Ganz Frisch — RenditeWerk, der unabhangige aktuelle Newsletter mit den besten Ratschlagen zur Pflege des Stiftungsvermogens
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Stiftungsfonds — es wird enger

In der Zukunft wird die Konkurrenz unter den Stiftungsfonds zunehmen.
Auch RenditeWerk zieht die Schrauben fur die Vergabe des FRANK-Siegels an.

Stiftungsfonds haben ein halbwegs ordentli-
ches Jahr 2016 hinter sich gebracht. Der MMD-
Index Stiftung hat um 2,29 Prozent zugelegt.
Die 38 Fonds, denen wir das FRANK-Siegel ver-
liehen haben und die wir fiir die Alleinanlage
des Stiftungsvermaogens flir geeignet erachten,
gewannen im Schnitt 2,51 Prozent. Der groRte
Gewinner — hier geht es wohlgemerkt nur um
defensive vermogensverwaltende Fonds — war
mit 8,3 Prozent der Templeton Global Bond vor
dem BKC Treuhand, der ein Plus von 7,9 Prozent
verbuchen konnte.

Fir ein Borsenjahr, in dem die Aktienmdrkte
zum Schluss gut performten und der DAX um
rund sieben Prozent zulegte, in dem auch die
Rentenmadrkte Chancen boten, ist 2,51 Prozent
kein Uiberragendes Ergebnis. Andererseits been-
deten auch nur vier Fonds das Jahr mit einem
Minus. Der grofte Verlust machte dabei nicht
mehr als 1,4 Prozent aus.

Insgesamt, das Idsst sich festhalten, sind
die Stiftungsfonds ihrem Auftrag gerecht ge-
worden. Die Vehikel sollen eine mdglichst ste-
tige Rendite um drei Prozent bei Vermeidung
hoherer Verlusten generieren. Die asymmetri-
sche Risikoverteilung — nach unten mdssen sie

stdrker bremsen, als sie umgekehrt nach oben
Gas geben konnen — kostet, wie jedes Mehr an
Sicherheit, natirlich Rendite. Fonds mit einem
fiir Stiftungen geeigneten Profil sind deswegen
nicht mit anderen Fonds ihrer Klasse unmittel-
bar vergleichbar. Sieht man sich die Perfor-
mance der letzten Jahre an, wie sie etwa der
MMD-Index Stiftung verzeichnet, dann finden
wir das Resultat mit einer Durchschnittsrendite

MMD-Index Stiftungen Performance von 2010 bis 2016:

2016 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010

229 |18 | 491 | 273 |67 |-075 |232

Quelle: MMD

von 2,78 Prozent Uiber die vergangenen sieben
Jahre ordentlich.

Stiftungsfonds sind wegen ihrer beson-
deren Aufstellung fiir Stiftungen, aber eben-
so fur Private, interessant geworden. Auch
deswegen ist in den vergangenen Jahren
eine Reihe von neuen Stiftungsfonds aufge-
legt worden. Der Peak dieser kleinen Hausse
scheint jetzt hinter uns zu liegen. 2016 hat
der Sektor zwar noch zugelegt, aber weniger

stark als in den Vorjahren. Tatsdachlich gibt es
insbesondere im klassischen Bereich der de-
fensiven Mischfonds unseres Erachtens eine
grofRe Auswahl fur kleinere und mittlere Stif-
tungen, die einen Teil ihres Vermogens oder
auch alles davon in eines dieser Vehikel ste-
cken mochten.

Wir erwarten, dass es in den ndchsten Jah-
ren mehr Konkurrenz zwischen den einzelnen
Anbietern geben wird. Das kann den Stiftungen
nur recht sein. Denn die Fonds werden ihr Profil
schdrfen missen, sie missen noch passgenau-
er Stiftungsbedirfnisse befriedigen, und der
Druck auf die Konditionen wird ebenfalls nicht
nachlassen.

Auch die Redaktion von RenditeWerk hat
sich die Kriterien des FRANK-Siegels noch ein-
mal angeschaut. Da wir zu einer Schdrfung
des Profils stiftungsgeeigneter Fonds beitragen
wollen, haben wir unsere Anforderungen im
sogenannten FRANK-Siegel nochmals etwas en-
ger gefasst:

Woas macht einen Fonds stiftungsgeeignet,
abgesehen von den Selbstverstdndlichkeiten
der Ausschiittung und der Erwirtschaftung or-
dentlicher Ertrage?

Guten Tag,

lhnen  wird moglicherwei-
se sofort aufgefallen sein,
dass diese Seite unseres e-
Magazins RenditeWerk ein
wenig anders gestaltet ist
als sonst: ein langer ,,Gu-
ten Tag” und kein ,,Stifter
des Monats”. Der Grund ist
einfach. Wir haben uns dieses
Mal entschlossen, die Ausgabe
Nr1/2017 von RenditeWerk aufzusplit-

ten in einen 1. Teil und einen 2. Teil. Das Thema
unserer aktuellen Ausgabe lautet: ,, Stiftungsfonds
und Bausteine des Stiftungsvermdgens”. Wir woll-
ten das ursprunglich wie Ublich im Rahmen eines
einzigen e-Magazins realisieren. Aus Umfangs-
grinden erwies es sich aber bald als besser, das
Thema in zwei gesonderten Teilmagazinen abzu-
handeln. Wir haben uns daher entschlossen, das
Thema ,,Stiftungsfonds” in den 1. Teil der Ausgabe
1/2017 zu packen und das Thema ,,Bausteine des
Stiftungsvermdgens” in einem separaten 2. Teil
dieser Ausgabe zu behandeln. Die Kir zum Stifter
des Monats wird deshalb aber nicht ausfallen, son-
dern im 2.Teil der Ausgabe 1/2017 vorgenommen.

Ihr Elmar Peine



RenditeWerk +++ FRANK-SIEGEL +++ Stiftungsfonds

=

F (Flexibel)

Wir verlangen von Stiftungsfonds, die das Siegel,
also unsere Empfehlung, bekommen wollen,
grundsatzlich einen vermogensverwalterischen
Ansatz. Weil die Fonds zur Alleinanlage kleinerer
und mittlerer StiftungsvermogensgrofRen die-
nen, mussen mehrere Assetklassen vorhanden
sein. Das ist insbesondere ein Problem flir Ren-
tenfonds, die ausschlieBlich in Euro und Europa
und Investmentgrade-Bereich anlegen durfen.
Am besten finden wir es, wenn ein Fonds mog-
lichst breit, also in Renten, Aktien, Immobilien
und anderen Assetklassen anlegt. Bei einem rei-
nen Rentenfonds sollte schon Freiheit in puncto
Laufzeit, Schuldnerqualitat, Wahrung oder Her-
kunft gegeben sein. Der DJE Invest Rentenfonds
ist aus diesem Grund aus dem Reigen der von
uns empfohlenen Stiftungsfonds ausgeschieden.

R (Renditestark)

Rendite ist nicht alles, aber ohne Rendite ist
alles nichts, heiRt ein geflligeltes Wort an der
Borse. Was das fiir uns bedeutet? Renditestdr-
ke heiRt bei aktivem Management: Man muss
auch mal in der Lage sein, besser zu sein als die
Vergleichsgruppe. Deswegen: Wer nicht min-
destens einmal in den vergangenen fiinf Jahren
die Kategorie oder die Vergleichsgruppe outper-
formt hat — Morningstar ist die relevante Quelle
—fdllt aus der Empfehlung.

A (Abgesichert)

Die Absicherung nach unten sollte fiir Stiftungs-
vermogen obligatorisch sein. Wo normale
Fonds auch nach Verlusten voll investiert blei-
ben, sollten Stiftungsfonds schrittweise Segel
einholen. Der Sektor ldsst sich einiges einfallen.
Uns gefdllt die klassische Risikobudgetpolitik ei-
nes LAM Stifterfonds oder das Absolute-Return-
Mechanik des MEAG FairReturn. Die Ergebnisse
stimmen aber ganz offenbar auch bei Veritas:
der Veri Multi Asset ist auch deswegen fiir uns
ein Fonds, der flr die Alleinanlage des Stif-
tungsvermadgens geeignet erscheint.

N (Nachhaltigkeit)

Die Anlage in ethisch, sozial oder 6kologisch
verantwortungsbewussten Unternehmen st
weiterhin ein starkes Argument flir die Auszeich-
nung als Stiftungsfonds, aber noch nicht zwin-
gend notwendig. Dass solches Bewusstsein der
Rendite nicht schadet, diirfte mittlerweile Allge-
meingut sein. Dass nachhaltige Geldanlage ein
Substitut fiir die Erflllung des Stiftungszwecks
sein kann, ist ebenfalls hinreichend kommuni-
ziert.

K(Kosten)

Statistisch ist nur eines wirklich sicher: Kosten
sind der beste Prddiktor flir kiinftige Ertrdge,
den es gibt. Und zwar gilt: je niedriger die Kos-

ten, desto hoher der Wahrscheinlichkeit fir
Spitzenertrdge. Wir raten deswegen, auf die
laufenden Kosten als vergleichbares Kostenmaf
bei der Vermdgensanlage zu achten. Stiftungs-
fonds, die mehr als 1,2 Prozent des eingesetzten
Kapitals fir die Verwaltung (und die anderen
anfallenden Kosten) nehmen, sind unseres Er-
achtens nicht empfehlenswert (Wenn es um
einzelne Bausteine geht, gilt das wohlgemerkt
nicht). Der einzige von uns empfohlene (mit
1,21) teurere Fonds ist der Fair World Fonds, weil
er uns ansonsten tberzeugt hat. Bei Kosten ist
es ratsam, genauer hinzuschauen. Erstens sollte
man Nebenkosten wie Ausgabeaufschldge und
Ricknahmegebiihren im Auge haben. Dann
dirfen Stiftungen auch durchaus mal fragen,
ob denn Bestandsprovisionen (und warum nicht
an die Stiftung) bezahlt werden. SchlieRlich gibt
es auch bei einer Reihe von Stiftungsfonds Ge-
winnbeteiligungen. Das ist ein komplexes Feld,
bei dem es schwer ist, eine Leitlinie vorzugeben.
Es gilt aber, dass auf jeden Fall eine Gewinn-
schwelle (am besten drei Prozent oder hoher)
und eine sogenannte High Water Mark (Verlust-
anrechnung) vereinbart sein sollte. (Haben Sie
Fragen, diirfen Sie sich am besten per Mail auch
gerne an die Redaktion wenden).

Wir haben 38 Fonds gefunden, die unseren
Kriterien standhalten. Sehen Sie die folgende
Tabelle auf Seite 6 und 7.

Disclaimer

Alle Angaben wurden sorgfdltig recherchiert und
geprift. Fur die Richtigkeit, Vollstandigkeit und
Aktualitdt kann dennoch keine Gewdhr tibernommen
werden. Insbesondere kann keine Gewdhr fur die
Inhalte ibernommen werden, auf die dieser Letter
etwa durch einen Link verweist. Etwaige Anlageemp-
fehlungen stellen lediglich Meinungen dar, die ohne
unsere Vorankiundigungen wieder gedndert werden
konnen. Sofern Aussagen tber Renditen, Kursge-
winne oder sonstige Vermodgenszuwdchse getdtigt
werden, stellen diese lediglich Prognosen dar, fir
deren Eintritt wir keine Haftung libernehmen. Soweit
steuerliche oder rechtliche Belange berihrt werden,
sollten diese vom Adressaten mit seinem Steuerbera-
ter bzw. Rechtsanwalt erortert werden.
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Fonds die zur Alleinanlage des Stiftungsvermogens Als stiftungs-
: : : Alleinanlage
geeignet sind (Stiftungsfonds) geeignet

Stiftungsfonds A N
Fondsname Art**  Nachhaltig***  Risiko****  Volumen (Mio. EUR)  laufende Kosten (%)  Ertrag 2016 Ertrag 2015 Ertrag 2014 Ertrag 2013 AbQESIChe‘

AOF417 Allianz Stiftungsfonds Nachhaltigkeit P MF 2/3 3/7 >200 0,94* 0,5 1,8 3,9 2,2
DWS08Y | Bethmann Stiftungsfonds MF 1/3 3/7 >300 0,82 1,2 3,06 6,4 4,4
AQYFQ9 BKC Treuhand Portfolio Anteilklasse | MF 3/3 3/7 >150 0,75* 79 0,69 10,7 0,0
AIXADB Commerzbank Stiftungsfonds E MF 0/3 3/7 > 200 0,88 2 0,8

A1C1G8 DB X-TRACKERS PORTFOLIO INCOME EUR MF 0/3 4/7 >20 0,51 54

701949 Deka Kommunal Euroland MF 0/3 3/7 >1000 0,96 -0,5 3 6,4 2,9
589686 Deka Stiftungen Balance MF 2/3 3/7 > 1700 1,18 -0,1 1,09 76 1,0
AOMMD2 | DNCA Invest Eurose MF 0/3 3/7 > 4000 0,73 3,2 3,6 5 1,3
531840 | DWS Stiftungsfonds MF 1/3 3/7 > 1500 1,09 2,8 -0,21 6,4 4,9
AODNL4 F&C HVB-Stiftungsfonds | MF 0/3 4/7 >180 1,05 0 3,7 3,7 6,6
AOYCZ3 Fair World Fonds MF 3/3 3/7 >700 1,21 3,5 3,22 9,3 33
802356 Fonds fiir Stiftungen Invesco MF 2/3 4/7 > 50 1,07 0,4 3,5 10,4 10,7
ASUZ FOS Performance und Sicherheit MF 2/3 3/7 >200 0,65 0,6 2 52 31
DWSOXF | FOS Rendite und Nachhaltigkeit MF 3/3 3/7 > 800 0,9* 1,6 414 5,0 6,1
A1110H FVM-Stiftungsfonds MF 0/3 4/7 >14 1,14* 3,1 2,4

AOMA43S | FvS SICAV Stiftung MF 0/3 4/7 >200 0,61 6 4,58 10,2 2,3
HAFX4R H&A Rendite PLUS Stiftungen MF 0/3 3/7 >80 1,05* 0,64 5,8 3,5
AOYCK3 Hamburger Stiftungsfonds | MF 2/3 3/7 > 250 0,92 0,9 3 3,9 3,0
975000 | KCD-Union Nachhaltig MIX MF 2/3 4/7 >300 0,84 3,4 2,47 6,6 6,1
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Als Stiftungs-

Alleinanlage

geeignet

Fonds die zur Alleinanlage des Stiftungsvermogens
geeignet sind (Stiftungsfonds)

Stiftungsfonds

Wkn Fondsname Art**  Nachhaltig®**  Risiko****  Volumen (Mio. EUR)  laufende Kosten (%)  Ertrag 2016  Ertrag 2015 Ertrag 2014 Ertrag 2013

AOJELN LAM Stifterfonds Ul MF 2/3 3/7 >120 0,71 1,4 0,67 8,1 4,8
ATWZ0S Landert Stiftungsfonds AMI | (a) MF 2/3 4/7 > 50 0,65 3 59

AORFJ2 MEAG FairReturn A MF 2/3 3/7 > 800 0,96 1,9 0,41 4,6 2,1
848398 Merck Finck Stiftungsfonds Ul MF 0/3 3/7 >50 1,15 3,5 1,37 2,5 4,4
AOYIMK Muensterldndische Bank Stiftungsfonds MF 0/3 3/7 >20 1,14* 55 -0,1

ATH44D | NATIONAL-BANK Stiftungsfonds 1 MF 0/3 3/7 > 45 0,91 2 -0,75 2,4 1,0
ATWS6E Notenstein Sustainable Conservative MF 3/3 4/7 >50 1,06 21 43 8

704514 | Oddo Wertefonds MF 2/3 3/7 >30 0,74 1,9 3,5 453 4,4
847130 Oppenheim Portfolio E MF DF 1/3 4/7 >50 1,00 3,4 4,43 6,2 56
531712 Sarasin-Fairinvest-Universal | MF 3/3 3/7 > 250 1,02 1,8 3,37 5,0 4,5
A1C1QH Stiftungsfonds Spiekermann & CO MF 0/3 4/7 > 45 1,02 5,6 2,16 3,5 2,3
AORA4R Stiftungsfonds Westfalen A MF 0/3 4/7 >30 0,89 1,5 1,16 5,0 2,9
AOB67E Templeton Global Bond RF 0/3 4/7 >18000 0,86 8,3 6 15,6 2,3
A1CIY4 Triodos Sustainable Mixed Fund MF 2/3 4/7 > 250 1,21 -0,1 6,1 12,2 71
A11452 Veri ETF-Allocation Defensive A DF MF 0/3 3/7 >25 1,07* 4,3

AT1451 Veri Multi Asset Allocation DF MF 1/3 4/7 > 110 1,04* 1,5 2,9 3,9 6

ATW2BR | VermdgensManagement-Fonds fiir Stiftungen | | DF MF 1/3 3/7 >15 1,21 3,4 0,6

A14N9B | Vermogenspooling Fonds Nr. 1 MF 1/3 3/7 >20 0,89 1,8

AORHEV | Warburg Pax Substanz MF 3/3 3/7 >200 0,65 4,1 0,5 10

Quelle: RenditeWerk 2017, *zuzliglich einer Gewinbeteiligung; ** MF=Mischfonds; AF = Aktienfonds , DF = Dachfonds; ***Nachhaltigkeitsfaktor von O (= keine Berlicksichtigung) bis 3
(= starke Berlicksichtigung); **** Risiko des Fonds (von 1= niedriges Risiko bis 7 = hochstes Risiko)



