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Ein Unternehmen der Versicherungsgruppe

% die Bayerische

Versicherungstest

Jetzt folgt die Kiir

Wer bei Rentenversicherungen auf ein
gemanagtes Fondsportfolio setzt,
hat gute Chancen. Das zeigt ein aktuelles
Handelsblatt-Ranking. Dabei ist das
Coronajahr 2020 eine harte Probe.

Heinz-Peter Arndt Kéin

Die besten Versicherer
Rangliste der Anbieter von gemanagten Policen 2020
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borsennotierte ETF-Indexfonds inves-
tiert. Zur Wahl stehen Aktienfonds und
Mischfonds, aber auch Rohstoff-, Im-
mobilien-, Renten- und Geldmarkt-
fonds. Versicherungsnehmer mit einer
Neigung zu den Finanzméirkten suchen
sich ihre Fonds meist selbst aus. Wih-
rend der Laufzeit konnen sie diese in
regelmifligen Abstinden oder anlass-
bezogen austauschen.

Mit dem
Prinzip der
Auswahl
durch
die Versiche-
rungsgesell-
schaften sind
die Kunden
meist gut
gefahren.

Lars Heermann
Assekurata

Viele Kunden {iberlassen jedoch den
Assekuranzen die Wahl der Einzelfonds
und geben lediglich eine Richtung vor
- defensiv, ausgewogen, dynamisch
oder wachstumsorientiert, wobei die
Aktienfondsanteile jeweils steigen. ,,Mit
dem Prinzip der Auswahl durch die Ver-
sicherungsgesellschaften sind die Kun-
den meist gut gefahren®, erklart Lars
Heermann, Bereichsleiter Analyse und
Bewertung bei der Versicherungs-Ra-
tingagentur Assekurata: ,,Die Qualitit

der gemanagten Loésungen ist im Ver-
gleich zu den freien Fonds iiberdurch-
schnittlich hoch.“ Allerdings ist zu be-
achten: Gemessen wurde die Leistung
bis zum Jahreswechsel 2019/2020. Nach
der Pflicht im vergangenen Jahr folgt in
diesem Jahr die Kiir.

Assekurata untersucht fiir das Han-
delsblatt bereits seit fiinf Jahren die
Fonds der Anbieter von fondsgebunde-
nen Rentenpolicen. Erstmals nahmen
die Kolner Spezialisten jetzt gesondert
die gemanagten Fonds unter die Lupe.
17 Assekuranzen sandten den ausfiihrli-
chen Fragebogen zu ihren insgesamt 66
gemanagten Varianten zuriick. Die Be-
wertung erfolgte analog zum Fonds-
Tacho fiir freie Fonds in den Kategorien
Rendite, Risiko, Reaktionsvermogen
und Risikoentlohnung. Die Gesamtnote
beim gemanagten Angebot liegt grofs-
tenteils deutlich {iber den freien Fond-
sportfolios: Die Note ,,sehr gut“ erreich-
ten 13 Teilnehmer, ,,gut“ und ,,befriedi-
gend“ jeweils zwei. Die Bewertung der
besten Versicherungsgesellschaft liegt
bei 78 Punkten (von 100) gegeniiber ei-
ner Spitzennote von 65 Punkten beim
letzten Vergleichstest der freien Fonds
im Herbst 2019.

Mittleres Risiko zahit sich aus
Bei der Bewertung nutzte Assekurata
als Referenz alle frei verfiigbaren Fonds
mit der gleichen Risikoklasse (SRRI).
Die gemanagten Fonds im Test sind
Langfristanlagen und rangieren in den
Klassen 2 bis 5 - auf einer Skala von 1
(sehr defensiv) bis 7 (sehr risikoreich).
»,Die Fonds mit den mittleren Risiko-
klassen 3 und 4 haben im Schnitt am
besten abgeschnitten®, sagt Heermann.
Dazu gehort der beste Einzelfonds im
Test, der Axa Wachstum Invest B. Er er-
reicht 85 Punkte, ist also besser als 85
Prozent aller Fonds der Risikoklasse 3.
Axa gehort zu den Pionieren der
Dachfondsstrategie in Deutschland.
Der Axa Wachstum Invest orientiert
sich an der Volatilitit eines Portfolios
aus 50 Prozent globalen Aktien und 50
Prozent europdischen Rentenpapieren,
kann aber in viele Anlageklassen inves-
tieren. ,,Der kurz- und langfristige Er-
folg des Fonds beruht auf drei Fakto-
ren“, erklart Achim Stranz, CIO von Axa
Investment Managers: ,,Niedrige Kos-
ten im Produkt, viel Erfahrung im akti-
ven Management von Dachfonds, Akti-
enfonds sowie Rentenfonds und
schlief’lich zuletzt auch ein gliickliches
Hindchen.“ So hatten die Dachfonds-

manager kurzvor Ausbruch der Corona-
krise Hochzinsanleihen abgebaut, die
anschliefend wie Aktien besonders
stark von der Korrektur betroffen wa-
ren.

Auf dem ersten Platz in der Wertung
nach Versicherungsgesellschaften lan-
dete die Niirnberger Lebensversiche-
rung. Sie hat drei vermogensverwaltete
Portfolios im Rahmen einer fondsge-
bundenen Versicherung im Angebot,
die allesamt Spitzennoten und eine
durchschnittliche Gesamtnote von 78
Punkten erreichen. Die Franken profi-
tieren von einem ausgekliigelten Aus-
wahlprozess fiir Fonds und ETFs. Die
drei Angebote (Portfolio Defensiv, Port-
folio Dynamisch und Portfolio Offensiv)
werden aus einem Universum von aktu-
ell 63 Fonds und ETFs bestiickt, die na-
hezu alle Anlageklassen von globalen
Aktien iiber europdische Rentenpapie-
re bis zu Emerging-Markets-Anleihen
berticksichtigen: ,,Dabei handelt es sich
um eine dynamische Liste“, erklirt Mi-
chael Scherbel, Portfoliomanager bei
der konzerneigenen Niirnberger Asset
Management, die bei der Fondsauswahl
berit: ,,Einmal im Monat werden die
Zusammensetzungen iiberpriift, drei-
bis viermal pro Jahr erfolgt ein Rebalan-

Das Ranking

Handelsblatt
Der Wettbewerb -
Zum ersten Mal hat Gemanagte
Assekurata im Fondsangebote
Frihjahr 2020 die
Fondsqualitat in SEHR GUT
den Policen der 2020

fondsgebundenen
Rentenversicherung
deutscher Anbieter
Uberprift. 17 Asse-
kuranzen sandten
den ausfthrlichen
Fragebogen zu
ihren insgesamt 66
gemanagten fonds-
gebundenen
Policen an die Kol-
ner Versicherungs-
Ratingagentur
zurick. Assekurata
analysierte die
Qualitat aller ange-
botenen Lésungen.

Die Kriterien

In die Bewertung
geht die erzielte
Rendite im Jahr
2019 und, falls
bereits vorhanden,
in den vergangenen
drei und funf Jahren
ein. Zudem wird
gepruft, wie die

Im Test: 66 gemanagte Fonds
aus 17 Fondspolicen
Handelsblatt - April 2020

In Keoperation mit Assekurata

Fonds auf Marktver-
anderungen reagie-
ren, welches Risiko
die Fondsmanager
eingehen und wie
sie daftr entlohnt
werden.

Die Bewertung
erfolgt pro Fonds
auf einer Skala von
null bis 100 Punk-
ten, bei mehreren
gemanagten Fonds
wird eine Durch-
schnittsnote fur die
Gesellschaft errech-
net. ,,Sehr gut” sind
60 Punkte oder
mehr - bei den Ein-
zelfonds 80 Punkte
und mehr.
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cing. Allerdings verzichten wir auf
Markt-Timing, also die kurzfristige Vor-
aussage von Kursentwicklungen.“ Del-
len wie aktuell in der Coronakrise
nimmt die Niirnberger fiir diesen An-
satz weitgehend in Kauf, sie hat die Port-
folios zuletzt nur leicht vorsichtiger aus-
gerichtet. Im Vordergrund stehe der
langfristige Kapitalaufbau.

ETFs weiter auf dem Vormarsch

Die Niirnberger baut neben Fonds auch
ETF-Indexfonds in ihre gemanagten Po-

Die besten gemanagten Fonds

licen ein. Andere setzen gleich ganz auf
die Indexfonds, die passiv einen Wert-
papierindex abbilden - so die Deutsche
Arzteversicherung auf Platz zwei des
Assekurata-Ratings. Der grofde Vorteil
der ETFs sind die Kosten. Bei grofsen In-
dizes wie Dax oder EuroStoxx liegen sie
zum Teil unter 0,1 Prozent, aktiv gema-
nagte Fonds verlangen dagegen zwi-
schen einem und zwei Prozent. ,,Diese
Mehrkosten miissen aktive Fondsmana-
ger insbesondere bei langen Zeitriau-
men erst mal erwirtschaften®, erklart

Die 20 Fonds mit der héchsten Bewertung im Ranking

Rendite Uber ...

Claus Sendelbach, Geschiftsfiihrer der
Apo Asset Management GmbH, die den
ETF-Dachfonds fiir die Police konzi-
piert und verwaltet. Der Dachfonds in-
vestiert rund 70 Prozent in Aktien und
30 Prozent in Rentenpapiere. Die drei
Regionen USA, Europa und Fernost
sind anndhernd gleich stark vertreten.
»Im Vergleich zu anderen Anbietern
sind wir in Fernost stirker gewichtet,
erklirt Sendelbach: ,,Aber das hat einen
guten Grund: Mittel- und langfristig
kommen Innovation und Wachstum

SRRI' 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre Bewertung Note
Axa Wachstum Invest B 3 24,53 % IR - - 85 Sehr gut
NUrnberger Portfolio Defensiv 4 16,65 % I 7,09 % 7,64 % 85 Sehr gut
Barmenia Nachhaltigkeit Balanced 3 14,52 % HEE - - 81 Sehr gut
Barmenia Nachhaltigkeit Dynamic 4 - - 78
Deutsche Arztevers. Global ETF Portfolio 4 - - 77
Nurnberger Portfolio Offensiv 5 10,07 % 9,69 % 77
VGH Altersvorsorge Fonds 3 4,18 % 3,98 % 76
Offentliche Oldenburg Altersvorsorge 3 4,18 % 3,98 % 76
Axa Chance Invest B 4 - - 76
Zurich Depotmodell Wachstum ETF 4 7,32 % - 75
Axa Sondervermédgen Plus 4 - - 73
Zurich Depotmodell Balance ETF 4 5,10 % - 72
Ergo Vermdgensmanagement Ausgew. 3 - - 72
Nurnberger Portfolio Dynamisch 5 7,85 % 8,66 % 71
Standard Life MyFolio Passive Substanz 3 3,78 % - 71
Axa Portfolio ETF 4 - - 71
Axa Portfolio Vermdgensverwalter | 3 - - 71
Zurich Depotmodell Einkommen ETF 3 2,98 % - 71
Zurich Depotmodell Balance Plus 4 5,44 % 4,89 % 71
Standard Life MyFolio Passive Balance 4 5,02 % - 69

Bewertete Fonds nach Noten

3 Ausreich.

Fonds
gesamt

Sehr gut 3

HANDELSBLATT

Noten der Fonds nach Risikoklassen

H Sehr gut
2 2
Klasse Klasse
2 3

B Ausreichend

Klasse Klasse

1) Synthetic Risk and Reward Indicator; 20 von 66 bewerteten Fonds * Quelle: Assekurata
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vor allem aus diesen Regionen.“ Auf ein
Timing verzichten die Verwalter des
Dachfonds explizit, allerdings passen
sie zu Beginn jedes Quartals die Aktien-
und Rentenquote an die strategische
70-30-Marke an.

Auf dem dritten Rang der Gesamt-
wertung stehen die Provinzial Lebens-
versicherung Hannover (VGH) und ihre
Schwestergesellschaft Offentliche Le-
bensversicherungsanstalt Oldenburg
(OVO0). Sie bieten ihren Versicherten fiir
die fondsgebundene Rentenpolice kei-
ne freie Fondsauswahl. ,,Wir wollen un-
seren Kunden die Miithe der Auswahl
ersparen“, erklirt Frank Heuer, Leiter
Vertriebsunterstiitzung der VGH. Statt-
dessen erhalten die Kunden einen de-
fensiven Mischfonds, der mit einem
Minus von acht Prozent bislang gut
durch die Coronakrise kommt - und der
in den vergangenen zehn Jahren eine
durchschnittliche Rendite von rund
sechs Prozent erzielt hat.

Die Bedeutung des Themas Nachhal-

tigkeit nimmt in der Gesellschaft wie an
der Borse zu. Einzelne Fonds mit 6kolo-
gischem, ethischem und sozialem An-
spruch haben die Versicherungen
schon ldnger im Angebot, aber inzwi-
schen gibt es unter der Pramisse auch
sechs gemanagte Varianten. Ihre Erfol-
ge belegen, dass Nachhaltigkeit nicht
auf Kosten von Rendite und Risiko ge-
hen muss. Nur eine einzige von sechs
getesteten Strategien muss sich mit der
Wertung ,,durchschnittlich“ begniigen.
Die anderen fiinf haben im Vergleich
zum Gesamtmarkt mit ,iiberdurch-
schnittlich oder ,weit {iberdurch-
schnittlich“ abgeschnitten. Ein gema-
nagter Fonds fillt besonders auf - der
Pangaea Life der Neuen Bayerischen
Beamten Lebensversicherung (NBBV).
Der Pangaea investiert nicht in nach-
haltige Wertpapiere, sondern als Sach-
fonds in Windparks, Solaranlagen und
Wasserkraftwerke. In gut zwei Jahren
wurden rund 50 Millionen Euro einge-
sammelt, die in Projekten in wind- und

wasserreichen Gegenden wie Dine-
mark und Norwegen oder Sonnen ver-
wohnten Destinationen wie Portugal
angelegt wurden. Durch Eigenanlagen
der NBBV betrdgt das Fondsvolumen
rund 185 Millionen Euro.

Der Nachteil: Zweistellige Renditen
pro Jahr sind nicht zu erwarten. Der
Vorteil: Auch in schwachen Jahren an
den Finanzmérkten sind Abstiirze un-
wahrscheinlich, weil die Erlose der
Kraftwerke durch langfristige Vertrige
abgesichert sind. So machte der Fonds
im starken Borsenjahr 2019 zwar nur
ein Plus von unterdurchschnittlichen
5,15 Prozent, aber im schwachen Bor-
senjahr 2018 hatte er gegen den Trend
4,67 Prozent dazugewonnen. ,,Auch im
Jahr der Coronakrise 2020 erwarten
wir eine positive Wertentwicklung*,
sagt Martin Gréafer, Vorstand bei der
Bayerischen. Der Fonds sei so konstru-
iert, dass er im Wesentlichen nicht den
Borsenschwankungen folge.

- Anzeige -

\r
pangaga-life

Zukunft. Nachhaltig. Absichern.
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Die erste 6kologisch nachhaltige Zukunftsvorsorge mit direkten Investments

in erneuerbare Energien.

Pangaea Life GmbH

Thomas-Dehler-StraBe 25 - 81737 Miinchen
Tel. 089/6787-5085

info@pangaea-life.de - www.pangaea-life.de

Principles for
Responsible
Investment

PRI

Eine Marke der Versicherungsgruppe

% die Bayerische
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