THE ETF & ETP NEWSLETTER | AUSGABE DEZEMBER 2017 10x10.ch / Nr.10 / 12. Jahrgang / 10 x jahrlich

TOX[C

NEW'S 0 KOMPAKT 08 GESPRACHSSTOFF
[ T4 [ 794 [ 4

Intelligenter ETF Von Disruption profitieren Viagra fiir die Vorsorge
Wie ein ETF mit kiinstlicher Immer mehr ETF-Anbieter setzen Daniel Peter tiber die digitale
Intelligenz auftrumpfen will. auf das beliebte Buzzword. Vorsorgeldsung von VIAC.

Neun Jahre alt
und schon volljahrig

BRENNPUNKT
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Surreale Welt

Weltweit stellen die Borsenindizes neue Rekordmarken auf. Die Fortsetzung der Nullzins-
politik diirfte den Aktienmarkten auch im neuen Jahr Schub verleihen. Rekordhoch sind
aber auch die Schulden so gut wie samtlicher Staaten. Ziemlich surreal das Ganze. Noch
surrealer ist jedoch die Entwicklung des Bitcoin, dessen Kurs sich 2017 verzehnfacht hat.
Kommt es schon bald zur grossen Erntichterung oder wird der Kurs 2018 erst recht durch
die Decke gehen, jetzt, da die ersten Futures an den US-Derivatborsen zugelassen sind?
Denn mit diesen Vehikeln kann ein noch breiteres Publikum Exposure gegentber Bitcoin
aufbauen. Die Kryptowdhrung ist «Neun Jahre alt und schon volljahrig» (S. 5).

Die disruptive Kraft hinter den Kryptowahrungen ist die Blockchain. Sie ermdglicht kom-
plett neue Geschaftsmodelle und krempelt bestehende radikal um. Bisher haben vor allem
Risikokapitalgeber von den Veranderungen profitiert, kiinftig sollen alle Beteiligten «Von
Disruption profitieren» (S. 8).

Einen erfolgreichen Start hatte auch das Fintech-Startup VIAC, das eine komplett digita-
le Vorsorgeldsung anbietet. Innerhalb von zwei Wochen haben sich tiber 1000 Personen
registriert und 1,5 Millionen Franken in das digitale Sdule 3a-Angebot investiert. Der ge-
mass Eigenaussage glinstigste Anbieter in der Schweiz will den Markt weiter aufmischen.
Sozusagen «Viagra fiir die Vorsorge» (S. 1).

Ihr Rino Borini
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Mit neun schon erwachsen
Nun gibt es Futures auf Bitcoin.
Was werden sie bringen?
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News Ticker

> Grenze geknackt Die SIX er-
reichte per Ende November einen
neuen Umsatzrekord im ETF-
Segment: Erstmals wurde die
100-Milliarden-Grenze geknackt.

> Professionell Das ETF-
Segment an der Schweizer
Bdrse wird von Profis dominiert.
Per Ende November betrug das
durchschnittliche Volumen ei-
nes Handels 125 000 Franken,
bei den «Strukis» sind es 25 000
Franken.

> Rekordserie Der S&P 500
hat mit dreizehn positiven
Monaten in Folge die Iéingste
Erfolgsserie seiner Historie hin-
gelegt. Die Gesamtrendite per
Ende November: 20 Prozent.

@ Variable

US-Verzinsung

. Der neue Lyxor $ Floating Rate
. Note ETF bildet die Wertent-

- wicklung von variabel verzins-

. lichen, in Dollar denominier-

© ten Anleihen von US- und nicht
- US-Firmen aus den Sektoren

Industrie, Versorgung und Fi-

. nanzdienstleistungen mit einer
. Restlaufzeit von 2 bis 7 Jahren
¢ und einem Investment Grade
¢ Rating ab. Die Schwankungen
- zwischen der Lokalwahrung des

Index und dem Franken werden

ausgeglichen. x

© Potenzial fiir
hohe Ertradge

Mit dem neuen PowerShares
Preferred Shares ETF werden
sogenannte festverzinslichen

Preferred Securities abgebildet,
¢ sichtigt 60 Dividendenpapiere.
. Bei der Selektion wird auf Pro-
fitabilititsfaktoren, Verschul-

¢ dungsgrad, operative Effizienz
¢ und eine robuste Bilanz geach-
tet. Zudem missen die Papie-

© re eine Uberdurchschnittliche

¢ Dividendenrendite aufweisen.
Ausgeschlossen sind Finanz-

. dienstleister. x

es ist ein sogenanntes Hybrid-
Wertpapier. Technisch gesehen
handelt es sich um US-Aktien,
doch Preferred Shares bieten
eine feste Dividende an. Der
dem ETF zugrundeliegende
Index erzielte in den vergan-
genen flnf Jahren eine annu-
alisierte Rendite von durch-
schnittlich 6,1 Prozent. x

© Japanische
- Qualitétsaktien

. Lyxor baut seine Aktienpalette
¢ weiter aus - mit japanischen
© Qualititsaktien. Der SG Japan

Quality Income Index bertick-
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Intelligenter ETF

Schach, Scrabble oder Go: Bei diesen Brettspielen unterliegt der
Mensch mittlerweile der kiinstlichen Intelligenz. Dass bald auch
die Wall Street zu den Verlierern gehtren wird, dafiir soll ein neuer
ETF sorgen. Der Al Powered Equity ETF (AIEQ) setzt auf die gros-
sen Datenverarbeitungsfahigkeiten von IBMs Watson, dem wohl
bekanntesten Supercomputer der Welt. 6000 US-Aktien werden
durch die Software des ETF laufend auf Herz und Nieren gepruft.
Analysiert werden allerlei Nachrichten, Posts auf sozialen Medien
sowie herkdmmliche Finanzkennzahlen, welche die Unternehmen
tangieren. Auf diese Weise versucht der ETF, unterbewertete Inves-
titionsmoglichkeiten auszumachen. Erst Mitte Oktober wurde der
intelligente ETF mit 2,5 Millionen Dollar lanciert - kurz vor Jahres-
ende verwaltet er bereits 70 Millionen Vermogen, obschon bloss
40 Millionen erwartet wurden. x

El Web-Link:
Weitere Erkldrungen zum intelligenten ETF
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Rauer Wind

2017 war gepragt von einem neuen ETF-Rekordvolumen. Per Ende
November sammelte die Industrie tiber eine Billion Dollar Neu-
vermdgen. Im Frithling und Hebst haben die Grossanbieter zudem
weitere Kostensenkungsprogramme eingeldutet. Besonders viel
Bewegung herrscht an der Anbieterfront. So tibernahm Invesco den
britischen ETF-Anbieter Source, der australische Anbieter ETF Secu-
rities zieht sich aus Europa zurtick. Dass diese Konsolidierung wei-
tergeht, ist so sicher wie das Amen in der Kirche. Weltweit sind der-
zeit weit Uiber 50 Anbieter am Start. Bei vielen wird die Rechnung
langfristig nicht aufgehen: Nach wie vor bestimmen die funf gross-
ten ETF-Hauser beinahe 8o Prozent des globalen Marktes. x

El Web-Link:
Forschungsarbeit der Deutschen Bank
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Japans Zentralbank besass Ende Oktober 74% des gesamten
japanischen ETF-Marktes

I ETF-Anteil im Besitz der Bank of Japan
Restlicher Markt
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Quelle: Bloomberg

» Monsterkaufer Die Bank of Japan be-
gann ihren Einkaufsbummel 2010. Damals
besass die Zentralbank noch keine ETF.
Heute besitzt sie ETF im Wert von 150 Mil-
liarden Dollar. Den Nikkei Index freut's: Er
konnte seit 2010 125 Prozent zulegen. x
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Neun Jahre alt und schon volljahrig

Futures auf Bitcoin sollen die Kryptowahrung institutionellen Investoren zuganglich machen und

ihre Volatilitat mindern. Davon wiirde der ganze Bitcoin-Markt profitieren, sagen die Futures-Anbieter.

Das sehen nicht alle so.

Seit die Chicago Mercantile Exchange, kurz
CME Group, Ende Oktober die Lancierung
von Bitcoin Futures verkiindete, hat sich
der Preis der Kryptowdhrung auf 15 ooo
Dollar verdreifacht. Kurz vor Jahresende ist
es nun so weit. Wahrend die Chicago Board
Options Exchange (CBOE) ihren Futures-
Handel bereits am 10. Dezember freigege-
ben hat, soll jener der CME - die weltweit
grosste Futures-Handelsbérse — am 18. De-
zember starten.

Bei ihrem Einstand an der Chicagoer De-
rivateborse CBOE legten die Bitcoin-Futu-
res einen fulminanten Start hin. Das Inte-
resse war so gross, dass die Webseite der
Handelsborse fiir eine Zeit nicht abrufbar
war. Zudem kam es zu einem fiinfminti-
gen Handelsstopp, nachdem der Preis der
Bitcoin-Futures innert kiirzester Zeit tber
20 Prozent anstieg - eine Massnahme,
welche die CBOE vorsieht, um die Volati-
litat einzudammen.

Bereits die ersten Stunden des Bitcoin-
Future-Handels hatten es also in sich. Mut-
massungen Uber zukiinftige Preisauswir-

kungen gibt es daher einige. Wird der Preis
von Bitcoin erst recht durch die Decke ge-
hen, da mit den Futures ein noch breiteres
Publikum ein eigenes Exposure gegentiber
Bitcoin aufbauen kann? Oder werden all
die Kritiker von Bitcoin ihren Worten Ta-
ten folgen lassen und auf einen Preiszerfall
wetten? Oder wird gar eine Zentralbank in
Kooperation mit Mittelsmannern den Bit-
coin Uber Futures in die Knie zwingen? Die
wildesten Vermutungen werden herumge-
reicht. Nicht grundlos, denn wie das ver-
gangene Jahr gezeigt hat: In der Welt des
Bitcoin ist alles moglich.

Breitenwirksamkeit durch Futures
Welche Anderungen bringen die Bitcoin-
Futures tGberhaupt? Wer bis jetzt Bitcoin
kaufen wollte, musste hierfiir iiber Bit-
coin-Borsen wie Kraken, Coinbase, Polo-
niex oder Bitstamp gehen. Obschon sich
diese Handelsb6rsen um einen moglichst
guten Leumund bemiihen, werden sie von
etablierten Finanzakteuren nach wie vor
als zu wenig reguliert wahrgenommen. Da

diese Handelspldtze noch sehr jung sind,
geniessen sie kaum Vertrauen von der tra-
ditionellen Finanzwelt.

Mit der CME und der CBOE erméglichen
nun erstmals vertrauenswiirdige Akteure
der alten Garde die Moglichkeit des Bit-
coin-Handels. Wichtig zu wissen ist aller-

Bei ihrem Einstand
an der Chicagoer Derivate-
borse CBOE legten
die Bitcoin-Futures einen

fulminanten Start hin.

dings: Nicht das Geschaft mit den eigent-
lichen Bitcoin wird angeboten, sondern
eben der Handel mit Bitcoin-Derivaten,
den Bitcoin Futures. Der Besitzer eines
solchen Futures kann am Bitcoin-Kurs par-
tizipieren, ohne dabei Bitcoins halten zu
mussen. Miihe und Aufwand der Lagerung

bleiben so erspart. WEITER S. 06 >>>
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jade Der Bitcoin Future ist letztlich ein
Terminkontrakt auf Bitcoin, mit dem sich
auf fallende oder steigende Kurse wetten
lasst. Allerdings sind nicht nur Finanzspe-
kulanten scharf auf den Bitcoin-Future.
Mit dem Bitcoin-Terminkontrakt lassen
sich auch Bitcoin-Bestdnde absichern, die
beispielsweise ein Einzelhdndler mit dem
Verkauf seiner Produkte einnimmt. So wa-
re es fur Amazon theoretisch moglich, Bit-
coin als Zahlungsmittel zu akzeptieren und
die dadurch erworbenen Bitcoin-Bestande
uber Futures abzusichern.

Wer glaubt, dass der Bitcoin im Kurs stei-
gen wird, geht eine Long-Position ein. Wer
eine Korrektur erwartet, geht short. Wird
ein Bitcoin-Future vereinbart, einigen sich
die Vertragspartner auf einen Eingangs-
preis und den Stichtag, an dem der Future
geschlossen werden soll. An diesem Stich-
tag wird dann die Differenz zwischen Ein-
gangs- und Abschlusspreis abgerechnet.
Die Abrechnung geschieht auf Basis einer
Barablosung in Dollar, dem sogenannten
Cash-Settlement. Das heisst, dass die bei-
den Future-Parteien - anders als bei phy-
sisch beglichenen Futures - gegenseitige
Forderung und Verpflichtung nicht in Bit-
coin abgelten.

Zeit, erwachsen zuwerden Mit dem Han-
del von Bitcoin-Futures glauben viele tradi-
tionelle Finanzexperten, ein Ziel zu errei-
chen: den Bitcoin-Markt erwachsen werden
zu lassen. Bis heute kommt der Preis von
Bitcoin fast ausschliesslich iber Angebot
und Nachfrage der eigentlichen Bitcoin-Ein-
heiten zustande. Das macht ihn vergleichs-
weise illiquid und volatil. Gleichzeitig ist
der Handel mit eigentlichen Bitcoin fr vie-
le institutionelle Akteure wie Banken, Ver-
sicherungen oder Pensionsanstalten nach
wie vor zu kompli-
ziert oder aufgrund
fehlender Regulie-
rung schlicht nicht
gestattet. Immer
mehr institutionel-
le Anleger schei-
nen zu ahnen, dass
Bitcoin und andere
Kryptowdhrungen
zu einer neuen, unkorrelierten Anlageklas-
se aufsteigen kdnnten. Genau das macht sie
in Zeiten, in denen alle Finanzinstrumente
im Gleichschritt verlaufen, interessant.

Einige Bitcoin-Enthusiasten

glauben sogar, dass

dem Bitcoin zusdtzlich in die

Hiinde spielen wiirde.

BITCOIN-FUTURES: SCHON AM 1. HANDELSTAG GING ES RUND Quelle: Bloomberg

11. Dezember 2017

Preis der Bitcoin-Future
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Der Handel wird fiir zwei Minuten gestoppt, wenn sich der hdchste Geldkurs (bid) vom taglichen Abrechnungskurs um 10 Prozent entfernt. Wird der
Handel danach wieder aufgenommen, kommt es zu einem fiinfminiitigen Unterbruch, wenn der hachste Geldkurs (bid) um 20 Prozent abweicht.

Aus diesen Griinden, so argumentieren
Bitcoin-affine Finanzleute, sei eine Wall-
Streetisierung des Bitcoin unerldsslich.
Die Futures seien ein erster Schritt in Rich-
tung eines liquideren und daher stabileren
Marktes. Mit der Etablierung von Bitcoin-
Futures wiirde zudem auch die Einfiihrung
eines Bitcoin-ETF wieder realistischer.

Ein neuer Krisenbringer? Doch langst
nicht alle Exponenten der alten Schule be-
griissen die Bitcoin-Futures. Fir sie ist Bit-
coin als zugrundeliegender Basiswert zu il-
liquide und zu volatil. Zudem habe sich der
Bitcoin-Markt noch kaum beweisen k&n-
nen und sei nach wie vor viel zu wenig re-
guliert. Konkret warnen diese Stimmen,
dass sich die Finanzwelt mit diesen Bitcoin-
Futures in eine
neue Krise hinein-
manovrieren kénn-
te. Denn schon bei
der letzten Finanz-
krise 2008 spiel-
ten Derivate eine
nicht zu vernach-
ldssigende Rolle.
Eine Entwicklung,
die ironischerweise auch einige innerhalb
der Bitcoin-Community fiir moglich halten.
Einige Bitcoin-Enthusiasten glauben sogar,
dass eine erneute Finanzkrise dem Bitcoin

eine erneute Finanzkrise

zusdtzlich in die Hande spielen wiirde. Ent-
sprechend haben sie wenig Grund, beun-
ruhigt zu sein.

Welche konkreten Auswirkungen die Bit-
coin-Futures auf das Finanzsystem und den
Bitcoin haben werden, ist zum heutigen
Zeitpunkt schwierig abzuschdtzen. Da die
Bitcoin-Futures in Dollar beglichen werden
und der zugrundeliegende Bitcoin-Markt
nicht direkt tangiert wird, rechnen einige
gar mit vernachlassigbaren Auswirkungen
auf den Bitcoin-Preis.

Wie wichtig wird der Future? Ganz
ohne den zugrundeliegenden Basiswert
wird es wohl aber nicht gehen. So ist es
zum Beispiel moglich, dass ein Trader sei-
ne Long- oder Short-Position mit eigentli-
chen Bitcoin-Einheiten aus dem unterlie-
genden Markt absichert, was dann reale
Auswirkungen auf den Preis von Bitcoin
hatte. Zudem widerspiegeln Futures im-
mer auch Erwartungen der Marktteilneh-
mer, die ebenfalls in den Preis mit einflies-
sen. Dass die Derivate auf Bitcoin dessen
Preis vollig unberihrt lassen werden, ist
auch mit Blick auf andere Markte nicht zu
erwarten. So wird etwa der Goldpreis zu ei-
nem grossen Teil durch unzéhlige derivati-
ve Gold-Produkte beeinflusst.

Einige Bitcoin-Sympathisanten erwar-

ten deshalb, dass der WEITER S. 07 >>>
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> Handel auf dem Futures-Markt
mittelfristig den zugrundeliegenden
Markt dominieren kdnnte. In gewisser
Weise wiirde dann der Schwanz mit dem
Hund wedeln. An Beflirchtungen mangelt
es innerhalb dieser Kreise nicht: Etwa die,
dass sich ein Kartell grosser Banken unter
der Obhut einer oder mehrerer Zentral-
banken zusammenschliessen kdnnte, um
den Bitcoin in Grund und Boden shorten
und so irrelevant werden zu lassen. Auch
wenn solche Vermutungen etwas gar ver-
schwdrerisch anmuten, ganz von der Hand
zu weisen sind sie nicht: Als staatenlose,
dezentralisierte Kryptowdhrung steht Bit-
coin sehr wohl im Wettbewerb mit staatli-
chen Wahrungen.

Die Angst, etwas zu verpassen Letzt-
lich sind alles nur Spekulationen - doch die
sind im Bereich Bitcoin nichts Neues. Wo
es hingehen wird, kann nur die Zeit zeigen.
Angesichts der weitverbreiteten Angst,
etwas zu verpassen, ist zu erwarten, dass

sich auch institutionelle Anleger via Bit-
coin-Futures Long-Positionen aufbauen
werden. Zu oft werden dieser Tage aller-
lei Zukunftspreise in der Hohe von 25 000,
40 000 oder gar 100 00o Dollar herumge-
reicht. Gut moglich also, dass sich hier ge-
rade eine selbsterfiillende Prophezeiung
ihren Weg bahnt. Gegen diese anzugehen
und auf das Platzen einer Blase wetten zu
wollen, scheint angesichts der aktuellen
Umstande gewagt. Auch wenn viele Kriti-
ker nicht an den Bitcoin glauben und kon-
stant von seinem Ableben reden, prakti-
zieren nur wenige, was sie predigen. Das
zeigen nicht zuletzt die Mini-Futures von
Vontobel, deren Handelsvolumen Utiber-
schaubar klein ist. Entgegen der urspriing-
lichen Hoffnung werden die Bitcoin-Futu-
res die Volatilitat kurzfristig wohl steigern.
Das zeigte auch der Handelsstart an der
Chicagoer Futures-Borse CBOE. x PH

N El Web-Link:
@ Bitcoin-Futures Tradin

PUBLIREPORTAGE

Reale Ertrdige aus Anleihen — gewusst wo

Auskommliche Renditen gibt es auch an den Obligationenmarkten immer noch. Auf die richtige Auswahl

kommt es an.

PRASENTIERT VON POWERSHARES INVESCO

Zehn Jahre nach Ausbruch der Finanzkrise
investieren Anleiheninvestoren immer noch
sehr selektiv. Das Niedrigzinsumfeld zwingt
sie, hohere Risiken einzugehen: ein héhe-
res Zins- bzw. Durationsrisiko bei langeren
Laufzeiten, ein hoheres Kreditrisiko bei bo-
nitatsschwacheren Titeln - oder beides.
Die Wirtschaft hat sich nicht so schnell
erholt wie nach friiheren Rezessionen -
Bedarf fur geldpolitische Interventionen
scheint aber auch nicht mehr zu bestehen.
Die amerikanische Notenbank (Fed) hat die
Zinsstraffung bereits eingeleitet und will
auch ihre Bilanz zurtickftihren. Die Europa-
ische Zentralbank (EZB) halt zwar noch an
QE fest. Die Staatsschuldenkrise der Euro-
zone scheint aber Giberwunden, Wachstum
und Inflation erholen sich. Daher wird un-

serer Meinung nach auch die EZB ihre An-
leihenkiufe allmahlich zuriickfiihren wollen,
auch wenn sie dazu noch nicht bereit ist.

Angesichts der teilweisen Ruckftihrung
der ultraexpansiven Geldpolitik in den In-
dustrieldndern haben Anleger hier zuletzt
auf eine kurzere Duration gesetzt oder auf
Emerging-Market- und High-Yield-Anleihen
umgesattelt. Emerging-Market-Anleihen
bieten einen deutlichen Renditeaufschlag
gegeniber Staatsanleihen der Industrielan-
der. Zudem hatten die Zentralbanken hier
noch Spielraum flr Zinssenkungen, da sie
anders als die gegen Rezessionen ankdamp-
fenden Gy keine extremen geldpolitischen
Massnahmen ergreifen mussten.

Auch Hochzins- und Investment-Grade-
Unternehmensanleihen aus den USA waren
zuletzt gefragt, vor allem defensive Floating
Rate Notes, die bei einer Riickfiihrung der

Fed-Bilanz einen besseren Kapitalschutz
bieten konnten. Die ultraexpansive Geld-
politik hat die Bewertungen verzerrt - vor
allem in den bonitdtsstarksten Segmenten.
Aktiendhnliche Ertrage sind am Anleihen-
markt aktuell nicht zu haben. Aber auch im
Niedrigzinsumfeld sind Anleihen wichtig ftr
die Diversifikation und bieten zum Teil im-
mer noch eine auskdmmliche reale Verzin-
sung, die sich mit den richtigen Anleihen-
ETFs vereinnahmen ldsst. x

<
K Nima Pouyan, Head of Power-

Shares Invesco Schweiz.

www.invescopowershares.eu

Wichtige Informationen: Dieser Artikel ist keine Anlageberatung. Die gedusserten
Ansichten und Meinungen kénnen sich jederzeit andern. Herausgeber: Invesco As-
set Management (Schweiz) AG, Talacker 34, 8001 Ziirich.


https://www.youtube.com/watch?v=VwfRUNWQNYQ
http://www.invescopowershares.eu

JOX 1O

SEITE L)

KOMPAKT

Von Disruption profitieren

Von disruptiven Technologien und den entsprechenden
Unternehmen profitieren vor allem Risikokapitalgeber.
Seit einiger Zeit haben sich auch ETF auf diesem Gebiet
positioniert. Mit Erfolg, wie die Zahlen zeigen.

Disruption ist das Buzzword der Stunde. Alle reden von ihr, viele
bekommen sie zu sptiren, und jeder will wissen, welche Industrie
ihr nachstes Opfer sein wird. Aus diesen nachhaltigen Veranderun-
gen Kapital schlagen wollen nun auch die ETF-Anbieter. Insbeson-
dere in Nischen haben sie sich mit entsprechenden Produkten in
Stellung gebracht. Der Anlageverwalter ARK Invest etwa konzen-
triert sich ausschliesslich auf disruptive Innovation, das Vorzeige-
produkt ist der aktiv geftihrte ARK Innovation ETF (ARKK). Dieser
ETF verwaltet tiber 280 Millionen Dollar und weist seit der Lancie-
rung im Oktober 2014 einen Jahresertrag von tber 21 Prozent aus.

SEKTORENVERTEILUNG Quelle: iShares
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31,6 %

Telekom, 10,4 %

Der Zuwachs seit Jahresbeginn betragt sogar sagenhafte 86,5 Pro-
zent. Mit Anteilen an Tesla, Amazon, Twitter oder dem Bitcoin In-
vestment Trust ist eine solch hohe Rendite nicht weiter verwun-
derlich. Nicht nur spezialisierte Vermégensverwalter setzen auf
disruptive Unternehmen. Auch BlackRock, der weltweit grosste
Anbieter passiver Investmentprodukte, fihrt ein derartiges Pro-
dukt. Mit dem iShares Exponential Technologies ETF versucht der
ETF-Riese ebenfalls die nichsten grossen Wellen der Innovation zu
erwischen. Aktuell verwaltet dieser ETF ein Vermogen von 1,5 Milli-
arden Dollar. Dabei bildet er den Morningstar Exponential Techno-
logies Index nach, der seinerseits versucht, neun Schlusselbereiche
technologischer Innovation abzubilden. Dazu gehdren brandheisse
Themen wie Nanotechnologie, Robotik, Bioinformatik oder 3-D-
Printing. Aber auch die Forschungsfelder Big-Data-Analytik, Medi-
zinaltechnik beziehungsweise Neurowissenschaft, Netzwerke und
Computersysteme, Energie und Umweltsysteme sowie Innovatio-
nen bei Finanzdienstleistungen.

Dass bei ETF, die auf bahnbrechende Innovationen setzen, auch
in absehbarer Zukunft auf eine gute Rendite zu hoffen ist, scheint
plausibel. Wenn auch viele Industrien durch den technologischen
Wandel und die Innovation bereits erschiittert worden sind, Dls-
ruption wird es immer und tberall geben. x pH

?‘»‘ El Web-Link:
& Factsheet iShares Exponential Technologies ETF

|

> Gefiihlte Disruption Alle Welt redet
von Disruption und wie diese von heute auf
morgen ganze Industrien umkrempeln. Mit
ihrer 2017 verdffentlichten Studie allerdings
zeigt das Beratungsunternehmen PwC: Oft-
mals ist es vielmehr die Angst vor Disruption
statt der eigentliche Vorgang, die Unterneh-
men effektiv zusetzt. x

DISRUPTION TOP 5 Quelle: Strategy&

Beschleunigende Disruption 2006 -2015
Internet-Software-Dienstleistungen 10%
IT-Dienste 7,5%
Handelsgesellschaften und Verteiler 6%
Produktbildung 6%
Textilien, Bekleiung und Luxusgiiter 6%
Gesundheitsfiirsorgeausriistung 6%
Biowissenschaftswerk. und -dienstleist. 5,5%
Verlangsamende Disruption 2006 2015
Biotechnologie 6,5%

Bau- und Ingenieurwesen 6%
Gewerbliche Dienstleistungen 6%
Gesundheitsdienstleister 6%
Professionalisierte Dienstleistungen 5,5%
Hotels, Restaurants und Freizeit 5,5%

Tech.-Hardware, Speicherung + Per.-Gerate 5%

> Disruption messen /n derselben Studie
versucht PwC, die tatscchliche Disruption
zu messen. Da es kein eigentliches Mass zur
Bestimmung von Disruption gibt, wéhlte
das Beratungsunternehmen folgende Her-
angehensweise: Es wurde die Verdnderung
des Gesamtunternehmenswerts der zehn
grossten Unternehmen innerhalb eines In-
dustriesektors liber eine Periode von zehn
Jahren gemessen. Je stcrker die Verdnde-
rung des gesamten Unternehmenswerts
innerhalb eines Sektors, desto stdrker des-
sen Disruption, so jedenfalls die Schluss-
folgerung der Experten von PwC. Gemdiss
der Studie erlebten Industrien wie Internet-
Software-Dienstleistungen und IT-Dienste
die stdrkste Disruption. Zudem wiirde diese
noch zunehmen. Ebenfalls ein hoher Grad
an Disruption zeige die Biotechnologie-
Branche, wobei sie dort bereits wieder ab-
nehme, so das Fazit der Studie. x


https://www.ishares.com/us/literature/fact-sheet/xt-ishares-exponential-technologies-etf-fund-fact-sheet-en-us.pdf
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Bevorzugte Aktien mit Mehrrendite

Weltweit sind Investoren auf der Suche nach Rendite. Eine
Moglichkeit flir mehr Ertrag bieten «Preferred Stocks». Doch
wie haufig gilt: mehr Rendite, mehr Risiko.

Seit kurzer Zeit ist in der Schweiz der erste ETF erhiltlich, der
«Preferred Shares» abbildet. Ein weiteres Produkt wurde kiirzlich
an der Deutschen Borse zugelassen. Dabei handelt es sich um
ETF, die sogenannte Vorzugs-
aktien abbilden, eine Art hyb-
ride Wertpapiere. Ahnlich wie

Rendite %

PREFERRED STOCKS IM VERGLEICH

gegenliber Stammaktien, aber nachrangig gegentiber Anleihen
behandelt. Im Unterschied zu Stammaktien ist daftir das Po-
tenzial zur Wertsteigerung geringer. Sie werden typischerwei-
se um den Nennwert herum gehandelt, wodurch sie eine gerin-
gere Volatilitat als Stammaktien aufweisen, hingegen volatiler
als Anleihen sind. Der Grossteil der Gesamtrendite wird durch
die periodischen Gewinnaus-
schuttungen generiert. Durch
ihre Ahnlichkeit zu Obligatio-

bei Stammaktien bieten sie ei- P 58% nen sind diese Vorzugsaktien
ne Beteiligung an einem bor- zudem dem Kreditrisiko aus-
senkotierten Unternehmen. R — - gesetzt.
Rein technisch betrachtet sind Die Mehrheit der Emitten-
es Aktien, doch aufgrund ver- | - ten sind Finanzinstitute so-
schiedener Eigenheiten ver- , I 31 i wie in der Immobilienbranche
halten sie sich dhnlich wie Ob- 22% tatige Aktiengesellschaften
ligationen. I gy T - (REITs). Der Markt wird in den
Diese Preferred Securities 1.2% USA auf knapp 200 Milliarden
bieten in der Regel eine hthe- B D ) Dollar geschétzt. In den USA
re Rendite als herkdmmliche 0 sind knapp ein Dutzend ETF
festverzinsliche Wertpapiere T-Jahr US 10-Jahr US US Investment Preferred US High Yield bereits zugelassen. Mit dem
Treasury Bonds Treasury Bonds Grade Bonds Shares Bonds

wie beispielsweise Investment
Grade Bonds. Doch die hohe-
ren Renditen sind mit unter-
schiedlichen Risiken verbunden.
Der Begriff «bevorzugt» bezieht sich auf die Tatsache, dass
diese Wertpapiere den Aktiondren bei Dividenden- oder Zins-
zahlungen Vorrang einrdumen. Diese werden in der Regel zu h6-
heren Sétzen ausbezahlt als bei Dividenden auf Stammaktien
oder Anleihen. Daftir haben solche Vorzugspapiere im Gegen-
satz zu Stammaktien kein Stimmrecht. Im Falle eines Konkurses
der herausgebenden Firma werden Vorzugspapiere vorrangig

PowerShares Preferred Shares
ETF (ISIN: IEcOBDVJF675) ha-
ben Anleger eine diversifizier-
te Anlageform, welche die Indexrendite des BofA Merrill Lynch
Diversified Core Plus Fixed Rate Preferred Securities Index abbil-
det. Ein dhnliches Produkt hat der Anbieter Van Eck in Deutsch-
land kiirzlich lanciert, den Van Eck Vectors Preferred US Equity
ETF (ISIN: IEOOBDFBTR85) x RB

El Web-Link:
US-ETF auf Preferred Stocks

P
BZan
1

S 4

> Die Grossen unter sich Gemessen am investierten ETF-Volumen ist S&P Dow Jones, das aus einem Joint Venture der Dow
Jones & Company und der CME Group entstanden ist, der weltweit grosste Indexanbieter. Insgesamt verwalten die ETF, die einen
Index von S&P Dow Jones abbilden, 1,1 Billionen Dollar. Die Nummer zwei, der Index-Anbieter MSCI, verwaltet mit knapp 500 Mil-
liarden Dollar ETF-Vermégen nicht einmal die Hdlfte. Knapp dahinter rangiert der britische Anbieter FTSE Russell mit 490 Milliar-

den Dollar. x


http://etfdb.com/type/preferred-stock/all/ 
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Viagra fiir die Vorsorge

Herr Peter, Vorsorgelosungen gibt es viele.
Was ist an Ihrer Losung speziell?

VIAC ist in der Schweiz bis zum heutigen
Zeitpunkt die einzige vollkommen digitali-
sierte Vorsorgeldsung im Bereich der Sdule
3a, mit der man bereits ab einem Franken
breit diversifiziert investieren kann.

Weshalb der Name VIAC?

Der Name VIAC kommt aus dem Slowaki-
schen und bedeutet «<mehr». Dies steht fiir
den Mehrwert, den VIAC seinen Kunden
durch tiefe Gebuihren und somit mehr Vor-
sorge im Alter schafft.

Der Name erinnert eher an ein Medikament
oder gar an Viagra.

Das horen wir immer wieder. Eigentlich ge-
fallt uns diese Assoziation. Denn VIAC bie-
tet eben mehr Potenz fir die dritte Saule!

Ist VIAC wirklich so potent und digital wie
versprochen?

Die Registrierung lasst sich bequem via
Smartphone-App durchfiihren. Die Vor-
derseite des Ausweises wird fotografiert,
mit dem Finger gilt es zu unterschreiben.
Die Einzahlung kann per E-Banking tber-
wiesen werden. Papier braucht es daftir

nicht. Auch die Steuerbescheinigung zum
Jahresende erhalt man automatisch via E-
Mail. Samtliche Vertragsunterlagen und
Transaktionsbelege sind in der App abruf-
bar und kénnen ebenfalls via E-Mail ver-
sandt werden.

Waire fiir die Einzahlung nicht eine Koope-
ration mit dem mobilen Zahlungssystem
Twint denkbar?

Eine Zusammenarbeit wiirden wir grund-
satzlich begrissen. Dass Twint jedoch fiir
Einzahlungen ein halbes Prozent Gebiihr

VIAC klingt nach Viagra?
Ja, wir bieten eben
auch mehr Potenz fiir die
dritte Sdule.

verlangt, widerspricht unserer Philoso-
phie. Vielleicht kann uns Twint entgegen-
kommen und den Kunden von VIAC eine
gebuhrenfreie Einzahlung ermoglichen.
Wir haben CEO Thierry Kneissler bereits
angeschrieben. Gehdrt haben wir von ihm
bislang leider noch nichts.

n Daniel Peter ist Mitgriinder der digi-

talen Vorsorgeldsung VIAC. Er hat (iber

neun Jahre Erfahrung im Banking.

Welche Kosten entstehen bei der Nutzung
von VIAC?

Die Gesamtkosten reichen von 0,17 bis
0,72 Prozent. Wo die effektiv zu bezahlen-
de Gebiihr liegt, hangt von der gewahlten
Anlagestrategie ab. Je grosser der Aktien-
teil des Portfolios, desto hoher die Gebiihr.
Was die Leute oft vergessen: In unseren
Gesamtkosten ist auch die Depotgebiihr
enthalten.

Nicht immer beinhalten Gesamtkosten
auch wirklich alle Kosten. Wie ist das bei Ih-
rer Losung?

Wenn wir bei VIAC von Gesamtkosten spre-
chen, meinen wir das auch so. Depotgebiih-
ren, Stiftungsgebiihren, Courtagen & Pro-
duktekosten sind allesamt miteingerechnet.
Es schleichen sich also keine versteckten
Kosten tber die Hintertiir ein, wie das bei
herkémmlichen Akteuren oft der Fall ist.

VIAC soll 65 Prozent giinstiger sein als an-
dere Schweizer Angebote - wie kommt das?
Dass viele Banken in ihrem Sdule-3a-Ange-
bot auf den Fondsprodukten oder mit den
Depotgebiihren hohe Margen kassieren,
ist kein Geheimnis. Wir versuchen zu op-

timieren, wo wir nur WEITER S. 12 >>>
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B0 kénnen, und diese Optimierungs-
gewinne reichen wir dann auch an die Kun-
den weiter.

Worin liegen die Optimierungen konkret?
VIAC ist sehr schlank aufgestellt. Wir haben
drei Mitarbeiter und tiberschaubare Biiro-
raumlichkeiten und missen keinen riesen
Verkaufsapparat betreiben. Wir sind digital
von A bis Z. Das Onboarding eines Kunden
kostet uns zwischen fuinf und zehn Sekun-
den. Die Verwaltung der Vorsorgegelder
verlauft automatisiert, was das VIAC-Sys-
tem skalierbar macht. Gleichzeitig betrei-
ben wir Netting & Pooling auf Stiftungs-
ebene, weshalb wir grosse Kostenvorteile
erreichen, die wir unseren Kunden in Form
der tiefen Gebuihren weitergeben.

Was bedeutet Netting & Pooling?

Die von unseren Kunden gewiinschten
Borsentransaktionen werden innerhalb der
Stiftung verrechnet, so dass jeweils nur der
entsprechende Restbetrag gekauft oder
verkauft werden muss. Transaktionsgebiih-
ren werden so stark reduziert. Konventio-
nelle Banken machen das zwar auch, doch
VIAC gibt diese Kostenvorteile in Form
tiefer Gebtiihren auch tatsichlich an den
Kunden weiter. Wie das funktioniert, kann
auf unserer Homepage nachgelesen wer-
den. Wir machen kein Geheimnis daraus.

Zurzeit sind Anleihen nach
Kosten aufgrund der Gebiih-
ren ein garantiertes Nega-
tivgeschiift. Zinsrisiken mal

aussen vor gelassen.

Warum investiert VIAC nicht in Anleihen?
Weil jeder Kunde, der etwas von Anlagen
versteht, momentan nicht in CHF-Anlei-
hen investieren wiirde. Diese rentieren na-
he Null oder negativ und sind nach Kosten
aufgrund der Gebiihren ein garantiertes
Negativgeschaft. Zusatzlich 1adt man sich
unnétig Zinsanderungsrisiken auf.

Bei herkommlichen Banken nehmen das
die Kunden einfach so hin?

In den letzten Jahren konnte das optimal
verschleiert werden. Weil die Zinsen tber

die vergangenen Jahre gesunken sind, ha-
ben die Anleihen invers im Preis zugenom-
men. Dieser Preisanstieg wurde erstmals als
Gewinn verbucht und hat so den Negativef-
fekt auf die Performance der Anleihen ka-
schiert. Gleichzeitig sind die Aktienpreise in
den vergangenen Jahren stark angestiegen,
so dass auf der Ebene des Gesamtportfolios
die negativ rentierenden Anleihen bislang
noch nicht sichtbar geworden sind.

Ist in den nédchsten Jahren mit dem Platzen
der Anleihen-Blase zu rechnen?

Die Risiken sind in der Tat vorhanden, aber
wir wollen sie unseren Kunden nicht zumu-
ten. Sollten die Zinsen einmal wieder anstei-
gen, kommt es zu Kurseinbrichen bei den
Anleihen. Das trifft den Sparer. Wer in den
letzten Jahren in Anleihen investiert hat, hat
erhdhte Risiken eingekauft, ohne heute wirk-
lich noch einen Vorteil davon zu haben. Denn
auch die langfristigen Anleihen werfen heute
kaum noch Zins ab. Fiir das tiberhdhte Risiko
wird man nicht adaquat entschadigt.

In welche Bereiche, nebst Aktien, investiert
VIAC das Vorsorgegeld der Kunden?
Abhdngig von der Risikofahigkeit sowie der
-freudigkeit des Kunden wird das Geld ent-
weder in Aktien, Rohstoffe oder Immobi-
lien investiert. Die Anlagestrategien wer-
den uber passive Produkte wie Indizes und
ETF umgesetzt. Nicht investiertes Vorsor-
gegeld liegt als Liquiditdtsposten bei der
WIR-Bank und ist mit 0,3 Prozent verzinst.
Gebihren fallen dafir keine an. VIAC ver-
rechnet die Verwaltungsgebihr nur auf
dem investierten Vermdgen.

Wie werden die passiven Produkte selek-
tiert?

Auf unserer Webseite ldsst sich der Selekti-
onsprozess transparent nachvollziehen. We-
sentlich ist eine diversifizierte Vorselektion
geeigneter Vergleichsindizes. Dafiir werden
quantitative Kriterien wie Produktgebtihren,
Handelsliquiditat, Abweichung zum Ver-
gleichsindex (Tracking-Error) und Handels-
spanne beriicksichtigt. Zudem werden Steu-
ereinfliisse minimiert und nach Méglichkeit
physisch replizierte Anlagen gekauft, um
Gegenparteirisiken zu umgehen.

Es wird also nicht einfach der billigste ETF
gewdhlt?
Nein, nicht zwingend. Kosten sind gewiss

ein wichtiger Faktor, bei Weitem aber nicht
der einzige. VIAC schaut auch auf die Per-
formance der einzelnen Produkte. Diese
kénnen noch so billig sein, wenn ihre Per-
formance schlecht ist, bringt das dem Kun-
den unter dem Strich nichts.

Kosten sind ein wichtiger
Faktor, bei Weitem aber

nicht der einzige.

Erste Reaktionen, die man zu VIAC erhdilt:
Dritte Sdule bei einem Start-up, das kommt
nicht infrage. Viel zu riskant!

Wir als Griinder und Initianten sind bloss die
Technologie-Anbieter. VIAC ist letztlich ein
Angebot der Terzo Vorsorgestiftung der WIR
Bank. Die Stiftung existiert seit 15 Jahren und
verwaltet (iber 850 Millionen Franken an Vor-
sorgegeldern. Um zu zeigen, wie ernst wir es
mit VIAC meinen, sind wir eine enge Part-
nerschaft mit der WIR-Bank beziehungswei-
se deren Vorsorgestiftung eingegangen.

Auch die WIR Bank ist manchen etwas sus-
pekt.

Im Bereich der Vorsorge hat die WIR Bank
einen sehr guten Ruf. Die KMU-Bank gibt es
seit Uber 8o Jahren, sie ist eine urschweize-
rische und genossenschaftlich organisierte
Bank. Wir sehen keinen Grund, der WIR-Bank
gegenuber skeptischer zu sein als gegentiber
anderen Banken. Wir hatten uns keinen bes-
seren Partner flr die Umsetzung von VIAC
vorstellen kénnen. Sie haben uns das beste
Sédule-3a-Produkt entwickeln lassen, ohne
uns bei der Produktwahl zu beeinflussen. Sie
haben dieselbe Geisteshaltung wie wir und
haben uns tatkraftig unterstitzt.

Was ist von VIAC in der Zukunft zu erwar-
ten?

Bislang verfugt VIAC nur tber eine App. Im
neuen Jahr soll diese durch eine Web-Ver-
sion flir Computer erganzt werden. Zudem
wollen wir die Sdule-3a noch schlauer ma-
chen. Absehbar sind Multiportfolio-Strate-
gien oder die Moglichkeit, ein individuelles
Portfolio zusammenzustellen. x

El Web-Link:
Eﬁi Website von VIAC
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