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Gefihrliches Do-it-yourself Transaktionskosten «Transparenz muss sein»
Alex Hinder (iber die Fallstricke des Zu viele Transaktionen killen die Benjamin Manz erléutert grund-
privaten Investierens. Rendite — auch bei ETF und Fonds. legende Aspekte des ETF-Handels.
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Rekorde

Fast im Wochenrhythmus werden an den Aktienmérkten neue Rekordmarken erzielt.
Neue Tiefstmarken zeigen hingegen die Zinsmarkte. Ein Grund dafiir ist die hyper-
expansive Geldpolitik der Zentralbanken. Auch diese ist rekordverdachtig und in ihrer
Dimension historisch einmalig. Doch die Nebenwirkungen sind ungetestet und unklar.
Inzwischen geht die Hyperexpansion in ihr sechstes Jahr — und ist nicht ganz unumstrit-
ten. Die Frage lautet: Sind die Niedrigzinsen eine Gefahr flr die Finanzmarktstabilitat
oder eine unvermeidliche (Konjunktur-)Massnahme? Fakt ist: Die permanente Geldmen-
genexpansion kommt priméar den Kapitalmarkten zugute und fiihrt in fast allen Vermo-
gensklassen zu Preissteigerungen. Bedenklich ist, dass die Kurse seit langem so wenig
schwanken. Geringe Kursschwankungen bedeuten, dass sich alle Marktteilnehmer tber
die Bewertung der nahen Zukunft einig sind. Ist das nicht alles zu schén, um wahr zu sein?
Fiir Anleger bedeutet dies: Augen auf! Markte kdnnen schnell in die Gegenrichtung
drehen. Hier sind ETF extrem niitzlich, da sie erlauben, mit taktischen Massnahmen kos-
teneffizient Depotstrukturen zu verandern. Es war es noch nie so einfach, eine bestimmte
Branche oder Marktregion lber- oder unterzugewichten. Das erkennen immer mehr Anle-
ger, und darum marschiert auch die ETF-Branche von Rekord zu Rekord. Die Zeichen ste-
hen gut, dass 2014 bezuglich Zuflusse das erfolgreichste Jahr der ETF-Geschichte wird.

Ihr Rino Borini
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Beliebte Schwellenlander
Auch bei Bond-Investoren
stehen sie auf den Kauflisten.

I'MPRESSUM

Erscheinungsweise: 1omal jahrlich und kos
tenlos! (Feb, Mérz, April, Mai, Juni, Aug, Sept,
Okt, Nov, Dez) Verlag: financialmedia AG,
Redaktion 10x10, Pfingstweidstrasse 6 / 8005
Ziirich Kontakt: Email: info@1oxio.ch, Web:
www.iox10.ch, Tel.: +41 44 277 75 30, Fax: +41 44
277 75 35 Redaktion: Rino Borini - Leitung (RB),
Barbara Kalhammer (BK) Umsetzung/Layout/
Grafik: Fabian Widmer Cover: FW

verlinkte Anzeige

Neu: Swisscanto (LU) Bond Invest Secured High Yield

Den Honigtopf anderen iber-
lassen? Nicht mit uns.

Nutzen Sie die Chance auf eine neue Ertragsquelle.

Informieren Sie sich unter www.swisscanto.ch/highyield
oder beim Kundenberater lhrer Bank.

Anlage und Vorsorge. @ SWissca ntO


http://www.swisscanto.ch/ch/de/retail/anlagefonds/funds-in-focus/bond-high-yield.html

JOX 10O

DAS NEUSTE ZUERST

SEITE AED

B

News Ticker

s>Beliebte Schwellenlinder %

Im August flossen 23,3 Milliar-
den Dollar in ETP. Beliebt waren
besonders Schwellenldnder-
Aktien, die gemdss ETP-Land-

scape den fiinften Monat in Fol-

ge Nettozufliisse verbuchten.

>Umsitze fallen Die Um-
sdtze an der Schweizer Bérse
gingen im August im Vergleich
zum Vormonat um elf Prozent
zurtick. Insgesamt liegen sie in
diesem Jahr knapp fiinf Prozent
unter dem Vorjahr.

>Goldbestidnde sinken Die
Gold-ETF-Bestdnde sind im
August um 6,5 Tonnen gesunken,
wie Kitco.com unter Berufung auf
Barclays-Analysten berichtet.

& Chinesische

A-Aktien

Lyxor und Fortune SG lancie-
ren den Lyxor Ucits ETF MSCI

: China A, der den MSCI China
© AlIndex physisch repliziert. Mit :

dem an der Euronext Paris ge-
listeten Produkt kann in chi-
nesische A-Aktien investiert
werden. Der Index beinhaltet

: Werte, die an den Mirkten

von Shanghai und Shenzhen
in Renminbi notiert sind. Der

i Fonds wird von der Hongkon-

ger Tochtergesellschaft von
Fortune SG verwaltet, Lyxors

: chinesischem Joint Venture. x

LYXOR

a Europdische

Bankentitel

. Source hat das Angebot an der

Schweizer Borse erweitert. Zu

. den Neulancierungen zdhlt der

Stoxx Europe 600 Optimised
Banks Source ETF. Abgebildet

- wird der STOXX Europe 600

Optimised Banks Index, der
Anlegern Zugang zu liquiden

¢ Werten aus dem europdischen

Bankensektor bietet. Gross-
tes Gewicht mit 24 Prozent hat

i Grossbritannien, gefolgt von

Spanien mit iber 22 Prozent.
Die Schweiz hat einen Anteil

i von 9,4 Prozent. x

B Energie-

infrastruktur

. ETF Securities hat den ETFS

US Energy Infrastructure MLP

: GO Ucits ETF an der Schwei-
© zer Borse gelistet. Der abgebil-

dete Index ist eine Benchmark

. fur Master Limited Partnerships
(MLP), die in den USA notieren

und den Grossteil ihrer Einnah-

¢ men aus Aktivitaten in Verbin-

dung mit Energielogistik er-
zielen. Dazu zdhlen Pipelines,

i Tanklager und sonstige Anlagen

fur Transport, Lagerung, For-
derung und Verarbeitung von

¢ Energierohstoffen. x

Borsenplatz: Euronext Paris

Borsenplatz: SIX Swiss Exchange

Borsenplatz: SIX Swiss Exchange

ISIN: FRoomn72091

ISIN: IE0oB3Q19T94

ISIN: IEOOBHZKHS06

¢ TER:0.85%

¢ TER: 0.30%

¢ TER: 0.45%
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Fonds wie Aktien handeln — beobachten, auswahlen, jetzt kaufen

-/ I x Swiss Exchange
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Renditeoase Frontier Markets

Die Schwellenlander der zweiten Reihe liberzeugten in den vergangenen Jahren mit hohen Renditen.

Viele Anleger meiden sie jedoch aufgrund der politischen und wirtschaftlichen Risiken

Noch vor wenigen Jahren spielten die we-
nigsten Anleger ernsthaft mit dem Gedan-
ken, in Staaten wie Bangladesch, Nigeria,
Kasachstan oder den Oman zu investieren.
Doch die tiefen Zinsen in den industriali-
sierten Markten treiben Renditesuchende
vermehrt in diese exotischen Markte. Be-
kannt als «Frontier Markets» oder «Next
11» sind sie bereits bei einigen Produktan-
bietern angekommen - doch von Anle-
ger- und Analystenseite erhalten sie noch
eine vergleichswei-
se geringe Beach-
tung. Dies zu Un-
recht, haben sie
doch in den letzten
drei Jahren mit ho-
hen Renditen uber-
zeugt.

Mit Uber zehn Prozent generierten die-
se Lander im Durchschnitt zehn Mal ho-
here Renditen als die bekannten Emer-
ging Markets. Der MSCI Frontier Markets
stieg auch in diesem Jahr um tber 17 Pro-
zent. Damit schlug der Index, in dem Ak-

Der MSCI Froniter Markets
stieg auch in diesem Jahr um

iiber 17 Prozent.

- ein Fehler.

tien unter anderen aus Argentinien, dem
Oman, Rumanien, Nigeria oder Kasachs-
tan vertreten sind, die klassischen Schwel-
lenldander mit einem Wachstum von acht
Prozent deutlich.

Investoren sehen langfristiges
Potenzial Die gute Entwicklung hatinden
vergangenen Monaten viele ausldndische
Investoren angelockt», sagt Roy Scheepe,
Anlageexperte von ING Investment Ma-
nagement. Seit
Jahresbeginn hat-
ten ausldndische
Fonds bereits
mehr als 2,2 Mil-
liarden Dollar in
Frontier-Markte
investiert. Scheepe geht davon aus, dass
viele dieser Grossinvestoren das langfris-
tige Potenzial der aufstrebenden Staaten
sehen und nicht nur auf kurzfristige Ren-
ditegewinne abzielen.

Zu diesen Investoren zdhlt beispielswei-
se der gigantische Staatliche Pensions-

fonds des Konigreichs Norwegen, der et-
wa 1,3 Prozent samtlicher Aktien weltweit
halt. In den letzten Jahren erreichte der
Fonds seine Zielrendite von vier Prozent
jedoch nicht mehr, was beim norwegi-
schen Staat fur fehlende Einnahmen sorg-
te. Um mehr Rendite zu generieren, setzt
der Fonds vermehrt auf Risiko und inves-
tiert seit dem ersten Quartal diesen Jahres
in Kroatien, Jordanien, Kenia, Ruménien,
Katar, den Oman, die Slowakei, Tunesien
und Vietnam.

Vielféltige Pro-Argumente Doch wor-
in liegt genau das Potenzial dieser Nati-
onen? «Sie sind die nichste Generation
der Emerging Markets und werden deren
Wachstumspfad folgen», erklart Scheepe.
Da sich die Lander in einem friihen Stadi-
um ihrer Entwicklung befinden, werden
ihnen fur die nachsten Jahre hohe Wachs-
tumsraten prognostiziert. Die Schatzun-
gen liegen je nach Region oder Nation zwi-
schen funf und knapp sechs Prozent pro
Jahr. WEITER S. 05 >>>
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UBERBLICK UBER DIE FRONTIER MARKETS Quelle: MSC!

NATIONEN (GEMASS MSCI) YTD

BAHRAIN -14.02%
Kuwarr 8.87%
OMAN 14.00%
SAUDI ARABIEN 28.31%
BULGARIEN 4.90%
KROATIEN -10.40%
ESTLAND -25.83%
KASACHSTAN 6.03%
LITAUEN -5.86%
RUMANIEN 5.81%
SERBIEN -11.86%
SLOVENIEN 3.00%
UKRAINE 25.26%
BOSNIEN HERZEGOVINA -10.82%
JORDANIEN -3.21%
LIBANON 5.84%
KENIA 171%
MAURITIUS -3.99%
MAROKKO 4.01%
NIGERIA -510%
TUNESIEN 2.52%
BOTSWANA -2.32%
GHANA -39.27%
ZIMBABWE 7.22%
BANGLADESCH 40.23%
PAKISTAN 746%
SRI LANKA 17.42%
VIETNAM 18.34%
ARGENTINIEN 20.98%
Jamaica -4.36%
TRINIDAD TOBAGO 9.78%

3YR

-14.73%
1.78%
6.28%
20.91%

0.69%
-1N.33%
-0.29%

6.78%

5.87%

11.96%

-5.81%

1.65%
-26.58%
-6.43%

-6.95%
-5.25%

38.23%
2.25%
-11.00%
2212%
-5.98%
3.07%
-4.71%
22.54%

-0.14%
15.64%
112%

-0.33%
0.91%
-18.43%
13.75%

5YR

-18.69%
-0.77%
0.91%
14.29%

-3.30%
-4.78%
3.54%
-0.48%
1.51%
739%
-5.03%
-6.37%
-12.72%

N.A.

-9.61%
-6.84%

18.64%
3.80%
-172%

14.25%
-1.95%

-4.20%
4.89%

N.A.

N.A.
10.34%
13.70%

-2.95%
5.49%
-1.65%
6.66%

>>> Die Griinde fiur das starke
Wachstum sind vielféltig. «<Emerging Mar-
kets verfuigen tiber die demografische Di-
vidende», sagt Scheepe. Das bedeutet, sie
haben einen hohen Bevélkerungsanteil an
jungen und arbeitenden Menschen. Ge-
madss Theorie hat dies zur Folge, dass sich
die Lohnsteigerungen im Rahmen halten.
In Kombination mit den erhéhten Steuer-
einnahmen bedeutet dies fiir Investoren
ein noch grosseres Renditepotenzial. Da
die Arbeitnehmer zudem weniger Senio-
ren und Kinder zu versorgen haben, stei-
gen die Sparraten, was wiederum neue
Investitions- und Konsummoglichkeiten
eroffnet.

Die aufstrebenden Markte profitieren
zudem von einer wachsenden Produktivi-
tat durch hohe ausldndische Direktinves-
titionen, relativ tiefe Schuldenlevels und
Leistungsbilanziiberschiisse. Des Weite-
ren sind sie weniger anfallig fur globale
Entwicklungen, sondern zeigen ihr eige-
nes Momentum, sagt Portfoliomanager
Scheepe.

Doch auch diese Medaille hat zwei Sei-
ten: Insgesamt sind die politischen und
makrodkonomischen Risiken grésser und
die Méarkte weniger transparent. «Die bis-
lang relativ kleinen und unterentwickelten
Okonomien kénnten ausserdem durch ein
Riickgang der Rohstoffpreise starker in
Mitleidenschaft gezogen werden», warnt
Scheepe.

Breite Diversifikationist entscheidend
Fur Anleger auf Renditesuche sind die
Frontier Markets besonders interessant,

weil sie eine geringe WEITER S. 06 >
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>>> Korrelation zu den westlichen
Kapitalmarkten aufweisen und gleich-
zeitig attraktiv bewertet sind. Allerdings
muss dabei berticksichtigt werden, dass
die Titel deutlich volatiler sind und tber
eine geringere Liquiditat verfugen. Insge-
samt machen sie weniger als zehn Prozent
der Gesamtkapitalisierung der Schwel-
lenlandermérkte aus. Um die Risiken zu
streuen, ist eine breite Diversifizierung
entscheidend.

Um von den Wachstumschancen der
aufstrebenden Markte zu profitieren, ist
es ratsam, nicht nur in einzelne Titel zu
investieren. Das Produktangebot im ETF-
Bereich ist bislang noch klein, was mit der
geringen Liquiditat der Markte zusam-
menhdngen dirfte. Das Ziel missen Pro-
dukte sein, die zum einen dem gegenwadr-
tigen Investorenbedarf gerecht werden
und zum anderen operativ darstellbar sind
und nachhaltig am Markt platziert werden
kénnen.

Derzeit sind in der Schweiz zwei ver-
schiedene ETF auf den breit gefassten
MSCI Frontier Markets zugelassen. Um di-
rekt in einzelne Nationen zu investieren,
fehlen jedoch noch einige Bausteine. Ein-
zig Vietnam ist hierzulande mittels bor-
sengehandelten Indexfonds investierbar.
Wer dagegen Risiken in Ldndern wie Bang-
ladesch, Kuwait, Pakistan oder Nigeria ein-
gehen will, muss Uber die Landesgrenzen
hinaus Ausschau halten.

FRONTIER-MARKTE HOLEN AUF Quelle:MSCI
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Der Ausblick ist gut Grdsser ist das
Spektrum im Fondsbereich. Aktive Anlage-
fonds verfiigen tiber den Vorteil, dass die
Manager im Notfall rasch auf Verwerfun-
gen reagieren kénnen. Zudem sollten sie,
zumindest in der Theorie, in weniger effi-
zienten Markten ein Renditeplus liefern,
das Uber einem vergleichbaren Markt-
index liegt.

Aber auch in diesem Segment haben
sich bis dato aggregierte Frontier-Mar-
kets-Losungen durchgesetzt, also Fonds,
die in verschiedene Frontier Markte inves-
tieren. Klassische Landerfonds sind dage-
gen rar gesat. Einzig Vietnam scheint in
der Gunst der Anleger weit oben zu ste-
hen, denn hier gibt es sowohl bei aktiven

2012 2013 2014

wie auch passiven Fonds eine Handvoll
Anlagelosungen mit teilweise dreistelli-
gem investiertem Vermdogen.

Portfoliomanager Roy Scheepe hinge-
gen favorisiert klar die Anleihenmarkte.
Sie seien derzeit attraktiv bewertet und
versprachen Renditen von bis zu knapp
sieben Prozent. Viele Investoren sihen
bei den Staaten nur die Gefahren, doch
die Fundamentaldaten seien stabil und
die Wachstumsaussichten intakt. Durch
Wahlen in einigen Landern hatten sich
auch die politischen Unsicherheiten redu-
ziert. «Der Ausblick ist gut», ist Scheepe
Uberzeugt. x rB

El Web-Link: 10x10.ch
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ETFs sollten kein Geheimnis sein, welches entratselt werden
muss. Darum sind SPDR® ETFs transparent ausgelegt — in einer
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Emissionsprospekt sowie die wesentliche Anlegerinformationen (KIID) beschaffen und diese lessen. Weitere Informationen sowie Anlageprospekt und KIIDs, in denden die Merkmale, Kosten und Risiken von SPDR ETFs beschrieben sind, stehen allen
Personen mit Wohnsitz in den Landern, in denen SPDR ETFs zum Vertrieb zugelassen sind, unter www.spdrseurope.com zur Verfiigung, konnen aber auch bei einer drtlichen SSgA Niederlassung angefordert werden. ,SPDR" ist eine eingetragene
Marke von Standard & Poor’s Financial Services LLC (,S&P*) und wurde fiir die Nutzung durch State Street Corporation lizenziert. Kein von State Street Corporation oder dessen verbundenen Unternehmen angebotenes Finanzprodukt wird von S&P oder
dessen verbundenen Unternehmen gesponsert, unterstiitzt, verkauft oder beworben, und S&P und seine verbundenen Unternehmen tibernehmen keinerlei Gewahr fiir die ZweckmaRigkeit eines Kaufs, Verkaufs oder Besitzes von Anteilen an solchen
Produkten. © 2014 State Street Corporation — Alle Rechte vorbehalten. IBGE-1154



http://www.10x10.ch/
http://www.spdretfsinsights.com/

KOLUMNE

JOX 10O

SEITE A58

Gefahrliches Do-it-yourself

Die meisten Privatanleger tatigen
ihre Vermogensanlagen entwe-
der selbstandig oder mit Unter-
stlitzung eines Bankberaters. Sie sind liberzeugt,
damit langerfristig gute Resultate zu erzielen. Aber
ist dem wirklich so? Die Ergebnisse von einigen
neueren empirischen US-Untersuchungen wie bei-
spielsweise derjenigen von der US-Beratungsfirma
Dalbar sind leider ziemlich erntichternd.

Die Analysen zeigen, dass die Resultate aus An-
legersicht nach Abzug aller Kosten unter Einbezug
aller Transaktionen sehr enttduschend ausfallen.
Im Schnitt hat der Anleger mit selbst gewahlten
Aktienfonds tUber 30 Jahre fast 8 Prozent jahrlich(!)
gegeniiber dem S&P 500 verloren. Auch tiber kurz-
fristige Zeitraume kam der durchschnittliche An-
leger nie auch nur anndhernd an die Indexperfor-
mance heran.

Man wiirde vermuten, dass der Unterschied bei
Obligationenfonds deutlich geringer ausfallt. Dem
ist nicht so, sogar das Gegenteil ist der Fall. Uber
einen Zeitraum von 30 Jahren hat der US-Anle-
ger gegeniiber dem breiten Obligationenindex im
Schnitt unglaubliche 7 Prozent pro Jahr verloren
und praktisch keinen Vermogenszuwachs erzielt.
Uber 30 Jahre ergeben sich dadurch riesige Un-
terschiede im Endvermogen. Bei Aktien hitte fir
den durchschnittlichen Fondsinvestor aus einem
Startvermogen von 100 Dollar ein Endvermégen
von bescheidenen 300 Dollar resultiert.

Mit einer simplen Buy-and-Hold-Strategie durch
Investition in einen ETF, der 0,2 Prozent Gebiihren
verlangt, hatte der Anleger hingegen ein Endver-
md&gen von 2200 Dollar erreicht. Mit Obligatio-
nenfonds hatte der Investor ein Endvermoégen von
zirka 125 Dollar erzielt, real hatte der Fondsinvestor
pro Jahr rund 2 Prozent seines Vermogens verlo-

Alex Hinder
CEO bei Hinder Asset Management AG

ren. Mit einem ETF (angenomme-
ne Kosten von 0,25% p.a.) und ei-
ner Buy-and-Hold-Strategie wére
das Endvermégen bei etwa 850 Dollar gelegen. Wir
sehen folgende Erklarungen fur diese ernlichtern-
den Ergebnisse:

« Der durchschnittliche Investor handelt viel zu
haufig.

« Der durchschnittliche Investor ist nicht in der
Lage, diejenigen Fonds zu selektieren, die den
Index oder einen ETF schlagen. Er wdhlt dieje-
nigen Fonds aus, die in der Vergangenheit sehr
gut waren. Jedoch schlagen Fonds mit tiefen Zu-
flussen (schlechter Performance) in der Vergan-
genheit diejenigen mit hohen Zuflissen (gute
Performance) in der Vergangenheit. Nur ganz
wenigen Fonds gelingt es, den Index systema-
tisch und tiber lange Zeitrdume zu schlagen.

« Der durchschnittliche Investor handelt allzu
oft zum falschen Zeitpunkt. Die Analyse von
Geldflissen zeigt, dass private Fondsinvesto-
ren enorm prozyklisch handeln und in fallende
Mérkte verkaufen, dafiir in Hochphasen kaufen.
Oder mit anderen Worten: Sie jagen die vergan-
genen Gewinner und verkaufen Fonds nach ei-
ner schlechten Performance.

« Die hohen Kosten von aktiv verwalteten Fonds
schmélern die Performance substanziell.

Was bleibt als Fazit? Fir die allermeisten Privat-

anleger lohnen sich Stock Picking oder das Aus-

wadhlen aktiver Fonds nicht. Das Gegenteil ist
der Fall.Die langfristige Performance leidet er-
heblich. Die Hauptgriinde sind das prozyklische

Anlegen und die Underperformance der meisten

aktiv verwalteten Fonds. Und einmal mehr zeigt

sich: Wer mit Indexfonds investiert, fahrt lang-

fristig besser. x

ALEX HINDER
X

10x10-Kolumne; Fiinf Personlichkeiten im Turnus
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Renditetod Transaktionskosten

«Hin und her macht Taschen leer» gilt auch fiir Transaktionen,
die Fonds und ETF titigen. Erschwerend kommt hinzu, dass
deren Kosten nicht einmal bekannt sind.

Das laufende (ETF-)Jahr ist gepragt von Kostensenkungen. Davon
profitierten insbesondere Kernmarkte wie Schweiz, Europa oder
USA. Heute kann ein Privatanleger fiir seine Allokation mehr
oder weniger zu den gleichen Konditionen handeln, wie es zu-
vor den institutionellen Investoren vorbehalten war. Ein Beispiel:
Vanguard und iShares bieten jeweils einen ETF auf den S&P 500
mit einer Gesamtkostenquote von 0,07 Prozent. UBS und Source
gehen einen Schritt weiter und haben einen synthetischen ETF
auf den erwdhnten Index mit gerade mal 5 Basispunkten (BP) im
Angebot. Das ist unschlagbar, kosten aktive Aktienfonds auf US-
Werte doch zwischen 1,5 und 2 Prozent. Allein diese Kosten muss
ein aktiver Manager erstmals verdienen.

Eine Studie von drei US-Wissenschaftern der Universitdten in
Kalifornien und Virginia zeigte, dass aktive Fonds des Investors
Portemonnaie noch starker schropfen als angenommen. Denn
Fonds tatigen regelmdssig Transaktionen. Das ist verstandlich,
schliesslich miissen sie besser abschneiden als ihr Vergleichs-
index und das ist nur moglich, wenn sie dynamisch am Markt
agieren. Doch durch das stetige Umschichten entstehen Kosten,
die dem Fondsvermégen und damit indirekt dem Investor belas-
tet werden. Da sich diese Kosten nicht in der Total-Expense-Ratio
(TER) widerspiegeln, zeigt diese Kennzahl nicht die ganze Wahr-
heit. Sie gleicht eher einer Mogelpackung.

DIE GUNSTIGSTEN ETF AUF DEN S&P 500 Quelle: Anbieter

Anbieter TER AuM Mio. CHF Rendite (1J)
Source 0.05% 1077 19.81%
UBS 0.05% 143 19.61%
iShares 0.07% 5936 20.28%
Vanguard 0.07% 6379 19.63%
HSBC 0.09% 1475 19.83%

In der erwdhnten Analyse untersuchten die drei Professoren
1758 US-Aktienfonds und stellten fest, dass die jahrlichen Trans-
aktionskosten im Schnitt 1,44 Prozent betragen. Die héchsten
Kosten verursachten Fonds, die in kleinkapitalisierte Firmen in-
vestieren. Deren durchschnittliche Belastung betrug 3,17 Prozent,
wahrend sich der Kostenanteil bei Large Cap Fonds im Schnitt
auf 0,84 Prozent belief. Das Fazit formulieren die Wissenschafter
wie folgt: Je hdufiger ein aktiver Fondsmanager seine Positionen
verandert, desto schwieriger wird es fuir ihn, den Vergleichsindex
zu schlagen - insbesondere wegen den Handelskosten.

Auch ETF mussen ihre Positionen regelmdssig anpassen und
generieren damit zusdtzliche Kosten. Genau wie bei Fonds sind
diese Kosten bei ETF nicht in der TER enthalten. ETF haben ge-
genuber den Fonds einen gewichtigen Vorteil: Ein ETF ist nur
dann gut, wenn er nahezu prazise seinen Index abbildet. Fest-
zustellen, ob er das schafft, ist denkbar einfach: Die Rendite des
ETF muss praktisch identisch sein mit der Rendite des Index. x

El Web-Link: _10x10 ETF Wissen

&

>Nachhaltigkeits-ETF der UBS Dije UBS
baut ihre Produktpalette der Socially Res-
ponsible Invesing ETF aus. Neu wurde der
UBS ETF (LU) MSCI Emerging Markets Soci-
ally Responsible UCITS ETF an der Schweizer
Bérse gelistet. Mit diesem profitieren An-
leger von Unternehmen, deren Geschdifts-
konzepte und Produkte im in den Bereichen
Umweltschutz, soziale Verantwortung und
Unternehmensfiihrung (ESG) angesiedelt
sind. Im Vergleich mit ihren Mitbewerbern
muissen sie strengsten Kriterien gerecht wer-
den. Spannend ist, dass diese Unternehmen
in den Schwellenldndern beheimatet sind. x

> Strategien fiir Value-Anleger Lyxor
hat das Angebot an Smart-Beta-ETF weiter
ausgebaut und den ETF auf den SG Value
Beta Index in London und Paris gelistet. Das
Barometer wurde von Andrew Lapthorne
und Georgios Oikonomou entwickelt, den
Strategen fiir Global Quantitative Research
bei Société Générale. Der Index verfolgt das
Ziel, die Performance eines «<mutigen Value-
Anlegers» nachzubilden. Dazu wird in die
200 giinstigsten Industrieldnder-Aktien auf
sektorbezogener Basis investiert. x

> Weitere ETF-Zusammenlegungen
BlackRock legt erneut ETF zusammen.
Nach der Ubernahme von CS ETF im Jahr
2013 wurde nun die Produktpalette erneut
angepasst. Bei einer Uberpriifung wurden
verschiedene Merkmale der erweiterten
iShares-Palette untersucht, darunter Fonds-
domizile, doppelt bestehende Anlagestra-
tegien, Gesamtkostenquoten, Fondsgrdsse,
Charakteristika der Referenzindizes und
Betriebseffizienz. x

» Vanguard senkt ETF-Kosten Zahlrei-
che ETF-Anbieter haben in den vergange-
nen Monaten die Kosten fiir ihre Produkte
gesenkt. Nun zieht auch der US-Vermao-
gensverwalter Vanguard nach, indem er
die Geblihren fiir ETF und Indexfonds senkt.
Insgesamt werden die Verwaltungskosten
von 14 Produkten angepasst. Die Verwal-
tungskosten fiir Vanguards Indexfonds be-
tragen nun zwischen 0,06 Prozent und 0,50
Prozent. Bei der ETF-Palette sind es zwi-
schen 0,07 Prozent und 0,29 Prozent. x


http://www.10x10.ch/etf-wissen/
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Mit- statt gegeneinander

Dass ETF und Fonds lingst keine Konkurrenten mehr sind,
zeigt sich auch in den Praferenzen der Anleger. Doch nur mit
einer genauen Kostenanalyse machen Investitionen in Invest-
mentfonds wirklich Sinn.

Die Verbreitung von ETF nimmt kontinuierlich zu, auch in diesem
Jahr werden Rekordzufliisse erwartet. Mit ihrer Erfolgsgeschich-
te sagt die Branche langsam aber sicher am Stuhlbein der aktiven
Vermogensverwalter. Diese Entwicklung hat auch die Boston Con-
sulting Group (BCG) in ihrer Studie zur Asset-Management-Bran-
che von vergangenem Jahr festgehalten. Der Markt entwickle sich
weg vom aktiven Management der Kern-Assets. Der Grossteil neu-
er Mittel fliesse vor allem in Spezialitdten wie Multi-Asset-Produkte
oder ETF und nicht-traditionelle Anlageklassen, heisst es dort. Im
Bereich der aktiven Fonds seien vor allem Produkte mit Spezialisie-
rungen gefragt.

Diese Entwicklung zeigt sich auch in den Absatzdaten fiir Anla-
gefonds, die in der Schweiz zum Vertrieb zugelassen sind. Gemass
Daten von Morningstar wurden in Europa vor allem vermogens-
verwaltende Anlagefonds, also Produkte, die sowohl in Aktien als
auch Obligationen investieren, gekauft. Die traditionellen Markte
hingegen werden mit ETF abgedeckt. Ein Blick in die von BlackRock
erstellten ETP-Landscape-Statistiken zeigt, dass die gréssten Sum-
men in ETF auf den S&P 500 investiert wurden. Insgesamt flossen
seit Jahresbeginn 11,3 Milliarden Dollar in US-Aktienprodukte. Kein
Wunder: Inzwischen kdnnen Klein- wie Grossanleger ETF auf Kern-
markte mit Verwaltungskosten von unter 0,10 Prozent setzen.

Hohe Kosten verhindern Uberrendite Das grosste Problem der
Fondsmanager ist, dass sie gerade in gut entwickelten Markten
kaum noch Uberrenditen erzielen kénnen und somit die Kosten die
tiefen Gewinne schmerzlich beschneiden. Zahlreiche Untersuchun-
gen haben in der Vergangenheit das Versagen belegt und gezeigt,
dass rund 8o Prozent der Fondsmanager ihr Geld nicht wert sind.
Spannendes bringt nun eine Untersuchung von Vanguard zutage.
Analysiert wurde die Entwicklung einer breiten Palette von Schwei-
zer Anlegern zuganglichen aktiven Anlage- und Indexfonds. Das

a8

0,27 Prozent TER Bei vielen Frankenanlegern steht
der Kauf von ETF auf Schweizer Indizes an der Tages-
ordnung. Insgesamt sind 37 bérsengehandelte Index-
fonds auf die hiesigen Bérsenbarometer zugelassen.
Alle Produkte zusammen vereinen knapp zehn Milliar-
den Franken verwaltetes Vermégen. Im Durchschnitt
weisen die Produkte eine Total Expense Ratio von 0,27
Prozent auf. Der volumenmdissig grdsste ETF ist derjeni-
ge von iShares auf den SMI. Das Produkt, das knapp 3,3
Milliarden Franken verwaltet, ist gleichzeitig auch der
meistgehandelte ETF an der Schweizer Borse. x

Ergebnis: In 8 von 10 breit gefassten Anlagekategorien schnitten die
kostengtinstigen Fonds besser ab als die teuren. In den Kategorien
«Global Equity» und «Global Bond» beispielsweise erzielten Fonds
im Durchschnitt um 1,22 beziehungsweise 0,52 Prozent hohere Jah-
resrenditen. Uber einen Zehnjahres-Zeitraum waren ihre Renditen
um durchschnittlich 0,56 Prozent héher. Das Ergebnis unterstreicht,
dass in erster Linie die hohen Kosten dafiir verantwortlich sind, dass
Fondsmanager der Benchmark auf langere Sicht hinterherhinken.
Fur Anleger ist die Marschrichtung klar. ETF machen fur traditi-
onelle Méarkte in der Regel mehr Sinn, weil diese einfach und kos-
tengtinstig abgedeckt werden kdnnen. Fiir Wachstumsstories oder
spezielle Kategorien wie Mischfonds bleiben Fonds weiterhin die
erste Wahl. Allerdings sollte hier ein kritisches Auge auf die Kosten
geworfen und ein genauer Vergleich angestrebt werden. x Bk

verlinkte Anzeige

Bloomberg: ETFA <GO>
Tel.: +41 22 31 60 1 51

Bei den in der Schweiz zugelassenen Amundi-ETFs (die “Fonds”) handelt es sich um Investmentfonds franzésischen Rechts (“Fonds Communs de Placement”). Vertreter in der Schweiz:
CACEIS (Switzerland) SA, chemin de Précossy 7-9, CH-1260 Nyon, Zahlstelle: Crédit Agricole (Suisse) SA, quai Général-Guisan 4, CH-1204 Genf. Der Prospekt, die Wesentlichen
Anlegerinformationen (“KIID”) , das Fondsreglement sowie die aktuellen Jahres - und Halbjahresberichte sind auf Anfrage kostenlos beim Vertreter in der Schweiz erhaltlich. Foto: Corbis. | W
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Benjamin Manz, Griinder und Ge-
“ schdftsfiihrer von moneyland.ch, dem

fiihrenden Finanz-Vergleichsdienst.

«Vollstandige Transparenz ist selbstverstindlich»

Herr Manz, nicht alle ETF-Anleger treffen
die Auswahl selbst, viele greifen auf die Be-
ratung eines Vermogensverwalters zuriick.
Doch dhnlich wie bei den Produkten ist
auch hier die Auswahl gross. Worauf sollte
in erster Linie geachtet werden?

Die Kosten einer Vermdgensverwaltung
werden sowohl| bei Banken als auch bei
unabhangigen Vermogensverwaltern im-
mer noch unterschéatzt. Es fallen zahlrei-
che Gebiihren an. Das beginnt bei den
eigentlichen Verwaltungs- und Beratungs-
geblhren, fuhrt tber Konto-, Depot-,
Fremdwdhrungs- und Handelsgebthren
bei der Depotbank bis hin zu Produktge-
bihren.

Hier bestehen grosse Unterschiede zwi-
schen den Anbietern.

Richtig. Darum empfiehlt es sich unbe-
dingt, im Vorfeld alle anfallenden Gebiih-
ren zu vergleichen und Offerten von meh-
reren Anbietern einzuholen. Wichtig ist
zudem, sich bei der Auswahl des Verwal-
ters ausreichend Zeit zu lassen. Dartiber
hinaus sollte bei den Experten, wenn no-
tig auch hartnackig, nachgefragt werden.
Manchmal ist es auch sinnvoll, von einem
anderen Experten eine Zweitmeinung ein-
zuholen.

Welche weiteren Aspekte sollte der Vermo-
gensverwalter erfiillen?

Eine Vielzahl an Kriterien, von denen ich
hier nur die wichtigsten erwdhnen kann.
Der Vermogensverwalter sollte direkt der
Finanzmarktaufsicht Finma unterstellt
oder zumindest einer sogenannten Selbst-
regulierungsorganisation (SRO) angeho-
ren. Weiters sollte der Anbieter tiber eine
gute Ausbildung, Expertise und Erfahrung
verfligen und transparent tber seinen bis-
herigen Leistungsausweis sowie die zu-
kiinftige Anlagestrategie informieren.

Wie sieht es hinsichtlich der Kosten aus?
Eine vollstindige Transparenz hinsicht-
lich der Kosten und allfalliger Retrozessio-
nen muss selbstverstandlich sein. Ein Ver-
mogensverwalter sollte immer im besten
Interesse des Kunden handeln, das heisst,
seine Anlageentscheidungen moglichst
unabhéngig treffen. Und ein guter Vermo-
gensverwalter muss stets ein offenes Ohr
fur die Anliegen und Fragen des Kunden
haben.

Bei welchen Verhaltensmustern sollte man
hellhérig werden?

Man sollte sich nicht von einem scho-
nen Biro, einem schicken Anzug oder

der hiibschen Sekretdrin blenden lassen.
Dringend abraten wirde ich von Vermé-
gensverwaltern, die Risikotoleranz und Ri-
sikofdhigkeit ihrer Kunden nicht im Vorfeld
erfragen oder auf Kundenfragen bezlg-
lich Anlagestrategie, Leistungsausweis
oder Kosten ausweichend antworten. Das
kontinuierliche Umschichten des angeleg-
ten Vermoégens sowie der Kauf von teu-
ren Anlageprodukten kénnen auf Spesen-
schinderei hindeuten. Zudem ist es ratsam
die vereinbarte Anlagestrategie nach dem
Beratungsgesprach schriftlich vom Vermo-
gensverwalter festhalten zu lassen.

Wer ETF handeln will, sieht sich mit wei-
teren Kosten konfrontiert. Ein Anleger ist
wahrscheinlich auch mit einem Vergleich
des Angebots fiir den Wertschriftenhandel
gut beraten, oder?

Auf jeden Fall. Nicht nur bei der eigent-
lichen Vermogensverwaltung fallen ei-
ne Reihe von Gebiihren an, sondern auch
beim Wertschriftenhandel. Internetaffine
Anleger, die sich die Wahl der ETF-Produk-
te zutrauen, kbnnen diese selber iiber On-
line-Broker kaufen und verkaufen. Ohne
Berater kénnen so massiv Gebuhren ein-
gespart werden. Die teuerste Bank

kann durchaus bis WEITER S. 11 >>>
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A2 zu zehnmal so teuer sein wie
der glinstigste Broker.

Woraufsollte der Fokus bei der Auswahl der
Broker liegen?

Auch hier gilt, dass der Schweizer On-
line-Broker Finma-akkreditiert sein soll-
te. Weitere Kriterien sind eine gilinstige
Kostenstruktur, die gewtinschten Online-
und Mobile-Tools sowie Dienstleistungen.
Internationale Online-Broker sind teilwei-
se noch giinstiger als Schweizer Anbie-
ter, sind aber nur erfahrenen Tradern zu
empfehlen.

Was muss hinsichtlich der Kosten beriick-
sichtigt werden?

Ein individueller Vergleich lohnt sich un-
bedingt, da die Gebiihrenunterschiede
der einzelnen Anbieter enorm sind. Auf
der moneyland-Webseite lassen sich die
relevanten Depotgebiihren und Courta-
gen individuell je nach persénlichem Nut-
zungsprofil vergleichen sowie zahlrei-
che Dienstleistungen nach Filterkriterien
sortieren.

Unterscheiden sich die Angebote fiir Kun-
den je nach ihrem Handelsvolumen?

Ja, in der Tat. Es gibt es nicht den Online-
Broker, der fur alle Nutzungsprofile am
glinstigsten ist. Das hat unter anderem da-
mit zu tun, dass die Gebiihren bei vielen
Brokern von der Anzahl und dem Volumen

der ausgefiihrten Transaktionen abhidngig
sind. Ein personlicher Vergleich drangt sich
also auf. Ratsam ist, nicht nur die Handels-
und Depotgebiihren von ETF unter die Lupe
zu nehmen, sondern von allen Wertschrif-
tenkategorien, die man handeln méchte.

Welche Anbieter haben in der Schweiz die
Nase vorn?

Diese Frage lasst sich nicht pauschal be-
antworten. Prinzipiell sind Online-Broker
wie zum Beispiel CornérTrader oder Cash
Zweiplus beziiglich Courtagen und De-
potgebiihren deutlich gunstiger als Ban-
ken, die zusatzliche Beratungen anbieten.

Man sollte sich nicht von
einem schonen Biiro, einem
schicken Anzug oder der

Sekretiirin blenden lassen.

Swissquote gehort im Aktienhandel nicht
zu den gtinstigsten Online-Brokern, hat
aber fiir am Schweizer Markt kotierte ETF
ein glinstiges Pauschalangebot von neun
Franken pro Transaktion.

Neben den Trading-Gebiihren miissen auch
die Depotfiihrungsgebiihren beachtet wer-
den. Worin steckt hier die Krux?

Bei einem Vergleich sollten alle anfallen-
den Gebiihren berticksichtigt werden. Da-
zu zdhlen in diesem Fall auch die Depotge-
bihren, die in der Regel vierteljahrlich bis
einmal pro Jahr anfallen. Einige Anbieter,
beispielsweise PostFinance und Cornér-
Trader, verlangen gar keine Depotgebiih-
ren. PostFinance kann im Gesamtvergleich
aufgrund der verlangten Tradingkosten je-
doch nicht mit den glinstigsten Anbietern
konkurrieren.

Vor allem bei Anlegern in Schweizer Fran-
ken fallen auch die Fremdwdhrungskosten
ins Gewicht.

Ja. Falls man beabsichtigt, im Ausland ko-
tierte Wertschriften mit Fremdwahrungen
zu kaufen, muss man die oftmals versteck-
ten Fremdwadhrungsgebiihren beachten.
Banken, Broker und nicht selten auch Ver-
mogensverwalter addieren jeweils einen
zusatzlichen Gebuihrenaufschlag auf die
offiziellen Fremdwdhrungskurse. Dieser so
genannte Spread wird nicht fur alle Pro-
duktgruppen aktiv ausgewiesen. Da man
mit ETF eher eine passive Handelsstrate-
gie verfolgt, fallen solche Fremdwé&hrungs-
geblhren nattrlich weniger ins Gewicht
als bei anderen Trading-Klassen wie etwa
Aktien oder strukturierten Produkten. Wer
Fremdwahrungsgebiihren umgehen méch-
te, muss sich auf am Schweizer Markt ko-
tierte ETF in Schweizer Franken beschrén-
ken. x BK

verlinkte Anzeige

Anleihen

Im heutigen Niedrigzinsumfeld konnen auf Schweizer Franken (CHF)
lautende Unternehmensanleihen attraktive Renditen bieten.

DeriShares Core CHF Corporate Bond (CH), der erste ETF seiner Art,
bietet Innen direkten Zugang zu einem diversifizierten Portfolio mit Uber
400 Investment-Grade-Anleihen —und das mit nur einer Transaktion.

iShares ETFs sind in der Schweiz domiziliert. Die Zahlstelle des Fonds in der Schweiz ist die Credit Suisse AG, Paradeplatz 8, 8001 Ziirich, mit sémtlichen
Geschaftsstellen in der Schweiz. Der Prospekt mit integriertem Fondsvertrag, die wesentlichen Anlegerinformationen und die jlingsten sowie samtliche
friheren Jahres- oder Halbjahresberichte stehen kostenlos bei BlackRock Asset Management Schweiz AG, Bahnhofstrasse 39, CH-8001 Zirich, zur
Verfligung. Die Anleger sollten die in den wesentlichen Anlegerinformationen und Prospekt erlauterten fondsspezifischen Risiken lesen. Ref: 16067.

'. iShares

by BLACKROCK'



http://www.ishares.com/ch/individual/en/site-entry?userTypeAgnostic=true&targetUrl=%2Fch%2F%3FsiteEntryPassthrough%3Dtrue%26cid%3Dppc%3ACH+-+Brand+-+ETF+-+Broad+-+German%3Agoogle%3A++ishares++ETF%26utm_medium%3Dcpc%26utm_campaign%3DCH+-+Brand+-+ETF+-+Broad+-+German%26utm_source%3Dgoogle%26utm_term%3D++ishares++ETF
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MSCI )
Frontier 100

>S&P
Select Frontier

Frontier Markets werden als aufstrebende Nationen der zweiten Reihe bezeichnet und tiberzeugen mit hohen Wachstumsraten. Das
macht sich auch an den Aktienméarkten bemerkbar. Starke Unterschiede weisen die beiden Barometer bei der Diversifikation auf. Mit
127 Titeln aus 24 Landern ist der MSCI Frontier 100 deutlich breiter aufgestellt.

DTE'FAKTEN
MSCI Frontier 100 S&P Select Frontier
Aktien 4 Anlageklasse »  Aktien
Large+ Mid Cap < Anlagesubklasse » LargeCap
Net Return 4 Benchmarkniveau » Net Return
Usb <« Wahrung » USD
Marktkapitalisierung 4 Gewichtungsart »  Marktkapitalisierung

127 4 Anzahl Titel » 40
24 4 Anzahl Lander >

ZUSAMMENSETZUNG

Damit Unternehmen in den S&P Select Frontier Index aufgenommen werden, muss der Wert der frei verfligbaren Aktien mindestens 100
Millionen Dollar betragen. Ein Unternehmen darf zudem maximal einen Anteil von zehn Prozent des Index ausmachen, Lander maximal
30 Prozent. Uberpriift werden auch Handelsvolumen und -aktivitit. Trotz unterschiedlicher Lindergewichtungen zeigt sich bei den
Sektoren eine Gemeinsamkeit. Finanzwerte haben in beiden Barometern mit tiber 50 Prozent den grossten Anteil.

MSCI Frontier 100 S&P Select Frontier
e Kuwait 22,1% Verein. AE 25,4% | ———
mmmmmm  Nigeria 13,9% Qatar 18,9% —
mmm——  Qatar 12,3% Argentinien 12,5% [—
mmmm \/erein. AE 11,5% Kuwait 12% [—
== Argentinien 7:2% Pakistan 7:7%  j—
= Pakistan 5,6% Panama 5,5% |-
= Kenia 4,8% Nigeria 5,1%  jmm
= Oman 3,9% Kasachstan 4,2% [
= Marocco 3,8% Georgien 1,7% ]
m Kasachstan 3,6% Ukraine 1,5%

PERFORMANCE

MSCI Frontier 100 S&P Select Frontier
191 4 YTD » 154
y 34.43 4 1Jahr » 2757
\ < 3 Jahre » 195
&y 1<l 5 Jahre > 672

Sep. 2009 - Sep. 2014
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Business bei State Streee Global Advisrs und verancwirtlich
Fir das SPDR. ETF-Geschdfe in der Schweiz.

«Marktkrafte bestimmen den Preis»

ETF werben mit jederzeit verfiigbarer Liqui-
ditdit. Ist das wirklich der Fall?

Grundsatzlich ergibt sich die Liquiditat ei-
nes ETF aus mehreren Faktoren. In erster
Linie ist der Index entscheidend. Je liquider
die Werte im Index, desto liquider ist auch
der ETF. Eine wichtige Rolle nehmen aus-
serdem die Market Maker ein.

Was ist deren Funktion?

Die Borse ist ein grosser Markt mit vielen
Handlern. Wenn ein Handler verkauft, dann
gibt es einen anderen, der die <\Ware» tiber-
nimmt, auch wenn er sie vielleicht nicht so-
fort weiterverkaufen kann. Fiir den Anleger
zeigt sich die Liquiditdt im Spread, also der
Geld-Brief-Spanne.

Bei illiquideren Mdrkten ist der Spread also
breiter?

Ja. Je kleiner der Wille zu verkaufen und zu
kaufen ist, umso grosser wird der Spread. Je
grosser der ETF ist, also je beliebter, umso
kleiner ist der Spread. Ebenfalls mehr be-
zahlen muss der Anleger, wenn er mehr han-
deln will, als zur Verfuigung steht. Es miissen
neue ETF-Shares kreiert werden, was Ausga-
benkosten verursacht. Aber prinzipiell kann
wirklich immer gehandelt werden.

In der Vergangenheit gab es immer wieder
Phasen, in denen der Handel in ETF man-

gelnde Liquiditdt aufwies. Wie kam es dazu?
Solche Phasen gab es beispielsweise wah-
rend der Finanzkrise. In Krisen will jeder ver-
kaufen und als Konsequenz fallen die Preise
stark. Es finden sich keine Kaufer mehr und
der Markt wird illiquide. Bei einer kurzfristi-
gen Verkaufswelle wie beispielsweise 2013,
als Fed-Chef Ben Bernanke das Tapering-
Ende ankiindigte, gab

es keine Engpésse.

Ein Aussetzen des Handels

Was bedeutet das fiir
ETF-Anleger?
Widhrend der Finanz-
krise war es schwieri-
ger, grosse Positionen
zu handeln. Verkau-
fen kann man zwar immer, aber halt nur zu
sehr schlechten Preisen. Privatanleger, die
nur kleine Betrage handeln, sind davon we-
niger betroffen. Jene, die ihre Positionen
behalten, natrlich gar nicht.

Kann das vermieden werden?

Nein, die Marktkrifte bestimmen den Preis.
Wenn ausreichend Angebot und Nachfrage
vorhanden sind, bleiben die Spreads eng.
Wichtig sind immer die unterliegenden Ver-
mogenswerte, das ist bei ETF genauso wie
bei Fonds. Eine Aussetzung des Handels
gibt es in der Regel nicht. Eine solche miiss-
te in ganz extremen Situationen vom Di-

gibt es nur in extremen
Situationen. Bislang war
das nicht der Fall.

rektorium beschlossen werden. Bislang war
das aber nicht der Fall. Moglich wére dies
allerdings nur zum Schutz der Investoren.

Fiihrt die Vielzahl der Produkte nicht zu
einer Verwdsserung der Liquiditdt?

Nein, denn ETF werden nur fiir Markte
lanciert, die verniinftig gehandelt werden
kénnen. Einige Mark-
te machen diesbezlg-
lich eine Entwicklung
durch, beispielsweise
Schwellenldnder-Anlei-
hen. Regierungen und
Unternehmen haben
mehr Bonds emittiert,
mehr Marktteilnehmer
haben sich flr den Bereich interessiert und
so wurde der ETF moglich.

Sind synthetische ETF seltener von Liquidi-
tdatsengpdssen betroffen?

Eigentlich nicht, weil die Investmentban-
ken, die in der Regel synthetische ETF lan-
cieren, die Positionen absichern miissen.
Da sie aber ein grosses Exposure haben,
sind sie in der Lage, Liquiditatsengpdsse
etwas besser abzufedern. Wenn die Mérkte
allerdings stark einbrechen, geht auch die-
ser Spielraum verloren. x Bk

El Web-Link: State Street
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Schwellenlidnder bleiben
Favoriten...

Diesen August verzeichnete die weltwei-
te ETP-Branche mehr Zuflusse als jemals
zuvor in dem Sommermonat. Insgesamt
wurden 23,3 Milliarden Dollar in die Pro-
dukte investiert. Ganz oben auf der Favo-
ritenliste standen weiterhin Schwellen-
ldnder-ETP. Das gleiche Bild zeigt sich in
Europa. Hier flossen insgesamt 1,1 Milliar-
den Dollar in Aktien der Emerging Mar-
kets. Ebenfalls weit oben auf den Kauflis-
ten standen US-Produkte, die insgesamt
2,13 Milliarden Dollar einsammelten und
deutsche Werte mit Investitionen in Hohe
von 1,05 Milliarden Dollar.

... auch bei Bond-Investoren Seit An-
fang des Jahres verzeichneten die Emer-
ging Markets nicht nur im Aktienbereich
starke Zuflusse, sondern auch im Obliga-
tionenbereich: Rund 3,5 Milliarden Dollar
wurden investiert. Der iShares JP Morgan
$ Emerging Markets Bond ETF sammel-
te die vierthéchste Summe aller Produk-
te ein, insgesamt 1,39 Milliarden Dollar.
Hohe Zuflisse gab es im August auch
bei Staatsanleihen (1,3 Milliarden Dollar)
und Unternehmensanleihen mit Invest-
mentgrad-Status (784 Millionen Dollar).
Anleger setzen auf Sicherheit, was Geld-
markt-Produkten 454 Millionen Dollar In-
vestitionen bescherte. Kleinere Summen
von unter 100 Millionen flossen in Roh-
stoffe, allen voran Gold und Industrieme-
talle. Zusammengefasst wurden im Au-
gust in Europa 7,5 Milliarden Dollar in
ETP investiert. x

ETF in Europa: Zu- und Abfliisse

Angaben in Mio. U$

AKTIEN
Markt August 2014
#ETF/ETP AuM

Global 116 33'162.9
Europe 531 164'248.9
North America 152 63'094.2
Asia Pacific 102 24'172.8
Emerging Market 178 36'630.8
L Broad 47 19'173.6
L Regional 31 4'313.8
L Country 100 13'143.4
Total 1'079 321'309.6

NNA

621.5
721
2127.7
406.4
1099.5
750.5
230.6
118.4
4327.2

Zu-/Abfliisse

YTD-14 NNA YTD-14in %
5'048.9 10.2
8310.0 16.8
11288.2 228
1070.3 2.2
3'632.4 73
2615.0 53
230.6 0.5
646.6 13
29'349.8 59.3

-28.1
53.1
2321
784.3
159.9
1301.3
-413.6
2275
4544
10.3
353
2'781.2

427.8 0.9
796.2 1.6
577.9 1.2
5620.8 11.4
3484.3 7.0
6746.5 13.6
7154 14
5333 1.1
614.9 1.2
-31.8 -0.1
1'192.2 24
19'485.3 39.4

Others 19 3'102.6
Aktiv 4 2'087.3
broad/aggregate 6 2'161.2
Corporate 42 25'361.0
Emerging Market 16 9'426.3
Government 202 41'501.6
High Yield 13 6'841.2
Inflation 18 5'035.1
Money Market 14 5'053.4
Mortgage 3 1'354.7
Diverse 26 6'544.6
Total 337 101'924.4
ROHSTOFFE

Broad Market 79 6'741.7
Agriculture 148 2'571.8
Energy 154 3'094.5
Industrial Metals 101 1'823.3
Precioius Metals 170 31'652.6
Total 652 45'883.9

63.4
41.5
423
844
-139.6
92.0

713.7 14
-202.3 -0.4
-75.7 -0.2
376.0 0.8
-275.7 -063
536.0 1.1

Currency 95 532.0
Alternative 39 947.4
Mixed 3 265.1

Quelle: BlackRock / Stand: 30.08.2014

-63.8
4.4
14.1

prdsentiert von:

474 0.1
1.1 0.0
53.9 0.1

if iShares’

by BLACKROCK

verlinkte Anzeige

Ossiam ETF Minimum Variance

More than vanilla

If you are looking for an ETF that tracks more than traditional equity indices, the Ossiam ETF minimum variance

product range aims to give you equity exposure on different universes with a reduced risk profile.

Www.ossiam.com

Ossiam is an affiliate of Natixis Global Asset Management, one of the top 15 asset managers in the world*.

Visit ngam.natixis.com for information on distribution.

*Source: Cerulli Associates, Global Markets 2011- June 2010, based on total assets under management as of 31 December 2010.
Due to their exposure to equity markets, minimum variance funds may experience volatility. Investors should note that the reduction of the

volatility can decrease the potential per(ormcnce of the funds indexed t

in full the funds’ investment objectives, risks, charges and expenses. Please read the prospectus carefully before investing.
The funds’ Representative and Paying agent in Switzerland is RBC Investor Services Bank S.A., Esch-sur-Alzette, Zurich Branch,

Badenerstrasse 567, 8048 Zurich.

In Switzerland this material is provided to Qualified Investors by NGAM, Switzerland Sarl.

Registered office: Rue du Vieux Collége 10, 1204 Geneva, Switzerland.

o such strategies. Visit ossiam.com for a prospectus which will detail

ossiam

Redefining ETFs



http://www.ossiam.com/

