-Merkur 4 1 61

Zurich Deutscher Herold 12 61

Barmenia 4 60

Miinchener Verein 59

Nirnberger 4 1 55

Volkswohl Bund 14 7 54

Axa 7 54

Standard Life 10 53

Alte Leipziger 4 2 49 iedig
Lebensversicherung v. 1871 4 48 1
Stuttgarter 10 5 48 :
Wiirttembergische 3 i 47 iedigen
Offentliche Oldenburg 1 47 [
VGH Provinzial Hannover 1 47 lige
Versicherer im Raum d. Kirchen 1 46 i
Bayern-Versicherung 3 2 43 edigend

*Zahl der gemanagten Varianten, die weniger als drei Jahre Kurshistorie aufweisen

HANDELSBLATT

Assekuranzen die Wahl der Einzelfonds und
geben lediglich eine Richtung vor - defensiv,
ausgewogen, dynamisch oder wachstums-
orientiert, wobei je nach Risikobereitschaft
die Aktienfondsanteile steigen. ,Damit sind
sie in der Vergangenheit gut gefahren®, sagt
Romina Ropke, Analystin und Leiterin der
Studie bei der Kélner Versicherungs- Rating-
agentur Assekurata. ,Aber im Jahr 2022
konnten sie sich dem Negativerend an den
Finanzmirkten nicht entziehen."

Zum vierten Mal untersuchte Asseku-
rata fir das Handelsblatr die Anbieter von
gemanagten Fondspolicen. 19 Versiche-
rungsgesellschaften sandten in diesem Jahr
den ausfiihrlichen Fragebogen zu insgesamt
92 gemanagten Fondspolicen zuriick. Im
Vergleich zum Vorjahr nahmen die Allianz
und Canada Life nicht teil, dafiir kam die
Wirttembergische neu hinzu. Die Bewer-
tung erfolgte in bewihrter Form tber ein
Jahr sowie drei und fiinf Jahre in jeweils vier
Kategorien. Gemessen wurden die Rendite,
das Risiko, das Reaktionsvermogen und die
Risikoentlohnung. Als Vergleichsmaf3stab
fur die Bewertung nutzte Assekurata alle frei
verfiigbaren Fonds mit derselben Risikoklas-
se (SRRI). Die gemanagten Policen sind fir
eine sehr langfristige Anlage konzipiert und
notieren meist in den Risikoklassen 4 bis 6

Quelle: Assekurata

auf einer Skala von 1 (,,extrem defensiv®) bis
7 (,,sehr risikoreich®).

Junge Fonds mit Schwierigkeiten

Fir langfristig hohere Renditen missen
Anleger aber kurzfristig hohere Risiken in
Kauf nehmen. Das wirkte sich 2022 negativ
aus. Die Gesamtnote bei den gemanagten
Varianten hat sich im Vergleich zum Vorjahr
deutlich verschlechtert. In der Auswertung
2022 hatten die Portfolios noch den Durch-
schnittswert von 69 Punkten erreicht, jetzt
lagen sie nur bei 56 Punkten. Sechs Anbie-
ter (im Vorjahr 17) erreichten 60 oder mehr
Punkte und erhielten damit die Note ,,Sehr
gut”. Ein ,,Gut“ mit 50 bis 60 Punkten erziel-
ten immerhin fiinf Assekuranzen (im Vorjahr
zwei). Mit einem ,Befriedigend” mussten
sich achr Gesellschaften begniigen. Im Vor-
jahr war es nur eine einzige. ,,Die schwieri-
gen Marktbedingungen sorgten vor allem bei
den jungen Fondsprodukten fir eine schwa-
che Bilanz", erliutert Romina Roépke von
Assekurata. Mit einer Ausnahme bekamen
alle Fonds, die erst ein oder zwei Jahre am
Markt waren, nur die Noten , Befriedigend”
oder ,Ausreichend®. Die dlteren gemanagten
Policen profitierten dagegen von den guten
Vorjahren und konnten den Notenabsturz
abmildern®, sagt Ropke.

Die Bedeutung des Themas Nachhaltig-
keit nimmt in der Gesellschaft und an der
Borse zu. Unter den 92 Fonds in der Wertung
sind inzwischen 44 als nachhaltig gekenn-
zeichnet, bei der ersten Auswertung 2020
waren es gerade einmal sechs. In den vergan-
genen Jahren hatten diese Produkte meist
iiberdurchschnittlich  gut  abgeschnitten,
2022 war das mit im Mittel 52 Punkten nicht
der Fall. Der Grund: An den Borsen liefen zu-
letzt vor allem die Energie- und Rohstoffak-
tien hervorragend, auch wenn sie haufig als
vergleichsweise schmutzig einzustufen sind.

Sachwerte behaupten sich

Die Nachhaltigkeirsstrategien hitten im
Schnitt noch schlechter abgeschnitten ohne
die absoluten Testsieger - Pangaea Life Blue
Living und Pangaea Life Blue Energy. Mit ih-
nen erreichte die BL die Bayerische Lebens-
versicherung die beiden besten Einzelnoten
(93 und 89 Punkte) und schaffte damit auch
den Gesamtsieg. Sie unterscheiden sich in
einem zentralen Punkt von allen anderen
Teilnehmern. Die Pangaea-Fonds investieren
nicht in Aktien oder Anleihen nachhaltiger
Unternehmen, sondern als Sachwertefonds
in Wohnimmobilien oder Projekte aus dem
Sektor der nachhaltigen Energien.

Gleich von null auf eins startete der
Pangaea Life Blue Living durch. Der 2021
aufgelegte Immobilienfonds investiert in
nachhaltige Wohnimmobilien. Erste Wohn-
projekte sind bereits in Berlin realisiert, in
Koln entstehen auf dem ehemaligen Gelin-
de der Deutschen Welle rund 700 Wohnun-
gen. 2022 erreichte der Fonds eine Rendite
von (ber sieben Prozent. Das hilt Pangaea
Geschiftsfithrer Uwe Mahrt trotz der gestie-
genen Zinsen auch langfristig fir realistisch.
,Unsere Projekte sind wegen der Kunden-
einlagen nur teilweise von Fremdkapital ab-
hingig. Zudem gibt es im Zuge der Energie-
wende einen groflen Bedarf fir nachhaltige
Qualititsbauren.”

Die Methodik

Die Untersuchung Zum vierten Mal hat die
Kélner Versicherungs-Ratingagentur Assekura-
ta im Frihjahr dieses Jahres die Fondsqualitét
in den gemanagten Policen der fondsgebunde-
nen Rentenversicherung deutscher Anbieter
Uberpraft. 19 Assekuranzen schickten die Fra-
gebdgen zu insgesamt 92 gemanagten fonds-
gebundenen Policen zuriick. Assekurata ana-
lysierte auf Basis der Angaben die Qualitét aller
angebotenen Finanzprodukte.

Die Kriterien In die Bewertung geht die erziel-
te Rendite im Kalenderjahr 2022 und in den ver-
gangenen drei und fanf Jahren ein. Zudem wird
geprift, wie die Fonds auf Marktveranderungen
reagieren, welches Risiko die Fondsmanager
eingehen und wie sie dafiir entlohnt werden.
Die Bewertung erfolgt pro Fonds auf einer Skala
von 0 bis 100 Punkten. Bei mehreren gemanag-
ten Fonds wird ein Durchschnittswert fur die
Fondsgesellschaft errechnet.
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Die besten gemanagten Fonds
Die 20 Fonds mit der héchsten Bewertung im Ranking'
Gemanagte Fonds SRRI? Rendite (iber ... Bewertung Note
1Jahr 3dJ.p.a. 54J.p.a.
BL die Bayerische Pangaea Life Blue Living 3 7,98 % 93
BL die Bayerische Pangaea Life Blue Energy 4 16,72% 9,52 % 89
HM Strategie chancenreich 5 -6,59% 575% 5,69 % 82
DAV Global ETF Portfolio 5 -10,24% 2,11 % 4,22 % 75
VWB Fondsbox 5 5 -12,30% 3,54 % 71
VWB Fondsbox 6 5 -12,78% 4,56 % 71
Zurich Depotmodell Dynamik Plus 5 -13,01% 3,61% 5,00 % 69
HM Strategie ausgewogen 4 -10,72% 1,00 % 1,99 % 69
Zurich Depotmodell Wachstum Plus 5 -13,46 % 2,61% 4,04 % 68
Zurich Depotmodell Wachstum ETF 5 -13,98% 3,63 % 4,50 % 68
VWB Fondsbox 7 6 -13,32%  5,02% 68
VWB Fondsbox 4 5 -12,30% 1,78 % 67
Axa Chance Invest B 5 -14,24%  3,21% 67
Stuttgarter Portfolio 1 4 -847% -0,37% 66
Niirnberger Portfolio Offensiv 5 -10,72% 1,78 % 4,09 % 66
Zurich Depotmodell Dynamik ETF 5 -1529% 3,82% 4,68% 66
Huk Welt Fonds INST 5 -13,12% 1,68% 4,35% 66
Miinchener Verein MV Welt ESG Portfolio offensiv 5 -13,77%  4,29% 65
Zurich Depotmodell Wachstum ESG 5 -1462% 2,77 % 65
Stuttgarter Portfolio 2 4 -9,08% 0,11% 65
Bewertete Fonds Noten der Fonds Fonds mit Aufteilung der Fondsnoten
nach Noten nach Risikoklassen Nachhaltigkeitsmerkmalen nach Laufzeit

Notenaufteilung flr 44 Fonds

Laufzeit: 1 oder 2 Jahre
Sehr gut 11

Sehr gut Sehr gut Bafriadidend

z |

Aus- ‘
reichend Laufzeit: 3 oder 4 Jahre

Klasse 3 1 6 Sehr gut 11

Fonds mit ETF-Strategien
Notenaufteilung fur 45 Fonds

Ausreichend

Sehr gut

Ausreichend 6 N

Klasse4 1 5 5 Sehr gut Befriedigen Ausreichend 11
0
Klasse5 | 1 2 Laufzeit: 5 oder mehr Jahre
Sehr gut 11
Aus-

- . Klasse 6 i 2 reichend Befriedigend 2 &
Ausreichend 8 Ausreichend 21

1) Zur Bewertung wurden Kennzahlen aus verschiedenen Kategorien herangezogen. Die ausgewiesenen Renditen stellen einen Ausschnitt zu Informationszwecken dar;
2) Synthetic Risk and Reward Indicator; 20 von 92 bewerteten Fonds
HANDELSBLATT Stichtag der Datenauswertung: 31.12.2022 + Quelle: Assekurata
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Der Blue Living muss sein Topergebnis
noch bestirigen, der Pangaea Life Blue Ener-
gy hat das bereits getan. Er nimmt schon im
vierten Jahr teil und rutschre allein wegen der
Konkurrenz aus dem eigenen Haus auf Rang
zwei ab. Der Pangaca Life Blue Energy inves-
tiert inzwischen nahezu 500 Millionen Euro
Kundengelder in Windparks, Solaranlagen,
Wasserkraftwerke und Batteriespeicher in
Europa. Nachhaltige Energieprojekte sind
wegen des Klimawandels und der Gasnotla-
ge besonders gesucht - und die Strompreise
sind im Jahr 2022 enorm gestiegen. ,,Rund
drei Viertel der Erlose unserer Kraftwerke
sind langfristig abgesichert®, erklirt Mahrt:
»Aber die hohen Preise an der Stromborse
haben unsere Gewinne im vergangenen Jahr
zusitzlich gepusht.* Mit einer Jahresrendi-
te von tber 15 Prozent war der Pangaea Life
Blue Energy so unter Renditeaspekten 2022
bei weitem der erfolgreichste Fonds der Aus-
wertung,

Den zweiten Platz in der Wertung beleg-
te mit einem einzigen ETF-Fonds (Global
ETFs Portfolio) und 75 Punkten die Deut-
sche Arzteversicherung. Sie hatte schon in
den vergangenen drei Jahren die Note , Sehr

gut” erhalten. Zwar war auch der Global
ETFs-Dachfonds, der aktuell zu knapp 80
Prozent in Aktien und gur 20 Prozent in
Rentenpapiere in den USA, Europa und
Asien investiert, den Turbulenzen der Fi-
nanzmirkte ausgesetzt. ,,Aber mit einigen
strategischen Entscheidungen konnten wir
im Gesamtjahr das Minus auf rund zehn
Prozent begrenzen®, erklirt Christian Hein,
der als Fondsmanager bei der APO Asset
Management den Global ETFs Portfolio fiir
die Police konzipiert und verwaltet. So sei es
moglich gewesen, den MSCI World zu tiber-
treffen — der Index umfasst rund 1600 bor-
sennotierte Unternehmen weltweit.

Im Mirz trennte sich Hein von einem
ETF mit langlaufenden Staatsanleihen und
setzt stattdessen auf Anleihen mit kiirzerer
Laufzeit, die weniger starken Schwankungen
unterworfen sind. Zudem lag der Anteil bri-
tischer und kontinentaleuropaischer Aktien
gegen Jahresende relativ hoch und bescher-
te in der Markterholung ab Oktober iiber-
durchschnittliche Gewinne. Neben diesen
strategischen Entscheidungen trugen auch
die geringen Gesamtkosten von 0,5 Prozent
zum uberdurchschnittlichen Erfolg des Glo-

bal ETFs Portfolio bei.

Das ETF-Portfolio der Deutschen Arz-
teversicherung steht fur eine Tendenz. Rund
die Hilfte der getesteten Policen war aus-
schlieflich mit kostengiinstigen ETF-Index-
fonds bestiicke. Die hatten aber dhnlich wie
Nachhaltigkeitsfonds 2022 Probleme. Sie
sind immer zu 100 Prozent investiert und
nehmen deshalb das Auf und Ab der Mirk-
te voll mit. Zudem konzentrieren sich etwa
MSCI-ETFs stark auf Technologiewerte,
die zuletzt besonders unter den steigenden
Zinsen litten. Manager, die eine aktive An-
lagestrategie verfolgen, haben mehr Mog-
lichkeiten. Sie kénnen mehr Barmittel halten
oder auf schwankungsarme Dividenden-
champions oder Rohstoff und Energieaktien
setzen. So schnitten 2022 die ETF-Portfo-
lios mit 53 Punkten schlechrter ab als die Ge-
samtheit der gepriften Produkte. Dass diese
Tendenz liangerfristig anhailt, glaubt Ropke
hingegen nicht. ,,Bei langen Ansparprozes-
sen wie in der fondsgebundenen Rentenver-
sicherung kommt es stark auf Kosten und
Zukunftsorientierung an. Deshalb dirften
sich ETFs und nachhaltige Anlagen auf Dau-
er auszahlen.”
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Mit Pangaea Life Invest in erneuerbare Energien und nachhaltige Immobilien investieren.

Jetzt informieren: www.pangaea-life.de

" KLIMA

Eine Marke der Versicherungsgruppe

Principles for
Responsible
Investment
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Investieren gegen die Inflation.
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