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Rentenfonds

In festverzinsliche Wertpapiere (im Fachjar-
gon Renten genannt) hat fast jeder Bundes-
blrger Geld angelegt, meist tiber den ,,Um-
weg“ von Lebens- oder Rentenversicherun-
gen, die Uberwiegend in solche Papiere in-
vestieren. Friiher spielten bei den Privatan-
legern auch Bundesschatzbriefe und Spar-
briefe eine groRe Rolle. Weil es einerseits
fur sichere Euro-Rentenpapiere praktisch
keine Zinsen mehr gibt aber andererseits
festverzinsliche Wertpapiere trotzdem in
fast allen Depots eine wichtige Rolle spielen
sollten, giltes nach Alternativen zu suchen.

Eine Madglichkeit bieten Anleihen von
Schuldnern mit schlechter(er) Bonitét. Diese
mussen, um sich Geld leihen zu kénnen, ho-
here Zinsen zahlen. Die andere Alternative
sind Anleihen in anderen Wé&hrungen. Es
gibt diverse Wahrungen, in denen die Zinsen
auch heute noch im hohen einstelligen Be-
reich liegen. Die Probleme bei solchen Anla-
gen sind, dass immer wieder einige Schuld-
ner mit schlechter Bonitét nichts oder fast
nichts von dem geliehenen Geld zuriickzah-
len kénnen und dass fremde Wahrungen ge-
gentiber dem Euro im Kurs fallen kénnen.
Eine risikolose Rendite mit festverzinslichen
Anlagen gibt es also (auch) nicht.

Fir den richtigen Umgang mit diesen Risi-
ken sorgen eine professionelle Auswahl,
eine breite Streuung und die kontinuierliche
Beobachtung und Beurteilung dieser Papie-
re sowie die Reaktion auf Anderungen der
Marktlage. Weil die meisten Privatanleger
mit der Verwaltung eines solchen Portfolios
mit Anleihen geringer Bonitét und in Fremd-
wahrungen Uberfordert sein diirften, bieten
sich entsprechende Rentenfonds an.

\on mehreren tausend Rentenfonds, die in
Deutschland zum Vertrieb registriert sind,
passieren nur sehr wenige unser Auswahl-
verfahren. Neben weiteren Griinden sind
(fur uns) die meisten Rentenfonds zu spezia-
lisiert, zu teuer, zu klein, zu erfolglos, zu risi-
koreich oder zu jung. Wir warten meist min-
destens drei Jahre, bis wir einen neu aufge-
legten Fonds bzw. einen Fonds mit neuem/
unbekanntem Management empfehlen.
Uber deutlich kiirzere Zeitraume spielt der
Zufall eine zu grolie Rolle, und die Beurtei-
lung der Qualitat des Managements ist nur
selten mdglich.

Wir mdchten an dieser Stelle zwei weitere
Fonds vorstellen, die alle nétigen Freiheiten
und bisher tiberzeugende Ergebnisse vorzu-
weisen haben:

JPM Global Bond Opportunities

Der JPMorgan Global Bond Opportunities
wird in wenigen Wochen fiinf Jahre alt. Weil
unsere Heimatwahrung der Euro ist, bevor-
zugen wir die Tranche des Fonds, bei der
Wiéhrungsrisiken gegenuiber dem Euro ab-
gesichert werden.

Der Fonds kann weltweit das ganze Spek-
trum von Anleihen, Wéhrungen, Bonitaten
und Laufzeiten nutzen. In der Tabelle auf
Seite 3ister gemeinsam mit ahnlich agieren-
den (und weiteren) Rentenfonds aufgefihrt,
die wir bereits friiher im Newsletter vorge-
stellt haben. Die \ergleichsgrafik startet mit
der Auflegung dieses jiingsten Rentenfonds
aus unserer Empfehlungsliste. Das Manage-
ment ist seit Auflegung des Fonds unveran-
dert. Gleiches gilt flir alle anderen an dieser

Stelle empfohlenen Rentenfonds, inklusive
der zweiten Neuvorstellung.

Flossbach von Storch - Bond Op-
portunities

Den Flossbach von Storch Bond Opportu-
nities hatten wir vielleicht schon vor ein paar
Jahren vorstellen kdnnen oder ,,miissen®.
Den aktiendominierten Mischfonds des
Hauses, mit dem die Gesellschaft ihren erst-
klassigen Ruf erlangte, empfehlen wir schon
langer. Der Rentenfonds stand lange Zeit,
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In den Beitrdgen vorgestellte Fonds miissen nicht in jedem
Fall zu lhren individuellen Anlagezielen passen; die Beitrdge
ersetzen keine Beratung. Daher empfiehlt es sich generell,
vor einer Anlageentscheidung Riicksprache mit uns zu neh-
men. Uber die Information und Beratung hinaus kénnen Sie
Uber F&V Anteile an den vorgestellten Fonds sowie dariiber
hinaus an fast allen in Deutschland registrierten Fonds er-
werben. Dies geschieht - von wenigen Ausnahmen abgese-
hen - prinzipiell mit einem Rabatt von 100% auf die Origi-
nal-Ausgabeaufschlage der jeweiligen Investmentfonds.
Die ,Wesentlichen Anlegerinformationen“ und die
Verkaufsprospekte (jeweils in deutscher Sprache) sind
Uber die Investmentgesellschaften bzw. deren Internet-
seiten oder auch Uber F&V erhéltlich.

Investmentpreise konnen steigen oder fallen. Der beim Ver-
kauf erzielte Anteilspreis kann daher niedriger sein als der
beim Kauf bezahlte.
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Ergebnisse ausgewahlter Fonds in ihrer jeweiligen Anlagekategorie
Durchschnittl. Wertzuwachs pro Jahr? per 17.1.2018 iber:

1 Jahr 3Jahre 5 Jahre 10 Jahre
Aktienfonds, weltweit anlegend
Morgan Stanley Global Opportunity Fund 29,5% 20,2% 234% 0 e
Warburg Value C 8,8% 12,8% 12,9% 8,7% (A-Anteile)
StarCapital Starpoint 14,1% 12,1% 12,1% 5,0%
Threadneedle Global Select 17,1% 11,8% 14,3% 8,0%
Comgest Growth World 21,8% 11,6% 15,6% 9,2%
Comgest Monde 21,8% 11,2% 15,0% 9,3%
Fidelity World Fund 11,8% 11,1% 15,4% 7,6%
Sparinvest Global Value 9,1% 10,9% 12,3% 51%
Loys Global P 15,4% 10,9% 11,4% 8,2%
AB Thematic Research (ehemals AB Global Growth Trends) 17,7% 9,9% 130% 0 -
Fidelity Global Focus 12,3% 9,8% 12,8% 7,7%
JPM Global Focus 8,9% 9,7% 12,6% 8,0%
M&G Global Leaders 9,4% 9,7% 11,3% 5,2%
DWS Akkumula 8,9% 9,1% 12,8% 6,0%
DWS Vermégensbildungsfonds | 9,6% 9,1% 12,3% 5,8%
Pictet Security 9,2% 8,7% 13,8% 11,3%
MFS Global Concentrated Fund 9,4% 8,7% 14,0% 9,7%
DWS Top World 9,9% 8,7% 12,2% 6,3%
DJE Dividende & Substanz 12,6% 8,7% 10,1% 6,3%
DWS Global Value 5,8% 8,5% 14,4% 7,0%
M&G Global Dividend 8,2% 8,4% 104% 0 e
DWS Global Growth 11,9% 8,2% 10,6% 6,9%
M&G Global Themes (ehemals M&G Global Basics) 11,4% 8,2% 6,5% 4,2%
Lingohr Systematik LBB-Invest 12,4% 8,1% 8,7% 47%
Pictet Global Megatrend 12,4% 7,8% 132% -
Threadneedle Global Equity Income 5,9% 7,6% 10,2% 7,4%
Fidelity International 6,7% 7,4% 12,8% 7,1%
Acatis Aktien Global Ul 13,0% 7,3% 11,2% 7,0%
FT Interspezial 9,1% 7,3% 12,1% 4,3%
DWS Top Dynamik* 9,9% 6,8% 103% -
AB Global Value 7.2% 6,5% 12,5% 3,6%
Templeton Global (Euro) Fund 8,3% 5,8% 10,9% 4,7%
DWS Top Dividende 0,5% 5,4% 9,6% 6,4%
Templeton Growth (Euro) Fund 51% 5,3% 9,7% 5,6%
Templeton Global Fund 4,8% 51% 10,4% 51%
Fidelity Global Dividend 3,4% 5,1% n2% 00 -
Franklin Mutual Global Discovery 0,8% 5,0% 9,1% 6,9%
Carmignac Investissement 7,7% 2,4% 6,8% 5,5%
Aktienfonds Global Standardwerte 9,2% 7,0% 11,3% 6,6%
Aktienfonds, in Schwellenlander anlegend
AB Emerging Markets Growth Portfolio 21,9% 8,9% 9,2% 4,0%
DWS Emerging Markets Typ O 20,9% 8,6% 7,3% 1,9%
Fidelity Emerging Markets 24,8% 8,1% 10,1% 4,9%
Templeton Emerging Markets Fund 21,4% 8,1% 5,4% 3,9%
Magellan C 20,5% 7,2% 9,0% 5,5%
Aktienfonds Global Schwellenlander 17,0% 6,8% 6,8% 4,7%

9 Sortiert nach dem 3-Jahresergebnis. Berechnung nach der ,,BVI-Methode®, d.h. die Ausschiittungen werden zum Anteilwert wieder ange-
legt. Bei den Angaben sind Management- und Depotbankgebiihren sowie eine eventuelle Erfolgbeteiligung des Fondsmanagements berlick-
sichtigt, nicht aber der Ausgabeaufschlag, da dieser liber F&V bereits seit einiger Zeit grundsatzlich entféllt. * DWS Top Balance und DWS
Top Dynamik werden ausschlieflich in dem Riesterprodukt DWS TopRente eingesetzt. Quelle: Morningstar / F&V
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Ergebnisse ausgewahlter Fonds in ihrer jeweiligen Anlagekategorie
Durchschnittl. Wertzuwachs pro Jahr® per 17.1.2018 tiber:

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre
Sonstige Aktienfonds
DWS Aktien Strategie Deutschland 25,5% 16,7% 18,6% 10,4%
DWS European Opportunities 22,5% 14,9% 16,1% 7,3%
DWS Deutschland 22,4% 14.2% 15,6% 11,3%
DWS German Equities Typ O 22,1% 14,0% 15,6% 7,8%
DWS Investa 17,8% 11,7% 14,4% 7,5%
Allianz Vermogensbildung Deutschland 20,9% 11,5% 13,0% 6,6%
DWS Concept DJE Globale Aktien (ehemals Astra Fonds) 19,6% 11,4% 10,1% 4,4%
Threadneedle European Select 17,3% 8,0% 11,0% 8,0%
Fidelity European Growth 8,6% 6,5% 9,5% 3,8%
Dt. Quant Low Volatiliy Europe (ehemals DWS Europ. Aktien Typ O)  9,8% 4,5% 8,0% 2,3%
Rentenfonds
Flossbach von Storch-Bond Opportunities 3,7% 4,8% 52% -
XAIA Credit Debt Capital 0,9% 3,9% 1% e
JPMorgan Global Bond Opportunities A EUR (hedged) 3,8% 26% e e
Threadneedle Credit Opportunities 1,3% 1,9% 19%
Jupiter Dynamic Bond 0,9% 1,7% 38%
Franklin European Total Return 0,4% 1,3% 3,7% 3,0%
StarCapital Argos -1,4% 1,3% 2,5% 5,2%
Carmignac Securité 0,4% 1,1% 1,5% 2,8%
Templeton Global Total Return H1-EUR 4,6% 0,7% 0,7% 6,1%
XAIA Credit Basis | 0,2% 0,7% 17% -
XAIA Credit Basis Il 0,3% -0,3% 10% 0 -
defensive Mischfonds (=mit geringer maximaler Aktienquote)
StarCapital Winbonds 2,3% 3,8% 4,2% 7,2%
M&G Optimal Income 4,8% 3,4% 4,6% 8,1%
DWS Concept ARTS Conservative 4,4% 1,4% 4,5% 6,2%
Ethna Defensiv 3,0% 0,9% 2,0% 4,8%
ausgewogene Mischfonds
BGF Global Allocation 11,5% 4,4% 4,8% 2,8%
JPM Global Income 6,9% 4,2% 50 0 -
Invesco Balanced Risk Allocation 6,9% 4,2% 38% -
DWS Top Balance* 4,0% 3,7% 6,7% -
Deutsche Concept Kaldemorgen 0,5% 2,8% 44% 0
First Private Wealth 4,7% 2,3% 34% e
DWS Concept ARTS Balanced 7,5% 2,0% 51% 5,9%
Ethna Aktiv 6,9% 0,8% 2,8% 4,5%
Carmignac Patrimoine 2,2% 0,7% 3,5% 4,7%
Invesco Global Targeted Returns 0,8% 00% 0 e e
Standard Life Global Absolute Return Strategies (GARS) 2,6% -0,2% 20% -
LuxTopic Systematic Return 02% e e e
flexible und offensive Mischfonds
Frankfurter Aktienfonds fiir Stiftungen 13,7% 12,2% 10,0% 11,1%
Fiduka Dynamic Ul 11,8% 7,7% 10,5% 3,0%
MFS Meridian Prudent Wealth AH1 EUR 16,9% 0% - e
Acatis Gané Value Event Fonds 12,4% 6,5% 69% 0 e
Flossbach von Storch Multiple Opportunities R 6,4% 6,0% 8,1% 10,3%
4Q-Special Income 5,5% 5,5% 5% -
DWS Top Portfolio Offensiv 7,4% 5,1% 8,4% 5,8%
Acatis ELM Konzept 2,6% 3,7% 4,6% 3,1%
Nordea Stable Return 3,0% 2,4% 51% 4,8%
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JPM Global Bond Opportunities und Flossbach von Storch - Bond Op-
portunities vom 16.4.2013 - 22.1.2018 (Quelle: Morningstar)

nicht nur fiir uns, im Schatten dieses milliar-
denschweren Flossbach von Storch Multi-
ple Opportunities.

Einerseits startete der Bond Opportunities
in den Monaten nach seiner Auflegung rela-
tiv schwach und brauchte dann bis Januar
2015, um das Durchschnittergebnis seiner
Kategorie zu erreichen. Andererseits beto-
nen die Inhaber der Fondsboutique gerade
in den letzten Jahren permanent, dass es ex-
trem schwierig ist, attraktive festverzinsliche
Wertpapiere zu finden. Der Manager des
Bond Opportunities hat jedoch bewiesen,
dass er trotzdem eine ansprechende Rendite
erzielen kann. In den letzten funf Kalender-
jahren (inkl. 2017) hat er jeweils deutlich
besser abgeschnitten als der Durchschnitt
der Vergleichsgruppe (Anleihen flexibel,
global und gegen den Euro abgesichert).

Und das ist vielleicht das einzige Manko,
das wir gegenwartig finden kénnen: Es gibt
leider keine ,,Dauersieger®, und deshalb
warten wir fur eine Empfehlung eigentlich
lieber eine relativ schwache Phase eines
prinzipiell guten Fonds ab. Unsere Empfeh-
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lungsliste fur die Fondskategorie war bisher
mit nur drei Fonds (Starcap Argos, Temple-
ton Global Total Return und Jupiter Dyna-
mic Bond) allerdings relativ kurz und be-

durfte dringend der Erweiterung.

Weil auch Rentenfonds Kursschwankungen
unterliegen - wenn auch meist nicht so hohen
und mit so langen Verlustphasen verbunde-
nen wie Aktienfonds - empfehlen wir eine
Anlagedauer von 5 Jahren einzuplanen, da-

(Ein bisschen) Landunter bei Geldmarktfonds

Wir haben in den letzten Jahren wiederholt
zum Ausstieg aus Geldmarktfonds geraten -
jedenfalls in den Féllen, in denen das darin
angelegte Geld eigentlich auf langere Sicht
nicht (z.B. als liquide Reserve) bendtigt
wird.

Mittlerweile liegen die tatséchlichen und
weiterhin zu erwartenden Ergebnisse bei
praktisch allen Geldmarktfonds bereits un-
ter Null (derzeit meist um -0,2%). Der In-
dex fiir Geldmarktanlagen (fiir 3-Monats-
Gelder) liegt aktuell sogar bei -0,3%, und
der Einlagezinssatz, zu dem die Banken bei
der Européischen Zentralbank Geld anlegen
durfen, liegt bei -0,4%.

Auch Sparbiicher, Tagesgelder & Co. mis-
sten eigentlich in diesen Bereichen oder
noch darunter liegen, wiirden die Banken

sich nicht scheuen, ihren Kunden diese Ne-
gativzinsen abzufordern - verdienen lasst
sich mit solchen Anlagen derzeit aber auch
praktisch nichts. Vermutlich aus Unkenntnis,
Angst oder mangels besserer Ideen parken
die Bundeshiirger immer noch unglaublich
viel Geld in solchen renditelosen Anlagen.

Daher nochmals die dringende Empfeh-
lung:

B Fir Gelder, die innerhalb der néchsten 5
Jahre bendtigt werden oder liquide ge-
halten werden sollen/mdissen, gibt es lei-
der trotz Negativ- bzw. Nullzinsen keine
sinnvollere Alternative, denn fiir solche
Zwecke sind Anlagen ,,Pflicht*, die mdg-
lichst keine Kursrisiken aufweisen. Hier
sollten dann Girokonto, Sparbuch oder
Tagesgeld gegenuber Geldmarktfonds

JPM Global Bond Opportunities

2016 2017 2018
mit ausreichend Zeit vorhanden ist, um sol-
che Phasen auszugleichen. Uber einen sol-
chen Zeitraum stehen die Chancen fiir bes-
sere Ergebnisse als mit dem Sparbuch oder
mit Festgeld ziemlich gut, auch wenn es kei-

ne Garantie dafur gibt.

Rentenfonds sind in erster Linie fiir Anleger
interessant, die keine (zusétzlichen) Anlagen
in Aktien vertragen kénnen, so dass auch
Mischfonds ungeeignet sind.

bevorzugt werden, da es hier i.d.R. we-
nigstens noch keine Negativzinsen gibt.

B Fir Gelder, die langerfristig nicht benétigt
werden, sollten Geldmarktfonds, Spar-
blcher, Tages- und Festgelder hingegen
maglichst zugunsten renditetrachtigerer
Anlagen aufgegeben werden. Es gibt ge-
nugend interessante Alternativen, insbe-
sondere im Bereich Renten- und Misch-
fonds.

Zwar weisen diese Fonds (mehr oder weni-
ger ausgepragte) Kursschwankungen auf,
aber genau genommen gibt es Uberhaupt
keine Anlage ohne Risiko (auch wenn bei
vielen Anlagen im Gegensatz zu Fonds nicht
ausdriicklich auf diese Risiken hingewiesen
wird). Und Kursrisiken werden mit zuneh-
mender Anlagedauer besser verkraftbar.
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