
Anlagefonds sind ein
Sammelbecken von
Geldern vieler einzel-

ner Anleger.Der Fondsmanager
oder ein Team von Spezialisten
investieren das Fondsvermögen
nach ihrem Ermessen in mög-
lichst renditeträchtige Wert-
papiere und überwachen deren
Entwicklung. Der Vorteil für
die Anleger: Das Risiko ist brei-
ter gestreut als etwa beim Kauf
von wenigen Aktientiteln.

Den Managern von rund 
80 Prozent dieser aktiv gema-
nagten Fonds gelingt es aber
nicht, die Rendite ihres jewei-
ligen Vergleichsindexes auf
Dauer zu schlagen. Das sagt
Paul Gerhard Schulz von der
Privatbank Wegelin & Co.

Für einen Anlagefonds, der
beispielsweise in Schweizer
KMU investiert, ist mit Ver-
gleichsindex der Swiss Perfor-
mance Index (SPI) gemeint.Die-
ser ist der Gradmesser für die
Wertentwicklung des gesamten
Schweizer Aktienmarktes.

Gemanagte Fonds:
Hohe Kosten fressen
die Rendite weg
Der Grund der schlechteren
Rendite von aktiv gemanagten
Fonds sind die hohen Kosten,
die dem Anleger belastet wer-
den: Selbst wenn sie besser
rentieren als der Vergleichs-
index, fressen die hohen Ver-
waltungskosten den zusätz-
lichen Gewinn oft wieder gänz-
lich weg.

Die Gesamtkosten (TER) be-
tragen bei Anlagefonds meist
zwischen 1,2 und 2 Prozent pro
Jahr. Erreicht ein Fondsmana-
ger also beispielsweise eine Jah-
resrendite von 6,5 Prozent auf
den von ihm ausgewählten Pa-
pieren, gehen bis 2 Prozent für
die Kosten weg.

Fragt sich, wie Anleger die 
20 Prozent wirklich rentablen,
aktiv gemanagten Fonds eruie-
ren können. Laut Schulz ist 
dies mit grossem Aufwand ver-
bunden – und selbst für Spezia-
listen sehr schwierig.

Klar einfacher ist die Wahl
von passiven Anlageinstru-
menten. Privatanleger sollten
sich deshalb mit Vorteil für die
sogenannten Exchange Traded
Funds (ETF) interessieren. Da-
bei handelt es sich um Fonds,

die wie etwa kotierte Aktien je-
derzeit an der Börse gehandelt
werden können und zum Ziel
haben, einem bestimmten In-
dex zu folgen. Der Anleger in-
vestiert also in einen Index. Da
weiss er, was drinsteckt.

Bei einem ETF auf den Swiss
Market Index (SMI) zum Bei-
spiel kauft er ein Papier, das 
der Entwicklung  des SMI folgt.
Also den Aktienkursen der 20
grössten Schweizer Unterneh-
men. Geht der SMI 1 Prozent

nach oben, steigt auch der Kurs
des ETF um 1 Prozent.

Die Finanzkrise
verhalf ETF
zum Aufschwung
Eingeführt wurden ETF in der
Schweiz im Jahr 2000. Ende
2007 waren an der Börse Six
Swiss Exchange bereits 144
ETF kotiert. Förmlich explo-
diert ist das Angebot seit der
Finanzkrise: Zurzeit sind 351
ETF gelistet. Entsprechend
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An den Börsen 
gehandelte
Indexfonds sind
verständlich, trans-
parent und werfen
meist eine bessere
Rendite ab als 
aktiv verwaltete
Fonds. saldo hilft 
bei der Auswahl.
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Entwicklung des Swiss Market Index: Geht der SMI um 1 Prozent nach oben, steigt auch der Kurs des ETF um  1 P
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Produkt Anbieter Gesamtkosten- Wertentwicklung
quote (TE R) 3 Monate 1 Jahr

C S ETF (C H) on SM I C red it Suisse 0 ,3 8 %

U B S-ETF SM I U B S 0 ,35 % 4,7 % 31,7 %

db x-trackers SM I Deutsche B ank 0 ,3 0 % ¡

iShares SM I (D E) B lackRock 0 ,52 % 5,2 % 31,2 %

C omstage ETF SM I C ommerzbank 0 ,25 % 5 .4 0 33 ,9%

Quelle: www.etfexplorer.com, S tichtag: 29. 4. 2010

ETF auf den Swiss Market Index (S M I)

3,5 %    31,4 %

5,0 %       29,8 %

5,4 %        33,9 %

Günstige ETF schlagen meist
die teuren Fonds 



sind auch die Umsätze ange-
stiegen: von 28,8 Milliarden
Franken im Jahr 2007 auf 50,6
Milliarden im letzten Jahr.

Der schnelle Erfolg der ETF
beruht auf folgenden Gründen: 
! ETF sind einfach in der Ab-
wicklung und transparent.
! Sie erlauben es, kostengüns-
tig zu investieren und trotzdem
das Risiko breit zu streuen.
! Die Kosten von ETF liegen
bei 0,15 bis 0,95 Prozent pro
Jahr – also im Schnitt bei weni-
ger als der Hälfte der Kosten
von aktiv gemanagten Fonds.
! Im Gegensatz zu herkömm-
lichen Anlagefonds zahlt der
Anleger beim Kauf keine Aus-
gabegebühr.Und beim Verkauf
keine Rückgabegebühr.

Trotz dieser Vorteile emp-
fehlen nur wenige Banken ih-
ren Kunden den Kauf von ETF.
Florian Schubiger von der Win-
terthurer Beratungsfirma Ver-
mögenspartner AG hat eine
Erklärung dafür: «ETF brin-

gen den Banken zwar Um-
sätze, aber die Gewinnmargen
sind tiefer als bei aktiv gema-
nagten Anlagefonds – und es
fliessen keine Provisionen von
den Fondsmanagern an die
Banken.» 

Die Vermögenspartner AG
arbeitet im Auftrag von Anle-
gern gegen ein Aufwandhono-
rar, schielt also nicht auf Rück-
vergütungen. Schubiger: «Wir
empfehlen den Kunden sehr
häufig ETF.» Es gebe momen-
tan kein besseres Instrument,
als auf einen europäischen In-
dex zu setzen, wenn man in ei-
nen entwickelten Aktienmarkt
wie Europa investieren wolle.

Anders sieht es bei Schwel-
lenmärkten wie Indonesien
oder Indien aus: Da ist es ge-
mäss verschiedener von saldo
angefragter Experten sinnvol-
ler, in einen aktiv gemanagten
Fonds zu investieren, weil die
Märkte undurchschaubar sind
und Marktspezialisten die Risi-
ken eher erkennen.

Am besten setzen 
Anleger auf einen Index, 
den sie kennen
ETF gibt es für Aktien, Obli-
gationen,den Geldmarkt sowie
Rohstoffe. Durch den Boom
sind viele neue Indizes entstan-
den. Bei der Wahl gilt auch 
hier: Anleger sollen nur auf ei-
nen Index setzen, den sie ken-
nen – wie etwa den SMI oder
SPI. Auch bei Indizes von neu-
tralen Anbietern wie Morgan
Stanley (z.B. MSCI World) oder
Standard & Poor’s (z.B. S&P
500) dürften Anleger laut We-
gelin-Spezialist Schulz auf der
sicheren Seite sein. Vorsicht sei
aber geboten bei unbekannten,
von Investmentbanken lancier-
ten Indizes auf andere Indizes
oder Nischenthemen.

In jüngster Zeit sind auch so-
genannte Short-ETF oder ge-
hebelte Produkte aufgetaucht.
Diese folgen renditemässig
nicht der Indexentwicklung,
sondern nehmen daran gegen-
teilig oder überproportional
teil. Beispiel: Steigt der Index
um 2 Prozent,rentiert ein gehe-
belter ETF um das Doppelte.
Von solchen Produkten sollten
Privatinvestoren besser die Fin-
ger lassen. Sie sind komplex,
teuer und primär zum kurzfris-
tigen Spekulieren geeignet.

Aktive Fonds: Nur vier
von zehn schlagen
den Vergleichsindex
Wer sich für ETF interessiert,
findet gute Entscheidungshil-
fen auf dem Bewertungsportal
etfexplorer.com. Der Internet-
dienstleister zeigt unter ande-
rem die unterschiedlichen Ren-
diten und Kosten der Produkte.

Wer beabsichtigt, ETF zu
erwerben und bald wieder zu
verkaufen, sollte auch auf eine
geringe Differenz zwischen 
An- und Verkaufspreis achten.
Für langfristig orientierte An-
leger ist die Kostenquote (TER)
entscheidender.

Die UBS und Swiss Funds
Association (SFA) verweisen in
einer Stellungnahme gegen-
über saldo darauf, dass Anleger
mit einem ETF auf die Chance
verzichten,eine «Überrendite»
zu erzielen. Gerade die jetzige
unsichere Marksituation biete
Möglichkeiten, durch aktives
Management Mehrwert zu er-
wirtschaften. Aber selbst UBS
und SFA schätzen, dass es lang-
fristig nur knapp 40 Prozent
der aktiven Fonds gelingt, den
entsprechenden Vergleichs-
index zu schlagen.

Thomas Lattmann

Halbtax Visa:
Automatische
Verlängerung
Wer ein SBB-Halbtaxabo
besitzt, kann nach dessen
Ablauf jeweils entscheiden,
ob er es erneuern will 
oder nicht. Anders läuft 
das beim Halbtax mit Visa:
Dieses mit einer kosten-
losen Visa-Kreditkarte
kombinierte Halbtaxabo
verlängert sich alljährlich
um ein weiteres Jahr. Um
diesen Automatismus zu
stoppen, muss das Halb-
tax mit Visa im ersten Jahr
14 Tage vor Ablauf gekün-
digt werden. In den Folge-
jahren muss die Kündi-
gung sogar zwei Monate
vor Ablauf erfolgen.

Die Jelmoli Bonus Card
AG, Herausgeberin des
Halbtax mit Visa, behaup-
tet, dass diese Praxis bei
Kreditkarten üblich sei. Die
automatische jährliche
Belastung der Kreditkarte
mit den Halbtaxkosten
entlaste den Kunden vom
Aufwand der Erneuerung.

Axa Winterthur:
Teuer für Junge
trotz Crash-B ox
Die Axa Winterthur lockt
junge Automobilisten 
mit Prämienrabatten von
15 Prozent, wenn sie sich
einen Crash-Recorder ins
Fahrzeug einbauen lassen.
Diese Vergünstigungen 
holt sich das Versicherungs-
unternehmen aber mit

Höchstprämien zurück,
wie ein Vergleich der Tages-
zeitung «Der Landbote»
zeigt. Trotz Prämienrabatt
ist die Axa Winterthur in
der Alterskategorie der 
18- bis 25-Jährigen die teu-
erste Anbieterin. Verglichen 
wurde die Kombination 
von Haftplicht- mit Teil-
kaskodeckung für drei
Automodelle. Am günstigs-
ten fahren Junge in der
Regel bei Zürich Connect.

G E Money Bank:
Spitzenzins für
Kassenoblis
Die GE Money Bank ist vor
allem bekannt für die
Finanzierung von Konsum-
und Leasingkrediten so-
wie als Herausgeberin von
Kreditkarten. Nun will 
die Bank vermehrt Spar-
produkte anbieten. Bis auf
Weiteres gibt es bei der GE
Money Bank eine 3-jährige
Kassenobligation mit 
einem Festzins von 2 Pro-
zent. Das ist zurzeit ein 
rekordhoher Zins für eine
derart kurze Laufzeit.

Zum Vergleich: UBS 
und CS zahlen 1,375 Pro-
zent, Raiffeisen Schweiz 
1 und die WIR-Bank 1,425
Prozent. Die Kassenobli-
gations-Gelder benutzt 
die GE Money Bank zur
Finanzierung von Kon-
sumkrediten. Dort langt 
sie bei den Kunden mäch-
tig zu und verlangt bis zu 
14,5 Prozent Zins.
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