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Seit dem 15. Januar um 10.30 Uhr ist der Euro-Mindestkurs Geschichte. Es war ein histori-
scher Tag: Alle Marktteilnehmer, und zwar weltweit, wurden vom SNB-Entscheid über-
rascht. In der Folge stürzte der Euro-Franken-Kurs ab, dasselbe galt für den hiesigen Ak-
tienmarkt. Schweizer Anleger mussten gleich doppelt bluten: Einerseits sanken die Kurse 
ihrer Schweizer Dividendenpapiere teilweise zweistellig, anderseits verloren auch ihre in 
Euro gehaltenen Positionen auf einen Schlag rund 15 Prozent ihres Werts. 
 Zumindest letzteres hätte im Vorfeld durch die Absicherung der Fremdwährungsrisiken 
verhindert werden können. Die Empirie zeigt schon seit längerem auf, dass diese Risiken 
nicht mit einer Entschädigung abgegolten werden. Darum lohnt es sich für langfristige In-
vestoren umso mehr, sie abzusichern. Dass dies bereits viele tun, zeigen die Nettozuflüsse 
von währungsgesicherten ETF, die in den letzten drei Jahren stark anzogen. Mittlerweile 
sind global mehr als 53 Milliarden Dollar in solche Vehikel investiert (Währungsgesichert 
investieren, S 4). Dass die Produkte auch in heftigen Zeiten funktionieren, zeigt Sven Wür-
tenberger auf S. 13 auf. Für den ETF-Handel zentral ist die jederzeitige Handelbarkeit der 
Produkte, sprich die Liquidität. Hier sind die Börsen gefordert, damit sie auch hohe Kapa-
zitäten problemlos abwickeln können. Die Schweizer Börse bestand ihren Stresstest am 15. 
Januar übrigens mit Bravour, wie SIX-CEO Christian Katz auf Seite 7 aufzeigt. 

Ihr Rino Borini

verlinkte Anzeige
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News Ticker  ETF auf Unter-
nehmensanleihen

Die UBS erweitert mit dem 
UBS Barclays Euro Area Liquid 
Corporates 1-5 hedged USD 
ETF und dem UBS Barclays US 
Liquid Corporates 1-5 hedged 
CHF ETF ihr Angebot auf Un-
ternehmensobligationen. Letz-
terer investiert in Unterneh-
mensbonds von US-Firmen. 
Im Index finden sich Titel mit 
Investmentgrade-Ratings und 
einer Laufzeit von ein bis fünf 
Jahren. Für Anleger mit Refe-
renzwährung Franken gibt es 
eine Währungsabsicherung. 

Börsenplatz: SIX Swiss Exchange 

ISIN: LU1048315755

TER: 0.23%

 Neuer China- 
ETF 

ComStage hat einen neuen ETF 
auf den FTSE China A50 in die 
Schweiz gebracht. Mit diesem 
können Anleger von der Ent-
wicklung der 50 grössten Unter-
nehmen in Festland-China pro-
fitieren, deren A-Aktien an den 
Börsen Shanghai und Shenzhen 
gehandelt werden. Das grösste 
Gewicht haben Finanzwerte mit 
einem Anteil von knapp 70 Pro-
zent, Unternehmen aus der In-
dustriebranche machen 10 Pro-
zent aus, Gebrauchsgüter rund 
6 Prozent. 

Börsenplatz: SIX Swiss Exchange

ISIN: LU0947415054

TER: 0,40%

 Spezieller  
Immobilien-ETF

Der iShares MSCI Target US 
Real Estate ETF bietet Zugang 
zu Immobilienfonds (REIT), Im-
mobiliengesellschaften und li-
quiden festverzinslichen Wert-
papieren. Das Barometer ist 
sowohl regional innerhalb der 
USA als auch im Hinblick auf 
die Branchen diversifiziert. In-
flationsgebundene US-Staats-
anleihen werden eingesetzt, 
um die Auswirkungen der He-
belwirkung, Volatilität sowie 
der Entwicklung der Märkt auf 
die Erträge zu reduzieren. 

Börsenplatz: Xetra

ISIN: IE00BRHZ0620

TER: 0,40%

>Weniger Zuflüsse  Die ETP-
Nettozuflüsse haben im  Januar 
gegenüber den Vormonaten 
mit 11,6 Milliarden Dollar etwas 
nachgelassen, wie die Zahlen 
von ETP Landscape zeigen. 

>Steigende Umsätze  Die 
Handelsumsätze mit ETF an 
der Schweizer Börse stiegen 
im Januar im Vergleich zum 
 Vormonat um 68,4 Prozent, die 
Zunahme zur Vorjahresperiode 
lag bei 5,2 Prozent.

>Prognose   Gemäss einer Stu-
die von PriceWaterhouseCoopers 
sollen die in ETF verwalteten Ver-
mögen von aktuell rund 2,8 Billi-
onen Dollar bis 2020 auf 5 Billio-
nen Dollar steigen.

verlinkte Anzeige
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http://www.six-swiss-exchange.com/funds/sponsored_funds_de.html


Der 15. Januar wird in die Geschichtsbücher 
des Schweizer Finanzmarkts eingehen. Als 
die Schweizerische Nationalbank das Com-
muniqué mit der Aufhebung des Mindest-
kurses um 10.30 Uhr veröffentlichte, stürzte 
der Euro-Kurs abrupt in Richtung Parität ab. 
Die Märkte standen unter Schock. 
 Der Entscheid verursachte auch bei In-
vestoren ein mittleres Blutbad im Depot, 
zumindest bei all jenen, die nur in Franken 
denken und ungesichert in Fremdwährun-
gen investiert waren. Und das waren nicht 
wenige: Wie die SNB-Statistik per Ende No-
vember auswies, waren knapp 12 Prozent 
der Kundendepots aller Schweizer Banken 
in Euro, 16 Prozent in Dollar angelegt.
 Insgesamt verlor der Euro gegenüber dem 
Franken seit Jahresbeginn knapp 13 Prozent, 
der Dollar sieben Prozent. Die zentrale Fra-
ge, die sich stellt: Sollen Anleger überhaupt 
in Wertpapiere mit fremder Währung in-
vestieren? Werden diese mit einer Risiko-
prämie entschädigt oder war die SNB-Akti-
on nur eine grosse Ausnahme und ist darum 
als Schwarzer  Schwan, also als ein extrem 
unwahrscheinliches Ereignis, einzustufen?

Währungen spielten bei der Zusammensetzung eines Portfolios lange Zeit keine herausragende Rolle. 
 Gerade die jüngste SNB-Aktion zeigt jedoch, dass Fremdwährungen Teil einer Anlagestrategie sein müssen.

Währungsgesichert investieren
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Turbulenzen am Währungsmarkt gab es in 
der Vergangenheit immer wieder – und sie 
sorgten jeweils für grosse Verluste. So hat 
sich beispielsweise der Wert des russischen 
Rubels im letzten Jahr halbiert. 

Keine Risikoprämie  Zahlreiche empiri-
sche Studien haben gezeigt, dass Fremd-
währungen langfristig keine positive Ren-
dite generieren, sondern vor allem zu einer 
erhöhten Volatilität des Portfolios führen. 
Gemäss Wissenschaft werden Fremdwäh-
rungsrisiken also nicht in genügendem 
Masse mit einer Risikoprämie entschädigt, 
weil mögliche Kursgewinne von den Wäh-
rungsrisiken überschattet werden. 
 Auch institutionelle Anleger haben dies 
erkannt. So sichern immer mehr Pensions-
kassen den Grossteil ihrer Fremdwährungs-
positionen, ob Obligationen oder Aktien, 
gegen Währungsschwankungen ab. Auch 
die Vergleichsmesslatten für Pensionskas-
sen, die Indizes von Pictet BVG, versuchen 
Fremdwährungsrisiken zu eliminieren. 
 Dazu kommt, dass es so gut wie unmög-
lich ist, Prognosen über die Entwicklung 

von Wechselkursen zu erstellen. Auf diesen 
Umstand hat die Finanzindustrie mit der 
Schaffung von währungsgesicherten An-
lageprodukte reagiert. Vor allem Hedged-
ETF erfreuen sich immer grösserer Beliebt-
heit. Weltweit flossen im letzten Jahr 14,3 
Milliarden Dollar in diese. Allein im Januar 
2015 konnten Zuflüsse von rund sieben Mil-
liarden Dollar verbucht werden. Dabei ran-
gierten gegenüber dem Euro abgesicherte 
Anlageklassen an oberster Stelle.
  In der nachfolgenden Grafik zeigen sich 
bereits 2013 starke Zuflüsse. Grund da-
für sind die Veränderungen des Yen. Der 
Kurs brach dramatisch ein und sorgte  da-
für, dass gegenüber dem Yen abgesicherte  
ETF hohe Zuflüsse verzeichneten. Nachdem 
sich die Währung wieder erholte, reduzier-
ten sich auch die Neuzuflüsse. Inzwischen 
beträgt das weltweite Volumen in Hedged-
ETF 53 Milliarden Dollar. Vor zwei Jahren la-
gen die Bestände noch bei zehn Milliarden. 

Auswahl steigt  Die Auswahl an wäh-
rungsgesicherten ETF ist hierzulande ins-
gesamt noch dürftig. WEITER S .  05
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 Auf der Obligationenebene ist 
an der Schweizer Börse erst ein halbes 
Dutzend Hedged-ETF (gegenüber dem 
Franken) zugelassen. Hier besteht Hand-
lungsbedarf, denn in einer traditionellen 
Vermögensverteilung wird ein grosser An-
teil in Obligationen investiert. International 
orientierte Anleger legen ebenfalls Fremd-
währungs-Anleihen in ihr Depot, um eine 
globale Verteilung der Zinsrisiken zu errei-
chen. Damit allfällige Kursgewinne und Zin-
seinkommen nicht dahinschmelzen, soll-
ten diese Anleihen währungsgesichert sein 
– zumindest bei langfristigen Anlegern. 
Denn erst dadurch führt die konsequente 
Absicherung von Fremdwährungen zu einer 
effizienteren Rendite-/Risikostruktur. 
 An der Aktienfront ist die Auswahl grös-
ser, aber ebenfalls nicht riesig. Der Anbie-
ter iShares und die UBS haben aktuell das 
breiteste Angebot. Doch auch hier fehlen 
wichtige und für die strategische Vermö-
gensallokation relevante Aktienmärkte. So 
gibt es auf die Benchmarkindizes wie Dax, 
Euro Stoxx 50 oder MSCI Emerging Mar-
kets keine Hedged-Klassen für Franken-In-
vestoren. 
 Bei Spezialitäten wie Dividenden oder al-
ternativen Betastrategien sucht man eben-
falls vergebens. Insbesondere bei letzte-
ren sind währungsgesicherte ETF äusserst 
sinnvoll. Denn wenn ein Anleger sein Akti-
enkursrisiko mittels Smart-Beta-Strategien 
reduzieren will, macht es Sinn, dies gleich 
währungsneutral umzusetzen. 

Die Technik  Die Währungsabsicherung er-
folgt aus Kostengründen bei vielen Anbie-
tern auf monatlicher Basis. Ein tägliches 

Hedging würde die Gebühren erhöhen, 
da die Termingeschäfte (Forwards) täglich 
gerollt werden müssen. Nicht zu verges-
sen ist die zwingende tägliche Anpassung 
der Währungspositionen an die Kursbewe-
gungen einzelner Wertpapiere oder Verän-
derungen in der Indexzusammensetzung. 
Diese Mehrkosten sind kaum im Sinne ei-
nes langfristig orientierten ETF-Anlegers. 
 Bei der monatlichen Absicherung sichern 
Anbieter die Fremdwährungen der Indizes 
in der gewählten Referenzwährung ab, in-
dem jeder  Fremdwährungs- Forward zur 
1-Monats-Forward-Rate verkauft wird. Der 
Betrag der verkauften Forwards des letz-
ten Handelstages im Monat entspricht der 
Marktkapitalisierungsgewichtung der im 
Index enthaltenen Wertschriften. Der ab-
gesicherte Gegenwert bleibt über den ge-
samten Monat konstant. Positive Werten-
wicklungen des Basiswertes können somit 
kurzfristig, innerhalb eines Monats, zu Wäh-
rungsrisiken führen. Negative Wertentwick-
lungen sind gegen Währungsschwankun-
gen gesichert.

Der Beweis  Dass währungsgesicherte ETF 
funktionieren, zeigt folgendes Beispiel. Um 
einen Zugang zu grossen und mittelgrossen 
Firmen aus der Europäischen Wirtschafts- 
und Währungsunion zu erhalten, bietet sich 
der MSCI EMU Index an. Der UBS-ETF auf 
dieses Barometer, in Euro gerechnet, legte 
9,5 Prozent zu. Davon hatten Frankenanle-
ger nichts: Da der Eurokurs einbrach, verlo-
ren sie 3,3 Prozent. 
 UBS hat in ihrem Produktsortiment aber 
einen MSCI EMU ETF, der 100 Prozent ge-
genüber dem Wechselkursrisiko EUR/CHF 
abgesichert ist. Hätte der Investor dieses 
Produkt gewählt, wäre er gegen Verände-
rungen der Devisenkurse praktisch immun 
gewesen. Dieser Hedged-ETF notiert aktu-
ell mit 9,1 Prozent im Plus. 
 Anlegern, die seit längerem im japani-
schen Aktienmarkt investiert sind, wider-
fuhr 2013 etwas Ähnliches: Während der 
MSCI Japan im besagten Jahr um über 50 
Prozent zulegen konnte, stieg ein in Yen 
notierender ETF in einem Frankenportfo-
lio lediglich um knapp WEITER S .  06   

Bei den in der Schweiz zugelassenen Amundi-ETFs (die “Fonds”) handelt es sich um Investmentfonds französischen 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 erhältlich. Foto: Corbis.  |  

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

Z U F LÜ S S E  I N  WÄ H R U N G S G E S I C H E R T E  E T F  Quelle: Blackrock
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25 Prozent zu. Die Hälfte des ei-
gentlichen Kursgewinnes war aufgrund des 
schwachen Yens geschmolzen. Die wäh-
rungsgesicherten Yen-ETF hingegen konn-
ten fast die gesamte Performance von 50 
Prozent mitnehmen.

Die Kosten  Wie überall im Leben gibt es 
nichts kostenlos, an den Finanzmärkten 
schon gar nicht. Das gilt auch für die integ-
rierte Währungsversicherung. Zurück zum 
Beispiel des MSCI EMU: Das ungesicherte 
Produkt weist eine TER von 0,23 Prozent 
auf, die Hedged-Klasse eine von 0,33 Pro-
zent – die Absicherung kostet 0,10 Prozent. 
Anleger finden auch Hedged-ETF, die ledig-
lich 0,05 Prozent Mehrkosten verursachen. 
 Zusammenfassend sind es drei Gründe,  
die für währungsgesicherte Investition 
sprechen. Erstens sind mittel- bis länger-
fristige Währungsprognosen unmöglich 
zu erstellen. Zweitens zeigen viele Studien 
und auch die Praxis, dass mit Fremdwäh-
rungsengagements auf lange Sicht keine 

 

dem Risiko entsprechende Renditeprämie 
generiert werden kann. Und zum Dritten: 
Langfristige Anleger können das Kernport-
folio sehr gut mit Hedged-Fondsklassen ab-

decken und damit auch die Volatilität des 
Portfolios reduzieren. Jetzt fehlen nur noch 
die einzelnen Bausteine – der Ball liegt also 
bei den Anbietern.  RB

WÄ H R U N G S G E S I C H E R T E  E T F  I N  D E R  S C H W E I Z  Quelle: SIX Swiss Exchange

Anlageklasse Index Anbieter ISIN TER

Aktien MSCI Australia   UBS IE00BD4TY675 0.50%

Aktien MSCI Canada    UBS LU0950673011 0.43%

Aktien MSCI EMU (European Monetary Union)  UBS LU0950669175 0.33%

Aktien MSCI Japan  UBS LU0950672120 0.45%

Aktien MSCI Japan  iShares IE00B8J37J31 0.64%

Aktien MSCI UK  UBS LU0950671072 0.30%

Aktien MSCI USA  UBS IE00BD4TYL27 0.30%

Aktien MSCI World  iShares IE00B8BVCK12 0.55%

Aktien S&P 500 DB LU0490619607 0.30%

Aktien S&P 500 iShares IE00B88DZ566 0.45%

Obligationen Barclays Global Aggregate Bond   DB LU0942970442 0.30%

Obligationen Barclays US Liquid Corporates   UBS LU1048317538 0.23%

Obligationen Barclays US Liquid Corporates 1-5 Year   UBS LU1048315755 0.23%

Obligationen Deutsche Bank Global Investment Grade Gov.   DB LU0641006613 0.25%

Obligationen iBoxx Glob. Developed Markets Liquid High Yield   iShares IE00B988C465 0.55%

Obligationen iBoxx Global Inflation-Linked  DB LU0641007421 0.25%

verlinkte Anzeige

Die Expertise von BlackRock für iShares Exchange Traded Funds (ETFs) nutzen.

Verstehen: Unter aktuellen Marktbedingungen ist ein Multi-Asset-Ansatz ein effektiver Weg zu regelmässigen Erträgen.

■  Schwellenländer- und Hochzinsanleihen sind die einzigen Anleihen, die heutzutage Renditen über 4% erzielen.1

 ■   Dividendenpapiere haben in den vergangenen fünf Jahren überdurchschnittliche Erträge geliefert, während die  
Renditen von Staatsanleihen kontinuierlich sinken.2

Handeln: Ergreifen Sie Ihre Chance auf regelmässige Erträge mit einem breitgefassten  
Portfolio, das Anleihen,  Aktiendividenden und Immobilien berücksichtigt.

Entdecken Sie das Potenzial 
ertragsgenerierender  
Anlageklassen.

Nur für professionelle und qualifizierte Investoren. 1Bloomberg am 30/11.2014. 2Bloomberg, BlackRock, Equity dividend index strategies, dargestellt durch MSCI USA high Dividend Yield 
Index, EURO STOXX Select Dividend 30, Dow Jones Emerging Markets Select Dividend index, Dow Jones Asia Pacific Select Dividend 30 und Barclays Capital Aggregate Bond Index für den 
Zeitraum 30.11.2009–30.11.2014. 3Mit einem verwalteten Vermögen (AuM) von 4,525 Billionen US-Dollar am 30.09.2014, BlackRock. BlackRock Advisors (UK) Ltd. ist durch die britische 
Finanzmarktaufsicht Financial Conduct Authority (‘FCA’) zum Geschäftsbetrieb zugelassen und beaufsichtigt. iShares ETFs sind in der Schweiz, Irland und Deutschland domiziliert. Die 
eidgenössische Finanzmarktaufsicht FINMA hat BlackRock Asset Management Schweiz AG, Bahnhofstrasse 39, 8001 Zürich die Bewilligung als Vertreterin in der Schweiz für die in der Schweiz 
registrierten irischen und deutschen ETFs erteilt und JPMorgan Chase Bank, National Association, Columbus, Zürich branch, Dreikönigstrasse 21, 8002 Zürich die Bewilligung als Zahlstelle in 
der Schweiz. Der Prospekt, der Prospekt mit integriertem Fondsvertrag, die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID), die Statuten sowie die letzten Jahres- und Halbjahresberichte können 
kostenlos beim Vertreter in der Schweiz bezogen werden. Der Prospekt mit integriertem Fondsvertrag, die Wesentlichen Informationen für die Anlegerinnen und Anleger und der letzte Jahres- 
und Halbjahresbericht sind kostenlos bei der Fondsleitung, BlackRock Asset Management Schweiz AG, Bahnhofstrasse 39, CH-8001 Zürich, für die in der Schweiz domizilierten iShares 
ETFs erhältlich. Bevor Sie investieren, lesen Sie bitte den Prospekt sowie das Dokument mit den wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) bzw. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist 
kein verlässlicher Indikator für die zukünftige Wertentwicklung und bietet keine Garantie für einen Erfolg in der Zukunft. © 2015 BlackRock, Inc. Sämtliche Rechte vorbehalten. BLACKROCK, 
iSHARES, BLACKROCK SOLUTIONS, BAUEN AUF BLACKROCK, WAS ALSO SOLL ICH MIT MEINEM GELD TUN und das stilisierte i Logosind eingetragene und nicht eingetragene Handelsmarken 
von BlackRock, Inc. oder ihren Niederlassungen in den USA und anderen Ländern. Alle anderen Marken sind Eigentum der jeweiligen Rechtinhaber. Ref: EMEAiS-0172.

Intelligentes Investieren. Das ist iThinking.

BlackRock. Die Fondsgesellschaft, der weltweit am meisten Geld anvertraut wird.3

http://www.ishares.com/ch/privatkenden/de/index?siteEntryPassthrough=true&switchLocale=Y
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… und zweitens kann man sich auf 
die Stabilität der Schweizer Börse 
verlassen. Das hat der 15. Januar 
2015 eindrucksvoll bewiesen. Eigentlich deutete al-
les auf einen ganz normalen Börsentag hin. Doch 
die SNB-Meldung über die Aufhebung des EUR/
CHF-Mindestkurses von 1,20 um 10.30 Uhr schlug 
wie ein Blitz ein, gefolgt von einem langanhalten-
den Donner, der über die Finanzmärkte grollte. Die 
neue Situation löste weltweit aussergewöhnliche 
Umschichtungen von Investitionen und Risiko-
positionen aus.
 An diesem Tag verlor der 30 Schweizer Blue-
chip-Aktien umfassende Swiss Leader Index (SLI) 
zeitweise über 14 Prozent. Gleichzeitig sprang der 
Volatilitätsindex VSMI – das Barometer für Markt-
unsicherheit – von 18 auf über 35 Punkte. In den 
Minuten nach dem Entscheid wurden über 70 Bör-
senabschlüsse pro Sekunde gemessen. Als der 
denkwürdige Tag vorüber war, lag der SLI bei -9,37 
Prozent, fast eine Million Abschlüsse waren ab-
gewickelt worden und die Börse verbuchte einen 
neuen Rekordumsatz. Mit 27,7 Milliarden Franken 
übertraf er den Tagesumsatz eines durchschnittli-
chen Börsentags im Jahr 2014 um das Sechsfache. 
SIX Swiss Exchange wickelte an diesem Tag das 
grösste Volumen aller Börsen in Europa ab. 
 An so einem Tag zeigt sich, wie wichtig die 
Heimbörse ist. Die Liquidität in Schweizer Aktien 
hielt den gestiegenen Anforderungen erwartungs-
gemäss stand. Durchschnittlich konnten Schweizer 
Blue-Chip-Aktien an diesem Tag um 9 Basispunkte 
günstiger gehandelt werden als an konkurrieren-
den Handelsplätzen im Ausland. An einem ruhi-
gen Tag beträgt der Preisvorteil an der SIX Swiss 
Exchange zirka 1 Basispunkt. Entsprechend war an 
diesem Tag unser Marktanteil fünf Prozent höher 

Erstens kommt es anders … 

10x10-Kolumne; Fünf Persönlichkeiten im Turnus

als an einem durchschnittlichen 
Börsentag im Januar. All dies 
zeigt deutlich, dass Konkurrenz 

zwar das Geschäft belebt und gesund ist, bei gross-
er Unsicherheit aber der sichere Hafen der Heim-
börse angelaufen wird. 
 Darauf, dass der Handel in einem ordentlichen 
und fairen Rahmen geschieht, haben unsere hoch-
qualifizierten und verantwortungsvollen Mitarbei-
tenden ein wachsames Auge. Mit unserer aktiven 
Marktsteuerung haben wir ein effektives Instru-
ment zur Hand, das die Integrität unseres Mark-
tes sichert. Alle Abschlüsse werden von ihr über-
prüft. Mögliche Mistrades werden erkannt und 
für ungültig erklärt. Unkontrollierte Preissprün-
ge werden verhindert, indem nach vordefinierten 
Preisabweichungen automatisch sogenannte Stop 
Tradings ausgelöst werden. Diese stabilisieren die 
Märkte besonders in turbulenten Zeiten. Wie effi-
zient und wirksam unsere aktive Marktsteuerung 
funktioniert, konnte sie am 15. Januar 2015 unter 
Beweis stellen: Bei Schweizer Blue-Chip-Aktien 
gab es über 130 Stop Tradings – aber keinen einzi-
gen Mistrade.
 Dass die Schweizer Börse diesen Stresstest mit 
Bravour bestanden hat, darf die Marktteilnehmer 
mit Vertrauen erfüllen. Alle Prozesse und Syste-
me haben in gewohnter Qualität und einwandfrei 
funktioniert. Die laufenden Investitionen in die 
Leistungsfähigkeit der Handelsplattform haben 
sich bezahlt gemacht. SIX Swiss Exchange betreibt 
nicht nur eine der weltweit schnellsten, sondern 
mit grossem Vorsprung auch eine der stabilsten 
Börsen. So konnte sie ihre Grundaufgabe, Käufer 
und Verkäufer zusammenzubringen, jederzeit ver-
lässlich wahrnehmen – auch dann, wenn alles an-
ders kommt und es wirklich zählt. 

CHRISTIAN  KATZ ALEX HINDER UELI METTLER ERWIN HERI LUTZ JOHANNING

Christian Katz 

Division CEO Swiss Exchange bei SIX
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>Crossover-Anleihen-ETF  iShares hat 
einen neuen ETF auf in Euro denominier-
te Unternehmensanleihen lanciert. Das 
Produkt kombiniert Obligationen mit In-
vestment Grade und Hochzinsanleihen. 
Der  iShares Euro Corporate Bond BBB-BB 
UCITS ETF bildet fest oder variabel verzins-
te Obligationen mit einer Bewertung von 
BBB, BB oder gleichwertig ab. Der ETF bie-
tet damit Zugang zum Crossover-Bereich 
des Anlageuniversums für auf Euro lauten-
de Unternehmensanleihen.    

>  ETF auf kurzlaufende High-Yield-
Bonds    Trotz der enormen ETF-Pro-
duktvielfalt gibt es immer noch Lücken. Ei-
ne solche hat die Deutsche Asset & Wealth 
Management nun mit dem db x-trackers II 
iBoxx EUR High Yield Bond 1-3 UCITS ETF 
geschlossen. Das Produkt bietet Zugang 
zu europäischen Hochzins-Unternehmens-
obligationen mit Laufzeiten zwischen 1 
bis 3 Jahren. Hochzinsanleihen zeichnen 
sich dadurch aus, dass sie grössere Ren-
diten erzielen als Bonds mit der höchsten 
Bonität.  

> Angebot für Faktor-ETF wächst  Die 
Deutsche Asset & Wealth Management 
sowie iShares haben bereits Faktor-ETF im 
Angebot, nun zieht Source mit dem Source 
GS EFI Europe ETF nach. Das Produkt setzt 
auf Beta-Plus-Strategien mit Aktien-Ex-
posure Europa. Die Aktienselektion orien-
tiert sich an den folgenden fünf Faktoren: 
Grösse, Wert, Dynamik, Qualität und ein 
niedriges Beta. Damit soll eine Outper-
formance gegenüber traditionellen, nach 
Marktkapitalisierung gewichteten Indizes 
erreicht werden. 

> Rothschild steigt in ETF-Geschäft 
ein  Bislang hat sich der Fondsverwalter 
Rothschild nicht in der ETF-Welt engagiert 
– das ändert sich nun. Der ETF-Anbieter 
Source und die Rothschild-Tochtergesell-
schaft Risk Based Investment Solutions 
haben den europaweit ersten Equal-Risk-
ETF aufgelegt, den Source R Equal-Risk 
 European Equity UCITS ETF. Dieser bietet 
ein breites Engagement in europäische 
 Aktien bei einer geringeren Volatilität.  

Risikostreuung mit Faktor-ETF
Die neue Generation der Strategic-Beta-ETF hält Einzug in der 
Schweiz. Mit diesen können Anleger gezielt ihre Marktmei-
nung umsetzen und ihr Rendite-Risiko-Verhältnis verbessern.
 Eines der wichtigsten Anlagegebote ist Diversifikation, darin 
sind sich Experten einig. Doch die Finanzkrise hat gezeigt, dass es 
nicht ausreicht, ein Depot über verschiedene Anlageklassen, Län-
der und Branchen zu streuen. Denn diese Investitionen korrelier-
ten stärker als erwartet. Um eine bessere Risikostreuung zu errei-
chen, gilt es, die Aktienfaktoren in den Vordergrund zu rücken. 
 Bereits in den sechziger Jahren wurde das Capital Asset Pricing 
Model entwickelt, das eine Verbindung zwischen Risiko und er-
warteter Portfoliorendite hergestellt. Das Dreifaktorenmodell von 
Eugene Fama und Kenneth French wiederum berücksichtigt auch 
Grösse und Value. Der Fokus auf einen solchen Faktor soll Risiko  
und Ertrag von Wertpapieren entscheidend beeinflussen und lang-
fristig zu einer besseren Entwicklung gegenüber dem Markt füh-
ren. Lange Zeit wurden solche Strategien vor allem von aktiven 

Fondsmanagern umgesetzt, doch seit wenigen Monaten bieten 
auch ETF die Möglichkeit, Aktienfaktoren zu spielen. Sie sind die 
neueste Generation der Strategic-Beta-Produkte. 
 Lanciert wurden sie beispielsweise von der Deutsche Asset & 
Wealth Management sowie von iShares. Insgesamt berücksichtigt 
iShares vier Faktoren: Qualität, Momentum, Value und Grösse. 
Die Auswahl erfolgt aus dem MSCI World nach dem jeweiligen 
Kriterium, die Gewichtung gestaltet sich nach der Ausprägung 
der Charaktereigenschaft. Durch den Fokus auf einen Faktor kön-
nen Anleger eine bestimmte Marktmeinung gezielt umsetzen. Der 
Faktor Qualität beurteilt die Ertragsqualität eines Unternehmens, 
Value setzt auf niedrig bewertete Titel und Grösse betrachtet die 
Marktkapitalisierung. Gewinnt nun beispielsweise der Markt an 
Schwung, bietet sich der Momentum-ETF zum taktischen Einsatz 
an. Diese Titel sollten im Vergleich zum Markt eine bessere Ent-
wicklung erzielen. Aber auch ein längerfristiger strategischer Ein-
satz der Produkte ist aus Risikostreuungsaspekten attraktiv. Eine  
Rückrechnung von Bloomberg zeigt, dass der MSCI World seit 
dem Jahr 2000 knapp 200 Prozent zugelegt hat, während die nach 
dem Faktor Value gewichtete Variante fast 400 Prozent stieg. Auf 
kurze Sicht konnte das Produkt aber weniger gut abschneiden wie 
der Vergleich mit dem MSCI World auf Seite 12 zeigt.  BK
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Digitale ETF-Verwaltung
Die klassische Vermögensverwaltung bahnt sich langsam ih-
ren Weg ins digitale Zeitalter. Erste Anbieter wie True Wealth 
und der Investomat bieten dank ETF einen einfachen Anlage-
prozess für private Investoren.

Die Digitalisierung hat längst in den Alltag Einzug gehalten. Wir 
sind rund um die Uhr online, verfassen Mails von unterwegs und 
lesen Artikel oder ganze Bücher auf Smartphones und Tablets. 
Dieses veränderte Nutzungsverhalten bleibt nicht ohne Aus-
wirkungen für die Bankenlandschaft. Viele Kunden wollen nicht 
mehr den Gang in ihre Filiale antreten, um ihre Bankgeschäfte 
zu erledigen oder sich beraten zu lassen. Dazu kommt das durch 
die Finanzkrise veränderte Bild der Banker in der Öffentlichkeit. 
Viele Kunden bezweifeln, dass ihr Berater die richtigen Anla-
gevehikel für sie auswählt, so mancher würde seine Investitio-
nen lieber selbst in die Hand nehmen. Dies ermöglichen digita-
le Verwaltungsinstrumente, die in den USA, Grossbritannien und 
Deutschland längst zum Repertoire der Vermögensverwaltung 
gehören. Vorreiter in dem Bereich sind Anbieter wie Betterment, 
Nutmeg und Wealthfront. 

Transparenz und Kostenkontrolle dank ETF  Nun kommt auch 
hierzulande endlich etwas Bewegung in den Markt der digitalen 
Vermögensverwaltung. Bereits Ende 2014 hat der Online-Vermö-
gensverwalter True Wealth den Betrieb aufgenommen, seit eini-
gen Wochen ist auch der Investomat der Glarner Kantonalbank 
aktiv. Beide Anbieter haben eins gemeinsam: Sie nutzen für die 
Umsetzung der Anlagestrategien ausschliesslich die einfachen, 
transparenten und kostengünstigen ETF. So wissen die Kunden 
genau, in welche Vehikel sie investieren, und kennen sowohl Ge-
bühren wie auch die Risiken. Die Anlagetools ermöglichen eine 
einfache und standardisierte Auswahl, durch die geringen Kosten 
der Online-Lösungen erhalten Anleger schliesslich eine bessere 
Performance. 
 Hinter dem Start-up True Wealth stehen der Digitec-Gründer 
Oliver Herren und der Physiker Felix Niederer. Ihr Slogan lautet 
«Vermögensverwaltung kann so einfach sein». Das Tool wählt aus 

einer Vielzahl an börsenkotierten Indexfonds die attraktivsten 
und besten Produkte aus, wobei alle Anbieter gleich behandelt 
werden. Die Mindestanlagesumme beträgt 8500 Franken, beim 
Investomat sind es 5000 Franken. Bei beiden Angeboten wird der 
Kunde mittels eines Online-Tools auf seine Risikofähigkeit ge-
prüft, anhand dieser wird im Anschluss der passende Anlagemix 
erstellt. 
 Noch sind die verwalteten Vermögen bei den beiden Anbietern 
klein. Das soll aber nicht so bleiben, sowohl Investomat wie True 
Wealth verfolgen ambitionierte Ziele. Dabei ist aber zu berück-
sichtigen, dass der Markt für Selbstentscheider hierzulande nicht 
sehr gross ist. Zudem dürfte das Angebot an solchen Lösungen in 
den nächsten Jahren wachsen, sofern die Banken die Digitalisie-
rung nicht gänzlich verschlafen.  BK

154 Milliarden Dollar  wurden in den ersten elf Mo-
naten von US-Privatanlegern aus aktiven Anlagefonds 
abgezogen. Dies geht aus Schätzungen der Fondsana-
lyse-Gesellschaft Morningstar hervor. Wer glaubt, dass 
Private in den USA nun auf Cash sitzen täuscht sich: 
Vielmehr haben sie für 231 Milliarden Dollar in Ex-
change Traded Funds investiert. Eine Entwicklung die 
auch für die Schweiz wünschenswert wäre, denn hier-
zulande haben nur sieben Prozent der Sparer ETF im 
Depot. 

?

verlinkte Anzeige

*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 performance of the funds indexed to such strategies. Visit ossiam.com for a prospectus which will detail 
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 Sàrl. 
Registered office: Rue du Vieux Collège 10, 1204 Geneva, Switzerland.

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.

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.

www.ossiam.com

Redefining ETFs

154MRD.
USD
MRD.
USD154

http://www.ossiam.ch
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aus auf den Export und den Tourismus. Zu-
dem sind die bereits hohen Lohnkosten für 
den Schweizer Arbeitsplatz im internatio-
nalen Vergleich nochmals stark angestie-
gen. Das alles kann durch die günstigeren 
Importe nicht kompensiert werden und 
wird einen deutlichen Rückgang des Wirt-
schaftswachstums in der Schweiz zur Fol-
ge haben. 

Auch die EZB hat weitere Hebel in Bewe-
gung gesetzt. Kann damit das Schreckge-
spenst Deflation abgewendet werden?
Ja, es ist wahrscheinlich, dass die Inflation 
leicht steigen wird.  Durch das Programm 
der EZB wird eine zusätzliche Inflation von 
0,4 Prozent für das laufende Jahr erwartet. 
Das ist nicht viel, es bräuchte eben noch 
zusätzliche Massnahmen.

An welche Schritte denken Sie?
Geldpolitik allein löst die strukturellen 
Probleme nicht. Es braucht daher Refor-
men zur Flexibilisierung des europäischen 
Arbeitsmarktes. Zudem sind steuerliche 
Massnahmen notwendig, damit der ge-
samte europäische Raum konkurrenzfähi-
ger und dynamischer wird. Zudem haben 
die Staatsverschuldungen weiter zuge-
nommen. Dieser Trend muss gedreht wer-

Herr Bänziger, die Schweizer National-
bank hat den Euro-Mindestkurs überra-
schend aufgehoben. Wie bewerten Sie die-
sen Schritt?
Das war eine richtige und notwendige 
Massnahme. Das bereits im Vorfeld ange-
kündigte Programm der Europäischen Zen-
tralbank hätte dazu geführt, dass die SNB 
Euro in einem Ausmass hätte kaufen müs-
sen, das nicht mehr zu verantworten gewe-
sen wäre.
 
Was sind die Risiken und Nebenwirkungen 
der Entscheidung?
Davon gibt es zahlreiche. So ist unter an-
derem das Zinsniveau in der Schweiz wei-
ter gesunken. Eidgenossen-Obligationen 
bis 15 Jahre weisen eine negative Rendite 
auf. Das deutet darauf hin, dass die Zinsen 
noch länger tief bleiben werden. Für Anle-
ger könnte dies zur Folge haben, dass sie 
auf ihren Sparguthaben negative Zinsen 
haben werden. 

Welche anderen Folgen gibt es?
Die Zinssenkungen sind zusammen mit tie-
fem Euro und dem tiefen Ölpreis für den 
Euroraum ein richtiggehender Wachstums-
cocktail. Umgekehrt wirkt sich die Aufwer-
tung des Frankens in der Schweiz negativ WEITER S .  1 1   

den. Ein Konsolidierungskurs und ein mit-
telfristiger Abbau der Staatsschulden sind 
zwingend.

Ganz anders ist die Lage in den USA, wo im-
mer häufiger von einer Zinswende die Rede 
ist. Wie ist hier der Fahrplan?
Das ist richtig, die Zinswende ist konkreter 
geworden. Fed-Chefin Janet Yellen hat an-
gekündigt, dass es im ersten und zweiten 
Quartal keine Schritte geben wird. Somit 
dürfte sich erst in der zweiten Jahreshälfte 
etwas bewegen. Die Fed ist aber nicht un-
ter Druck, weil die Liquiditätsschwemme 
der EZB und der Bank of Japan zu einer Auf-
wertung des Dollars geführt haben. Gleich-
zeitig ist der Inflationsdruck in den USA ge-
sunken. Mein persönlicher Tipp lautet: 2015 
erhöht das Fed die Zinsen gar nicht.

Welche Auswirkungen haben die geldpoliti-
schen Massnahmen auf die Aktienmärkte?
Grundsätzlich liegt das Programm der Eu-
ropäischen Zentralbank über den Erwar-
tungen, das ist positiv für die Aktienmärk-
te, dasselbe gilt für die weiter gesunkenen 
Zinsen. Es ist jedoch nicht nur das Zinspro-
gramm, sondern eben auch der schwache 
Euro und der tiefe Ölpreis, die Europa und 
auch Japan Flügel ver-

Peter Bänziger,  ist Anlagechef der 

Swisscanto-Gruppe.

«Japan und Europa sind meine Favoriten»
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sollten. Und dann geben Korrekturen wie-
der die Chance zurückzukaufen.

Ihre Favoriten für 2015 sind Europa und Ja-
pan. Wie sieht es für den Überflieger von 
2015 aus, die USA?
Die Wirtschaftsentwicklung ist stark, wird 
jedoch durch den stark gestiegenen Dollar 
etwas gebremst. Dennoch übertreffen die 
Unternehmensgewinne die Erwartungen. 
Der Aufwärtstrend der US-Börsen ist intakt 
und ich würde weiter auf steigende Märk-
te setzen. Allerdings wird die Geschwindig-
keit etwas abnehmen. 

Die Renditen für Anleihen befinden sich im-
mer noch auf historischen Tiefstständen. 
Wird dies weiterhin so bleiben?
Auch wenn man das nicht gerne hat, aber 
die tiefen Niveaus werden sich so schnell 
nicht ändern. Das Programm der EZB hat 
jedoch schon gewirkt, obwohl es noch gar 
nicht angelaufen ist. Zwischen März 2015 
und Herbst 2016 werden 1,1 Billionen Euro 
gedruckt. Das bedeutet zwangsläufig, dass 
die Zinsen tief bleiben werden. Das einzige 
Risiko dabei ist ein Zinsanstieg in den USA, 
der auch einen Effekt auf die anderen Kapi-
talmärkte hätte. 

Welche Auswirkungen haben die geldpoli-
tischen Massnahmen auf die Obligationen-
märkte?
Aufgrund der konjunkturellen Entwick-

leihen dürften. Ich bin zuversicht-
lich, dass diese Aktienmärkte die Favoriten 
für die nächsten ein bis drei Jahre werden.

 Und wie reagierten Schweizer Aktien?
Der Markt ist eingebrochen, woraufhin 
sich viele Anleger fragen, ob sie nun kau-
fen sollen, weil der Markt billig geworden 
ist. Doch das ist ein Trugschluss, Schweizer 
Aktien sind genau gleich teuer wie vorher.

Warum macht der Einbruch die Aktien nicht 
billiger?
Weil durch die schwächeren Fremdwährun-
gen auch die Gewinne der Unternehmen 
um etwa 10 bis 20 Prozent tiefer liegen 
werden. Aber es gibt auch positive Neuig-
keiten: Durch die Negativzinsen stieg das 
Kurs-Gewinn-Verhältnis des Schweizer Ak-
tienmarktes, das zuvor bei 16 lag. Ich erwar-
te also zunächst eine Stabilisierung und im 
Verlauf des Jahres eine Verbesserung der 
Aktienmärkte. 

Die Märkte sind bereits deutlich volatiler 
geworden. Wie können sich Anleger gegen 
die höheren Schwankungen wappnen?
Wir hatten eine wunderbare Zeit, in der die 
Märkte nur eine Richtung kannten, nämlich 
nach oben. Nun müssen wir uns wieder an 
mehr Volatilität gewöhnen. Wappnen kann 
sich der Anleger eigentlich nur dadurch, 
dass er zwischendurch Gewinne realisiert, 
wenn die Märkte nach oben übertreiben 

lung werden die US-Zinsen tendenziell 
früher steigen als die europäischen. Aber 
eigentlich bewegen wir uns durch die glo-
bale Liquiditätsschwemme an den Obliga-
tionenmärkten fast synchron in die gleiche 
Richtung. Eine Abkoppelung ist dann denk-
bar, wenn die Diskussionen um eine Zins-
erhöhung in den USA erneut entflammen 
oder sogar konkret werden. 

Der starke Einbruch des Ölpreises hat viele 
überrascht. Wird sich der Rückgang weiter 
fortsetzen?
Der grösste Teil des Rückgangs dürfte be-
reits hinter uns liegen. Kurzfristig sind auf-
grund des Überangebotes weitere Kurs-
rückgänge bis rund 40 Dollar möglich. Die 
Dreijahres-Futures sind allerdings deutlich 
höher und liegen bei rund 66 Dollar, was ei-
ne gute Indikation ist. Ich denke, der Preis 
könnte sich bei rund 50 Dollar stabilisieren.

Wer ausser Autofahrern profitiert vom bil-
ligen Öl? 
Primär jene Staaten und Regionen, die net-
to Öl importieren, also vor allem Japan und 
Europa. Aber es gibt auch ganze Sektoren, 
die von den tiefen Preisen profitieren, bei-
spielsweise die Luftfahrt. Verlierer sind da-
gegen sämtliche alternativen Energien, die 
durch den Ölpreiseinbruch nun stärker un-
ter Druck kommen.  BK
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Der MSCI World Enhanced Value Index nimmt eine Auswahl aus dem MSCI World vor. Berücksichtigt werden Aktien von Unterneh-
men, die angesichts ihres Kurses im Vergleich zu Unternehmenswert und Ertragswachstum unterbewertet sind. Beurteilt wird dies 

anhand des Kurs-Buchwert-Verhältnisses, dem Verhältnis der Gewinnschätzungen auf 12-Monats-Sicht zum Kurs und dem Unterneh-
menswert im Vergleich zum operativen Cashflow.

Durch den gezielten Fokus auf unterbewertete Aktien ergibt sich eine andere Länderzusammensetzung. Der Anteil der USA ist deutlich 
geringer, dafür haben japanische Werte ein stärkeres Gewicht. In den letzten fünf Jahren konnte der Index nicht überzeugen. Auf längere 
Sicht allerdings hat er klar die Nase vorne, seit 1997 liegt der jährliche Anstieg bei 9,6 Prozent. Beim MSCI World waren es nur 5,4 Prozent. 

MSCI World MSCI World 
Enhanced Value

vs.
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den Ein-Monats-Forward-Währungskursen 
gekauft wird. Während des Monats werden 
keine Anpassungen durch Preisänderungen 
der Titel, Kapitaldienste, Neuaufnahmen, 
Löschungen oder andere Änderungen vor-
genommen. Der abgesicherte Betrag wird 
über den ganzen Monat konstant gehalten. 

Sie nutzen also monatliche Forwardge-
schäfte. Wie sieht das nun beim Rollen in 
den neuen Monat konkret aus?
Nach einem Monat läuft der Forward aus 
und der Gewinn oder Verlust aus der Ter-
mingeschäft-Transaktion wird realisiert. 
Anschliessend wird eine neue Devisen-For-
ward-Transaktion auf den neuen Monats-
Endwert des Index getätigt.

Entwickelte sich ein währungsgesicherter 
ETF mit monatlicher Absicherung in diesem 
Jahr besser oder schlechter?
Mit einem währungsbesicherten ETF konn-
te im Januar 2015 eine deutlich bessere Ent-
wicklung erzielt werden als mit einem ETF 
ohne Währungsabsicherung. Auch länger-
fristig waren währungsbesicherte ETF sehr 
erfolgreich. Über einen Zeitraum von 12 
Monaten haben sich die währungsgesicher-
ten Produkte gegenüber jenen ohne Hedge 
besser entwickelt: In Japan waren es 17 ver-
sus 4 Prozent, beim MSCI World 12 versus 
9 Prozent.

SNB-Entscheid ohne Verluste für ETF-Anleger
Die Aufhebung des Euro-Mindestkurses hat 
vielen grosse Verluste beschert. Wie sah es 
für Anleger in währungsgesicherte ETF aus? 
Da die Währungssicherung bei unseren 
ETF einmal monatlich aufgesetzt wird, wa-
ren Investoren am Tag der Aufhebung des 
Mindestkurses entsprechend gegen die 
Fluktuation abgesichert. Vergleicht man 
beispielsweise die Entwicklung des iShares 
MSCI Japan CHF Hedged mit dem MSCI Ja-
pan ETF in CHF und dem Standard MSCI 
Japan ETF in Lokalwährung, so zeigt sich, 
dass sich der währungsgesicherte ETF par-
allel zum MSCI Japan in Lokalwährung ent-
wickelte. Die nicht währungsbesicherte Va-
riante in Franken hingegen musste einen 
starken Einbruch hinnehmen. 

Wie sieht die Währungsabsicherung aus?
Wir setzen monatliche Termingeschäfte 
(Forwards) gegenüber der zugrundeliegen-
den Währung ein. Der monatliche Devisen-
Forward wird in der Regel am letzten Tag 
des Monats aufgesetzt und während dem 
folgenden Monat nicht verändert. 

Wie sieht das im Detail aus?
Beim MSCI World beispielsweise sichert 
der Indexanbieter jede im Index enthalte-
ne Lokalwährung gegen die Basisindexwäh-
rungen ab, indem die Lokalwährungen der 
Aktien verkauft und die Basiswährung zu 

Wie sah es bei ETF mit täglicher Absiche-
rung aus? 
iShares bietet nur ETF mit einer monatli-
chen Absicherung an. Doch die täglich ab-
gesicherten Vergleichsprodukte haben sich 
in ähnlicher Weise entwickelt – hier gibt 
es also keine generellen performancege-
triebenen Unterscheidungsmerkmale. Wir 
hätten bei einem ETF mit einer täglichen 
Absicherung höhere Aufwendungen für 
die Absicherung erwartet, da die Kosten 
nach der Bekanntgabe des SNB-Entscheids 
 gestiegen sind.

Sind die Kosten für die Währungsabsiche-
rung in der TER enthalten? 
Ja, bei unseren Produkten sind die Absi-
cherungskosten in der Gesamtkostenquo-
te enthalten. Die TER unserer abgesicher-
ten ETF liegt rund fünf Basispunkte höher 
als jene des entsprechenden Standard-ETF.

Haben sich die Kosten für die währungsge-
sicherten ETF seit Aufhebung des Mindest-
kurses erhöht?
Nein, da wir nicht unter dem Monat ab-
sichern mussten, sind die Absicherungs-
kosten unserer Fonds nicht gestiegen. Bei 
Fonds mit einer Absicherung in kleineren 
Zeitintervallen, sah es anders aus.  BK

     Web-Link:  iShares ETF

http://www.ishares.com/ch/privatkenden/de/index?siteEntryPassthrough=true&switchLocale=Y
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Starkes Europa 

2014 war für die ETF-Branche erneut ein 
erfolgreiches Jahr. Allein in Europa wur-
den 61 Milliarden Dollar in die Produkte 
investiert. Damit erreichten die verwalte-
ten Vermögen 457 Milliarden Dollar. Auch 
im Januar 2015 setzte sich die gute Ent-
wicklung fort: 13,7 Milliarden Dollar Neu-
gelder konnten eingesammelt werden, 
das entspricht bereits 22 Prozent der Zu-
flüsse des Gesamtjahres 2014. Das Haupt-
augenmerk lag auf europäischen Wertpa-
pieren mit Investitionen in Höhe von 6,9 
Milliarden Dollar. Gründe für den starken 
Auftakt sind die geldpolitischen Mass-
nahmen der Europäischen Zentralbank. 
Wenig gefragt waren hingegen Schwel-
lenländerprodukte: Aus den entsprechen-
den ETF wurden 1,3 Milliarden Dollar ab-
gezogen. 

Beliebte Unternehmensanleihen Ob-
wohl die Renditen bei Obligationen auf 
historischen Tiefstständen verharren, 
flossen weiterhin hohe Summen in die 
Vehikel, insgesamt waren es fünf Milli-
arden Dollar. 2,6 Milliarden Dollar wur-
den alleine in Unternehmensanleihen-
ETF investiert, Staatsanleihen-Produkte 
konnten Zuflüsse von 1,5 Milliarden Dol-
lar verzeichnen. Leicht positiv ist auch die 
Bilanz der Rohstoff-ETF. Beflügelt durch 
den starken Preisrückgang beim Öl wur-
den 710 Millionen Dollar in Energie-ETF 
investiert. Bei den Edelmetallen hatte Sil-
ber mit 95 Millionen Dollar die Nase vor-
ne, in Gold-ETF flossen immerhin 73 Milli-
onen Dollar. 
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A K T I E N

 

Global  128   36'467.8  977.5   977.5  7.1 
Europe  563   151'304.2  6866.4  6866.4  50.1  
North America  145   76'400.1  958.8  958.8  7.0 
Asia Pacific  103   25'980.7  350.9  350.9  2.6 
Emerging Market  180   30'313.8  -1272.8   -1'272.8  -9.3          
 Broad  48   14'760.4  -755.9  -755.9  -5.5 
 Regional  31   3'421.2  98.5  98.5  0.7 
 Country  101   12'132.3  -615.4  -615.4  -4.5         
Total  1'119   320'466.6  7880.8   7'880.8   57.5          

F I X E D  I N CO M E

Others  16   3'333.6  89.6  89.6  0.7 
Aktiv  4   2'044.5  -31.1  -31.1  -0.2 
broad/aggregate  6   3'049.0  155.9  155.9  1.1 
Corporate  48   29'760.0  1833.0  1833.0  13.4 
Emerging Market  19   8'712.7  227.4  227.4  1.7 
Government  197   40'736.5  1493.2  1493.2  10.9 
High Yield  15   7'000.6  772.4  772.4  5.6 
Inflation  15   4'627.5  185.0  185.0  1.3 
Money Market  14   4'172.6  333.2  333.2  2.4 
Mortgage  3   1'150.4  2.0  2.0  0.0 
Diverse  23   6'528.5   60.5   60.5   0.4           
Total  337   104'587.4   5'060.6   5'060.6   36.9          

R O H S TO F F E

Broad Market  77   5'091.6  110.5  110.5  0.8 
Agriculture  145   2'275.4  -40.0  -40.0  -0.3 
Energy  154   3'437.9  710.6  710.6  5.2 
Industrial Metals  91   1'228.4  -116.4  -116.4  -0.8 
Precioius Metals  171   29'420.6  172.0  172.0  1.3         
Total  638   41'453.9  836.7  836.7  6.1          

A N D E R E

Currency  108   470.2  -35.4  -35.4  -0.3 
Alternative  39   633.9  -54.8  -54.8  -0.4 
Mixed  3   291.7  17.3  17.3  0.1           

Markt   Januar 2015   Zu-/Abflüsse

  # ETF/ETP  AuM         NNA YTD-15 NNA  YTD-15 in %

Quelle: BlackRock / Stand: 30.1.2015 präsentiert von:

http://www.punktmagazin.ch

