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Das Jahr 2015 dürfte für die Schweizer Börse als eines der erfolgreichsten überhaupt in die 
Geschichte eingehen: So wurde der 1000. ETF gelistet, und der Börsenbetreiber feierte 
sein 15-jähriges ETF-Jubiläum. Auch die Zahl der Anbieter wächst stetig, mit Wisdom Tree 
bietet die weltweite Nummer acht ihre Produkte nun auch hierzulande an. Das US-Haus 
bringt aber nicht einfach weitere Produkte auf den MSCI World oder den Euro Stoxx 50, 
sondern verfolgt eine Differenzierungsstrategie mit alternativen Indexkonzepten. Auch die 
globalen Wachstumszahlen überzeugen: Gemessen am verwalteten Vermögen erreichen 
ETF Jahr für Jahre neue Rekordmarken. Und das Potenzial ist bei weitem noch nicht ausge-
schöpft, insbesondere bei Privatanlegern. 
	 Nebst den vielen guten Neuigkeiten gibt es auch weniger Erfreuliches zu berichten. So 
gibt es viele Produkten, die nur wenig Kapital verwalten und somit nicht rentieren. Dieje-
nigen, die es nicht schaffen, neues Kapital einzusammeln, werden geschlossen – eine Kon-
solidierung im Markt ist vorprogrammiert. Auch erfolgreiche Anbieter können sich nicht 
auf ihren Lorbeeren ausruhen. Die neue Generation von Produkten ist komplex, das gilt 
insbesondere für Smart-Beta-Produkte. Hier sind von den Anbietern verständliche Erklä-
rungen und hohe Transparenz gefragt. Dabei muss der ETF-Grundgedanke im Hinterkopf 
präsent sein: Einfach, transparent und flexibel sollen die Produkte sein – und auch bleiben. 

Ihre Rino Borini

verlinkte Anzeige

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

https://www.amundietf.com/etf_prehome_ge
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State of the Art – unsere Auswahl an ETFs

1’000 ETFs
an SIX Swiss 

Exchange

Entdecken

Sie jetzt über
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News Ticker 	 ETF auf SLI 
in Euro

Die UBS erweitert ihre Pro-
duktpalette auf den Schwei-
zer Aktienmarkt um vier ETF 
auf die Indizes SMI, SLI, SMIM 
und SPI mit der Handelswäh-
rung Euro. Bekannt ist vor al-
lem das Produkt auf den SLI: Es 
war der 1000. an der Schweizer 
Börse gelistete ETF. Der Index 
umfasst die Titel aus dem SMI 
sowie die zehn grössten Werte 
aus dem SMIM. Insgesamt ent-
hält das Barometer die 30 liqui-
desten und grössten Titel des 
Schweizer Aktienmarktes. 

Börsenplatz: SIX Swiss Exchange 

ISIN: CH0032912732

TER: 0.2%

	 Breites Faktor-
ETF-Angebot

iShares hat sein Schweizer An-
gebot an Faktor-ETF ausge-
baut, darunter Produkte auf den 
MSCI World und den MSCI Eu-
rope. Diese bieten Zugang zu 
Aktien, die nach den Faktoren 
Value Momentum, Size oder 
Quality ausgewählt werden. 
Der iShares MSCI Europe Qua-
lity Factor UCITS ETF investiert 
beispielsweise in Unternehmen, 
die über einen langen Zeitraum 
stabiles Wachstum und hohe 
Eigenkapitalrenditen auswei-
sen. 

Börsenplatz: SIX Swiss Exchange

ISIN: E00BQN1K562

TER: 0,25%

	 ETF auf 
Golfstaaten

Deutsche Asset & Wealth Ma-
nagement hat den europaweit 
ersten ETF auf die GCC (Gulf 
Cooperation Council)-Staaten 
lanciert. Bislang war es auslän-
dischen Anlegern nicht mög-
lich, in den saudischen Ak-
tienmarkt zu investieren. Das 
Gewicht im Barometer beträgt 
rund 65 Prozent. Mit dem ETF 
auf den MSCI GCC Select In-
dex UCITS erhalten Anleger 
zudem Zugang zu Bahrain, Ka-
tar, dem Oman, Kuwait und 
den VAE. 

Börsenplatz: Xetra

ISIN: IE00BQXKVQ19

TER: 0,65%

>Ungebrochene Zuflüsse  
Im Februar wurden weltweit  
50 Milliarden Dollar in ETP in-
vestiert – gemäss ETP Lands-
cape das viertbeste Monats-
ergebnis aller Zeiten. Mit 8,9 
Milliarden Dollar stellten auch 
europäische Aktien einen Mo-
natsrekord auf.

>Neuer Anbieter  Der US-
Anbieter WisdomTree ist neu in 
der Schweiz gestartet und hat 6 
Produkte an der Börse gelistet.

>1000 ETF an der SIX Ende Fe-
bruar wurde an der Schweizer 
Börse der 1000. ETF gelistet. Da-
mit wurde in der immer noch re-
lativ jungen Geschichte der ETF 
ein weiterer Meilenstein gesetzt.

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


Die Abkürzung ETF, Exchange Traded 
Funds, wird häufig mit den Attributen Ein-
fach, Transparent und Flexibel gleichge-
setzt. Damit werden die wichtigsten Vor-
teile der Produkte auf den Punkt gebracht. 
Doch wie gross ist die Transparenz wirk-
lich? Finden sich alle wichtigen Informati-
onen wie Kosten, Dividenden, Factsheets 
und aktuelle Index-Zusammensetzun-
gen auf den Webseiten der Anbieter? Die-
ser Frage ist 10x10 nachgegangen, indem 
die Webseiten der Anbieter genauer un-
ter die Lupe genommen wurden. Im Zent-
rum des Vergleichs standen Produkte auf 
den MSCI World. Dies aus dem einfachen 
Grund, da fast sämtliche grossen Emitten-
ten ein Produkt auf den Weltindex im An-
gebot haben. Das gilt für die Anbieter iSha-
res, UBS, Amundi, ComStage, Lyxor Asset 
Management, Source und Deutsche Asset 
& Wealth Management (DAWM). Bei Sta-
te Street wurde der MSCI World Small Cap 
untersucht, da der MSCI World nicht in der 
Palette ist. 
	 Zuerst wird die auf den Webseiten inte-
grierte Suchfunktion getestet. Mit erfreuli-

ETF stehen im Ruf, besonders transparente Anlageprodukte zu sein. Das stimmt insofern, als die  
Anbieter eine Vielzahl an Daten veröffentlichen. Woran es jedoch häufig hapert sind Übersichtlichkeit  
und Aktualität.
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chem Resultat: Der Grossteil der Anbieter 
zeigt nicht nur das gesuchte Produkt an, 
sondern alle Varianten wie beispielsweise 
Sektorenindizes des MSCI World, verschie-
dene Tranchen oder ETF mit Währungs-
absicherung. We-
nig intelligent ist 
die Suchfunktion 
von Lyxor. Bei der 
genauen Eingabe 
«MSCI World» wird 
nichts gefunden. 
Durch die Suche nach MSCI erscheint der 
gesuchte ETF in der Vorschau. Ebenso fün-
dig wird man durch die Eingabe der ISIN. 
Dass Kunden die Produkte über die Such-
funktion nicht sofort finden, ist nicht im In-
teresse des Anbieters. 

Zwei Monate alte Factsheets  Der weite-
re Weg führt dann zumeist zum Factsheet, 
das eine einfache Möglichkeit bietet, um 
die verschiedenen ETF zu vergleichen. In 
diesem Dokument sind die wichtigsten Fak-
ten wie die Kosten und Zusammensetzun-
gen aufgeführt. Dabei ist eine hohe Aktuali-

tät entscheidend – doch genau hier können 
die Anbieter nicht punkten. Kein einziger 
ETF-Anbieter ist in der Lage, den Investo-
ren tagesaktuelle Factsheets zu liefern. Die-
ses Phänomen gibt es übrigens auch bei 

aktiven Fondshäu-
sern. In Anbetracht 
der technologi-
schen Möglichkei-
ten überrascht die 
lasche Vorgehens-
weise.

	 Doch damit nicht genug: Ausser bei der 
Deutschen Bank und Lyxor datierten die 
Factsheets mit Ende Januar – der Vergleich 
wurde 6 Wochen nach Januar-Monatsab-
schluss durchgeführt. 
	 Eine zentrale Grösse für ETF-Anleger ist 
der Nettoinventarwert (NAV). Um einen 
ETF über längere Frist genauer analysie-
ren und Vergleiche mit anderen Produkten 
oder Indizes ziehen zu können, sind die 
historischen Daten relevant. Sämtliche ge-
testeten Anbieter bieten historische Zeit-
reihen an, auch zum Herunterladen. Den 
besten Service gibt es WEITER S .  05

Das Factsheet bietet eine  

einfache Möglichkeit um ver-

schiedene ETF zu vergleichen
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 bei iShares: Mit nur einem Klick 
werden alle wichtigen Informationen in ei-
nem Excel zusammengefasst. Neben den 
NAV-Daten stehen auch spezifische Pro-
duktfakten, etwa das Fondsvermögen und 
die Zusammensetzung, tagesaktuell zur 
Verfügung. Auch die Deutsche Bank bietet 
einen hervorragenden, auf die Bedürfnisse 
des Anlegers zugeschnittenen Download-
bereich an. Unauffindbar sind diese Infor-
mationen dagegen bei Lyxor. Deren Kun-
den fehlt somit ein wichtiger Puzzlestein 
der Kostenevaluation, da der NAV sämtli-
che bei der Replikation anfallenden Kosten 
berücksichtigt. Ein reiner Kostenvergleich 
anhand der Gesamtkostenquote (TER) 
greift bekanntlich zu kurz.

Findige Wortkreationen  Um das Ge-
genparteirisiko zu vermeiden, legen viele 
Anleger Wert auf eine physische Nachbil-
dung. Die Replikationsart ist zwar bei al-

len Anbietern sofort ersichtlich, wird teils 
jedoch durch «erfinderische» Wortkreatio-
nen verschleiert. Bei ComStage beispiels-
weise ist von einem «Wertpapierportfo-
lio mit Swap» die Rede, Lyxor spricht von 
«Indirekt (Swapbasiert)» und Source von 
«Physical with swap overlay». Solche Be-
zeichnungen führen in die Irre und sind 
letztlich nur eine andere Formulierung für 
eine synthetische Replikation. Hier wäre 
mehr Transparenz wünschenswert. Wich-
tig zudem, dass Informationen zum Subs-
titute Basket verfügbar sind. Bei Amun-
di lässt sich die Zusammensetzung vom 
10.02.2015 herunterladen. Aktueller ist Ly-
xor, das täglich ein Update durchführt. 
	 Bei State Street und iShares findet sich 
bei der physischen Replikation der Zu-
satz «optimiert» beziehungsweise «Sam-
pling», DAWM wiederum spricht nur von 
«Optimised Sampling». Der Anleger muss 
wissen, dass sich dahinter eine physische 

Replikation versteckt. Im Rahmen einer in-
telligenten Nutzerführung wären einfache 
Hilfestellungen für weniger erfahrene An-
leger wünschenswert. Sampling wird vor 
allem bei breit aufgestellten Indizes – wie 
dem MSCI World mit seinen über 900 In-
dexmitgliedern – eingesetzt. 
	 Aus Risikosicht sind Informationen zur 
Wertpapierleihe zentral. Mit dieser versu-
chen die Anbieter zusätzliche Erträge zu 
generieren, die schliesslich der Gesamt-
performance zugutekommen. iShares, 
UBS und DAWM veröffentlichen alle rele-
vanten Details zur Höhe der Sicherheiten 
wie auch dem verliehenen Anteil der ver-
walteten Vermögen. Die anderen Anbieter 
lassen den Anleger im Regen stehen: Ob 
und in welchem Umfang Wertpapierleihe 
betrieben wird, ist auf der Webseite nicht 
ersichtlich.  	  

Wohin mit der Dividende?  Wichtig ist 
auch der Umgang mit Dividenden: Wer-
den sie in den Fonds reinvestiert oder aus-
geschüttet? Falls letzteres zutrifft: Wann 
und in welchem Umfang? Thesaurierende 
Produkte sind für Anleger geeignet, die 
den Erlös nicht direkt benötigen und ei-
nen langfristigen Vermögensaufbau ver-
folgen. Hierbei entstehen keine weiteren 
Gebühren und Anleger profitieren zudem 
vom Zinseszinseffekt. 
	 Wer hingegen regelmässige Ausschüt-
tung bevorzugt, sollte zu einem ausschüt-
tenden Produkt greifen. Auch hier gibt es 
deutliche Unterschiede: Der US-Anbieter 
State Street zeigt die genaue Dividenden-
rendite an einen Kalender, der die Aus-
schüttungen auflistet. Auch die UBS lis-
tet die einzelnen Zahlungen im Detail auf, 
fündig wird man auch bei iShares, Amun-
di, ComStage und DAWM. Bei Lyxor sucht 
man leider vergebens. WEITER S .  06   

W E B S E I T E N  D E R  E T F - A N B I E T E R  I M  T E S T �

	 iShares	 UBS	 Amundi	 State Street	 ComStage	 DAWM	 Lyxor	 Source

Aktuelles Factsheet	 x	 x	 x	 x	 x	 ✔	 ✔	 x

NAV-Daten verfügbar	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 x	 ✔

Physisch/Synthetisch ersichtlich	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 x	 ✔	 ✔	 ✔

Suchfunktion (MSCI World eingeben)	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 x	 ✔

Aktuelle Zusammensetzung verfügbar	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔

Wertpapierleihe Ja/Nein ersichtlich	 ✔	 ✔	 x	 x	 x	 ✔	 x	 x

Dividenden	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔	 ✔

Index (Methodologie)	 x	 x	 x	 ✔	 x	 ✔	 x	 x

� Im Vergleich MSCI World (bzw. MSCI World Small Cap bei State Street), Stand: 11.3.2015

Die Deutsche Bank bietet einen umfassenden Übersichts- und Downloadbereich 
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	 Viele Anbieter bieten 
nebst Basisdaten auch Zusatzfunktionen, 
Hintergrundinformationen, Know-how und 
Glossar an. Sie unterscheiden sich stark be-
züglich Übersichtlichkeit, wobei sich Lyxor 
und ComStage ein Beispiel an ihren Kon-
kurrenten nehmen könnten. Das wichtigs-
te: Bei kaum einem Anbieter sind detaillier-
te Indexinformationen, beispielsweise die 
aktuelle Zusammensetzung oder die Index-
methodologie verfügbar. Letztlich steht die 
Indexwahl aber noch vor jener des ETF, da-
für sind solche Daten unabdingbar. 
	 Ganz generell gilt ausserdem: Die meis-
ten Webseiten von Finanzproduktanbietern 
genügen den Ansprüchen einer digitalen 
Gesellschaft nicht. Design, Benutzerfreund-
lichkeit und einfache Funktionalität sollten 
ganz oben in der Agenda stehen, auch bei 
Finanzprodukten. Und erst Recht bei ETF. 

Web 2.0  Die Digitalisierung wird bei ETF-
Anbietern auch künftig eine wichtige Rol-
le spielen. Immer mehr Anleger wollen die 

 

     Web-Link:  10x10.ch 

Informationen zudem auch via Smartpho-
ne und Tablet abrufen können. Die meis-
ten ETF-Anbieter haben diesen Trend noch 
nicht erkannt, ihre Webseiten sind dement-
sprechend nicht optimiert für diese Geräte. 
Dass diese Faktoren in Zukunft eine wichti-
ge Rolle spielen werden, haben bislang nur 
Amundi und ComStage erkannt. 
	 Ebenso angezeigt ist eine bessere Er-
reichbarkeit, die über Email und Telefon 
hinausgeht. Anleger informieren sich im 
Netz, tauschen sich über soziale Kanäle 
aus – auch in der Finanzproduktwelt – und 
wollen auf diesem Weg auch mit den An-
bietern in Kontakt treten. Beispielsweise 
über Twitter: In den USA informiert sich 
bereits ein grosser Teil der Anleger über 
diesen Kanal. Hier glänzen die Anbieter in 
der Schweiz unisono durch Abwesenheit. 
	 Die Auftritte der Anbieter haben sich 
in den letzten Jahren zwar deutlich ver-
bessert, dennoch besteht noch Spielraum 
nach oben. Gerade in der Schweiz, wo die 
Verbreitung von ETF bei Privatanlegern 

derart tief ist, müssen alle Möglichkeiten 
der Kundenakquise ausgeschöpft werden 
– und dazu zählt eben auch, sich neuen 
Kommunikationswegen zu öffnen. 
	 Wenn ETF weiterhin als einfache, trans-
parente und flexible Anlageprodukte Er-
folge feiern wollen, sind die technologi-
schen Möglichkeiten streng zu verfolgen 
und entsprechend umzusetzen.  BK

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

Die Seite von Amundi ist bereits für das Handy op-

timiert - eine von wenigen Ausnahmen

http://www.10x10.ch
http://www.ishares.com/ch/privatkenden/de
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Die Ankündigung der Schweize-
rischen Nationalbank, den Euro-
Mindestkurs von 1,20 aufzuheben, 
hat die Marktteilnehmer am 15. Januar 2015 in Pa-
nikmodus versetzt. Anleger mit Referenzwährung 
Franken erlitten auf ihren Schweizer Aktien und 
den nicht abgesicherten Fremdwährungspositio-
nen innert weniger Sekunden herbe Verluste. Wer 
an diesem Tag die Nerven verlor oder gezwungen 
war, Fremdwährungen und Aktien zu Dumpingprei-
sen zu verkaufen, dürfte sich heute an den Kopf 
fassen. Der Schweizer Aktienmarkt (Swiss Perfor-
mance Index) befindet sich am 25. Februar 2015 
praktisch wieder auf dem Niveau von Anfang Jahr, 
nachdem er am 16. Januar zu Börsenschluss knapp 
zwölf Prozent tiefer lag. Auch europäische Aktien 
notieren trotz der enormen Abwertung des Euros 
von derzeit rund zehn Prozent in Schweizer Fran-
ken umgerechnet sogar wieder leicht im Plus. Anle-
ger, die am 15. Januar 2015 europäische Aktien ver-
kauften und den Erlös in Franken tauschten, haben 
als Gegenwert 15 Prozent weniger erhalten als An-
fang Jahr oder heute. Diese Situation zeigt unver-
kennbar, dass die Anlagedauer und die Marktent-
wicklung im gewählten Zeitraum die Performance 
eines Anlegerportfolios massgeblich beeinflussen.
	 Sehr anschaulich dargestellt wird diese Tatsa-
che in sogenannten Periodentabellen für Anlage-
klassen. Hinder Asset Management berechnet und 
publiziert auf ihrer Website hinder-asset.ch regel-
mässig solche Zusammenstellungen mit sechs, 
zwölf oder 18 verschiedenen Anlageklassen auf 
Basis Schweizer Franken für die jeweils vergange-
nen zehn Jahre. Dabei werden die Anlageklassen 
in jedem Jahr von oben nach unten in der Reihen-
folge ihrer Performance rangiert. Neu vergleichen 
wir in einer weiteren Zusammenstellung neun aus-

Immobilien USA Top, Rohstoffe Flop

10x10-Kolumne; Fünf Persönlichkeiten im Turnus

ländische Geldmarktanlagen um-
gerechnet in Franken mit dem 
Schweizer Geldmarkt. Diese Ta-

belle zeigt, dass die Wechselkursentwicklung ei-
nen starken Einfluss auf die Entwicklung von aus-
ländischen Anlagen in Schweizer Franken hat. So 
beeinflusste beispielsweise im vergangenen Bör-
senjahr die Aufwertung des Dollars gegenüber 
dem Franken um fast zwölf Prozent die Rangliste 
der Anlageklassen erheblich. In den ersten Rängen 
dominierten nämlich Dollar-Anlagen: Top-Perfor-
mer war die Anlageklasse «Immobilien USA» mit 
einem Plus von fast 42 Prozent, gefolgt vom US-
Aktienmarkt mit einer Gesamtrendite von über 
25 Prozent. Den letzten Rang in unserer Perioden-
tabelle mit 18 Anlageklassen belegten im vergan-
genen Börsenjahr Rohstoffe mit einer Minusper-
formance von 25,5 Prozent. Die Renditedifferenz 
zwischen der besten Anlageklasse («Immobilien 
USA») und der Schlechtesten («Rohstoffe») betrug 
somit über 67 Prozentpunkte!
	 Diese Periodentabellen verdeutlichen die hohe 
Variabilität der Anlageklassen in den verschiede-
nen Zeitabschnitten. Sie demonstrieren einerseits 
die Schwierigkeit einer zu aktiven Anlagepolitik, 
die zu stark auf die vergangenen Gewinner setzt 
und Verlierer vermeidet, und andererseits auf die 
Wichtigkeit der Anlagedauer. Bei der Vermögens-
anlage ist eine breite Diversifikation über unter-
schiedliche Anlageklassen für Anleger jederzeit ein 
absolutes Muss. Investoren mit einem breit diversi-
fizierten Portfolio, dessen Aktienquote dem indivi-
duellen Risikoprofil entspricht, meistern auch Aus-
nahmeereignisse wie dasjenige vom 15. Januar 2015. 
Ein solch «wetterfestes» Portfolio implementieren 
Privatanleger am einfachsten und kostengünstigs-
ten mit ETF und Indexfonds. 

CHRISTIAN  KATZ ALEX HINDER UELI METTLER ERWIN HERI LUTZ JOHANNING

Alex Hinder

CEO bei Hinder Asset Management AG
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>ETF auf Shiller-KGV  Ossiam hat einen 
ETF lanciert, der auf das Shiller-KGV setzt. 
Mit diesem lässt sich einschätzen, ob Aktien-
märkte über- oder unterbewertet sind. Mit 
dem Ossiam Shiller Barclays CAPE Europe 
Sector Value TR UCITS ETF bekommen Anle-
ger die Möglichkeit, gleichgewichtet an der 
Wertentwicklung der vier am stärksten als 
unterbewertet angesehenen europäischen 
Branchen zu partizipieren.   

>  Beliebte Öl-ETF    Der Ölpreis hat sich 
nach seinem starken Rückgang in den ver-
gangenen Wochen wieder erholt. Bereits 
zu Jahresbeginn setzten aber viele Anleger 
auf einen Anstieg des Rohstoffpreises. ETP, 
die die Preisentwicklung von Rohöl abbil-
den, zählten beim britischen Anbieter ETF-
Securities zu den gefragtesten Vehikeln. 
«Viele Investoren sehen in der Preiskor-
rektur eine Chance, von einem künftigen 
Preisanstieg zu profitieren», sagt Bernhard 
Wenger, Europa-Vertriebschef von ETF Se-
curities.

> Short ETF auf MDAX  Das Angebot an 
Short- und Leverage-ETF von ComStage 
an der Deutschen Börse wächst weiter. 
Der Anbieter hat vier neue Produkte lan-
ciert, darunter der erste Short-ETF auf den 
MDAX, mit dem Anleger auf fallende Kur-
se des deutschen Mittelstandindex setzen 
können. Der LevDax x2 bietet zudem die 
Möglichkeit, mit zweifachem Hebel am Le-
vDAX zu partizipieren. Ebenfalls gelistete 
wurden ETF auf den MSCI Spain und den 
MSCI Italy. 

> Namensänderung bei ComStage  En-
de Februar hat ComStage eine Index- und 
Namensänderung bei dem ComStage SMI 
UCITS ETF vorgenommen. Künftig parti-
zipieren Anleger mit dem Produkt an der 
Wertentwicklung des Dow Jones Switzer-
land Titans 30 Net TR Index. Gleichzeitig 
wird der Name angepasst, auf ComStage 
Dow Jones Switzerland Titans 30 Net TR 
UCITS ETF. Der neue Index ist mit 30 Titeln 
etwas breiter diversifiziert als der Leitindex 
SMI, der maximal 20 Aktien umfasst. Die 
Sektorengewichtung und die Top-Positio-
nen unterscheiden sich somit leicht.  

Dividende gut, alles gut?
Anleger setzen immer häufiger auf Dividenden. Da die Gefahr 
von Aktienkursrückschlägen gestiegen ist, ist ein langer Atem 
unabdingbar. 
	 Anleger, ob privat oder institutionell, sind verzweifelt auf der 
Suche nach regelmässigen Erträgen. In der Welt der Festverzinsli-
chen sind die Alternativen rar, das ist bekannt. Einkommensströ-
me werden daher verstärkt bei Aktien gesucht. Sind starke Di-
videndenwerte etwa die neuen Obligationen? Leider nein, denn 
während bei Obligationen das eingesetzte Kapital zum Ende der 
Laufzeit voll ausbezahlt wird, bestehen bei Aktieninvestments die 
altbekannten Risiken. Es ist nicht grundsätzlich falsch, nach Divi-
dendenwerten zu greifen, doch die Gefahr hoher Kursrückschlä-
ge darf nicht unterschätzt werden. Ein langer Zeithorizont ist bei 
Aktieninvestitionen daher unabdingbar. Auf lange Frist rentie-
ren Aktien deutlich besser als Obligationen. Seit 1926 betrug die 
durchschnittliche Jahresrendite der Aktienmärkte 5,7 Prozent, bei 
Obligationen waren es 2,3 Prozent – die erst noch stark von der 
30-jährigen Hausse der Bondmärkte getrieben waren.
	 Mittlerweile gibt es diverse ETF auf Dividendenstrategien, al-
leine an der Schweizer Börse sind 26 Produkte zugelassen. Da es 
verschiedene Arten der Indexreplikation gibt, gilt es, auf die De-
tails zu achten. Die bekannteste Methode ist die Auswahl der divi-
dendenstärksten Aktien, gemessen an der Dividendenrendite, ge-
wichtet nach der Marktkapitalisierung. Einen Schritt weiter geht 
Stoxx Indizes mit dem Global Select Dividend 100: Hier wird nicht 
nach Marktkapitalisierung gewichtet, sondern nach der Höhe der 
Dividendenrendite.

	 Ebenfalls einen alternativen Ansatz wählt der seit kurzem auch 
in der Schweiz aktive ETF-Anbieter WisdomTree aus den USA. Der 
Fokus des FinTech-Unternehmens liegt auf der Höhe der Aus-
schüttungen, dem Dividendenstrom. Die Dividendenrendite wird 
lediglich als erstes Auswahlkriterium eingesetzt, um das Aktien-
universum abzustecken. Bei der Gewichtung hingegen setzt Wis-
domTree auf die effektive Cash-Dividende. So läuft der Anleger 
keine Gefahr, dass der Index auf Dividendenrendite abstützt, die 
möglicherweise von einem stark gesunkenen Aktienkurs in die 
Höhe getrieben worden ist. Letztlich ist die Dividende im Gegen-
satz zu anderen Faktoren eine objektive Messgrösse, die von der 
jeweiligen Bewertungsmethode nicht tangiert wird. Überdies um-
fassen die WisdomTree Dividenden-ETF eine grössere Bandbrei-
te an Unternehmen als andere Dividendenbarometer.  Zu beach-
ten ist aber, dass die Kosten der Smart-Beta-ETF gemeinhin höher 
sind. Ob die spezifischen Eigenschaften dieser Produkte ihren 
Aufpreis wert sind, müssen Anleger selber bestimmen.  RB

10
 se

ku
nd

en

N E U E  D I V I D E N D E N P R O D U K T E � Quelle: WisdomTree 

Name	 ISIN	 TER	 Rendite %	 Titel

WisdomTree Europe Equity Income	 IE00BQZJBX31	 0.29%	 6.30%	 284

WisdomTree Europe SmallCap Dividend	 IE00BQZJC527	 0.38%	 3.50%	 350

WisdomTree US Equity Income	 IE00BQZJBQ63	 0.29%	 3.80%	 448

WisdomTree US SmallCap Dividend	 IE00BQZJBT94	 0.38%	 3.20%	 745

WisdomTree Emerging Markets Equity Income	 IE00BQQ3Q067	 0.46%	 6.60%	 399

WisdomTree Emerging Markets SmallCap Dividend	 IE00BQZJBM26	 0.54%	 4.50%	 723
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Hochprozentiges fürs Portfolio 
High-Yield-Anleihen konnten im vergangenen Jahr nicht über-
zeugen. Dass muss nicht so bleiben, vor allem der US-Markt 
bietet Chancen.

Hochverzinsliche Obligationen entwickelten sich in den letzten 
Jahren zu einer etablierten Anlageklasse. Leider galt das nicht für 
das vergangene Jahr, 2014 hat die Anlageklasse enttäuscht – ei-
ne seltene Ausnahme, die es in den vergangenen 34 Jahren nur 
vier Mal gab. Mitunter ein Grund waren die stark gefallenen Öl-
preise im zweiten Semester 2014. Hierzu muss man wissen, dass 
der Energiesektor im US-Markt mit einem Anteil von 15 Prozent 
das grösste Gewicht hat. Claire McGuckin, Fixed Income Manager 
von Kames Capital, erläutert: «Im letzten Jahr entfielen rund 20 
Prozent aller Neuemissionen auf Anleihen aus dem Energiesektor. 
Und in einigen US-High-Yield-Indizes ist der Energiesektor inzwi-
schen mit bis zu 20 Prozent vertreten.» Für ETF-Anleger ist vor 
allem letzteres entscheidend. 

Gesamtsituation muss zwingend beachtet werden  Da Ener-
giewerte bei europäischen Hochzinsanleihen nur ein minimales 
Gewicht haben, schnitten diese deutlich besser ab. Der Markit 
iBoxx Euro Liquid High Yield Index beispielsweise legte im letzten 
Jahr vier Prozent zu. Die hohen Renditen locken vermehrt auch 
ETF-Anleger an. Allein in den ersten beiden Monaten 2015 wurden 
7,5 Milliarden Dollar in High-Yield-ETF investiert, wie BlackRock-
Zahlen zeigen. Im gesamten Jahr 2014 waren es nur vier Milliar-
den Dollar. 
	 Wer High-Yield-Bonds kauft, darf sich allerdings nicht von der 
hohen lockenden Rendite blenden lassen, sondern muss die Ge-
samtsituation im Blick behalten. Das grösste Risiko solcher Inves-
titionen ist ein möglicher Zahlungsausfall: Die historische durch-
schnittliche Ausfallrate beträgt immerhin vier Prozent. Doch die 
Fundamentaldaten haben sich seit 2008 erheblich verbessert. In-
folge Gewinnsteigerungen und Refinanzierungsaktivitäten konn-
ten zahlreiche Unternehmen ihre Schuldenbelastung und Zin-
saufwendungen bei gleichzeitiger Verlängerung der Fristigkeit 
verringern.  

	 «Die Ausfallraten notieren auf einem historischen Tief. Derzeit 
liegen sie im Durchschnitt für Europa bei nur 0,5 Prozent, in den 
USA bei rund einem Prozent», erklärt Claire McGuckin von Kames 
Capital. Sie ergänzt jedoch, dass es bei Energiewerten in den kom-
menden zwei Jahren wahrscheinlich zu Ausfällen kommen wer-
de. Eine Ansteckungsgefahr für den Gesamtmarkt erwartet sie 
jedoch nicht.
	 Michael Odermatt, Chef von der Investment-Boutique HelvIn-
vest, empfiehlt Anlegern, nur in diversifizierte Produktlösungen 
zu investieren. «Im High-Yield-Markt bevorzugen wir das Dol-
lar-Segment sowie B-Emittenten im Euroraum. Der Dollar-Markt 
geniesst dank der langen Tradition eine bessere Liquidität und 
erlaubt aufgrund der grösseren Spielwiese einen selektiveren An-
satz, ohne die Diversifikation vermissen zu lassen.»   RB

1167 Milliarden Dollar schütteten Aktiengesellschaften 
ihren Investoren für das Jahr 2014 aus – Rekord. Gegen-
über dem Vorjahr entspricht dies einem Anstieg von elf 
Prozent. Seit der Finanzkrise im Jahre 2009 haben sich 
die Ausschüttungen sogar um fast 60 Prozent erhöht. 
Zu den grössten Dividendenzahlern zählt immer noch 
der Finanzsektor, der weltweit für fast 25 Prozent aller 
ausbezahlten Dividenden verantwortlich war. Unter 
den 20 Unternehmen mit den grössten Ausschüttungen 
sind mit Nestlé und Novartis auch zwei Schweizer Un-
ternehmen vertreten. 

?

verlinkte Anzeige
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Entwicklungen reagieren wir auf der takti-
schen und operativen Ebene. 

Welche Auswirkungen haben Negativzin-
sen, wie wir sie derzeit erleben? 
Wir haben mit höheren Kosten zu kämpfen. 
Grund dafür ist, dass wir zur Sicherstellung 
unserer Zahlungsfähigkeit liquide Mittel 
halten. Die Suva ist mit einem finanziellen 
Deckungsgrad von 134 Prozent jedoch sehr 
solid finanziert. Der Finanzierungsbedarf 
ist moderat. Die Sicherheit unserer Leis-
tungsverpflichtungen ist nach wie vor hoch, 
auch wenn die Erwartungen für zukünftige 
Anlageerträge nun tiefer ausfallen.  

Wie sieht es hinsichtlich der unterschiedli-
chen Anlageklassen aus? 
Die Ertragsaussichten auf den festverzins-
lichen Anlagen in Franken reduzieren sich 
deutlich. Ferner – und das ist wohl am gra-
vierendsten – erhöhen sich die Kosten für 
die strategische Währungsabsicherung. 
Der Einfluss auf Schweizer Aktien und Im-
mobilien ist bislang nicht klar einzuschät-
zen. Der weiter akzentuierte Anlagenot-
stand wird die Nachfrage eventuell noch 
erhöhen. Umgekehrt können mögliche 
konjunkturelle Verwerfungen zu tieferen 
Bewertungen führen.

Herr Mäder, Sie haben über die vergange-
nen fünf Jahre eine durchschnittliche Ren-
dite von 5,2 Prozent erzielt. Damit schnit-
ten Sie deutlich besser ab als beispielsweise 
Pensionskassen. Was ist Ihr Erfolgsrezept? 
Unser Schlüssel zum Erfolg ist die langfristi-
ge Anlagestrategie. Diese legen wir mittels 
systematischer Asset/Liability-Analysen 
bedarfsgerecht fest. Unsere wesentlichen 
strategischen Vorteile sind, dass unsere 
Verbindlichkeiten einen Zeithorizont von 
über zehn Jahren aufweisen, und dass wir 
dank der erfolgreichen Anlagetätigkeit so-
wie einem systematischen Risikomanage-
ment eine hohe Risikofähigkeit erreicht 
haben. Dadurch ist es der Suva möglich, in 
Anlagen mit höheren Risikoprämien zu in-
vestieren, insbesondere in Realwerte wie 
Aktien. Ebenso wichtig ist aber die Diver-
sifikation.
 
Das Umfeld ist derzeit sehr anspruchsvoll. 
Wie gehen Sie mit den Veränderungen um? 
In der Regel treffen uns solche anspruchs-
vollen Entwicklungen nicht unvorbereitet, 
da wir in Szenarien denken und mögliche 
Handlungsalternativen bereits kennen. Das 
hilft uns, nicht einem naiven Aktionismus 
zu verfallen. Wir halten weiterhin an der 
langfristigen Strategie fest. Auf kurzfristige WEITER S .  1 1   

Halten Sie somit an Ihrem für eine Versiche-
rung hohen Aktienteil von über 20 Prozent 
fest? 
Ja, und auch an den Investitionen in den 
Schweizer Aktienmarkt. Wir investieren di-
rekt und aktiv in den Heimatmarkt. Hier 
nehmen wir unsere Verantwortung auch 
durch eine konsequente Ausübung unserer 
Stimmrechte wahr. Im Sinne einer guten 
Diversifikation investieren wir aber ebenso 
substanziell in den internationalen Märk-
ten.

Welche sind dies? 
Das sind einerseits die traditionellen Ak-
tienmärkte USA, Europa und Asien, ande-
rerseits aber auch die Emerging Markets. In 
diesen haben wir unsere Fähigkeiten in den 
letzten Jahren stark ausgebaut.

Wie wichtig sind Renditebringer, also Divi-
dendenwerte? 
Entscheidend ist letztlich die Gesamtren-
dite, welche neben den Dividenden auch 
Kursgewinne umfasst. Ein stetiger Divi-
dendenstrom kann ein Zeichen von Soli-
dität sein. Hier muss man aber aufpassen: 
Es gibt aus aktuellem Anlass die Tendenz, 
Dividendenaktien quasi als bessere Obliga-
tionen zu betrachten. 

Ernst Mäder,  ist Mitglied der Ge-

schäftsleitung und Leiter des Departe-

ments Finanzen bei der Schweizer Un-

fallversicherung Suva.

«Anleger müssen höhere Risiken eingehen»
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Eine Investition sollte kein Geheimnis sein. Darum sind 
SPDR® ETFs gradlinig ausgelegt — in einer Vielfalt an 
Investmentoptionen um genau Ihrer Anlagestrategie zu 
entsprechen.

Egal für welches Marktsegment Sie sich interessieren, wir bieten 
Ihnen das exakt passende Produkt. Nicht mehr. Nicht weniger.

Erfahren Sie mehr auf spdretfsinsights.com

Diese Information ist für professionelle Anleger bestimmt (einschließlich geeignete Gegenparteien gemäß der Definition der FCA), die in Sachen Anlagen als fachkundig und 
erfahren gelten. SPDR ETFs ist die ETF-Plattform von State Street Global Advisors, zu der Fonds gehören, die von den europäischen Aufsichtsbehörden als offene OGAW zugelassen 

wurden. ETFs (Exchange Traded Funds) werden wie Aktien gehandelt, sind Anlagerisiken ausgesetzt und unterliegen Schwankungen des Marktwerts. Der Wert der Anlage kann sowohl steigen als auch fallen, daher ist die Rendite Schwankungen 
unterworfen. Veränderungen der Wechselkurse können nachteilige Auswirkungen auf den Wert, den Kurs oder den Ertrag einer Anlage haben. Darüber hinaus gibt es keine Garantie, dass ein ETF sein Anlageziel erreicht. SPDR ETFs sind unter Umständen 
nicht für Sie verfügbar oder geeignet. Die hier zur Verfügung gestellte Information ist keine Anlageberatung i.S.d. EU-Richtlinie (2004/39/EC – MiFID) und sollte auch nicht als solche verstanden werden. Sie sollte weder als Aufforderung zum Kauf noch als 
Angebot zum Verkauf eines Wertpapiers angesehen werden und berücksichtigt weder die spezifischen Anlageziele, Strategien und Steuerposition noch den Anlagehorizont eines einzelnen Anlegers. SPDR ETFs dürfen nur in Gerichtsbarkeiten angeboten 
oder verkauft werden, in denen dies zulässig ist, unter Einhaltung der geltenden Vorschriften. Vor der Anlage sollten sich vor einer Anlageentscheidung den für die SPDR ETFs relevanten Emissionsprospekt sowie die wesentliche Anlegerinformationen 
(KIID) beschaffen und diese lesen. Weitere Informationen sowie Anlageprospekt und KIIDs, in denen die Merkmale, Kosten und Risiken von SPDR ETFs beschrieben sind, stehen allen Personen mit Wohnsitz in den Ländern, in denen SPDR ETFs zum Vertrieb 
zugelassen sind, unter spdrseurope.com zur Verfügung, können aber auch bei einer örtlichen SSGA Niederlassung angefordert werden. „SPDR“ ist eine eingetragene Marke von Standard & Poor’s Financial Services LLC („S&P“) und wurde für 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, unterstützt, verkauft oder beworben, und S&P 
und seine verbundenen Unternehmen übernehmen keinerlei Gewähr für die Zweckmäßigkeit eines Kaufs, Verkaufs oder Besitzes von Anteilen an solchen Produkten. © 2015 State Street Corporation – Alle Rechte vorbehalten. IBGE-1154
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onen insgesamt?  
Die Unsicherheit in den Märkten ist und 
bleibt hoch, ausserdem sind die zu erwar-
tenden Erträge gesunken. Unser Anla-
geportfolio hat insgesamt ähnliche Risi-
ko- und Ertragscharakteristiken wie eine 
sehr gut finanzierte Pensionskasse. Wir 
haben allerdings mehr Alternativanlagen, 
dafür aber einen eher tieferen Aktienan-
teil. Aufgrund der rechtzeitigen Senkung 
des technischen Zinssatzes und der erar-
beiteten hohen Risikofähigkeit ist unser 
Ertragsbedarf heute im unteren Bereich 
dessen, was Pensionskassen erwirtschaf-
ten müssen. Grundsätzlich gilt aber, dass 
auch der langfristige Investor heutzutage 
gezwungen ist, höhere Anlagerisiken ein-
zugehen, um eine bestimmte Zielrendite 
zu erwirtschaften. 

Währungsrisiken geht die Suva nicht ein. 
Sind all Ihre Positionen abgesichert? 
Wechselkursrisiken werden nicht nachhal-
tig entschädigt, daher ist eine weitgehen-
de Absicherung seit langem Bestandteil 
unserer Strategie. Im Übrigen war die Ab-
sicherung für die wichtigsten Währungen 
in den letzten Jahren fast gratis. Mit den 
Negativzinsen steigen die Kosten nun aber 
wieder. Bei einigen Währungen mit kleine-
ren Expositionen gibt es ausserdem keine 
Absicherung, weil sie zu teuer ist, oder kei-
ne entsprechenden Instrumente erhältlich 
sind. 

Aber es sind immer noch Aktien 
mit der entsprechenden Volatilität. 

Anleihen, die einen 30 Jahre langen Boom 
erlebten, haben in Ihrer Strategie das gröss-
te Gewicht. Doch nun müssen wir mit einer 
zinslosen Welt leben. 
In der Tat haben auch wir von den hohen 
Bewertungsgewinnen in den Obligationen-
märkten profitiert. Die Zitrone ist aber nun 
wirklich ausgepresst und die Zeit der Be-
wertungsgewinne insbesondere bei Eidge-
nossen ist vorbei. Die Ertragsaussichten für 
festverzinsliche Anlagen sind derzeit mehr 
als ungünstig, auch auf längere Sicht. Das 
beschäftigt uns auch auf der strategischen 
Ebene, und nicht erst seit dem 15. Januar.

Weichen Sie auf High Yield Bonds aus? 
Kreditrisikoprämien können wertvolle Zu-
satzrenditen bringen. High Yield Bonds 
sind eine Möglichkeit, aber es gibt auch an-
dere. Unsere normalen Investment-Grade-
Portfolios enthalten erhebliche Anteile an 
Unternehmensanleihen. Zudem sollte man 
auch bei den Obligationen die Augen nicht 
vor der «Emerging World» verschliessen. 
Dort zu investieren ist anspruchsvoll, auch 
operativ. Aber jenen, die sich diese Fähig-
keit erarbeiten, erschliessen sich so attrak-
tive Renditen. 

Ohne Risiko kann aktuell kaum Ertrag er-
zielt werden. Wie riskant sind Ihre Investiti-

Dass Sie insgesamt einen aktiven Anlage-
stil bevorzugen, ist klar. Verwendet die Su-
va auch indexierte Lösungen? 
Wir schliessen diese Produkte nicht aus, aber 
wir sind durchaus der Ansicht, dass man mit 
einem aktiven Anlagestil auch nach Abzug 
aller Kosten Geld verdienen kann. Jedoch 
sind wir nicht dogmatisch. Ist keine über-
zeugende aktive Lösung verfügbar, dann ist 
eine effiziente passive Abbildung immer ei-
ne valable Alternative. Wir bevorzugen aber 
Produkte, die den unterliegenden Markt 
physisch abbilden, einfach und transparent 
sind sowie ein hohes Mass an Rechtssicher-
heit und Eigentumsschutz bieten.

Sie machen also der Diskussion über aktive 
und passive Produkte einen Strich durch die 
Rechnung. 
Ja, denn die Diskussion ist kurzsichtig. Sie 
fokussiert auf einen kleinen Teil des Anla-
geprozesses. Durch die Auswahl des einen 
oder des anderen Benchmarks hat man oft 
viel mehr Einfluss auf Risiko und Ertrag als 
durch die Auswahl zwischen aktiver oder 
passiver Umsetzung.  

Setzen Sie auch ETF ein?
Für marktgängige ETF sind unsere Anlage-
volumina in der Regel zu gross. Da gibt es 
effizientere Lösungen. Für kleinere Positio-
nen setzen wir gelegentlich ETF ein.  BK
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Der WisdomTree Emerging Markets Equity Income Index wird im Gegensatz zum MSCI Emerging Markets nicht nach Marktkapitalisie-
rung gewichtet, sondern nach fundamentalen Kriterien. Ausschlaggebend für die Zusammensetzung ist die Cash-Dividende der Unter-

nehmen. WisdomTree greift nicht auf das Know-how eines Indexanbieters zurück, sondern berechnet die Indizes selbst. 

Durch die andere Gewichtungsart entstehen deutliche Unterschiede in der Zusammensetzung der Barometer. Zwar haben beide ein star-
kes Übergewicht chinesischer Aktien mit mehr als 20 Prozent, doch danach folgen bei WisdomTree Russland (18%), Taiwan (14%) und Süd-
afrika (11%), während es bei MSCI Südkorea (14%), Taiwan (13%) und Brasilien (8%) sind. Bei der Performance zeigt sich, dass der von Wis-

domTree verfolgte Fokus auf Dividenden vor allem auf lange Sicht eine deutliche Mehrrendite liefert.

MSCI Emerging 
Markets

Wisdom Tree 
EM Equity Income 

vs.

		  D I E  FA K T E N �
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MSCI Emerging Markets  
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Large und Mid Cap

Total Return

USD

Marktkapitalisierung

836
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MSCI Emerging Markets 
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5
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Wisdom Tree EM Equity Income  
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Large und Mid Cap

Total Return

USD

Cash-Dividende

399

16

Wisdom Tree EM Equity Income  

3.5	

-2.3

-11.1
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die Transparenz und die Kosten wichtig – 
und zwar unabhängige vom Anlagehorizont. 
Beim taktischen Einsatz sollten Anleger zu-
dem prüfen, ob die Produkte entsprechende 
Eigenschaften besitzen, 
um das Markt-Momen-
tum zu nutzen. Betrach-
ten wir dazu beispiels-
weise die Entwicklung 
der letzten Monate, als 
Anleihen aus Südeuro-
pa mit interessanten 
Renditen in den Fokus 
gerückt sind. Amundi ETF bietet speziell 
auf dieses Ziel ausgerichtete Produkte. Da-
zu zählt ein ETF auf den FTSE MTS Lowest-
Rated Eurozone Government Bond Invest-
ment Grade mit verschiedenen Laufzeiten.  

ETF sind auch als Future-Ersatz einsetzbar. 
Was sind die Hauptargumente dafür?
ETF haben mehrere Vorteile. Erstens möch-
te ich die Kosten nennen: Während der letz-
ten Jahre war die Finanzindustrie in Euro-
pa mit deutlich höheren regulatorischen 
Anforderungen und höheren Eigenkapi-
talanforderungen konfrontiert. Dies führt 
zu steigenden Kosten für Futures, während 
die TER für ETF tendenziell sinken und ETF 
somit in puncto Performance wettbewerbs-
fähiger sind. Zweitens sind Marktrisiko und 
Liquidität zentral: Bei jedem Verfallster-

Der taktische Einsatz von ETF
Für welche Zwecke werden ETF von Anle-
gern eingesetzt?
Die Festlegung einer Asset Allocation ist ei-
ne der wichtigsten Fragen für Anleger. Zur 
schnellen, effektiven und kostengünstigen 
Umsetzung der getroffenen Entscheide ha-
ben sich ETF als geeignete Tool-Box erwie-
sen. Dank ihrer Flexibilität können sie für 
die unterschiedlichsten Investmentziele 
eingesetzt werden. Bei kurz- und mittelfris-
tigen Aktionen stehen häufig Marktineffizi-
enzen im Fokus, die man durch Über- oder 
Untergewichtungen in bestimmten Märk-
ten nutzen kann. 

Warum eignen sich ETF so gut für taktische 
Massnahmen?
ETF sind einfach, flexibel und transparent. 
Mit ihnen können Anlageentscheidungen 
äusserst schnell und kostengünstig umge-
setzt werden. Dies sind alles wichtige Fak-
toren bei taktischen Allokationen. Dank der 
breiten Produktpalette können Anleger ih-
re Einschätzung hinsichtlich attraktiver An-
lagesegmente – ganz gleich, ob es sich um 
Länder, Branchen, Investmentthemen oder 
Erwartungen hinsichtlich der Renditekurve 
handelt – schnell umsetzen. 

Auf welche Faktoren sollten taktische Anle-
ger bei der Wahl eines ETF achten?
Bei der Produktauswahl sind die Liquidität, 

min sind Futures zu verlängern. Neben den 
Rollkosten ist hier auch das Marktrisiko zu 
berücksichtigen. ETF-Anleger können ihre 
Position in einer einzigen Transaktion kau-

fen und halten. Zudem 
sind ETF immer liqui-
der geworden, so dass 
sie auch in dieser Hin-
sicht mit einigen Futu-
res konkurrieren kön-
nen. Last but not least 
können Anleger mit 
ETF eine breite Spanne 

von Benchmarks abdecken und auf spezifi-
sche Marktbedingungen reagieren. 

Worauf müssen Anleger achten, wenn sie 
ETF statt Futures einsetzen, aber die glei-
che Wirkung erzielen wollen?
Wie erwähnt sind Liquidität und Kosten 
zentral. Da Futures zudem nur partiell ge-
funded sind, müssen Investoren entschei-
den, wie sie die nicht genutzten Mittel in-
vestieren. Das heisst, sie haben allfällige 
Renditen zu analysieren und mit den im-
pliziten Funding-Kosten zu vergleichen, die 
der Futures-Verkäufer – zumeist eine In-
vestmentbank – in den Futures-Preis ein-
kalkuliert. ETF dagegen sind vollständig 
gefunded.  BK

Während die Kosten  

von Futures laufend steigen, 

sinkt die Total Expense 

Ratio der ETF.

     Web-Link:  Amundi ETF

http://www.amundietf.com
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Europa im Aufwind	

Im Februar wurden weltweit 50 Milliarden 
Dollar in ETF investiert, davon allein 11,9 
Milliarden Dollar in Europa. Das Haupt-
augenmerk lag in Europa wie auch inter-
national auf europäischen Aktien. Mehr 
als 5 Milliarden Dollar wurden in entspre-
chende ETF investiert (weltweit 8,9 Milli-
arden). Diese Investitionen dürften durch 
die Ankündigung des EZB-Anleihenkauf-
programms und den deutlich schwäche-
ren Euro begünstigt worden sein. Be-
sonders gefragt waren ETF auf deutsche 
Aktien, sie verzeichneten Zuflüsse in Hö-
he von 1,34 Milliarden Dollar. Weniger ge-
kauft wurden Produkte auf amerikanische 
Wertpapiere, aus den entsprechenden Ve-
hikeln wurden 480 Millionen Dollar abge-
zogen. Insgesamt beliefen sich die Inves-
titionen in Aktien-ETF auf 6,8 Milliarden 
Dollar.

Beliebte Hochzinsanleihen Mit vier 
Milliarden Dollar war die Nachfrage auch 
bei Obligationen-ETF ungebrochen hoch. 
In Hochzinsanleihen wie auch in Unter-
nehmensobligationen flossen jeweils 1,3 
Milliarden Dollar. Auf der Beliebtheitsska-
la ganz oben stand der iShares Euro High 
Yield Corporate Bond ETF, der seit Jahres-
beginn Investitionen von 1,2 Milliarden 
Dollar verzeichnete. 
	 Auf den Radar der Investoren zurückge-
kehrt ist Gold. Nachdem das Edelmetall 
in den vergangenen Monaten nicht unbe-
dingt glänzen konnte, wurden nun mehr 
als eine halbe Million Dollar in Gold-ETP 
investiert. 
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ETF in Europa: Zu- und Abflüsse Angaben in Mio. U$
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Global	  128 	  38 221.0 	 870.0 	  1 882.9 	 7.2 
Europe	  567 	  166 448.2 	 5418.8 	 12523.8 	 48.1 
North America	  149 	  78 063.3 	 -484.2 	 422.3 	 1.6 
Asia Pacific	  105 	  27 502.8 	 396.5 	 757.9 	 2.9 
Emerging Market	  180 	  31 177.4 	 634.8 	  -599.7 	 -2.3           
	 Broad	  48 	  15 055.7 	 308.1 	 -425.2 	 -1.6 
	 Regional	  31 	  3 606.5 	 139.2 	 268.2 	 1.0 
	 Country	  101 	  12 515.2 	 187.6 	 -442.8 	 -1.7          
Total	  1 129 	  341 412.7 	 6835.9 	  14 987.2 	  57.6           

F I X E D  I N CO M E

Others	  16 	  3 393.3 	 95.7 	 158.2 	 0.6 
Aktiv	  4 	  2 093.5 	 73.2 	 42.1 	 0.2 
broad/aggregate	  6 	  3 112.2 	 32.9 	 189.1 	 0.7 
Corporate	  52 	  30 849.3 	 1290.2 	 3103.6 	 11.9 
Emerging Market	  19 	  9 451.1 	 804.7 	 1036.0 	 4.0 
Government	  197 	  41 106.1 	 558.9 	 2132.2 	 8.2 
High Yield	  15 	  8 353.4 	 1310.0 	 2082.4 	 8.0 
Inflation	  15 	  4 709.6 	 113.1 	 307.7 	 1.2 
Money Market	  14 	  3 847.6 	 -306.0 	 27.1 	 0.1 
Mortgage	  3 	  1 165.8 	 26.0 	 28.0 	 0.1 
Diverse	  23 	  6 652.6 	  194.9 	  228.3 	  0.9            
Total	  341 	  108 081.9 	  3 998.7 	  9 106.4 	  35.0          

R O H S TO F F E

Broad Market	  77 	  5 270.0 	 177.3 	 303.6 	 1.2 
Agriculture	  145 	  2 093.2 	 9.7 	 -29.7 	 -0.1 
Energy	  154 	  3 873.3 	 379.2 	 1155.8 	 4.4 
Industrial Metals	  91 	  1 150.5 	 -14.7 	 -126.3 	 -0.5 
Precioius Metals	  171 	  28 166.5 	 566.2 	 738.1 	 2.8          
Total	  638 	  40 553.5 	 1117.7 	 2041.5 	 7.8           

A N D E R E

Currency	  108 	  422.0 	 -50.8 	 -86.5 	 -0.3 
Alternative	  39 	  627.1 	 2.3 	 -51.9 	 -0.2 
Mixed	  3 	  300.4 	 6.5 	 23.8 	 0.1            

Markt			   Februar 2015			   Zu-/Abflüsse

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