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Sti ft ungen können erfolgreich wirtschaft en. 
Das ist die Quintessenz des Whitepapers, 
das unter der Regie von Petra Träg von der 
SOS Kinderdorf-Sti ft ung entstanden ist. Die 
Lektüre räumt mit Mythen auf – und macht 
Mut, sich der Kapitalanlage mit Spaß zu 
widmen. Erhältlich ist das Machwerk hier: 
www.fondsfi belde
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Unser Club der 25 besteht aus ganz verschiedenen Typen von Fonds. Einerseits bekommen  
Stiftungen so Ideen an die Hand, sich ein Fondsportfolio entlang ihrer ganz individuellen Ziele  

zusammenzustellen. Zum anderen können sie über solch einen breiten Strauß an Fondskonzepten 
aber auch Feinheiten wie die Korrelation zwischen den Fonds berücksichtigen.  

Denn ein paar Bausteine im Depot zu haben, die gering oder gar gegenläufig korreliert sind,  
wird der langfristigen Choreografie des Fondsportfolios nur zuträglich sein.

Analysen: Tobias Karow 

Wie eine Fonds-Choreografie gelingt

Ein Gedanke vorab

Korrelationsübersicht

So lesen Stiftungsverantwortliche die Grafik: 
Fonds laufen nahezu komplett gegenläufig. 
Fonds sind leicht negativ miteinander korreliert, 
verhalten sich fast unabhängig voneinander. 
Fonds sind leicht negativ miteinander korreliert, 
verhalten sich fast unabhängig voneinander. 
Fonds sind hoch miteinander korreliert und dürf-
ten sich sehr ähnlich verhalten. 

Bedeutung: Stiftungen sollten auch Fondsbaustei-
ne berücksichtigen, die gegenläufige und gering 
negative Korrelationen zu ihren sonstigen Fonds 
aufweisen. 
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Korrelationsübersicht

Konzept
Der AB European Income Por� olio gehört zu den reinen Ren-
tenfonds, inves� ert ausschließlich in europäische Anleihen 
und hier zu mehr als 50% in Anleihen mit stabilem Invest-
ment-Grade, zu mehr als zwei Dri� eln in Staats- und Unter-
nehmensanleihen sowie zu maximal 50% in Hochzinsanlei-
hen. Dieses Anlageuniversum dür� e zu guten Teilen durch 
Anlagerichtlinien von S� � ungen abgedeckt sein, zumal deut-
sche Papiere recht hoch gewichtet sind. Angestrebt wird eine 
stabile Wertentwicklung samt kon� nuierlicher Ausschü� ung, 

Kommentar
Mit dem AB European Income Por� olio kaufen Sti ft ungen 
einen sehr breit aufgestellten reinen Rentenbaustein für 
europäische Anleihen, der vor allem für eine sehr stringente 
und verlässliche Ausschütt ungspoliti k steht. Das Ausschüt-
tungsziel von 3% pro Jahr steht nach wie vor. Die Informati -
onsgüte ist zudem sehr hoch, AB ist lieferfähig auch spezifi -
sche Anfragen betreff end. Die oben genannte Anteilsklasse 
ist jene für den Retailanleger, mit niedriger Einsti egshürde 
(ab 2.000 EUR) und etwas höheren Kosten. Parallel existi ert 
auch eine I-Tranche für insti tuti onelle Anleger, hier ist das 
Minimuminvestment bei 1 Mio. EUR, dafür reduzieren sich 
die laufenden Kosten auf 0,81% p.a. Die ISIN hier lautet: 
LU0249549782. Der Fonds ist zudem auf allen gängigen 
Pla�  ormen erwerbbar. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen: Gunnar Knierim, 
Direktor Retail, gunnar.knierim@alliancebernstein.com

Faktencheck

AB European Income Portfolio AR EUR
ISIN: LU1165977643 – www.alliancebernstein.com

daher das Income im Fondsnamen, dieses wird mit Einkom-
men übersetzt. Als Ausschü� ungsziel werden pro Jahr 3% 
formuliert, und bislang konnte der Fonds diese Messla� e 
stets überspringen. Das Konzept ist langjährig etabliert, die 
Zusammensetzung des Fonds ändert sich eher evolu� v und 
nicht erup� v. Der Fonds wird von drei erfahrenen Managern 
mit viel Exper� se im Anleihebereich gesteuert und konnte 
volumensei� g zuletzt gut zulegen, was für Vertrauen der An-
leger in den Ansatz spricht. 

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Rentenbaustein +++ Anlageuniversum Europa +++ zwanzigjährige Histo-
rie, auch die Ausschü� ung betreff end +++ konsistente Ausschü� ungspoli� k, aus 
S� � ungssicht ist diese gleichzusetzen mit hoher Planbarkeit der Erträge +++ stabile 
Wertentwicklung als Ziel formuliert und eingehalten +++ sehr gutes Informa� ons- 
und Serviceniveau, etwa zur Berechnung des Einkommens aus dem Fonds, dazu 
u.a. Monatsberichte und Blogs +++ in Abwärtsphasen gelingt seit Aufl age stehts 
das sehr rasche Au� olen der Abschläge +++ fair gepreist +++ sehr hohe personelle 
Kon� nuität +++ es sind bereits etliche S� � ungen inves� ert
Schwächen: für den Fall eines raschen Zinsans� egs vermutlich etwas zu hoher An-
teil an Unternehmensanleihen +++ je länger die Zinsen nahe null bleiben, und die 
EZB-Verlautbarungen deuten darauf hin, desto schwieriger wird es (wenig überra-
schend) werden, das Ausschü� ungsziel zu halten

ESG-Check
Für den Fonds selbst ist keine 
eigenes ESG-Regime festgelegt 
worden, aber AB bezieht tat-
sächlich schon seit 2011 ESG-
Kriterien in seine Anlagepoliti k 
mit ein. Hauseigene ESG-Spe-
zialisten arbeiten hier Ideen 
heraus. AB interpreti ert ESG im 
Kern als verantwortungsvolles 
und -bewusstes Investi eren 
und implementi erte ESG breit 
gefächert in die Firmenpoliti k.

Monat/Quartal

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 5 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre p.a. der Ausschütt ung 
31.8. jeden Jahres

JA/JA

1,35% p.a.

-3,27%

2,9%

+5,58%

Die Analysen wurden mit S� chtag 31.12.2019 erstellt.
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Konzept
Das Fondsvermögen wird überwiegend in Anleihen von Emit-
tenten inves� ert, die aufgrund der tradi� onellen Anleihen-
analyse ausgewählt werden. Der Fokus liegt im Aufspüren 
von Value Anleihen, die einen besonderen Renditevorsprung 
im Verhältnis zur Bewertung bieten. Der Fonds inves� ert so-
mit in ein breit diversifi ziertes Por� olio mit als unterbewertet 
erachteten Bonds und fokussiert sowohl auf Ausschü� ungen 
durch Zinsen als auch auf Kursgewinne. Das Ausschü� ungs-
ziel wird mit 4% + x angegeben. Bei der Auswahl der Anleihen 

Kommentar
Ein Anleihefonds mit Ak� en-Performance – genau das wurde 
im Fonds seit Aufl age im Jahr 2008 erreicht. Auch 2019 verlief 
mit einem zweistelligen Wertzuwachs sehr erfolgreich. Die 
minimale Ausfallrate, obwohl krä� ig auch unterhalb Invest-
ment Grade inves� ert wird, wurde gehalten. Hier wird mit 
klarer Meinung Anleihen-Picking vorgenommen – und die ge-
ringe Umschlagsrate im Fonds zeigt, dass dies handwerklich 
gut umgesetzt wird. Auf die Ausschü� ung in Höhe von min-
destens 4% war bislang Verlass, zuletzt wurden im November 
2019 wieder 2,12 EUR ausgeschü� et. 2019 standen 10 Ge-
winnmonaten nur zwei mit Verlusten gegenüber. Interessant 
für S� � ungen, die erhöhte Rendite suchen, aber nicht zu sehr 
auf Ak� en setzen wollen. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen: Marco Kuch, 
kuch@acati s.de

Faktencheck

TRANSPARENZBERICHT

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: track-record des Managements, der Fondsmanagement beweist immer 
aufs Neue, dass es die Vorgaben erfüllen kann +++ asymmetrisches Chancen/Risiko-
Profi l mit spürbarem Chancenplus +++ hohes und stabiles Ausschü� ungsniveau +++ 
Fonds steckt Dellen rela� v robust weg +++ nega� v korreliert mit Staatsanleihen
Schwächen: erfolgsabhängige Vergütung, eigentlich ein No Go aus S� � ungssicht 
+++ spürbarer Anteil von Anleihen ohne Ra� ng oder unterhalb Investment Grade, 
damit Ausfallrisiken erhöht +++ Regimewechsel an den Rentenmärkten dür� e be-
lasten

ESG-Check
Der Fonds fokussiert auf Wert-
entwicklung und Ausschütt ung, 
nicht auf ESG. Das Thema ESG 
wird zwar im Factsheet sichtbar 
gemacht, aber viele der gehal-
tenen Anleihen sind schlicht 
nicht via ESG-Score bewertbar.

Acatis IFK Renten A
ISIN: DE000A0X7582 – www.acatis.de

von Rödl & Partner

TER per 31.12.2018

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre

der Ausschütt ung
Mitt e November

NEIN

+1,07% 

-7,69%

+21,4% p.a.

geht das Management weit über das übliche Spektrum von 
Staats- und Unternehmensanleihen hinaus. Es fi nden sich 
häufi g außergewöhnliche Posi� onen, etwa aus der Mongolei 
oder einem hierzulande unbekannten Bundesland/Distrikt. 
Aktuell hält der Fonds größere Posi� onen in Argen� nien und 
der Ukraine. Zum Beuteschema gehören auch Wandelanlei-
hen und Credit Linked Notes, also Wertpapieren, deren Rück-
zahlungsprofi l abhängig vom Eintri�  sogenannter Kreditereig-
nisse bei einem/mehreren Referenzschuldnern ist.

letzte 5 Jahre

ca. 4% p.a.
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Konzept
Beim AXA Global Income Genera� on handelt es sich um einen 
Mischfonds, dessen Ziel es ist, unter einem mi� elfris� gen An-
lagehorizont durch eine dynamische und fl exible Vermögens-
au� eilung in eine breite Pale� e von Anlageklassen weltweit 
einen Kapital- und Ertragszuwachs zu generieren. Sprich: S� f-
tungen erwerben hier einen Fonds, der global streut und der 
von vorn herein auf die Ausschü� ung fokussiert. In der Um-
setzung kann das Fondsmanagement je nach Einschätzung 
rela� v frei opportunis� sch in unterschiedliche Regionen, 

Kommentar
Ziel des Fonds ist eine ansprechende Ausschü� ungspoli� k bei 
gleichzei� gem realen Kapitalerhalt, so dass S� � ungen ihre 
Substanz erhalten und den S� � ungszweck erfüllen können. 
Man könnte es auch so formulieren: Das Ziel ist es, kon� nu-
ierlich Liquidität zur Verfügung zu stellen. Ein striktes Risiko-
management bildet dabei das Herzstück des konserva� ven 
Investmentprozesses, auch das ist für S� � ungen wich� g zu 
wissen, vor allem aber dass das Fondsmanagement hier auch 
liefert. Trotz des Niedrigzinsumfelds wird für die Ausschüt-
tung ein Korridor zwischen 2 und 6 % angestrebt. Diese fl ie-
ßen S� � ungen quartalsweise zu, so dass kon� nuierlich Liqui-
dität zur Erfüllung des S� � ungszweckes zur Verfügung steht 
und auch die Finanzplanung einer S� � ung ein Stück weit op-
� miert werden kann. 
Immo Gatzweiler, Ansprechpartner für Sti ft ungen, 
bei AXA IM, immo.gatzweiler@axa-im.com

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Weltweite, dynamische und fl exible Asset Alloka� on, wo-
durch eine ak� ve Reak� on auf Risikoänderungen ermöglicht wird +++ 
vierteljährliche Ausschü� ung +++ das genannte Ausschü� ungsziel ist 
vom Konzept darstellbar +++ erfahrenes, mehr als 20-köpfi ges Team, 
damit viel Exper� se in zahlreichen Assetklassen/Regionen/Branchen 
+++ überdurchschni� liche Informa� ons� efe zum Fonds vorhanden 
+++ für S� � ungen wurde ein Ansprechpartner defi niert +++ gute Wi-
derstandsfähigkeit gegen Rückschläge (Draw Downs).
Schwächen: wenn eine genannt werden kann, dann vielleicht die 
hohe Korrela� on zum Kapitalmarkt für alle Assetklassen im Fonds; 
sollten die Märkte sich einmal vola� ler zeigen, dür� e das auch abge-
schwächt auf den Fonds abfärben.

AXA World Funds Global Income Generation
ISIN: LU0960401486 thesaurierend. Ausschütt ende Anteilsklasse für Sti ft ungen in Vorbereitung.

monatlich
via Factsheet & Co.

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 3 Jahre p.a.

der Ausschütt ung
geplant 4x jährlich

(zum Quartalsende)

ca. 0,86%

-5,51% 

2,96% p.a.

Branchen und Anlagevehikel allokieren. Das Anlageuniversum 
ist dabei breit diversifi ziert, für jede Kategorie – bspw. globale 
Unternehmensanleihen, globale Ak� en, globale Immobilien 
oder globale Infl a� onsanleihen – werden maximale Inves� -
� onsquoten festgelegt. Diese Streuung sorgt für ein stabiles 
Por� oliogebilde, aus dem dann die Ausschü� ungen generiert 
werden. Den Fonds als modernen s� � ungsgeeigneten Fonds 
zu bezeichnen, kommt dem Leistungskern des Fonds sicher-
lich sehr nahe.

letzte 3 Jahre p.a.
geschätzt 3,63% p.a.

(auf Basis A-Anteilsklasse)

ESG-Check
Immo Gatzweiler: „Wir sind der Ansicht, 
dass verantwortungsbewusstes Investi eren 
einen nachhalti gen, langfristi gen Wert für 
unsere Kunden schaff en und positi ve Aus-
wirkungen auf die Gesellschaft  haben kann. 
Deshalb beziehen wir ESG-betreff ende 
Faktoren in unsere Anlagelösungen für alle 
Anlageklassen mit ein.“ Bemerkung der 
Redakti on: AXA hat sich dem Themenkreis 
ESG bzw. Impact Investments früh geöff net 
und ESG in die Anlagepoliti k einbezogen. 
Das zugehörige Reporti ng weist daher eine 
hohe Güte auf. 
Weitere Informati onen erhalten Sie unter: 
htt ps://banken.axa-im.de/impact-investi ng und 
htt ps://banken.axa-im.de/responsible-investment
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Konzept
Im Januar 2010 ist das Sondervermögen als eigener Fonds der 
Bank für Kirche und Caritas in Paderborn aufgelegt worden. 
Hintergrund war der konkrete Wunsch der Kunden nach ei-
nem Nachhal� gkeitsprodukt mit hohem Qualitätsanspruch. 
Seit dem 25. Januar des letzten Jahres exis� ert zudem eine 
eigene Tranche für steuerbegüns� gte Anleger, wie etwa S� f-
tungen. Sie macht gut ein Dri� el des Fondsvermögens aus. 
Der BKC Treuhand Por� olio versteht sich als defensiver Misch-

Kommentar
Inves� eren unter Seinesgleichen – so könnte man ein In-
vestment im BKC Treuhand Por� olio auf einen Nenner 
bringen. Die defensive Ausrichtung des Fonds zielt auf eine 
Vermögenssteigerung unter Beachtung einer risikoaversen 
Grundeinstellung. Warum Nachhal� gkeit streng im Fonds ge-
handhabt wird, erläutert Fondsmanager Bernhard Ma� hes: 
„Nachhal� gkeit ist gerade für S� � ungen ein strategischer 
Risikoansatz, mit dem sie nicht nur Reputa� ons-, sondern 
auch Performancerisiken profi lbildend steuern können. Dem 
eigenen S� � ungswohl verpfl ichtet, ist eine ethisch-nachhal� -
ge Anlagestrategie nicht nur deshalb ein Muss für eine gute 
S� � ungs-Governance.“ Der Fonds taugt als Basisbaustein im 
Fondspor� olio einer S� � ung, das schwierige Jahr 2018 konn-
te 2019 bereits überkompensiert werden.
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: 
Wolfgang Schütt e, Bereichsleiter Sti ft ungsbetreuung, 
wolfgang.schuett e@bkc-paderborn.de

Faktencheck

MAX. RÜCKSCHLAG KOSTEN

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Gut geeignetes Basisinvestment mit breiter Streuung in verschiedenen 
Anlageklassen, trotz defensiver Grundstruktur Ertragschancen +++ aussagekräf-
� ger und posi� ver track-record des Managements +++ immer noch ordentliche 
Ausschü� ungsgüte +++ Prinzipien nachhal� ger Geldanlage werden im Invest-
mentprozess berücksich� gt, viel ESG-Knowhow vorhanden (die BKC hat mit dem 
Bundesverband Deutscher S� � ungen u.a. den S� � ungsradar veröff entlicht) +++ 
S� � ungen inves� eren unter ihresgleichen +++ Microsite zum Fonds (jedoch im-
mer noch ohne Übersicht zu den Ausschü� ungen) +++ Platz 1 in der 2019er S� f-
tungsfondsstudie von Fondsconsult
Schwächen: Zinsänderungsrisiko bei Anleihen, Marktrisiken bei Ak� en können zu 
erhöhter Vola� lität führen +++ Ausschü� ungsdaten und -historie nicht im Facts-
heet hinterlegt

ESG-Check
Im Investmentprozess der BKC 
fi nden ESG-Faktoren seit jeher 
Berücksichti gung. Der Nach-
halti gkeitsfi lter hinter dem BKC 
Treuhand Por� olio ist derselbe, 
mit dem die Bank ihre Eigenan-
lagen managt, dieser dürft e da-
mit den jeglichen, sti ft ungssei-
ti g formulierten Anforderungen 
hinsichtlich ESG standhalten.

BKC Treuhand Portfolio S
ISIN: DE000A2H5XV2 – www.bkc-paderborn.de

letzte 5 Jahre TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 3 Jahre der Ausschütt ung
1x jährlich, 

immer im Februar

-5,14% 0,71%

2,72% p.a.

2,4% p.a.

fonds, der im langjährigen Mi� el mit möglichst begrenzten 
Risiken die Rendite einer reinen Geldmarktanlage übertreff en 
soll. Eine Quote von rund 70% des Fondsvolumens wird in eu-
ropäischen Renten gehalten. Die Beimischung von 15% Ak� -
en und 15% alterna� ver Anlagen soll zu einem effi  zienten Ri-
sikoprofi l beitragen und die Wertschwankungen begrenzen. 
Von den genannten Quoten kann je nach Markteinschätzung 
tak� sch nach oben und unten abgewichen werden. 
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Konzept
Der College Fonds ist ein konserva� v ausgerichteter Misch-
fonds, der grundsätzlich zu 50% aus Ak� en und zu 50% aus 
Renten besteht. Bei der Ak� enselek� on dient als Grundlage 
die low-vola� lity-Theorie, nach der Ak� en, die weniger stark 
schwanken, langfris� g höhere Renditen erwirtscha� en. Der 
Ak� enanteil besteht aus maximal 50 Einzel� teln, die nach 
strengen Qualitätskriterien ausgewählt werden, in der Re-
gel wandern Large Caps, also etablierte Standardwerte aus 

Kommentar
„Der College Fonds ist kein Spotlight-Fonds, gehört aber 
trotzdem zu den leistungsstärksten s� � ungsgeeigneten 
Fonds der vergangenen fünf Jahre. Das von uns präferierte In-
ves� eren nach der Low-Vola� lity-Anomalie auf der Ak� ensei-
te passt zur Interessenlage von S� � ungen wie die berühmte 
Faust aufs Auge. Auch S� � ungen sind ja Langfristanleger und 
brauchen eine disziplinierte Anlagepoli� k. Als Mischfonds ist 
der Fonds sicherlich als Basisbaustein für das S� � ungsver-
mögen prädes� niert, in Verbindung mit anderen Konzepten. 
Low Vola bedeutet ferner, dass der Fonds in der Regel besser 
durch schwierige Marktphasen kommt, was auch die jüngs-
ten Marktbewegungen wieder unterstreichen. Stolz sind wir 
auf das Ausschü� ungsniveau.“ 
Jörg Müller, Berater des Fonds, 
joerg.mueller@advice-opinion.de

Faktencheck

ESG-SCORE

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: hohe Ausschü� ungsgüte +++ schlägt mit seinen Leistungsdaten viele 
S� � ungsfonds +++ sehr stabiles, wenig vola� les Anlagekonzept +++ disziplinier-
te Umsetzung der Strategie +++ wird von S� � ungen und Unternehmen gleicher-
maßen zur Kapitalanlage genutzt +++ value-orien� erte Anlagepoli� k bevorzugt 
Qualität bei Ak� eninvestments +++ eigene Website zum Fonds ist vorhanden +++ 
S� � ungen können prak� sch mit allen Summen inves� eren +++ sehr objek� ve, 
volkswirtscha� liche Analyse
Schwächen: steht zu Unrecht etwas im Scha� en manch anderer Mischfonds bzw. 
S� � ungsfonds +++ noch nicht UN Global Compact-entsprechend, aber hieran 
wird gearbeitet

ESG-Check
Sti ft ungen können davon aus-
gehen, dass die im Fonds pro-
bembehaft etere Unternehmen 
und Emitt enten eher weniger 
stark vertreten sind, der ESG-
Score mit 5,7 ist als Erstwert 
für einen Fonds ein guter Wert, 
für die Spielräume zur Verbes-
serung ist das Fondsmanage-
ment sensibilisiert.

College Fonds A
ISIN: LU1055585209 – www.college-fonds.de

yoursri-Rati ng

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 5 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre der Ausschütt ung
Anfang Dezember

A 
(3/5 Diamanten)

ca. 2% p.a.

-6,7%

+3,18%

rund 2,5% p.a.

Europa und den USA, ins Depot. Aber, die 50:50-Au� eilung 
des Fondsvermögens ist nicht sakrosankt. Dass die Alloka� on 
funk� oniert, beweist das Jahr 2019 ganz deutlich. Der Fonds 
konnte die Delle aus dem vierten Quartal 2018 überkompen-
sieren. Für S� � ungen wissenswert: Das Fondsvolumen konn-
te rela� v gesehen in 2019 um mehr als ein Dri� el zulegen, der 
Kreis der Anleger, die dem Konzept Vertrauen schenken, wird 
also spürbar größer.
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Konzept
Der Comgest Growth Europe ist ein reiner Ak� enfonds, der 
aktuell 38 Posi� onen mit Schwerpunkt Frankreich, Schweiz 
und Niederlande hält. Das seit mehr als 30 Jahren erfolgrei-
che Management des Investmenthauses hat den Auswahl-
prozess ganz darauf ausgelegt, Unternehmen zu fi nden, de-
ren Geschä� smodell langfris� ges Gewinnwachstum verheißt. 
Comgest setzt daher auf solche Unternehmen, die einzigar� -
ge Produkte oder Dienstleistungen anbieten, die schwer ko-
piert werden können und deren Preise deshalb geringerem 

Kommentar
Langfris� ges Gewinnwachstum gesucht, so könnte das Ober-
mo� o des Fonds lauten. Viele Investoren, darunter auch 
S� � ungen, wünschen sich jährliche Erträge, ohne Antei-
le verkaufen zu müssen. Daher hat Comgest seinen Growth 
Europe-Fonds 2019 jeweils um eine Retail- (ISIN IE00BGPZCK54) 
und um eine ins� tu� onelle Anteilsklasse (ISIN IE00BGPZCL61) 
mit einer fi xen Ausschü� ung ergänzt, geplant sind jährlich 
etwa 4%. Bei der Suche nach Unternehmen für die Por� olios 
fokussieren die Analysten auf Qualität und langfris� ges Ge-
winnwachstum. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Thorben Pollitaras, 
Geschäft sführer, tpollitaras@comgest.com

Faktencheck

MAX. RÜCKSCHLAG

KOSTEN

TRANSPARENZBERICHT

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Sehr konstanter Anlages� l, der auf Kon� nuität angelegt ist +++ Ausge-
sprochen fokussiertes Management mit nachgewiesener Erfahrung und Erfolg im 
Umsetzen der Strategie +++ Unternehmen im Eigentum der Mitarbeiter, daher 
weitreichende Interessengemeinscha�  mit Investoren +++ kein Basisinvestment 
für S� � ungen, sondern ein Baustein für den Au� au einer Ak� enquote +++ aus-
schü� ende Tranche kommt dem Bedürfnis von Anlegern wie S� � ungen nach or-
dentlichen Erträgen nach
Schwächen: rela� v kompliziertes Websiteuniversum zur Recherche von Infor-
ma� onen +++ logischerweise noch keine Ausschü� ungshistorie +++ als reiner 
Ak� enfonds sind größere Schwankungen im Falle trudelnder Märkte möglich

ESG-Check
Für Comgest ist die Berücksich-
ti gung von Nachhalti gkeitskri-
terien im Anlageprozess keine 
neue Entwicklung, sondern 
seit jeher Bestandteil der An-
lagephilosophie – Comgest 
nennt derlei „ESG-nati ve“. Die 
CO2-Bilanz und der ökologische 
Fußabdruck der im Fonds ent-
haltenen Werte sind weit über-
durchschnitt lich, zudem gibt 
es Ausschlüsse für kontroverse 
Geschäft smodelle.

Comgest Growth Europe
ISIN: IE00BQ1YBL06 – www.comgest.com

letzte 5 Jahre 

TER per 31.12.19

von Rödl & Partner

als Ziel p.a. der Ausschütt ung 
quartalsweise*

-17,75%

1,05% 

JA

+4%*

Konkurrenzdruck unterworfen sind. Gearbeitet wird mit kon-
zentrierten Por� olios, die zehn größten Posi� onen können 
dabei schon mal bis zu 45% des Anlagevolumens ausmachen 
– im Moment beträgt der Wert 41,8%. Der sehr hohe Ac� ve 
Share-Faktor (Loslösung von einem Vergleichsindex) ober-
halb von 80% zeigt, dass sich das Management tatsächlich 
vom Benchmark-Gedanken gelöst hat und beherzt Opportu-
nitäten ergrei� . Was S� � ungen besonders gefällt: Der Ansatz 
ist auf lange Haltedauern ausgelegt. 

WERTENTWICKLUNG
Letzte 5 Jahre

+5,71% p.a. 

*) Anteilsklasse mit Ausschü� ung.



11 www.fondsfibel.de

*) es werden pro Ausschü� ungstermin 1 bis 1,2% an die Anleger 
    ausgeschü� et. 

Konzept
Der Commerzbank S� � ungsfonds ist ein klassischer Misch-
fonds, der Kapitalerhalt, a� rak� ve Ausschü� ung und geringe 
Vermögensschwankungen anstrebt. Der Investmentprozess 
mit strategischer und tak� scher Alloka� on sowie einem ak� -
ven Risikomanagement ist in der Vermögensverwaltung fest 
verankert und nutzt die Ressourcen des gesamten Commerz-
bank-Konzerns. Neben fundamentalen gesamtwirtscha� li-
chen und unternehmensspezifi schen Überlegungen fl ießen 
technische Indikatoren und por� oliotheore� sche Berech-

Kommentar
Ein betont defensiver Baustein. Die Investmentphilosophie 
beruht auf einer grundsätzlich konserva� ven Vermögensver-
waltung mit ak� vem Risikomanagement sowie einer strate-
gischen und tak� schen Asset Alloka� on. In dem langfris� g, 
konserva� v angelegten Investmentansatz genießt der Vermö-
genserhalt höchste Priorität – eine Begrenzung der Verluste 
geht daher vor einer kurzfris� gen Gewinnmaximierung. Bei 
der Entscheidungsfi ndung werden neben Chancen und Risiko 
auch soziale und ethische Gesichtspunkte eingebunden. Der 
Fonds wendet sich damit an S� � ungen, die einen betont de-
fensiven Baustein für ihr Por� olio suchen. Mit dem S� � ungs-
fonds Rendite (WKN: A2P MS2) bietet die Commerzbank seit 
November 2019 auch einen off ensiveren Mischfonds mit hö-
herem Ak� enanteil an.
Für Anfragen wenden sich Sti ft ungen an die Allgemein-
Adresse vv-sti ft ungen@commerzbank.com, der Senior 
Portf oliomanager des Commerzbank Sti ft ungsfonds ist 
Holger Basler

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Erfahrenes Management, das die Bedürfnisse von S� � ungen gut kennt 
+++ viele S� � ungen inves� ert, damit weniger zi� rige Hände +++ überzeugendes 
Ergebnis in 2019 +++ umfassende ethische Ausrichtung des Por� olios +++ sehr 
ausführlicher Transparenzbericht, d.h. hohes Informa� onsniveau +++ bislang kon-
� nuierliche Ausschü� ungen.
Schwächen: angesichts geringen Ak� enanteils begrenzte Chancen+++ recht 
kleinteilige Anlagerichtlinien die das Management einengen

ESG-Check
Der „Commerzbank Sti ft ungs-
fonds“ erzielt in der Kategorie 
„Sti ft ungsfonds bzw. sti ft ungs-
geeignete Fonds“ ein ESG Ra-
ti ng von A, die ESG-Ausrichtung 
des Fonds trägt damit Früchte. 
Weiterer Spielraum, das Port-
folio hinsichtlich ESG zu entwi-
ckeln, ist dennoch ableitbar.

Commerzbank Stiftungsfonds A
ISIN: DE000A1XADA2 – www.commerzbank.de

via Factsheet und
Microsite zum Fonds

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 3 Jahre kum.

letzte 3 Jahre der Ausschütt ung
jeweils April 
& Oktober*

+1,07%

-4,86%

+8,72%

2% p.a.

nungen in die Por� oliokonstruk� on ein. Die Regularien sehen 
einen auf 25% begrenzten Ak� enanteil vor. Um das Ziel ei-
nes effi  zienten Por� olios zu erreichen, wird in dem globalen 
Ak� enbaustein neben dem Schwerpunkt Europa und USA 
auch ein angemessener Anteil Asien, Emerging Markets so-
wie kleinere Nebenwerte beigemischt. Rentenanlagen dürfen 
ausschließlich in Euro eingegangen werden, 90% der Renten 
müssen ein Ra� ng im Investment Grade besitzen. Als Aus-
schü� ungsziel werden weiterhin 2% pro Jahr postuliert.
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Konzept
Mit dem CSR Ertrag Plus erwerben S� � ungen einen Basis-
baustein, der zur Gruppe der Absolute Return-Fonds gezählt 
werden kann. Solche Fonds wollen in jeder Marktphase ei-
nen posi� ven Ertrag für den Anleger erwirtscha� en. Diesen 
Maßstab angelegt lässt sich konsta� eren, dass der Fonds 
dieses Ziel seit seiner Aufl age  am 23.01.2013 durchaus er-
reicht hat. Das Konzept fußt auf einer recht klassischen Auf-
teilung zwischen 70% Rentenpapieren und maximal 30% 
Ak� en, wobei auf der Rentenseite ein Schwerpunkt auf deut-
schen Hypothekenpfandbriefen liegt. Bei der Alloka� on wird 

Kommentar
Auch durch die Verwendung der Jahreskanal-Systema� k 
scha�   es der Fonds, große Rücksetzer zu vermeiden. Für 
S� � ungen ist das zum Fonds die vielleicht wich� gste Nach-
richt, denn dieses Merkmal des Fonds untermauert das 
Profi l eines defensiven und prak� sch für alle S� � ungsdepots 
geeigneten Basisbausteins, auch als Alterna� ve zu einem 
S� � ungsfonds eignet sich der Fonds perfekt. Da die Aus-
wahl der einzelnen Investments, bei Ak� en und Anleihen, 
zudem um ESG-Kriterien angereichert wird, ist der Fonds 
konzep� onell auf der Höhe der Zeit. In Auswertungen unter 
defensiven Mischfonds schneidet der Fonds stets auch her-
vorragend ab. Apropos an� zyklisch: Im Fonds werden do-
siert Op� onsstrategien eingesetzt, um an� zyklische Markt-
chancen kosteneffi  zient zu nutzen und zusätzliche Erträge zu 
erwirtscha� en. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs:
Pia Sauerborn, Gesellschaft erin/Partner, 
pia.sauerborn@csr-beratungsgesellschaft .de, 
Ulrich Zorn, Gesellschaft er/Partner, 
ulrich.zorn@csr-beratungsgesellschaft .de

Faktencheck

MAX. RÜCKSCHLAG REPORTING

AUSSCHÜTTUNG

WERTENTWICKLUNG

TERMIN

KOSTEN

Stärken & Schwächen
Stärken: sehr konserva� ves und verlässliches Basisinvestment +++ geringe 
Abschläge und stets nur kurze Verlustperioden über 7 Jahre hinweg +++ aus-
nahmslos posi� ve Wertentwicklungen p.a. seit Aufl age, bis auf 2018 +++ An-
lageuniversum dür� e von der Anlagepoli� k der meisten S� � ungen abgedeckt 
sein +++ Nachhal� gkeitsscreening Bestandteil der Ak� en- und Anleiheselek� on 
+++ die Macher reagieren prompt auf An- und Nachfragen +++ der defi nierte 
Einsatzbereich bei NPO, Versicherungen, Kirchen, Kommunen und S� � ungen 
deutet auf eine überpropor� onal homogene Anlegerscha�  hin +++ sehr faire 
Kostengestaltung +++ der Volumenzuwachs in 2019 ist posi� v zu sehen +++ 
überarbeitetes Informa� onsangebot im Internet
Schwächen: vielleicht etwas zu grober ESG-Filter auf der Ak� enseite +++ aus-
baufähige Ausschü� ungen, um den Fonds aber als defensiven Basisbaustein 
einzusetzen, ist diese auch ausreichend; außerdem ist die Ausschü� ung sehr 
verlässlich +++ Factsheet könnte um Ausschü� ungshistorie ergänzt werden 

ESG-Check
Für den Fonds existi ert ein Nach-
halti gkeitscheck von imug, jedoch 
noch kein ESG-Score auf yoursri.
de.  imug beurteilt die Nachhal-
ti gkeitsperformance des Fonds 
als neutral bis positi v. Sti ft ungen, 
die ESG-Kriterien berücksichti gen, 
können damit auf jeden Fall auf 
den Fonds zurückgreifen.

CSR Ertrag Plus
ISIN: DE000A1J3067 – www.csr-beratungsgesellschaft.de

letzte 10 Jahre monatliches
Factsheet

letzte 3 Jahre p.a.

letzte 5 Jahre p.a.

der Ausschütt ung 
stets Ende Januar

TER per 31.12.2019

 -4,4 %

ca. +1,2%

+1,25% 0,58% p.a.

auf das Instrument der CSR-Jahreskanäle zurückgegriff en. 
Hierzu werden am Jahresende alle DAX-Prognosen gesam-
melt und zu einer Punktewolke verdichtet. Diese enthält alle 
Analystenschätzungen und ergibt die Basis für den Jahreska-
nal, der noch um eigene Berechnungen erweitert wird. Auf 
dieser Basis wird an� zyklisch agiert. In fallende Kurse wird 
die Ak� enquote erhöht, in steigende Kurse hinein reduziert. 
Am unteren Rand des Jahreskanals hat der Fonds 30% Ak� en 
und am oberen Rand 0%. Die Laufzeitenstruktur auf der Ren-
tenseite wird nach demselben Muster gesteuert.
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Konzept
Mikrokredite sind seit den 80er Jahren nicht nur ein Instru-
ment, um in entwicklungsschwächeren Ländern und Regi-
onen wirtscha� liche Prosperität zu en� achen, sondern sie 
sind auch als Anlageklasse für Anleger inves� erbar. Einer der 
Pioniere im deutschsprachigen Raum ist die österreichische 
Fonds-Bou� que C-Quadrat, die mit ihrem Mikrofi nanzfonds 
Dual Return Vision Microfi nance seit 2007 einen Publikums-
fonds für Anleger bereithält. Die von Investoren vereinnahm-
ten Anlagegelder werden hier aus dem Fonds heraus in Form 

Kommentar
„Wir haben mit dem Dual Return Vision Microfi nance ganz 
bewusst ein Konzept an den Markt gebracht, das zweierlei 
Aspekte zusammenbringt: einen kon� nuierlichen und wenig 
mit dem normalen Marktgeschehen korrelierten Ertrag und 
eine möglichst große gesellscha� liche Wirkung. Gerade in 
den Schwellenländern bedeutet wirtscha� liche Prosperität 
gesellscha� liche Stabilität, hier einen Beitrag zu leisten war 
und ist uns ein Anliegen. Mi� lerweile verfügen wir über mehr 
als zehn Jahre Erfahrung in diesem Investmen� eld, und gera-
de für Anleger wie S� � ungen, die über einen langen Anlage-
horizont verfolgen und ihre mildtä� gen Zwecke nur zu gern 
mit dem Wirkungsaspekt verbinden, ist Mikrofi nanz eine pas-
sende Anlageklasse, die bisherige Fonds- oder Anlagelassen-
Alloka� on zu ergänzen bzw. zu erweitern. S� � ungen können 
den Fonds zudem ihrer Rentenquote zurechnen.“ 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: 
Günther Kastner, g.kastner@c-quadrat.com

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Impact Investment pur +++ nahezu vorbildliche, mul� mediale Informa� -
onspoli� k, die weit über das Promoten von Zahlenwerken hinausgeht, viel Erklär-
werk, viel Hintergrund +++ lesenswerte Kommentare des Fondsmanagements +++ 
langjährig zusammen arbeitendes Management-Team +++ große Vor-Ort-Kenntnis 
der einzelnen Mikrokredit-Märkte und -Rahmenbedingungen +++ stabile Ausschüt-
tungen um die 2% p.a. +++ ste� ge Wertentwicklung, geringe Vola� lität <1%, seit 
2011 nur 11 nega� ve Monate +++ S� � ungen können prak� sch mit allen Summen 
inves� eren
Schwächen: wenn überhaupt dann vielleicht die zyklischen Sä�  gungstendenzen 
in den Zielmärkten für Mikrokredite; es gibt Phasen, in denen die Zielmärkte neue 
Mikrokredite kaum noch aufnehmen können +++ der Fonds kann nicht so ak� v bzw. 
fl exibel wie Ak� en-, Renten- oder Mischfonds allokiert werden

ESG-Check
Mikrokredite befördern Un-
ternehmertum in sich entwi-
ckelnden Ländern. Über die 
Mikrokredite, die auch durch 
den Fonds ermöglicht werden, 
konnten bislang ca. 1,9 Mio. 
Kleinunternehmer mi� inanziert 
werden, was in den Ländern 
positi ve Wirkung auf Wirtschaft  
und Gesellschaft  en� altet. Da-
mit ist der Fonds aus Sti ft ungs-
sicht ein Impact Investment, 
das zudem das Erreichen zahl-
reicher SDGs unterstützt.

Dual Return Vision Microfinance
ISIN: LU0563441954 – www.visionmicrofinance.com

eigene Website
Factsheet & Co.

TER per 31.12.2019

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre der Ausschütt ung
Mai jedes Jahres

1,33% p.a.

-0,8%

+1,82%

1,4 bis 2,3%

von Darlehen an Mikrofi nanzins� tute weitergereicht, die dann 
wiederum als Mikrokredite an Kreditnehmer, in der Regel 
Klein- und Kleinstunternehmer, ausgegeben werden. Deren 
Rückzahlungsquote liegt bei annähernd 100%, aus dem ge-
zahlten Kreditzins speist sich abzüglich verschiedener Gebüh-
ren für den Mikrokredit die Rendite des Fonds. Für S� � ungen 
relevant: Der Fonds liefert kon� nuierlich Ausschü� ungen, ist 
wenig korreliert mit Anleihen-, Ak� en- oder Mischfonds und 
en� altet darüber maximale Diversifi ka� onseff ekte.
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Konzept
Mit der fondsummantelten Vermögensverwaltung DZPB II 
S� � ungen A hat die DZ Privatbank eine Lösung lanciert, die 
die klassischen Bestandteile eines s� � ungsgeeigneten Fonds 
mitbringt – diese aber um einige Bausteine ergänzt. Für den 
Fonds wurden Zielquoten für Anleihen (70%), Ak� en (20%) 
und Andere Anlagen (10%) festgelegt, und entlang dessen 
wird im Fonds allokiert. Bei den anderen Anlagen stehen der-
zeit Wandelanleihen im Fokus. Für jeden der drei Blöcke tri�   
ein Kompetenzteam die Anlageentscheidung, Investments 

Kommentar
Die S� � ungskompetenz bei der DZ Privatbank ist überpropor-
� onal hoch, die Mitarbeiter des S� � ungsteams werden stets 
bei s� � ungsspezifi schen Fragen zu Rate gezogen. Mandanten 
profi � eren von der langjährigen Kon� nuität der Experten. Die 
speziell für S� � ungen aufgelegte Lösung DZPB II S� � ungen ist 
ein logischer Schri�  gewesen, diese S� � ungskompetenz auf 
ein noch breiteres Fundament zu stellen. Nach wie vor liefert 
der Fonds Verlässlichkeit, Sicherheit und Transparenz. Dies 
zeigt vor allem das Au� olen der Delle aus dem vierten Quar-
tal 2018, dass die Alloka� on funk� oniert. Was im Gegensatz 
zu S� � ungsfonds hervorzuheben ist, ist das Informa� onsni-
veau, das durch den Transparenzbericht von Rödl & Partner 
gezeigt wird. S� � ungen können so sicher gehen, dass quar-
talsweise das Handwerk geprü�  und die Daten zu den Anla-
geergebnissen objek� v au� ereitet und interpre� ert werden. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Hans-Dieter 
Meisberger, Abteilungsdirektor Sti ft ungen, Kommunen und 
NPOs, hans-dieter.meisberger@dz-privatbank.com

Faktencheck

TRANSPARENZBERICHT

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Mischfondsbaustein, der auch Basisbaustein für ein S� � ungspor� olio ist 
+++ breite Diversifi ka� on +++ zuletzt Anlagepoli� k der ruhigen Hand, Ak� enquo-
te liegt mi� lerweile knapp nahe der Zielquote von 20% +++ Alterna� ve Anlagen 
bereichern das Fondspor� olio +++ gutes Niveau in der Informa� onspoli� k durch 
sehr ausführlicher Transparenzbericht +++ erfahrenes Team rund um Belange von 
S� � ungen und anderen semi-ins� tu� onellen Anlegern +++ Ansprechpartner für 
S� � ungen explizit benannt 
Schwächen: Rücksetzer an den Märkten kann der Fonds nicht komple�  abfedern 
+++ das Informa� onspaket rund um die Fondsanlage auf der Website könnte aus-
führlicher und s� � ungsspezifi scher sein +++ zuletzt leicht rückläufi ges Ausschüt-
tungsniveau

ESG-Check
Die DZ Privatbank forciert eine 
Integrati on von ESG-Bestand-
teilen in die Anlagepoliti k, nicht 
zuletzt aufgrund der Rahmen-
setzung durch den EU-Akti ons-
plan. Das Por� olio wird sich 
demgemäß evoluti v entwickeln, 
für Sti ft ungen ist wichti g, dass 
die ESG-Beratungskompetenz 
im Sti ft ungsteam relati v hoch 
ist.

DZPB II Stiftungen A
ISIN: LU1138506479 – www.dz-privatbank.com

von Rödl & Partner

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 3 Jahre

letzte 3 Jahre p.a. der Ausschütt ung
1x jährlich, Ende Q4

JA (quartalsweise)

1,44% p.a.

-5,7%*

+0,89%

+1,7%  p.a.

werden quan� ta� v iden� fi ziert und qualita� v überprü� . Die 
Anlagepoli� k kann als zeitgemäß bezeichnet werden. Das 
heißt die Alloka� on atmet, je nachdem ob die Marktlage dies 
verlangt, gleichzei� g gibt es auch Phasen „rela� ver Ruhe“ im 
Fondspor� olio. Als Zielausschü� ung werden 2% pro Jahr an-
gestrebt, entsprechend kann die Lösung von S� � ungen nach 
wie vor als Basisinvestment mit Cashersatz-Charakter ange-
sehen werden.

*) in Q4/2018
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Konzept
Der EB–Öko-Ak� enfonds ist ein Ak� enfonds, dessen Schwer-
punkt jedoch nicht, wie sich aus dem Fondsnamen schlie-
ßen ließe, ausschließlich auf Öko-Themen: Im Fokus stehen 
weltweit Unternehmen aus allen Branchen, die Nachhal-
� gkeit in ihr Geschä� smodell � efgehend integrieren und 
in ihrer Peer-Group unter ökonomischen wie ökologischen 
Aspekten führend sind. Konkret werden die Eff ekte disrup-
� ver Veränderungen, regulatorischer Veränderungen und 
reputa� onsspezifi scher Klagerisiken analysiert und systema-
� sch reduziert. Der Fonds wurde bereits 1991 aufgelegt und 

Kommentar
Die Vereinten Na� onen (UN) haben 17 Ziele veröff entlicht, 
ihre „Sustainable Development Goals“ (SDG): Sie dienen zur 
Reduzierung von Armut, zum Schutz des Planeten und zur Er-
haltung des Wohlstands. Das Fondsmanagement der EB-SIM 
ist überzeugt, dass sich durch ak� ves ökologisches Invest-
ment ein großer Beitrag zur Zielerreichung realisieren lässt. 
Diese Teilziele der SDGs werden daher ak� v in den Invest-
mentprozess integriert. Eine Vielzahl von wissenscha� lichen 
Untersuchungen zeigen, dass nachhal� ges Inves� eren keine 
Performance kostet: Es hil� , Rückschläge zu minimieren und 
die Performance auf lange Sicht zu verbessern! S� � ungen, 
die besonderen Wert auf einen konsequent nachhal� g-zeit-
gemäßen Ansatz legen, dür� en sich besonders angesprochen 
fühlen.
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: 
Andreas Fiedler, Abteilungsleiter Insti tuti onelle Anleger, 
andreas.fi edler@eb-sim.de

Faktencheck

HISTORIE

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Ausschü� ungsziel knapp erreicht +++ klarer Fokus auf Nachhal� g-
keit +++ stringenter Prozess +++ breite Diversifi ka� on über Einzel� tel, max. 
Gewicht eines Einzelwertes bei knapp 3% +++ sehr lange Fondshistorie mit 
überdurchschni� lichen Ergebnissen +++ Erweiterung des Öko-Ansatzes um 
SDGs der UN +++ IRRI-Umfrage zum Beitrag in der SRI-Deba� e: sehr gutes 
Abschneiden der EB-SIM als Tochter der Evangelischen Bank +++ EB-Nach-
hal� gkeitsfi lter benennt transparent problembeha� ete Geschä� sfelder 
und -prak� ken +++ auch eine I-Tranche ist verfügbar, ISIN: LU1787252896 
+++ neues, kompaktes Informa� onsangebot zum Fonds auf der Website 
www.eb-sim.de verfügbar (leider noch ohne Ausschü� ungsübersicht)
Schwächen: Schwankungen gehören zur Ak� enanlage +++ keine Erfolgsga-
ran� e für Einzelwertanalysen und ak� ves Management +++ Währungsrisi-
ken aufgrund von globalen Anlagen möglich

ESG-Check
Oliver Oehri, CSSP AG, o.oehri@cssp-
ag.com: „Der EB Ökoakti enfonds ver-
fügt über ein hohes Rati ng im Bereich 
Umwelt, Soziales und Governance. So 
wird der Anlagefonds auf yourSRI.de 
mit einem ESG-Score von 8.1 (0-10) be-
wertet, welches einem ESG-Rati ng von 
AA (CCC-AAA) entspricht. Im Fondsver-
gleich innerhalb derselben Peergroup 
kann der Anlagefonds die Höchstbe-
wertung – 5 von 5 ESG Diamanten 
erzielen.“

EB–Öko-Aktienfonds
ISIN:  LU0037079380 (R-Tranche)  – www.eb-sim.de 

Fonds existi ert seit
mehr als 25 Jahren

TER per 31.12.2019

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre

Als Ziel werden der Ausschütt ung
Mitt e des 

Kalenderjahres

1,57%

-20,02%

12,74% p.a.

2% p.a. angestrebt*

zählt damit zu den Pionieren für nachhal� ges Inves� eren. 
Die Erträge des Fonds werden ausgeschü� et und erfüllen so 
ein wesentliches Kriterium für die S� � ungseignung. Zuletzt 
zeigte sich der Fonds in einem reüssierenden Marktumfeld 
stark und erreichte ein neues Allzeithoch. Die Delle aus dem 
vierten Quartal 2018 konnte zudem bereits im ersten Quar-
tal wieder ausgebügelt werden, dies zeigt S� � ungen dass die 
Ak� enauswahl funk� oniert. Die Liste der Einzel� tel liest sich 
zudem schlüssig.

*) im August 2019 wurden 3,08 EUR je Anteil ausgekehrt



Konzept
Mit dem GLS Ak� enfonds erwerben S� � ungen einen reinen 
Ak� enbaustein, der viele S� � ungen dort abholen dür� en, 
wo diese gerade in Überlegungen einsteigen: das Implemen-
� eren einer nachhal� gen Anlagepoli� k in die Verwaltung 
ihres S� � ungsvermögens. Hinter jeder Anlageentscheidung 
im Fonds steht das Einzelfallprinzip. Unternehmen werden 
nicht nur danach analysiert, ob sie oberfl ächlich bes� mmte 
ESG-Kriterien erfüllen, sondern danach, was sie tatsächlich 
tun, was sie produzieren, wie sie mit Mitarbeitern, Umwelt 

Kommentar
Die Ak� enselek� on für den GLS Ak� enfonds erfolgt auf zwei 
Stufen und ist speziell aufgrund der defi nierten und diff e-
renzierten Nachhal� gkeitssystema� k für S� � ungen rasch 
grei� ar. Das Por� olio ist in der Folge sehr stringent zusam-
mengestellt, die Branchenübersicht auf der Website zum 
Fonds unter gls-fonds.de samt der Inves� � onsbeispiele un-
terstreicht auch sehr schön, dass hier Investments mit Be-
dacht und einer Logik folgend ausgewählt werden. Vor allem 
kann der Alloka� onsprozess weitestgehend gewährleisten, 
dass problembeha� ete Unternehmen ausgeschlossen wer-
den und eben keinen Eingang in das Fondspor� olio fi nden. 
Das Ausschü� ungsniveau ist ferner für einen Ak� enfonds in 
Ordnung, mit rund 2% pro Jahr können S� � ungen hier planen 
– wohlgemerkt werden hier die Dividenden ausgekehrt. Aus 
diesen Faktoren heraus und auch aufgrund der Tatsache, dass 
S� � ungen bereits zahlreich im Fonds inves� ert sind, kann der 
Fonds als s� � ungsgeeignet eingestu�  werden. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Angelika Stahl, 
angelika.stahl@gls.de, Timo Steiner, ti mo.steiner@gls.de

Faktencheck

TRANSPARENZBERICHT

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Ak� enbaustein, ESG pur, keine hohe Einzel� telgewichtung +++ 
sehr klar formuliertes Anlagekonzept, das Ak� enpor� olio wird nach nach-
vollziehbaren Kriterien zusammengestellt +++ eigens defi nierte Anlage- 
und Finanzierungsgrundsätze, eigenes Monitoring +++ ungemein zeitge-
mäßes Informa� onsangebot, die Website gls-fonds.de hält zum Beispiel 
ein 50sekündiges Video zum Anlageprozess bereit +++ Ausschü� ungsda-
ten in vielen Internetdatenbanken hinterlegt +++ durch starke Börsenjahre 
wie 2019 auch als S� � ungsstockinvestment klassifi zierbar 
Schwächen: gegen Drawdowns in schwachen Marktphasen nicht gänzlich 
gefeit +++ S� � ungen müssen zwischenzeitliche Schwankungen aussitzen

ESG-Check
Nach wie vor zeigt der GLS Akti en-
fonds beständig hohe Werte bei ESG-
Rati ng und ESG-Diamanten (5 von 5) 
von yourSRI.de. Das Niveau der ESG-
Integrati on in den Ansatz ist weiterhin 
sehr hoch, der fünfstufi ge Prozess der 
Analyse der Akti en sowie das eigene 
Monitoringsystem sind die Garanten 
hierfür. Sti ft ungen bekommen hier ei-
nen strengen ESG-Ansatz an die Hand.

GLS Aktienfonds
ISIN: DE000A1W2CK8 – www.gls-fonds.de

von Rödl & Partner

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 5 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre der Ausschütt ung
1x jährlich 

im November

NEIN

1,53% p.a.

-22,2%*

8,29%

2% p.a.

und Zulieferern umgehen. Basierend darauf wird das Anla-
geuniversum festgelegt. Hierfür vo� ert im Vorfeld der GLS-
Anlageausschuss. Aus diesem rund 200 Werte umfassenden 
Anlageuniversum sucht sich dann das Por� oliomanagement 
die wirtscha� lich nachhal� gsten heraus. Der Anforderungs-
katalog an ein Investment ist folglich ein umfangreicher. Das 
defi nierte langfris� ge Anlageuniversum dür� e ebenfalls kon-
gruent mit dem Anlagehorizont vieler S� � ungen sein.

*) zwischen Mi� e 2015 und Anfang 2016 
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Konzept
Mit dem Hamburger S� � ungsfonds erwerben S� � ungen si-
cherlich einen der bekanntesten und etabliertesten S� � ungs-
fonds in Deutschland. Das Konzept des Fonds fußt dabei auf 
dem Gerüst eines klassischen Mischfonds, bei dem die Ak� -
enquote auf maximal 30% erhöht werden kann. Die Auswahl 
der Papiere auf Anleihe- und Ak� enseite werden nach fun-
damentalen Faktoren ausgewählt, wobei die Ak� enseite für 
die kün� ige Entwicklung des Fonds als zentraler strategischer 
Baustein angesehen wird – ausweislich der hier immer noch 
vereinnahmbaren Dividendenrenditen. Im Wesentlichen wer-

Kommentar
Für den Hamburger S� � ungsfonds gibt es eigentlich drei 
A� ribute: zuverlässig, transparent, konserva� v. Damit ist 
der Fonds gut umrissen, kann er doch seit Jahren ebenjene 
Ergebnisse liefern, die für S� � ungen notwendig sind. Dass 
fortwährend an der Alloka� on gearbeitet wird, ist deutlich 
ersichtlich und auch rich� g. Auf der Ak� en- wie auf der Ren-
tenseite sind so beispielsweise mi� lerweile auch Posi� onen 
aus den Emerging Markets enthalten, wo das Fondsmanage-
ment um Achim Lange zu Recht höhere Renditepoten� ale 
sieht. Für S� � ungen bedeutet dies letztlich, dass der Ansatz 
konzep� onell nicht stehen bleibt, was auch dadurch noch 
unterfü� ert wird, dass auch nachhal� ge Kriterien in die 
Anlagepoli� k einbezogen werden. Ein technischer Hinweis 
noch: Die genannten ISIN ist jene für die P-Tranche, die also 
auch mit kleinen Summen dafür mit etwas höheren Verwal-
tungsgebühren zu erwerben ist. Die ISIN für die I-Tranche 
(höhere Eins� egshürde, niedrigere Verwaltungsgebühr) lau-
tet: DE000A0YCK34.
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Achim Lange, Leiter 
Portf oliomanagement, achim.lange@haspa.de

Faktencheck

TRANSPARENZBERICHT

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: lange Historie als S� � ungsfonds +++ sehr konserva� ve und auch nachvoll-
ziehbare Anlagepoli� k +++ stabile Ausschü� ungen, Ausschü� ungsreserven sind 
vorhanden +++ bestens mit den S� � ungsbelangen vertrautes Fondsmanagement 
+++ bei der Ak� en- und Anleiheauswahl gibt es keine Abenteuer, breite Streuung 
als wich� ger Baustein des Anlagekonzepts +++ S� � ungen können mit nahezu allen 
Beträgen inves� eren +++ Auf der Ak� enseite wird ohne Scheuklappen inves� ert 
+++ eigene und aussagekrä� ige Website zu Fonds +++ die Anlegergemeinde wird 
proak� v über Tweeds zum Fonds informiert  +++ stabiles Fondsmanagement
Schwächen: keine nennenswerten, wenn dann vielleicht langfris� g unter Umstän-
den die 30%-Grenze beim Ak� enanteil +++ keine Ausschü� ungsübersicht auf der 
Website

ESG-Check
Die Hamburger Sparkasse 
(HASPA) behandelt das Thema 
ESG evoluti v und bezieht bei 
der Auswahl von Investments 
auch zunehmend nachhalti ge 
Kriterien mit ein. Mit dem 
Hamburger Nachhalti gkeits-
fonds existi ert zudem ein 
Fonds, mit dem die HASPA den 
ESG-Fortschritt  der Unterneh-
men in den Blick nimmt.

Hamburger Stiftungsfonds
ISIN: DE000A0YCK42 – www.haspa.de

von Rödl & Partner

JA

TER per 31.12.2019

letzte 10 Jahre

letzte 10 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre p.a. der Ausschütt ung
im Dezember 

1,1% p.a. (P-Tranche)
0,8% p.a. (I-Tranche)

-9,2%

+1,1%

>+2,5%

den hier europäische Titel allokiert, deren Geschä� smodelle 
solide und weniger konjunktursensibel sein sollten. Die Streu-
ung des Fonds als Ganzem ist sehr breit angelegt, hierüber 
sollen Klumpenrisiken vermieden werden. Wich� g zu wissen 
ist auch, dass im Fonds keine Derivate eingesetzt werden und 
dass nicht auf das Instrument der Wertpapierleihe zurückge-
griff en wird. Der Hamburger S� � ungsfonds weist ob seiner 
Historie eine inzwischen zehnjährige Ausschü� ungshistorie 
aus, S� � ungen können hier folglich Kon� nuität erwarten.

17 www.fondsfibel.de
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Konzept
Mehr als 28 Mrd. EUR Fondsvolumen sind eine Hausnummer. 
Der Global Income Fund ist damit sicherlich einer der größten 
s� � ungsgeeigneten Fonds. Investmentsei� g werden neben 
Hochzinsanleihen und Dividenden� teln auch Unternehmens-
anleihen guter Qualität, Wandelanleihen, immobiliennahe An-
lagen (REITs) sowie andere festverzinsliche Papiere genutzt. 
Die neutrale Ak� enquote liegt bei etwa 35%. Grundsätzlich 
wird also zu einem guten Teil in Anlagen inves� ert, die bei kon-
serva� ven Anlegern beliebt sind, ergänzt um ertragsstarke 
Anlageklassen. Obwohl diese stärker schwanken können, wird 
durch die extrem breite Streuung auf über 3.000 Einzel� tel 

Kommentar
Beim Global Income Fund ist es das stabile Ausschü� ungs-
niveau, das S� � ungen überzeugen sollte. Da der Fonds das 
„halbe Ak� enmarktrisiko“ aufweist, gilt es in vola� len Markt-
phasen wie 2018, auch einen Teil der Schwankungen auszu-
halten. Gerade die breite Diversifi ka� on kann für S� � ungen 
spannend sein, da der Fonds auf diese Weise als Diversifi ka-
� onsmöglichkeit zu gängigen S� � ungsfonds angesehen wer-
den kann. Die genannte Anteilsklasse schü� et viermal jähr-
lich an die Anleger aus, von J.P. Morgan Asset Management 
kann auch eine Übersicht („Entwicklung des Ne� oinventar-
werts und der Ausschü� ungen“) über sämtliche Ausschüt-
tungen seit 2008 angefordert werden, was die Argumenta-
� on zum Fonds aus S� � ungssicht sehr gut unterfü� ert. Die 
Anteilsklasse mit einer Ausschü� ung pro Jahr trägt die ISIN: 
LU0840466477, ausweislich des posi� ven Volumendeltas 
wächst das Vertrauen in den Fonds weiter. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen: Holger Schröm, Senior 
Client Advisor, holger.schroem@jpmorgan.com

Faktencheck

MAX. RÜCKSCHLAG

KOSTEN

REPORTING

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: vier Ausschü� ungen pro Jahr (wahlweise auch einmal jährlich) +++ ver-
lässliche Ausschü� ungen, über mehr als zehn Jahre hinweg +++ hervorragendes 
Informa� onsniveau, zum Fonds (eigene Website) und auch zum Thema Income 
(Ausschü� ung) und auch bspw. zum Verhalten des Fonds in vola� len Marktpha-
sen +++ Transparenzbericht von Rödl & Partner wird für den Fonds als Doku-
menta� onshilfe für S� � ungen erstellt +++ etabliertes, breites und interna� onal 
aufgestelltes Fondspor� olio +++ viel Erfahrung mit Mul� -Asset- bzw. Income-Pro-
dukten beim Fondsanbieter vorhanden +++ schnelle Reak� onszeiten bei Anfragen
Schwächen: durch die Nutzung von Risikoanlagen ist eine gewisse Vola� lität nicht 
zu vermeiden +++ unter Umständen interpre� eren S� � ungen die Fondsgröße da-
hingehend, zu wenig unter ihresgleichen zu inves� eren; die Leistungsdaten rela-
� vieren dies jedoch.

ESG-Check
JPMorgan hat sich bereits im 
Jahr 2007 den UN-Prinzipien 
für verantwortungsbewusstes 
Investi eren verpfl ichtet und 
entsprechend ESG-Kriterien 
auch bereits in fast alle Global 
Income-Por� olio integriert. 
So sind nur 6% des Por� olios 
in problembehaft eten Staaten 
oder Unternehmen investi ert. 
Sti ft ungen können für den 
Fonds die ESG-Komponente 
folglich auf der Habenseite 
verbuchen.

JPMorgan Investment Funds - Global Income Fund
ISIN: LU0395794307 – https://www.jpmorganassetmanagement.de/income

letzte 5 Jahre  

TER per 31.12.2019

Transparenzbericht
halbjährlich verfügbar

letzte 5 Jahre p.a.

letzte 5 Jahre p.a. quartalsweise 
Ausschütt ung um 
den 10. herum*

-12,4%

1,4% p.a.+3,3% (31.12.2019)

ca. 4,7%.

und die strategische Währungsabsicherung ein auch für S� f-
tungen interessantes Chancen-/Risikoprofi l erreicht. Die Anla-
gepoli� k bringt die Makro-Perspek� ve und Bo� om-up-Analy-
sen zu einzelnen Assetklassen zusammen. Die Asset Alloca� on 
wird fl exibel an das jeweilige Marktumfeld angepasst und geht 
über die klassische Asset Alloca� on vieler S� � ungsfonds weit 
hinaus. Der Fonds ist als Global Income Conserva� ve Fund 
auch in einer noch konserva� veren Variante erhältlich, die 
Alloka� on ist hier noch defensiver (etwas höherer Anleihean-
teil), entsprechend liegen die Ausschü� ungen leicht niedriger 
(bei aber immer noch gut 4% p.a.).

*) Mi� e Februar, Mai, August, November
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Konzept
Der Kames Global Diversifi ed Income Fund ist ein sehr breit 
diversifi zierter Mischfonds, der weitaus breiter gestreut ist als 
herkömmliche Mischfonds. Neben verschiedenen, globalen 
Anleihekategorien werden weltweite, auch dividendenstar-
ke Ak� en genauso selek� ert wie etwa Anlagen in Immobili-
en bzw. REITs. Auch alterna� ve Anlagen wie Asset Leasing-, 
Infrastruktur-, Wind- und Solar Investments gehören zum 
Strauß der Anlagen. Damit beruht die Ausschü� ung auf meh-
reren Säulen, aus S� � ungssicht lässt sich hieraus eine hohe 
Ausschü� ungskon� nuität ableiten. Die verschiedenen Anla-

Kommentar
Beim Kames Global Diversifi ed Income s� cht sicherlich das 
Einkommensziel von 5% p.a. hervor, welches seit Aufl age des 
Fonds vor mehr als drei Jahren immer erreicht wurde. Das 
Einkommen wird monatlich ausgeschü� et, kann aber auch 
thesauriert werden. Das Ausschü� ungsziel korrespondiert 
mit einer geringeren Vola� lität als bei globalen Ak� en, was 
auf die breite Diversifi ka� on im Fonds zurückzuführen ist. 
Dieses Mul� -Asset-Konzept ist sehr zeitgemäß, darf durch-
aus als modern bezeichnet werden und hebt sich durch sei-
ne Leistungsdaten deutlich von den meisten herkömmlichen 
S� � ungsfonds ab. Das Jahr 2019 hat zudem gezeigt, dass die 
Alloka� on in guten Marktjahren ausreichend zu avancieren 
vermag. Interessant für hiesige S� � ungen zu wissen: In den 
Niederlanden und Großbritannien setzen S� � ungen und Ge-
meinnützige den Fonds als Basisbaustein ihrer Kapitalanlage 
ein. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Barnaby Woods, 
Barnaby.Woods@aegonassetmanagement.com

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: sehr hohes und sehr stabiles Ausschü� ungsniveau +++ monatliche Aus-
schü� ung +++ Fokus auf Risikoreduk� on durch Maximal-Diversifi ka� on dür� e S� f-
tungen gefallen +++ detaillierte Informa� onsunterlagen, inkl. Verlauf der Fondsauf-
teilung, Korrela� onsmatrix, A� ribu� onsanalyse (welche Anlageklasse lieferte 
welchen Wertbeitrag), u.v.m. +++ deutsches Informa� onsangebot, inkl. Videos (S� f-
tungen sollten sich bei der Websiteabfrage zum Investorentyp als Professioneller 
Anleger klassifi zieren), eigener, aussagekrä� iger Flyer zum Fonds +++ S� � ungen in-
ves� eren ab 500 EUR, Anlagelassen in US-Dollar und Schweizer Franken sind ebenso 
verfügbar
Schwächen: Factsheets (heißen hier Informa� onsbla� ) derzeit noch nur in engli-
scher Sprache +++ manche Assetklasse im Fonds wirkt aus S� � ungssicht vielleicht 
etwas extravagant

ESG-Check
Kames Capital lancierte den 
ersten ethisch orienti erten Ak-
ti enfonds bereits im Jahr 1989. 
ESG-Aspekte gehören folglich 
bereits zum festen Bestandteil 
jedes Investmentansatzes, das 
Reporti ng-Niveau zu den The-
men ESG, Impact & SRI ist im 
Branchenvergleich hoch. Dies 
strahlt auch auf den Global Di-
versifi ed Income aus.

Kames Global Diversified Income Fund
ISIN: IE00BYYPFH06 – www.kamescapital.com

zum Quartal

TER per 31.12.2019

letzte 3 Jahre

letzte 3 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre p.a. der Ausschütt ung
erster Tag im Monat

JA

0,68% p.a.

-6,2%

7,6%

5,1%

geklassen werden zudem ak� v zusammengestellt, wobei die 
Ideengenese am Anfang steht. Diese Ideen werden dann in 
Assetklassen übersetzt, worau� in dann die konkreten Invest-
mentvehikel ausgewählt werden. Dabei spielt zum Beispiel die 
Korrela� on eine große Rolle: Je weniger einzelne Investments 
miteinander korreliert sind, desto besser. Ak� ves Por� olioma-
nagement bedeutet im Fonds auch, dass Inves� � onsquoten 
auch permanent erhöht und erniedrigt werden. Hierbei ste-
hen stets der maximale ordentliche Ertrag sowie das kon� nu-
ierliche Abschmelzen von Risiken im Blickpunkt.    
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MAX. RÜCKSCHLAG REPORTING

seit Aufl age
prakti sch keiner

für Investoren
auf monatl. Basis

Konzept
Der KCD-Catella Nachhal� gkeit IMMOBILIEN Deutschland in-
ves� ert als offener Immobilienfonds nicht nur in die etablier-
ten A-Standorte, sondern auch in Mi� elstädte und regionale 
Zentren. Dabei wird auf ein diversifiziertes Dienstleistungs- 
und Industrieangebot vor Ort geachtet um nicht Gefahr zu 
laufen, von Strukturkrisen betroffen zu werden. Bei den In-
ves� � onsobjekten werden die Nutzungsarten Büro (40-60%), 
Einzelhandel (20-40%), Wohnen (10-20%) und Spezialimmo-

Kommentar
„Der Fonds inves� ert unter Berücksich� gung christlich-
ethischer Kriterien in Immobilien mit einem ausgewogenen 
Chancen-Risiko-Profi l in etablierte Investmentstandorte und 
Mi� elstädte innerhalb Deutschlands. Gerade die Aufnahme 
von Immobilien für soziale Zwecke dür� e S� � ungen anspre-
chen. Inves� � onen werden einem umfangreichen Kriteri-
enkatalog des eigens entwickelten Nachhal� gkeitsmonitors 
auf ökonomische, ökologische und soziale Aspekte geprü� . 
Dieser Nachhal� gkeitsmonitor für Immobilien-Investments 
ist ein Alleinstellungsmerkmal in der Branche. Das Sonderver-
mögen wurde gemeinsam mit der Bank im Bistum Essen eG 
und der Bank für Kirche und Diakonie eG - KD-Bank, aufgelegt 
und richtet sich speziell an Investoren mit nachhal� gen In-
vestmentanforderungen, angesprochen werden explizit auch 
S� � ungen.“ 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Thomas Homm, 
Abteilungsleiter Vermögensmanagement BANK IM BISTUM 
ESSEN eG, thomas.homm@bib-essen.de; 
Markus Borgert, stellv. Bereichsleiter Kundenwertpapiere, 
markus.borgert@kd-bank.de

Faktencheck

TERWERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: breite Diversifi zierung über unterschiedliche Nut-
zungsformen der Immobilien +++ sehr erfahrenes und kompe-
tentes Management +++ Auswahl der Immobilien nach ökologi-
schen, ökonomischen und sozialen Aspekten +++ während der 
Haltedauer eines Objekts wird dieses unter nachhal� gen Ge-
sichtspunkten entwickelt +++ mindestens ein Nachra� ng der 
Immobilien binnen 2 Jahren anhand des Nachhal� gkeitsmoni-
tors +++ nach wie vor gutes Ertragspotenzial aufgrund Nach-
holeff ekten von B- oder C-Städten gegenüber A-Städten +++ 
gutes Repor� ng-Niveau, die Investor-Repor� ngs werden auf 
Monatsbasis erstellt +++ S� � ungen inves� eren ab 5.000 EUR
Schwächen: Immobilienmarkt zuletzt sehr gut gelaufen, da-
her Risiko, zu teuer einzukaufen +++ in Städten mit gerin-
gerem Transak� onsvolumen / geringerer Liquidität müssen 
a� rak� ve Objekte akquiriert werden

ESG-Check
Für den KCD-Catella Nachhalti gkeit IMMOBILIEN 
Deutschland ist die Nachhalti gkeitsanalyse fester 
Bestandteil des Investmentprüfungsprozesses. 
Diese erfolgt auf verschiedenen Ebenen (u.a. 
Standort, Immobilie, Nutzer) unter Anwendung 
des Catella-eigenen Nachhalti gkeitsmonitors und 
unter Einbeziehung eines Nachhalti gkeitskomitees. 
Nach erfolgter Ankaufsprüfung wird während der 
Haltedauer der Immobilien diese Nachhalti gkeits-
analyse alle zwei Jahre wiederholt, um ein nach-
halti ges Management der einzelnen Liegenschaf-
ten messbar zu machen und besser zu steuern.

KCD-Catella Nachhaltigkeit 
IMMOBILIEN Deutschland 
ISIN: DE000A2DHR68 – www.catella.com

zum 30.06.2019seit Aufl age im Feb. 2017

als Ziel werden der Ausschütt ung 
Viertes Quartal

0,95% p.a.8,6% kumuliert

3% p.a. 
angestrebt

bilien mit karita� ver, diakonischer oder sozialer Nutzung 
(0-20%) einbezogen. Aktuell befi nden sich sechs Objekte im 
Por� olio, durchgängig an A-Standorten. Auch B-Städte und 
regionale Zentren sind im Fokus für weitere Inves� � onen. Für 
S� � ungen wich� g: Das Fonds ist ein gering oder gar nicht mit 
den Kapitalmärkten korrelierter Fondsbaustein, der dem lan-
gen Atem einer S� � ung entgegenkommt.
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Konzept
Hinter dem M&G (Lux) Sustainable Alloca� on Fund verbirgt 
sich ein Mischfonds, der global in verschiedene Assetklas-
sen und Instrumente inves� ert (hier steht die bri� sche M&G 
für viel Erfahrung und gute Resultate), dabei aber sehr de-
tailliert ESG- und Impact-Kriterien zur Selek� on der Invest-
ments heranzieht. M&G selbst zählt den Fonds zu den Total 
Return-Produkten. Der Ansatz fußt auf einer Neutral-Alloka-
� on von 50% Anleihen, 40% Ak� en und 10% anderen Anla-
gen. Ak� en und Anleihen werden streng auf ESG hin analy-
siert, ausgewählte Ak� en und Green Bonds sowie u.a. auch 

Kommentar
Mit dem Begriff  Innova� on muss ja vorsich� g umgegangen 
werden, aber beim M&G (Lux) Sustainable Alloca� on Fund 
passt der Begriff  durchaus – und das Konzept hat im ersten 
Jahr auch ordentlich geliefert. S� � ungen erwerben hier ei-
nen breit gestreuten Mischfonds mit starkem ESG-Profi l, des-
sen Por� olio wenig mit anderen s� � ungsgeeigneten Fonds 
gemein hat. Demgemäß ist der Fonds ein Baustein, der nur 
gering mit Anleihe- und Ak� enmärkten korreliert sein dürf-
te. Die Analyse nach ESG-Kriterien und auch das Involvieren 
von Investments mit einer messbar posi� ven Wirkung geht 
sehr weit und fördert auch Investments zutage, die bei rein 
Impact-orien� erten Anlegern gla�  durchgehen dür� en. S� f-
tungen mit einer klaren Haltung zum Thema ESG bzw. Impact 
und solche, die dies umgesetzt nur in einem globalen Maß-
stab für rich� g erachten, sind in dem Fonds bestens aufge-
hoben. Als Basisbaustein sollte der Fonds noch nicht gese-
hen werden, als Ergänzungsbaustein in einem bestehenden 
Fondspor� olio schon.  
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Dirk C. Bradtmüller, 
Bernd Klapper, Direktoren für Insti tuti onelle Anleger, 
dirk.bradtmueller@mandg.de, bernd.klapper@mandg.de

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: „der etwas andere Mischfonds“ +++ viel ESG-Kompetenz, global auf-
gestellt, woraus sich viele Por� olioideen abseits des Mainstreams entwickeln 
+++ eigener, drei-stufi ger Impact-Auswahlprozess +++ Ausschü� ungssei� g 
dür� en auch Werte jenseits der 3 oder 4% durchaus kon� nuierlich machbar 
sein, in 2019 waren es gut 3% +++ Fonds dür� e von einer Veränderung der glo-
balen Kapitalströme hinein in ESG-nahe Anlagen tendenziell überpropor� onal 
profi � eren +++ keine Performancegebühr +++ erhältlich in vielen Anteilsklassen 
und auch mehreren Währungen +++ gutes Präsenta� onsmaterial
Schwächen: das sehr junge Konzept konnte seine volle Reak� onsfähigkeit in 
schwierigen Marktphasen noch nicht zeigen +++ Ausschü� ung steht nicht von 
vorn herein im Fokus, andererseits wird der Fonds auf Basis der getä� gten In-
vestments ausschü� ungssei� g sehr lieferfähig sein

ESG-Check
Im Fonds steckt sehr viel ESG drin, 
insbesondere über die Verquickung 
von ESG und den Sustainable Deve-
lopment Goals (SDGs). Die einzelnen 
Investments dürft en in den einzelnen 
Aspekten E, S und G jeweils eine 
hohe Güte aufweisen. Hinzu kommt 
der Fokus auf den Wirkungsaspekt, 
der bei bis zu 30% der Investments 
im Vordergrund der Auswahl stehen 
soll. Das Fondspor� olio kann damit 
nach Assetklassen analysiert werden, 
aber eben durchaus auch nach ESG-
Affi  nitäten.

M&G (Lux) Sustainable Allocation Fund
ISIN: LU1900799708 – www.mandg.de 

klassisch via
Factsheet & Co.

TER per 30.12.2019

zu kurze Historie
für fundierte 

Aussage

>10% 

3 bis 4% p.a.
sind erreichbar*

der Ausschütt ung 
quartalsweise

1,72% p.a.

Infrastrukturfonds werden dazu auf ihre Impact-Fähigkeit 
hin untersucht – in einem eigens dafür entwickelten Verfah-
ren. Jene Investments, die es durch diese Analyse schaff en, 
werden dann in das übergeordnete Mul� -Asset-Schema des 
Fonds eingepasst. Dies bedeutet, es wird nichts gekau� , 
was zu teuer ist („Value“), die Alloka� on wird dynamisch 
gesteuert und der Pool an Investments ist sehr umfassend. 
Grundsätzlich sind 10 bis 30% immer im Bereich Impact in-
ves� ert, der Rest ist ESG gefi ltert. 

*) nicht garan� ert

im Jahr 2019
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Konzept
Das Anlagekonzept hinter dem Morgan Stanley Global 
Brands Equity Income Fund ist mit wenigen Worten schlüs-
sig und verständlich beschrieben. Der Fonds inves� ert in 
bekannte und äußerst solide Unternehmen vorwiegend aus 
Industrieländern, die ihrerseits zu global bekannten Marken 
und Mark� ührern gezählt werden dürfen. Der Charme sol-
cher Unternehmen ist ihre Ertragsstärke, ihre Marktposi� -
on und auch die überdurchschni� liche Resilienz gegenüber 
wirtscha� lichen Schwächephasen. Unternehmen wie zum 
Beispiel Microso� , Recki�  Benckiser oder SAP profi � eren 

Kommentar
Ausschü� ungsstarke Ak� enbausteine dür� en für S� � ungen 
kün� ig mehr und mehr Mi� el der Wahl werden. Einmal weil 
sie eine Ergänzung zu einem bestehenden, konserva� v aus-
gerichteten Mischfondspor� olio suchen, zum anderen weil 
sie sortenreine Bausteine in Kombina� on mit reinen Renten-
fonds nachfragen. Der Morgan Stanley Global Brands Equity 
Income Fund ist solch ein Ak� enbaustein, der ausschü� ungs-
stark ist und vermutlich vieles von dem mitbringt, was sich 
S� � ungsverantwortliche von einem Ak� enbaustein erwar-
ten: Die Einzelak� en sind global agierende Schwergewichte, 
sie strahlen Verlässlichkeit aus und stehen für Stabilität, das 
Anlagekonzept dür� e als Langfristanlage taugen, da es auf der 
Höhe der Zeit ist. Letzteres gewährleistet auch die Op� ons-
strategie, durch die sich das Ausschü� ungsniveau erhöht. Für 
S� � ungen dür� e zudem interessant sein zu wissen, dass der 
Fonds bei Ins� tu� onellen Anlegern gesucht ist, ob der Qua-
lität der Einzelwerte und auch der Ausschü� ungsmechanik. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Andreas Wenk, 
Andreas.Wenk@morganstanley.com

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: Ausschü� ung aus zwei Quellen – Dividenden und Op� onsstrategie 
+++ einfach nachvollziehbare Anlagestrategie, Fondspor� olio mit klarem 
Profi l +++ Ak� enbaustein, der sich einfach verargumen� eren lässt +++ sehr 
erfahrenes Anlageteam +++ zuletzt deutlich posi� ves Delta beim Fondsvo-
lumen +++ ak� ve ESG-Integra� on über Diskussion mit den einzelnen Port-
foliounternehmen +++ sehr gute Lieferfähigkeit bei informellen Anfragen; 
neben den monatlichen Factsheets wird über Publika� onen die ESG-Vor-
gehensweise nachvollziehbar gemacht +++ ca. 82%ige Aufwärtspa� zipa� on
Schwächen: bei reinen Ak� enfonds besteht immer die Möglichkeit, dass 
fallende Ak� enmärkte sich auch auf das Fondspor� olio niederschlagen, 
aber: konzep� onsbedingt zeigt der Fonds historisch nur eine ca. 52%ige Ab-
wärtspar� zipa� on +++ der ac� ve share (Abweichung vom Vergleichsindex) 
könnte bei den amerikanischen Titeln höher sein, allerdings tangiert dies die 
Ergebnisse bisher nicht nega� v +++ kein supergüns� ges Konzept, aber die 
Leistungsdaten s� mmen

ESG-Check
Das Investmentt eam integriert ESG-Fak-
toren in die Anlageentscheidungen, vor 
allem über einen klaren Engagement-
Ansatz. In dessen Rahmen wird viel und 
ausgiebig mit den Vorständen der Un-
ternehmen gesprochen und diskuti ert, 
es konnten auf diese Weise auch bereits 
zahlreiche Fortschritt e durch ebenjene 
Einfl ussnahme auf die Governance der 
Unternehmen erreicht werden.

Morgan Stanley Global Brands Equity Income Fund
ISIN: LU1378880410 – www.morganstanley.com 

monatlich via
Factsheets

TER per 31.12.2019

+9,8% 

rund 4% 

der Ausschütt ung 
erster Tag im Quartal

2,02% p.a.

im We� bewerb sogar über ihre Marktstellung, sofern die 
Konjunktur einmal eine Delle ausprägt. Im Fonds werden 
diese Ak� en nach fundamentalen Faktoren ausgewählt und 
dann auch rela� v hoch gewichtet. Die lediglich 28 Einzel-
posi� onen zeugen davon, dass das Fondspor� olio ein kon-
zentriertes ist. Gleichfalls wird eine sehr konserva� ve Op-
� onsstrategie im Fonds umgesetzt, aus Op� onsgeschä� en 
heraus werden also weitere ausschü� ungsfähige Erträge 
generiert. Das Ausschü� ungsziel des Fonds wird mit 4% p.a. 
angegeben.

letzte 3 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre p.a.

letzte 3 Jahre

-8,9%
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Konzept
Ein klassischer Mischfonds mit stets mehr als 70% Anleihen 
und maximal 30% Ak� en, so stellt sich der Spiekermann 
S� � ungsfonds den Anforderungen von S� � ungen. Eines 
der Erfolgsgeheimnisse des Fonds mag die breite Alloka� on 
sein, bei der vor allem auf der Rentenseite neben direkten 
Investments in Rentenpapiere auch auf Investmentantei-
le (=Fondsanteile) anderer Gesellscha� en zurückgegriff en 
wird. Aber auch auf der Ak� enseite werden Ak� enideen 
auch über Fonds gespielt. Dadurch verbreitert sich implizit 
die Diversifi ka� on. Ak� en ihrerseits werden nach Value-Kri-
terien ausgewählt. Ein Unternehmensanteil wird also dann 

Kommentar
Die in Osnabrück ansässige Vermögensverwalter Spieker-
mann & CO. AG  gehört sicherlich zu den besten hier im Lan-
de, und der Spiekermann S� � ungsfonds ist so etwas wie das 
gebündelte Knowhow des Hauses, ausgerichtet auf den S� f-
tungssektor. Der Fonds geht locker als Basisbaustein durch, 
gehört zu den frischeren der etablierten S� � ungsfonds, weist 
eine sehr stabile Ausschü� ung auf, aus der Ausschü� ungspo-
li� k lässt zudem ableiten, dass Reserven vorhanden sind. Die 
Anlagepoli� k ist nachvollziehbar, sie entspricht den Vorgaben 
einer jeden S� � ung (=Diversifi ka� onsgebot, Spekula� ons-
verbot, ertragreich) und produziert jene Ergebnisse, die S� f-
tungen brauchen. Gerade über das Hinzuziehen von Fremd-
Fonds ist der Fonds instrumentensei� g auf der Höhe der Zeit. 
An der Informa� onspoli� k muss das Haus dessen ungeachtet 
arbeiten, die Ausschü� ungshistorie wird aber auf Nachfrage 
geliefert. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Sebasti an Kott e, 
Vorstand, sebasti an.kott e@spiekermann-ag.de

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: sehr stabile Ausschü� ung bei mi� lerweile gut 2,5% pro Jahr +++ hohe 
Ausschü� ungsdisziplin +++ schön ausdiversifi ziertes Por� olio +++ auf der Ren-
tenseite werden viele verschiedene Ansätze miteinander kombiniert +++ Value-
Philosophie auf der Ak� enseite +++ stark vermögensverwaltendes Profi l, äußerst 
bodenständige Anlagepoli� k +++ mi� lerweile wurde ein Nachhal� gkeitsansatz in 
der Anlagekonzept integriert +++ Rücksetzer werden gut eingedämmt – und rasch 
wieder ausgebügelt +++ faire Kostengestaltung +++ S� � ungen inves� eren schon 
mit kleinen Beträgen
Schwächen: Ausbaufähige Informa� onspoli� k +++ auf der Website der Spieker-
mann Vermögensverwaltung sind nur eine grobe Erklärung sowie der Hinweis auf 
die KVG (Universal Investment) und das dort hinterlegte Factsheet (aus dem wiede-
rum die Ausschü� ungen nicht herauszulesen sind) zu fi nden

ESG-Check
Das Fondskonzept wurde mitt -
lerweile um einen Nachhalti g-
keitsansatz erweitert. Hierfür 
greift  Spiekermann auf die Re-
fi niti v-Pla�  orm zurück, die für 
über 7.000 Unternehmen mehr 
als 400 ESG-Metriken enthält, 
die größtenteils aus Geschäft s-
berichten und CSR-Reports 
stammen. Das Fondsmanage-
ment ist somit in der Lage, 
ESG-Risiken und -Chancen zu 
bewerten und Unternehmen 
wie Emitt enten zu vergleichen.

Spiekermann Stiftungsfonds
ISIN: DE000A1C1QH0 – www.spiekermann-ag.de

klassisch via
Factsheet & Co.

TER per 31.12.2019

letzte 10 Jahre

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre p.a. der Ausschütt ung 
um den 15. Sept.

1,22% p.a.

-10,92%

+2,0%

knapp 3%

erworben, wenn die Ak� vitäten des Unternehmens an der 
Börse mit einem Abschlag zum eigentlichen Wert bewertet 
werden. Das gewährleistet in der Regel zweierlei: eine ten-
denziell an� zyklische Anlagepoli� k sowie gute Lieferfähig-
keit hinsichtlich der Dividenden. Das wissen S� � ungen zu 
schätzen. Zuletzt wanderte auch Gold mit einer Quote von 
5% in das Fondspor� olio. Im Jahr 2019 musste die Ausschüt-
tungen auf 2,50 EUR je Anteil zurückgenommen werden, mit 
gut 2,5% Ausschü� ungsrendite ist das Niveau aber immer 
noch erklecklich.
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Konzept
Beim SWUK Renten Flexibel handelt es sich um einen rein-
rassigen Rentenfonds, der zu mindestens 51% in Anleihen 
inves� ert, deren Emi� enten in den G20-Staaten oder in der 
Europäischen Union domiziliert sind. Gekau�  werden folglich 
Anleihen von Staaten oder in diesen Ländern bzw. Regionen 
angesiedelten Unternehmen. Bei der Auswahl der Papiere 
werden defensiv ausgerichtete Anleihen klar bevorzugt, 70 
bis 80% des Por� olios bestehen damit aus Investment Grade 

Kommentar
Mit dem SWUK Renten Flexibel UI erwirbt eine S� � ung ei-
nen Rentenfonds, der sehr konserva� v gemanagt wird. 
Peter Schneider, seines Zeichens seit mehr als 20 Jahren mit 
Rentenmandaten betraut, legt Wert auf eine vollumfängli-
che Abwägung aller Risiken eines Papiers. Der Fonds scha�   
es zudem, nach wie vor ein erkleckliches Ausschü� ungsni-
veau zu zeigen, aller Unwägbarkeiten am Rentenmarkt zum 
Trotz. Dies spricht für das Fondsmanagement. Ein Blick auf 
den Chart zeigt, dass der Fonds seit Aufl age im Jahr 2011 eine 
posi� ve Entwicklung zeigen konnte, seit Aufl age konnte in 
71% der Monate ein posi� ves Anlageergebnis erzielt werden. 
Zwar kann er sich Rücksetzern am Rentenmarkt nicht entzie-
hen (auch das zeigt der Chart), holt diese in der Regel aber 
rasch wieder auf. Dauerha� e Wertverzehre sind beim Fonds 
nicht zu erkennen. Die Ausschü� ungsrendite liegt bei rela� v 
stabil um die 2% (zuletzt wieder 2,75 EUR je Anteil), S� � un-
gen erhalten mit dem Fonds also einen zuverlässigen Renten-
baustein an die Hand. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Peter Schneider, 
Gründer und Vorstand Schneider, Walter und Kollegen, 
schneider@swukvv.de

Faktencheck

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: erfahrenes Fondsmanagement, eigentümergeführtes Unternehmen +++ 
gutes, einfach zu verstehendes, konserva� ves Anlagekonzept +++ große Nähe zur 
allgemeinen Investment-Affi  nität von S� � ungen (=Anleihen) +++ stabile Ausschüt-
tungen trotz Unwägbarkeiten am Rentenmarkt +++ zuletzt verbesserte Informa-
� onspoli� k, im Factsheet ist jetzt eine Ausschü� ungshistorie enthalten +++ sehr 
engagiertes und um S� � ungen bemühtes Fondsmanagement +++ Mindestanlage 
schon ab 10.000 EUR
Schwächen: bei stark steigenden Zinsen ist performancesei� g sicherlich mit et-
was Gegenwind zu rechnen +++ immer noch ausbaufähiges Informa� onsangebot 
im Internet

ESG-Check
Hier tut sich etwas. Laut der 
Rati ng-Agentur Morningstar 
weist der SWUK Renten Flexi-
bel ein gutes Nachhalti gkeitsra-
ti ng auf, die bedachte Auswahl 
einzelner Anleihen ist hierfür si-
cher ausschlaggebend. Sti ft un-
gen können für den Fonds also 
jetzt auch ESG-Aspekte in der 
Betrachtung einfl ießen lassen.

SWUK Renten Flexibel UI
ISIN: DE000A1H72M7 – www.swukvv.de

TER per 31.12.2019

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre der Ausschütt ung
stets im vierten 

Quartal

1,11%

-7,6%

+1,4% p.a.

2,2% p.a.

Anleihen. Die weiteren 20 bis 30% werden in von Fondsbe-
rater Peter Schneider so genannte Gelegenheiten inves� ert. 
Ausgewählt werden die Papiere auf Basis einer selbst entwi-
ckelten Entscheidungsmatrix, über die rela� ve Vorteilha� ig-
keiten der einzelnen Anleihesegmente bes� mmt werden. Um 
weitere Wertbeiträge zu erwirtscha� en, werden rd. 20% in 
Wandelanleihen inves� ert. Potenzielle Kurszuwächse helfen 
hier, die Ausschü� ungsbasis zu stabilisieren.

REPORTING
Ausführliches 

Factsheet
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Konzept
Der terrAssisi Ak� en I AMI inves� ert weltweit in Ak� en von 
Unternehmen, die neben ökonomischen auch Umwelt- und 
Sozialkriterien in ihre Firmenstrategie einbeziehen. Grundlage 
dieser Auswahl ist das Nachhal� gkeitsuniversums des unab-
hängigen Analysehauses ISS ESG. Einen zusätzlichen ethischen 
Filter stellen die Grundsätze des Franziskanerordens dar, die 
durch spezifi sche und auch strenge Anlage- und Ausschluss-
kriterien den sozialen und kulturellen Aspekt der Investments 
überprüfen. Es wird grundsätzlich jederzeit eine Vollinves� � -

Kommentar
Inves� eren im Geiste der Franziskaner. Die Frage nach dem 
verantwortungsvollen und bewussten Umgang mit Geld war 
es, die die Franziskaner Anfang der 1990er Jahre dazu brach-
te, ihre eigenen gesetzlich vorgeschriebenen Altersrückstel-
lungen unter die Lupe zu nehmen. In Folge dessen wurden 
die wissenscha� liche Grundlagenforschung zum ethisch-
ökologischen Inves� eren unterstützt. In dieser Tradi� on ste-
hend, hat die Missionszentrale der Franziskaner den Invest-
men� onds “terrAssisi Ak� en I AMI“ 2009 ins Leben gerufen. 
Seit vergangenem Jahr gibt es eine ausschü� ende Tranche, 
die für S� � ungen besonders geeignet ist. Der Fonds konnte in 
den vergangenen 24 Monaten deutlich an Volumen zulegen, 
was für das Vertrauen der Anleger in den Ansatz spricht. Mit 
dem Fonds erwerben S� � ungen einen modernen Ansatz, der 
konsequentes Inves� eren und ethische Kriterien miteinander 
kombiniert – und bei dem ein Teil der Management-Gebühr 
direkt an von den Franziskanern unterstützte Hilfsprojekte 
geht. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Stefan Höhne, 
Sti ft ungsberater (FSU) und Direktor Nachhalti ge 
Kapitalanlage Inst. Kunden Ampega Investment GmbH, 
stefan.hoehne@ampega.com

Faktencheck

TRANSPARENZBERICHT

KOSTEN

TERMIN

WERTENTWICKLUNG

Stärken & Schwächen
Stärken: Ak� ver Managementansatz erlaubt die Auswahl beson-
ders erfolgsversprechender Titel +++ Ausgeschü� et werden nur 
die ordentlichen Erträge (Dividenden, keine Kursgewinne) +++ Die 
Anlagepoli� k unterliegt keinen Quoten oder Benchmarkzwängen 
+++ Glaubwürdige Umsetzung durch Einbindung der Franziskaner 
und der globalen Ra� ngagentur ISS-oekom +++ UN Global Com-
pact vereinbar +++ Einbindung in defensive Dividenden-Ak� enst-
rategien des Talanx Konzerns
Schwächen: dauerha�  im Ak� enmarkt inves� ert ohne Absiche-
rung +++ dementsprechend müssen Anleger kurzfris� g auch 
deutliche Schwankungen in Kauf nehmen

ESG-Check
Oliver Oehri, Gründer CSSP AG, o.oehri@
cssp-ag.com: „Der Anlagefonds verfügt über 
ein hohes Rati ng im Bereich Umwelt, Soziales 
und Governance. So wird der Anlagefonds auf 
yourSRI.de mit einem ESG-Score von 7.6 (0-10) 
bewertet, welches einem ESG-Rati ng von AA 
(CCC-AAA) entspricht. Im Fondsvergleich inner-
halb derselben Peergroup kann der Anlagefonds 
die Höchstbewertung erzielen, also 5 von 5 ESG 
Diamanten.“

terrAssisi Aktien
ISIN: DE0009847343 – www.ampega.de

von Rödl & Partner

TER per 31.12.2019

der Ausschütt ung
in 2019 am 27.11.

letzte 5 Jahre

JA

1,47%10,76% p.a.

on (100%) in Ak� en angestrebt und gemäß dem nachhal� gen 
Gedanken eine systema� sche „buy & hold“-Strategie verfolgt. 
Da eine Reduk� on der Ak� enquote jedoch in turbulenten 
bzw. schwächeren Marktphasen und auch ein Einsatz deriva� -
ver Absicherungsinstrumente nicht vorgesehen ist, erfolgt der 
wesentliche Teil des Risikomanagements bereits bei der Ak� -
enselek� on und über den Gedanken der langfris� gen Kapital-
anlage. Die Risikokontrolle erfolgt auf Einzel� telebene unter 
anderem im Rahmen einer Maximum Drawdown-Analyse. 

AUSSCHÜTTUNG IN 2019

gut 2%* p.a.
*) mit Aufl egung der I –Tranche (ISIN: DE000A2DVTE6) 

auf Ausschütt ung umgestellt



Konzept
Der TBF Global Income ist ein Mischfonds, der ganz grund-
sätzlich zu 51 bis 100% auf Anleihen setzt und zu 0 bis 25% 
auf Ak� en und ak� v bewirtscha� et wird. Diese Grundau� ei-
lung darf als konserva� v bezeichnet werden und kommt da-
mit vielen S� � ungen entgegen. Auf der Anleiheseite wird vor 
allem auf Unternehmensanleihen zurückgegriff en, dazu wer-
den Wandel-, Staats- und Währungsanleihen in kleinen Por� -
onen allokiert. Für jeden dieser Bausteine exis� ert ein Hand-
lungsrahmen, entlang dessen dann ganz strukturiert gekau�  
oder verkau�  wird. Auf der Ak� enseite werden vor allem 

Kommentar
Der Fonds ist (noch) ein Geheim� pp unter den s� � ungsge-
eigneten Fonds, und mancher S� � ungsfonds sieht im Ver-
gleich zum TBF Global Income geradezu alt aus. Handwerk-
lich ist der Fonds auf der Höhe der Zeit, der Mix aus Anleihen 
und Ak� en bzw. den marktneutralen Strategien gewährleis-
tet, dass sich der Fonds sowohl auf Seiten der Wertentwick-
lung als auch bei der Ausschü� ungshöhe vor allem von S� f-
tungsfonds nach oben absetzen kann. Der Blick ins Por� olio 
verrät zudem, dass hier global gedacht und gehandelt wird, 
es sind im Fonds einige Posi� onen enthalten, die die kün� ige 
Prosperität etwa in Asien bereits heute abbilden. Das gefällt 
insofern, als dass derlei auch über die sehr aussagekrä� igen 
Informa� onsmaterialien anfassbar gemacht wird. In den Un-
terlagen ist auch eine Ausschü� ungsübersicht seit Aufl age 
des Fonds enthalten, all das präpariert S� � ungsverantwortli-
che, sich eine Meinung zum Fonds zu bilden. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Dirk Zabel, 
Geschäft sführer TBF Global Asset Management, 
dirk.zabel@tbfsam.com 

Faktencheck

REPORTING

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: über Jahre hinweg konstante Ausschü� ungen +++ breit gestreutes, global 
ausgerichtetes Fondspor� olio, gut austariertes Anlageuniversum +++ hohes Ana-
lyseniveau als Basis für das Risikomanagement +++ global wird hier rich� g gelebt 
+++ ESG-Kriterien im gesamten Investmentprozess integriert; Fonds ist mit einem 
AA-ESG-Ra� ng auch ESG-Leader bei MSCI +++ Kursdellen können rela� v rasch aus-
gebügelt werden +++ auch ein I-Tranche ist verfügbar (ISIN: DE0009781997, TER: 
1,15% p.a., von Haus aus kein Ausgabeaufschlag) +++ keine Performance-Gebühr 
+++ auf Nachfrage viel Informa� onsmaterial samt Hintergrund verfügbar, etwa das 
Renditedreieck über 5 Jahre
Schwächen: es könnten mehr s� � ungsspezifi sche Informa� onen direkt verfügbar 
sein +++ die ESG-Tiefe beim Fondskonzept ist sicherlich ausbaubar, allerdings fl ie-
ßen ESG-Ra� ngs in die Alloka� on ein
 

ESG-Check
Durch die komplett e Integra-
ti on von ESG-Kriterien in den 
gesamten Investmentprozess 
werden sämtliche Titel einer 
ESG-Analyse und -überwa-
chung unterzogen. Hierbei 
agiert der ESG-Offi  cer losge-
löst vom Por� oliomanagement 
und ermöglicht eine maximale 
Neutralität. Im Rahmen des 
Prozesses verzichtet TBF sogar 
auf US-Staatsanleihen und fi n-
det Alternati ven.

TBF Global Income
ISIN: DE000A1JUV78 – www.tbfsam.com

monatlich via
Factsheets

TER per 31.12.2019

letzte 5 Jahre

letzte 5 Jahre p.a.

letzte 10 Jahre p.a. der Ausschütt ung 
immer Mitt e Februar

 

1,75% p.a.

-10,9%

+5,2%

3,5 bis 4,5%

Titel mit hoher Substanz- und Ertragsra�  berücksich� gt, zu-
dem besteht hier die Besonderheit, dass auch marktneutrale 
Ak� enstrategien (diese sind den alterna� ven Renditequellen 
zuzurechnen) genutzt werden, um Zusatzerträge zu erwirt-
scha� en. Das alles zusammen genommen resul� ert in einer 
überzeugenden Wertentwicklung gepaart mit einer kon� nu-
ierlich seit Aufl age des Fonds fl ießenden Ausschü� ung. Der 
TBF Global Income kann damit durchaus den konserva� ven 
Mischfonds zugeordnet werden.

27 www.fondsfibel.de
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Konzept
Der Fonds wurde am 15.2.2018 im Zuge der neuen Gesetz-
gebung ausschließlich für steuerbefreite Anleger ini� iert. 
Bereits jetzt sind ca. 100 von ihnen inves� ert, in der Haupt-
sache S� � ungen. Das Fondsmanagement nutzt ein breites 
Anlagespektrum. Es inves� ert in nachhal� ge interna� onale 
Renten� tel (z.B. Staatsanleihen, Covered Bonds und Unter-
nehmensanleihen) und zu maximal 50% in nachhal� ge Ak� en 
interna� onaler Unternehmen. Um im Niedrigzinsumfeld die 

Kommentar
Als Fonds, der ausschließlich für steuerbegüns� gte Anleger 
erwerbbar ist, wendet sich das Sondervermögen insbeson-
dere an S� � ungen. Die Balance zwischen Kapitalsicherheit 
und -erhalt sowie der Erwirtscha� ung ausschü� ungsfähiger 
Erträge wird durch dezidierte Anlagerichtlinien angestrebt: 
Es sind jährlich zwei Ausschü� ungstermine vorgesehen, 
um S� � ungen die Liquiditätsplanung zu erleichtern. Wei-
terhin en� ällt aufgrund der Steuerbefreiung des Fonds 
das Steuerersta� ungsverfahren für die Anleger. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: 
Enno Fricke, Ansprechpartner für gemeinnützige 
Organisati onen, enno.fricke@union-investment.de

Faktencheck

TERMINE

KOSTEN

REPORTING

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG MAX. RÜCKSCHLAG

Stärken & Schwächen
Stärken: sehr breite Diversifi ka� on möglich (über Assetklassen, Bonitäten, Regio-
nen, Währungen +++ Berücksich� gung nachhal� ger Kriterien: Inves� � on in nach-
hal� ge Geschä� smodelle, die hohe langfris� ge Wachstumsraten versprechen 
+++ Union Investment als erfahrener Nachhal� gkeitsmanager mit langjähriger 
Exper� se und  über 50 Mrd. EUR nachhal� g gemanagten Vermögenswerten +++ 
reduzierter Administra� onsaufwand, da kein Ersta� ungsverfahren notwendig
Facts to know: Da Union Investment sicherstellen muss, dass ausschließlich steu-
erbegüns� gte Anleger im Fonds inves� ert sind, ist die Verwahrung nur im Union-
Depot möglich +++ etwas höhere Vola� lität durch Einbindung chancenreicherer 
Anlageklassen möglich

ESG-Check
Sti ft ungen möchten bereits mit 
ihren Investi ti onen Wirkung 
erzielen und keine ethisch 
zweifelhaft en Geschäft smodel-
le unterstützen. Der Fonds legt 
deshalb nach anerkannten ESG-
Kriterien an – und dies bei Ak-
ti en und Anleihen gleicherma-
ßen. Auf der Akti enseite sollen 
daneben die Entwicklungsziele 
der Vereinten Nati onen (SDG) 
Berücksichti gung fi nden.

UniInstitutional Stiftungsfonds Nachhaltig
ISIN: DE000A2DMVH4 – www.union-investment.de/institutional

der Ausschütt ung
Mitt e Mai und 

Mitt e November

Ongoing Charges (geschätzt) 

Monatlicher 
Union Investment 

Nachhalti gkeitsreport 

im Jahr 2019

Mai 2019: 0,51 EUR je Anteil
Nov. 2019: 0,11 EUR je Anteil

Kalenderjahr 2019

1,37% p.a.**
(Geschäft sjahr 2018/2019)

10,06% 

Rendite 0,63%* -1,6%  

Chancen zu erhöhen, dürfen bis zu jeweils 20% des Fonds-
vermögens in Emerging-Markets- oder High-Yield-Anleihen 
inves� ert werden. Derivateeinsatz ist ausschließlich zu Absi-
cherungszwecken zugelassen. Die Fremdwährungsbestände 
der Rentenseite lauten auf Euro oder werden währungsge-
sichert. Damit kann das Management eine hohe Bandbreite 
umsetzen und je nach Einschätzung off ensiv oder defensiv 
am Markt au� reten.

*) Die vergleichsweise geringe Ausschü� ung ist dem jungen Alter des Fonds 
geschuldet. Zukün� ig wird eine höhere Ausschü� ungsrendite angestrebt.
**) Die Ongoing Charges (OGC) berücksich� gen neben der TER auch die lau-
fenden Kosten für enthaltene Zielfonds. Bis zum Ende des ersten vollständi-
gen Geschä� sjahres gelten die zur Aufl age des Fonds geschätzten OGC.
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Konzept
Mit den Vermögenspooling Fonds hat das in München ansäs-
sige Haus des S� � ens vor drei Jahren eine Mischfondslösung 
zur Verwaltung von S� � ungsvermögen an den Markt ge-
bracht. Jeder der drei Fonds wird von jeweils zwei Vermögen-
sprofi s verwaltet. Beim Vermögenspooling Fonds Nr. 3 sitzen 
die beiden Privatbanken Donner & Reuschel sowie Bankhaus 
Herzogpark am Steuer und streuen das Fondsvermögen über 
Ak� en, Anleihen, Liquidität und im geringen Maße über Al-
terna� ve Strategien, wobei die Rentenpapiere (Anleihen und 

Kommentar
„Ansinnen ist es, mit dem Vermögensbildungsfonds Nr. 3 auch 
kleinen und mi� leren S� � ungen/Ins� tu� onen eine professi-
onelle Lösung zu güns� gen Kondi� onen und a� rak� ven Aus-
schü� ungen anzubieten. Dafür erachten wir die Fondslösung 
als sehr zeitgemäß. Der Ansatz fußt auf einer modernen He-
rangehensweise, das heißt wir streuen die Vermögenswerte 
möglichst breit, nutzen hierbei auch die Vorzüge von ETFs, 
achten auf a� rak� ve Zinsen und Dividenden und stärken die 
Ausschü� ung mi� els eines alterna� ven Anlagekonzepts.“, 
sagte Andreas Schink im vergangenen Jahr. Die Ausschü� ung 
musste leicht zurückgenommen werden, das Ziel von gut 3% 
p.a. konnte für 2019 nicht ganz erreicht werden (0,20 EUR pro 
Anteil wurden ausgezahlt, entspricht rund 2% Ausschü� ungs-
rendite). Der Fonds zeigte aber in 2019, dass er in guten Markt-
phasen reüssieren kann. 
Ansprechpartner für Sti ft ungen & NPOs: Andreas Schink, 
Abteilungsdirektor Insti tuti onelle Kunden – Kirchen & 
Sti ft ungen, andreas.schink@donner-reuschel.de

Faktencheck

ANLAGE 

KOSTEN

MAX. RÜCKSCHLAG

WERTENTWICKLUNG

AUSSCHÜTTUNG TERMIN

Stärken & Schwächen
Stärken: ein Fonds made by S� � ungsprofi s +++ verständliches Anlagekonzept, 
Fokus auf die drei Anlageklassen Ak� en, Renten, Liquidität sowie Alterna� ve An-
lageklassen als Beimischung +++ dieses Anlageuniversum dür� e durch viele Anla-
gerichtlinien von S� � ungen abgedeckt sein +++ transparente Aufstellung der Kos-
ten, sehr faire Kosten +++ regelunterstütztes Vorgehen auf der Ak� enseite +++ 
Erklärfi lm und weitere Informa� onen erläutern gut die Idee der Vermögenspoo-
ling Fonds, die Website (hausdess� � ens.org/s� � er/vermoegenspooling) wurde 
zuletzt auch nochmals überarbeitet (und nutzerfreundlicher gestaltet)
Schwächen: nach wie vor keine Ausschü� ungsübersicht auf der Website zum 
Fonds +++ die Informa� onen zu Vermögenspooling Fonds und den Subfonds 
(Fonds Nr. 3 ist ein Subfonds) sind nicht eindeu� g auseinanderzuhalten +++ das 
Ausschü� ungsziel muss womöglich angepasst werden

ESG-Check
Nachhalti gkeit oder ESG müss-
ten anhand der einzelnen In-
vestments einmal durchgeprüft  
werden, für den Fonds sind 
noch eine Tools wie ein ESG-
Score oder eine Betrachtung 
des UN Global Compact ver-
fügbar.

Vermögenspooling Fonds Nr. 3
ISIN: DE000A14N9D3 – www.hausdesstiftens.org

möglich ab

TER per 31.12.2019

seit Aufl age

letzte 3 Jahre

seit Aufl age der Ausschütt ung
stets Ende September

1.000 EUR

0,79% p.a.

-5,1%

+3,03% p.a.

knapp +3% p.a.

Anleihefonds) dominieren. Ak� en und Ak� enfonds können 
mit bis zu 40% allokiert werden. Umgesetzt wird das Por� olio 
über Einzel� tel und Fonds, rentensei� g wird neben weiteren 
Teilstrategien die Dura� on ak� v gesteuert. Die Ak� enseite 
wiederum wird mi� els verschiedener Regelwerke und einer 
Vielzahl qualita� ver Kriterien gesteuert. Beides zusammen-
genommen bürgt für ak� ves Management, ausweichlich des 
Charts ist der Fonds in der Lage, Dellen wie von Ende 2018 
auszubügeln.
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