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Performancezahlen in Schweizer 2025 2024 2023 2022

Franken seit Jahresbeginn Geldmarkt
Schweizer Franken 0,1% 1.2% 1,5% -0,2%
Euro 1,2% 4,5% -2,8% -4,5%
US-Dollar -8,5% 12,2% -4,6% 3,2%
Obligationen
Schweizer Franken -0,3% 4,1% 10,9% -17,0%
Euro 0,5% 3,0% -0,4% -22,2%
US-Dollar -7,1% 7,8% -5,7% -11,4%
Schwellenlénder -4,7% 9,8% -3,5% -1,7%
Global (abgesichert in CHF) 0,6% -0,7% 2,1% -13,7%
Aktien
Global -0,9% 26,7% 12,3% -17,1%
Global - Small Caps 2,1% 15,4% 5,0% -17,7%
Schweiz (SPI Index) 7,1% 6,2% 3,8% -16,9%
Schweiz - Small Caps 14,1% 5,5% 4,2% -24,3%
USA (S&P 500) -3,8% 33,7% 14,7% -17,5%
Eurozone (Euro Stoxx 50) 11,6% 12,2% 13,1% -13,7%
Japan 1,4% 15,7% 9,4% -15,6%
Pazifik ex Japan 4,0% 11,7% -3,3% -4,8%
Schwellenlander 6,0% 14,7% -0,2% -19,1%
Immobilien
Schweiz (SXI Broad) 3,6% 17,6% 4,8% -16,2%
Europa (Aktien) 6,9% -1,1% 8,6% -41,1%
USA (Aktien) -11,0% 12,5% 1,7% -24,7%
Rohstoffe
CMCITR Index (abgesichert in CHF) 1,2% 2,6% -3,9% 14,5%
Gold Bullion (abgesichert in CHF) 25,6% 20,9% 8,0% -2,7%

Die Performancezahlen basieren auf Total Return-Indizes

Quelle: Bloomberg, Hinder Asset Management.
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Indexeffekt

Wie ein technischer Vorgang plotzlich Kursreaktionen auslost

Severin Kym

In der Welt der Kapitalmarkte gibt es zahlreiche Phano-
mene, die sich nicht direkt durch Unternehmenskenn-
zahlen oder makrodkonomische Daten erklaren lassen.
Eines davon ist der sogenannte Indexeffekt. Gemeint ist
damit die Beobachtung, dass Aktien, die in bedeutende
Borsenindizes wie zum Beispiel den amerikanischen
Aktienindex S&P 500 aufgenommen werden, iiberdurch-
schnittlich stark im Preis steigen. Umgekehrt verlieren
aus dem Index entfernte Titel oft deutlich an Wert. Dieses
Phé@nomen scheint auf den ersten Blick nur schwer mit
der Vorstellung effizienter Markte vereinbar zu sein.

Doch was genau verbirgt sich hinter dem Indexeffekt, wie
wurde er erstmals entdeckt, und wie hat sich dieses Markt-
verhalten tber die Jahre entwickelt?

Der Indexrevisionsprozess

Um das Prinzip des Indexeffekts zu verstehen, lohnt
sich ein Blick auf die Funktionsweise von Indexrevisio-
nen. Diese legen fest, welche Aktien neu in einen Index
aufgenommen werden und welche entfernt werden.

Der konkrete Prozess unterscheidet sich je nach Index,
folgt jedoch einem &hnlichen Schema mit zwei zentralen
Eckdaten: dem Ankiindigungsdatum und dem Wirksam-
keitsdatum.

Am Ankiindigungsdatum geben die Indexbetreiber
bekannt, welche Aktien neu in den Index aufgenommen
und welche entfernt werden. Das Wirksamkeitsdatum,
meist mehrere Tage spater, markiert den Zeitpunkt, an
welchem die Anderungen tatsichlich umgesetzt werden.
Fiir den Indexeffekt ist vor allem der Zeitraum zwischen
diesen beiden Daten entscheidend, da in dieser Phase
typische Kursreaktionen auftreten.

Das Grundprinzip des Indexeffekts

Der Indexeffekt beschreibt die systematische Kursreakti-
on von Aktien rund um ihre Aufnahme oder Entfernung
aus einem bedeutenden Aktienindex. Dabei lasst sich der
Effekt nicht auf einen einzelnen Einflussfaktor reduzieren.
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Studien zeigen, dass Indexrevisionen eine Vielzahl von
Variablen beeinflussen, darunter Liquiditét, Profitabilitat,
Handelsvolumen, Preiseffizienz und Risikowahrnehmung.
Im Zentrum steht jedoch der Preiseffekt.

Der Indexeffekt zeigt sich darin, dass Aktien, die in einen
Index aufgenommen werden, ab dem Ankiindigungsda-
tum bis zum Wirksamkeitsdatum positive relative Rendi-
ten erzielen. Da diese Renditen hoher ausfallen als jene
des Index, dem die Aktie hinzugefiigt wurde, spricht man
von statistisch signifikanten positiven abnormalen Rendi-
ten. Ein Beispiel hierfiir ist die Aufnahme von Amazon in
den S&P 500. Die Ankiindigung erfolgte am 15. Novem-
ber 2005, das Wirksamkeitsdatum war nur wenige Tage
spater, am 21. November. Zwischen diesen beiden Daten
erzielte Amazon eine Rendite von knapp 8%, wahrend der
S&P 500 im gleichen Zeitraum lediglich rund 2% gewann.
Somit verzeichnete Amazon eine positive abnormale Ren-
dite von etwa 6%, die nicht durch fundamentale Verdnde-
rungen erklart werden konnte.

Umgekehrt verzeichnen Aktien, die aus einem Index ent-
fernt werden, im selben Zeitraum tendenziell signifikant
negative abnormale Renditen. Diese Kurshewegungen
erfolgen ohne neue fundamentale Informationen iiber
die betroffenen Unternehmen, was aus Sicht der Theorie
effizienter Markte eine interessante Herausforderung
darstellt. Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass der
Indexeffekt die durch Indexanderungen entstehenden
statistisch signifikanten abnormalen Renditen beschreibt.

Die Entdeckung des Indexeffekts

Die erste systematische Untersuchung des Indexeffekts
geht auf die 1980er-Jahre zuriick. Im Zentrum standen
damals die Reaktionen auf Veranderungen im amerikani-
schen Leitindex S&P 500. Die ersten Studien analysierten
Kursreaktionen rund um die Aufnahme von Aktien in

den Index und stellten fest, dass die betroffenen Titel
Uberschussrenditen von bis zu 3% erzielten, ohne dass es
fundamentale Neuigkeiten zum Unternehmen gegeben
hitte. Bei Uberschussrenditen, ein Synonym fiir abnor-
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Indexeffekt

Wie ein technischer Vorgang plotzlich Kursreaktionen auslost

male Renditen, handelt es sich um die Rendite der Aktie
minus der Rendite des Aktienindex.

Diese Beobachtung stellte die Effizienzmarkthypothese
(EMH), wie sie von Eugene Fama formuliert wurde, auf die
Probe. Die EMH besagt, dass alle dffentlich verfiigharen
Informationen sofort und vollstdndig in die Aktienkurse
eingepreist werden, sobald sie bekannt werden. Daraus
folgt, dass es keine systematischen Kursbewegungen
ohne neue Informationen geben diirfte. Da Indexan-
derungen rein technischer Natur sind und keine neuen
Informationen Giber die Qualitdt oder Zukunftsaussichten
eines Unternehmens enthalten, wurden die festgestellten
Preisreaktionen zundchst als Anomalie gewertet.

Diese friihen Studien wurden zum Ausgangspunkt einer
ganzen Forschungswelle. Bereits wenige Jahre spater
folgten weitere Studien und erkannten, dass es auch bei
Entfernungen aus dem Index zu statistisch signifikant ne-
gativen relativen Renditen kam, ein Hinweis darauf, dass
nicht nur Kaufe durch Indexfonds, sondern auch deren
Verkdufe eine Marktreaktion auslosen.

Diese Beobachtungen warfen die Frage auf, warum rein
technische Indexdnderungen tiberhaupt solche Kursreak-
tionen ausldsen konnten. Um dieses Phdnomen zu erkld-
ren, entwickelten Forschende verschiedene Hypothesen,
die sich grob in zwei Richtungen einteilen lassen.

Erklarungsansatze: Nachfrage versus Information

Grundsatzlich gibt es zwei konkurrierende Erklarungs-
ansatze, welche den Indexeffekt zu erkldren versuchen:
die nachfragebasierten und die informationsbasierten
Hypothesen.

Ansétze, die die Nachfrage als zentrale Ursache betrach-
ten, fiihren die beobachteten Preisreaktionen auf den
Kauf- oder Verkaufsdruck zuriick, der durch Indexfonds
und ETFs entsteht. Diese Fonds sind gezwungen, ihre
Portfolios entsprechend der neuen Indexzusammenset-
zung anzupassen, was zu einem sprunghaften Anstieg
oder Riickgang der Nachfrage nach den betroffenen
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Aktien fiihrt. Im Zentrum dieser Argumentation steht die
Annahme, dass Indexdnderungen keine neuen Informa-
tionen iiber die fundamentale Qualitét eines Unterneh-
mens liefern. Da die Auswahlkriterien rein formal oder
strukturell sind, widerspricht ein Preisanstieg nach der
Indexaufnahme der Effizienzmarkthypothese.

Informationsbasierte Hypothesen vertreten hingegen
einen anderen Standpunkt. Sie gehen davon aus, dass
Indexanderungen durchaus eine Signalfunktion fir den
Markt haben. Eine Aufnahme in einen bedeutenden
Index wird als positives Zeichen fiir die Qualitat und
Zukunftsfahigkeit eines Unternehmens gewertet. Dafiir
werden vor allem zwei Argumente verwendet: Erstens
streben viele Indizes, wie etwa der S&P 500, eine gewisse
Stabilitat in ihrer Zusammensetzung an. Es liegt daher
nahe, dass Unternehmen mit langfristigem Potenzial in
der Aufnahme bevorzugt werden, auch wenn dies nicht
offiziell als Auswahlkriterium gilt. Zweitens stellt eine In-
dexaufnahme gewissermassen eine externe Bestatigung
dar, sie macht ein Unternehmen sichtbarer, liquider und
in gewissem Sinne zu einem ,fiihrenden Vertreter” seiner
Branche.

Bis heute herrscht in der Forschung keine Einigkeit
dariiber, welcher dieser beiden Ansatze die umfassen-
dere Erkldrung liefert. Vieles deutet darauf hin, dass der
Indexeffekt das Ergebnis mehrerer zusammenwirkender
Mechanismen ist, in denen sowohl Nachfrageverdnderun-
gen als auch Informationssignale eine Rolle spielen.

Wie sich der Indexeffekt iiber die Jahre verdandert
hat

In den 1990er- und friihen 2000er-Jahren erreichte der
Indexeffekt seinen Hohepunkt. Studien zum S&P 500
dokumentierten in dieser Zeit abnormale Renditen von
8% bis 10% fir neu aufgenommene Aktien zwischen
Ankiindigungs- und Wirksamkeitsdatum. Auch aus dem
Index entfernte Aktien verzeichneten im selben Zeitraum
signifikante Kursverluste. Diese Preisreaktionen waren
starker als je zuvor und widerspiegelten den rapiden
Bedeutungszuwachs passiver Anlagestrategien.
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Wie ein technischer Vorgang plotzlich Kursreaktionen auslost

Doch ab Mitte der 2000er-Jahre begann der Indexeffekt
zu verblassen. In den folgenden Jahren wurden die
Preisreaktionen zunehmend schwacher, bis sie schliess-
lich in den 2010er-Jahre nicht mehr statistisch signifikant
waren. Der klassische Indexeffekt galt damit als weitge-
hend verschwunden.

Die Griinde fiir das Verschwinden des Indexeffekt

Nach dem Riickgang des Indexeffekts stellte sich die

Frage, weshalb dieses Phdnomen verschwand. In der Lite-

ratur herrscht weitgehend Einigkeit und mehrere Studien
identifizieren drei Hauptgriinde:

Erhéhte Vorhersehbarkeit von Indexanderungen
Indexmigrationen
Gestiegene Marktliquiditat

Aufgrund der abnormalen Renditen, die sich durch den
Indexeffekt erzielen liessen, begannen Investmentfirmen
und Hedgefonds erhebliche Mittel einzusetzen, um von
diesen scheinbar ,kostenlosen” Renditen zu profitieren.
Da die hochsten Renditen erzielt wurden, wenn man
mdglichst friih handelte, idealerweise vor der offiziellen
Ankiindigung, investierten diese Akteure viel Kapital in
die mdglichst prézise Vorhersage kiinftiger Indexanpas-
sungen. Mehrere Studien zeigen, dass der Indexeffekt
mit zunehmender Vorhersehbarkeit deutlich abnimmt.

Ein weiterer zentraler Faktor sind sogenannte Indexmigra-

tionen. Wird eine Aktie beispielsweise neu in den S&P
500 aufgenommen, war sie zuvor oft bereits Bestandteil
eines kleineren Index, wie dem S&P MidCap 400. Mit
dem Wechsel in den grésseren Index muss sie aus dem
kleineren entfernt werden. Dadurch entstehen gegen-
laufige Handelsaktivitdten: Wahrend Fonds, die den
S&P 500 abbilden, die Aktie kaufen, verkaufen Fonds
des kleineren Index die gleiche Aktie. Ein Teil des Nach-
frageeffekts wird somit neutralisiert. Da in den letzten
Jahrzehnten die Bedeutung von kleineren Indizes mit
geringerem Marktgewicht deutlich gestiegen ist, hat sich
dieser ausgleichende Effekt verstarkt. Der resultierende
Angebots- und Nachfragedruck reduzierte sich, wodurch
sich der Preiseffekt abschwachte.
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Als dritter und vermutlich wichtigster Grund gilt die
gestiegene Marktliquiditat. Mit der Weiterentwicklung
der Finanzmarkte sanken die Handelskosten erheblich.
Dadurch wurde es giinstiger, grossere Volumina zu
handeln ohne den Aktienkurs stark zu beeinflussen.
Zudem begannen Indexfonds enger mit Investmentfir-
men zusammenzuarbeiten. Diese setzten spezialisierte
Handelsteams ein, die Kaufe und Verkaufe tiber mehrere
Tage streuten. Dieses Verhalten wurde in mehreren Stu-
dien dokumentiert: Der Handelsdruck konzentrierte sich
nicht mehr hauptsachlich auf den Tag unmittelbar vor der
Indexumsetzung, sondern verteilte sich tiber eine langere
Zeitspanne. In der Folge verringerte sich der Angebots-
und Nachfragedruck deutlich, wodurch der Preiseffekt
zunehmend verschwand.

Fazit

Der Indexeffekt galt lange Zeit als eine der bekanntesten
Anomalien gegentiber der Effizienzmarkthypothese. Doch
wie viele andere Preiseffekte zuvor, scheint auch er mit
der Zeit an Kraft verloren zu haben. Die zunehmende Auf-
merksamkeit der Forschung, sowie die vorgenommenen
Anpassungen der Indexfonds haben dazu gefiihrt, dass
der Indexeffekt weitgehend verschwunden ist. Damit wird
einmal mehr sichtbar, wie dynamisch Mérkte auf wieder-
holbare Muster reagieren und wie sich solche Anomalien
im Sinne der Effizienzmarkttheorie tiber die Zeit selbst
korrigieren. In gewisser Weise wurde der Indexeffekt zum
Opfer seiner eigenen Popularitat.
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Aktiv versus Passiv

Aktive Fonds Manager im Hintertreffen

Tristan Leiter

Warren Buffet ist kiirzlich als CEQ von Berkshire Hathaway
zuriickgetreten. Er gilt als einer der wenigen Fondsmanager,
dem es gelang dank stringenter Analyse, Erfahrung, Instinkt,
mutigen Entscheidungen, sowie viel Geduld, tiber langere
Zeitraume erfolgreich zu sein. Zu Recht geniesst er auch
unter den Anhangern des passiven Anlegens einen hervor-
ragenden Ruf. Legendar waren seine und Charlie Mungers
Pressekonferenzen. Leider haben Personlichkeiten wie diese
beiden in der Finanzbranche Seltenheitswert, nicht nur was
die fundierten und pointierten Aussagen anbelangt, sondern
auch beziiglich der Qualitdt und Erfolge ihrer Arbeit.

Seit tiber 20 Jahren vergleicht der Finanzdatenanbieter S&P
Global die Rendite aktiver Fonds weltweit mitihren In-
dex-Benchmarks. Ein Grossteil der aktiv verwalteten Aktien-
fonds konnte in der Vergangenheit nicht besser abschnei-
den als die jeweiligen passiven Benchmarks. Doch wie sieht
es in der Gegenwart aus? Konnten die aktiven Fondsma-
nager die neu aufkommenden Technologien erfolgreich
integrieren, um die passiven Indizes zu tibertreffen?

Passiv schlagt erneut Aktiv

Die empirischen Erhebungen von S&P Global zeigen
erneut: Die meisten aktiven Fonds erzielen deutlich nied-
rigere Renditen als ihre Benchmark-Indizes. So schafften
es 89,7% der aktiven US-Aktienfonds in den letzten zehn
Jahren nicht, eine bessere Rendite als ihr Benchmark-In-
dex zu erzielen (vgl. Tabelle 1). Auch kurzfristig, in den
Jahren 2023 (60%) und 2024 (65%), gelang es vielen
Fonds nicht, eine Uberrendite zu generieren.

Im Segment der grosskapitalisierten aktiven US-Aktien-
fonds konnten 84,3% der Fondsmanager den S&P 500
Index iiber zehn Jahre nicht iibertreffen. Kleinkapitali-
sierte aktive US-Aktienfonds erzielten kurzfristig zwar
haufiger eine Uberrendite, langfristig glich sich der Anteil
der Fonds mit geringerer Rendite jedoch demjenigen der
Grosskapitalisierten an.
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Tabelle 1: Anteil (in %) der aktiven US-Aktienfonds mit einer geringeren
absoluten Rendite als ihr Benchmark-Index

% der Fond's mit einar geringeren Rendits als der Benchmark.

1-Jahr  3-Jahre  S-Jahre  10-Jahre  15-Jahre
Vergleichsindex (%) (%) (%) (%) (%)
S&P 500 Composite 1500 787 817 847 89.7 932
Alle Grosskapitalisierten Fonds S&P 500 65.2 85.0 76.3 843 89.5
Alle Kleinkanitalisierten Fonds S&P SmallCap 600 2.7 53.0 60.4 822 0.7

Quelle: SPIVA(2024)

Fondskategorie
Alle Fonds

Grosskapitalisierte aktive US-Aktienfonds erzielten im
Durchschnitt eine 10-Jahres-Rendite von 11,1% und

lagen damit 1,7 Prozentpunkte unter der Rendite passiver
Fonds. Obwohl eine jahrliche Differenz von 1,7% zunéchst
gering erscheinen mag, summiert sich dies Giber zehn
Jahre zu einer deutlichen Underperformance von 18,4%.
Beim aktiven Fondsmanagement ist somit nicht nur die
grosse Wahrscheinlichkeit einer Unterrendite relevant,
sondern auch das Ausmass der mdglichen negativen
Abweichung zum Index-Benchmark. Denn schon relativ
kleine, aber stetige Minderrenditen kdnnen langfristig
erhebliche relative Vermdgens- respektive Opportunitats-
verluste bedeuten.

Grafik 1: Durchschnittliche 10-Jahres Rendite grosskapitalisierter,
aktive und passiver US-Aktienfonds

B Aktive Manager [l Passive Manager i Benchmark
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Aktien
Benchmark: S&P 500 Index.

Quelle: Morningstar (2024)

Auch fiir den europdischen Aktienmarkt zeigen die S&P
Global-Daten, dass die meisten aktiven Fondsmanager
ihre Benchmarks nicht iibertreffen konnten. Uber einen
Zeitraum von zehn Jahren erzielten beispielsweise 93,1%
der aktiven europédischen Aktienfonds eine geringere
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Aktiv versus Passiv

Aktive Fonds Manager im Hintertreffen

Rendite als der S&P Europe 350. Bei den Aktienfonds der
Eurozone waren es 95,3% gegeniiber dem S&P Eurozone.

Selbst bei Schweizer Aktienfonds lagen 75,0% der aktiven
Fonds Giber zehn Jahre hinter dem S&P Schweiz zuriick
(vgl. Tabelle 2). Auch kurzfristig, tiber ein Jahr, war der
Anteil der sich schlechter entwickelnden Fonds hoch:
85,2% bei europdischen Aktienfonds, 81,2% bei Eurozo-
nen-Fonds und 68,2% bei Schweizer Aktienfonds.

Tabelle 2: Anteil (in %) der aktiven europdischen Aktienfonds mit einer
geringeren absoluten Rendite als ihr Benchmark-Index

% der Fonds mit einer geringeren Rendite als der Benchmark.
1-Jahr  3-Jahre  5-Jahre  10-Jahre

Fondskategorie Vergleichsindex (%) (%) (%) (%)
Axtien Europa S&P Europe 350 85.2 933 91.9 931
Aktien Eurozone S&P Eurozone 81.2 845 89.0 95.3
Aktien Schweiz S&P Schwreiz 68.2 791 789 75.0

Quelle:SPIVA(2024)
Passiv schldgt Aktiv auch im globalen Vergleich

Die Mehrheit der aktiven Manager konnte auch inner-
halb der sonstigen Aktien- und Obligationenfonds ihre
Benchmark-Renditen nicht Gibertreffen. Von den globalen
Aktienfonds erzielten iiber einen Zeitraum von zehn Jah-
ren 97,4% eine geringere Rendite als der S&P Welt Index
(vgl. Tabelle 3). Nur 2,6% (!) konnten diesen also in der
Zehnjahresfrist schlagen.

Im Bereich der Aktien Schwellenlander zeigt sich ein
dhnliches Bild: nur ein Bruchteil der aktiven Fonds erzielt
langfristig eine Uberrendite. Und auch bei den globa-

len Obligationenfonds ist die Bilanz erniichternd: Uber
zehn Jahre blieben 87,3% hinter dem Bloomberg Global
Aggregate zuriick. Das bedeutet, nur 12,7% der Fondsma-
nager konnten in diesem Segment eine bessere Perfor-
mance als der Markt erzielen.

Tabelle 3: Anteil (in %) der sonstigen aktiven Aktien- und
Obligationenfonds mit einer geringeren absoluten Rendite
als ihr Benchmark-Index

% der Fonds mit einer geringeren Rendite als der Benchmark.
1-Janr  3-Jahre  5-Jahre  10-Jahre

Fondskategorie Vergleichsindex (%) (%) (%) (%)
Aktien Global S&P Welt 91.2 96.0 95.7 974
Acktien Schwellenlander S&P / IFCI Composite 71.9 823 85.2 952
Obligationen Global Bloomberg Global Aggregate 59.1 674 704 87.3

Quelle:SPIVA(2024)
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Diese Untersuchungen bestétigen die seit Jahren be-
kannten und weitgehend akzeptierten Ergebnisse: es ist
fiir einzelne Teams ungemein schwierig, den «Markt» zu
schlagen. Somit kann das ungebrochene Wachstum des
passiven Anlegens und seine seit Jahren zunehmende
Popularitat nicht tiberraschen. Man kénnte annehmen,
dass der verstérkte Einsatz neuer Technologien zu einer
Verbesserung der aktiven Entscheidungen fihren wiirde.
Dies scheint allerdings, trotz Digitalisierung und neuen
KI-Instrumenten, Stand heute, nicht der Fall zu sein.

Kurz und Biindig
Zusammenfassend kann Folgendes bilanziert werden:

e Das Phdanomen, dass passive Produkte im Schnitt
besser abschneiden als aktive, ist in allen bedeu-
tenden Aktien- und Bondmarkten bzw. Regionen
festzustellen.

e Jeldnger die Anlagedauer, desto weniger aktiven
Fonds gelingt es ihren Benchmark zu schlagen.

o Selbst bei einer kiirzeren Anlagedauer schafft es die
Mehrheit der aktiven Fonds nicht, eine Uberrendite
zu erzielen.

Zu diesen Fakten gesellt sich der unglinstige Umstand,
dass die erfolgreichen aktiven Manager einer Periode,
den Erfolg in der nachsten Periode meist nicht bestatigen
kénnen. Darauf werden wir in einem spéteren Beitrag
naher eingehen.
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- IF-News

Tristan Leiter und Severin Kym

Quantum Computing ETF - Der erste Zugang zur
Quantenrevolution

Quantencomputing gilt als eine der disruptivsten Technolo-
gien der kommenden Jahrzehnte, mit dem Potenzial, ganze
Industrien wie Pharma, Finanzwesen, Logistik oder Kiinstli-
che Intelligenz grundlegend zu verandemn.

VanEck hat diesen Trend in einem ihrer neusten ETFs aufge-
griffen und im Mai den VanEck Quantum Computing UCITS
ETF aufgesetzt. Dieser bildet den MarketVector™ Global
Quantum Leaders Index ab,

der sowohl spezialisierte Pioniere wie lonQ, D-Wave Quan-
tum oder Rigetti Computing als auch etablierte Tech-GroBen
wie IBM, Alphabet und Microsoft umfasst, die durch ihre
Forschung und Patente ebenfalls stark im Bereich Quanten-
informatik engagiert sind.

Trotz enormem Zukunftspotenzial befindet sich der Markt
noch im Frithstadium, erste Anwendungen existieren bereits,
ein breiter kommerzieller Durchbruch steht jedoch noch aus.
Entsprechend hoch sind die Chancen, aber auch die Risiken
eines Investments. Quantencomputing-ETFs bieten eine the-
matisch fokussierte, aber breit gestreute Anlagemdglichkeit
und sollten daher nur als Beimischung in einem diversifizier-
ten Portfolio genutzt werden, idealerweise von technologie-
affinen Anlegern mit einem langfristigen Anlagehorizont.

Tabelle 1: Quantum Computing ETFs

Produkt TER ISIN
 VanEck Quantum Computing ETF~ § 0,55% i  IE0007Y8Y157
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ETF-Trends am Schweizer Aktienmarkt

Im zweiten Quartal verschob sich der Fokus der Schweizer
Anleger: Das Interesse am US-Markt liess nach, wahrend
Lsichere Hafen" und der Heimatmarkt an Beliebtheit
gewannen.

Obwohl der iShares Core S&P 500 ETF umsatzgewichtet
an der Spitze blieb, sank sein Handelsvolumen von 352
Mio. auf 239 Mio. CHF. Besonders deutlich war der Riick-
gang bei Tech-Werten: Der iShares NASDAQ 100 ETF fiel
von Platz 3 auf 8, der Invesco EQQQ ETF von Platz 4 auf 9.

Gleichzeitig stieg die Nachfrage nach Gold und Obliga-
tionen. Der UBS Gold ETF (USD) kletterte von Platz 6 auf
4. Zudem kehrten mit dem iShares USD Treasury Bond
7-10Yr ETF und dem SPDR 1-3 Month T-Bill ETF erstmals
wieder zwei Obligationen-ETFs in die Top 20 zurtick.

Auch der Schweizer Heimatmarkt war starker gefragt. Der
iShares Swiss Dividend ETF war mit tiber 27'000 Abschliis-
sen der meistgehandelte ETF an der SIX. Ebenso legten
der iShares Core SPI ETF und der UBS SMI ETF zu.

Tabelle 2: ETFs im Fokus der Schweizer Anleger

Produkt ISIN

EOOB5BMRO87

! iShares S&P 500 ETF

: IEOOB1FZS798
SPDR 1-3 Month T-Bill ETF I[EOOBJXRT698

 iShares Swiss Dividend ETF

- UBS SMI ETF
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lop 10 ETFs
Die weltweit grossten ETFs

Top 10 ETFs nach verwalteten Vermdgen (AuM)

ETF Abgebildeter Index Symbol Borse** ISIN TER* AuM

(in Mio. CHF)
Vanguard S&P 500 ETF S&P 500 Index V0O us US9229083632 0,03 576'305
SPDR S&P 500 ETF Trust S&P 500 Index SPY us US78462F1030 0,09 521919
iShares Core S&P 500 ETF S&P 500 Index W us US4642872000 0,03 520858
Vanguard Total Stock Market ETF CRSP US Total Market Index VTl us US9229087690 0,03 415073
Invesco QQQ Trust Series 1 Nasdag 100 Index QQQ us US46090E1038 0,20 290'634
Vanguard Growth ETF CRSP US Large Cap Growth Index VUG us US9229087369 0,04 148160
NEXT Funds Topix ETF TOPIXTotal Return Index 1306 JT JP3027630007 0,09 136'649
Vanguard FTSE Developed Markets ETF FTSE Developed ex US All Cap Index VEA us US9219438580 0,03 135'678
iShares Core MSCI EAFE ETF MSCI EAFE IMI Index IEFA us US46432F8427 0,07 17'713
Vanguard Value ETF CRSP US Large Cap Value Index ViV us US9229087443 0,04 112'182

*TER = Total Expense Ratio (in % p.a.)
** Falls vorhanden wurde die schweizer Version (Borsenplatz Schweiz = SW) des ETFs gewahlt.

Performance Top 10 ETFs seit Jahresbeginn in CHF

8.97% 836

3.30%

l aaa VUG Vele) IV SPY VTl VTV
IEFA | VEA | 1306 oo 7 W7 ' ' ' '
073%  .1.07%

-3.44% -3.44% -3.48% -3.95%

-5.85%

Quelle: Bloomberg, Hinder Asset Management. Stichtag: 7. August 2025
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Top 3 Aktien-ETFs nach Region
Global, USA, Europa und Schweiz

Top 3 ETFs Aktien Global nach verwalteten Vermdgen (AuM)

ETF Abgebildeter Index Symbol Borse* ISIN TER** AuM

(in Mio. CHF)
iShares Core MSCI World UCITS ETF MSCI World Index SWDA SW IEO0BAL5Y983 0,20 93'882
Vanguard FTSE All-World UCITS ETF FTSE All-World Index VWRL SW IEOOB3RBWM25 0,22 35910
Xtrackers MSCI World UCITS ETF MSCI World Index XDWD SW IEO0BJOKDQ92 0,19 18'510

Top 3 ETFs Aktien USA nach verwalteten Vermégen (AuM)

ETF Abgebildeter Index Symbol Borse* ISIN TER** AuM

(in Mio. CHF)
iShares Core S&P 500 ETF S&P 500 Index CSSPX SW IE00B5BMR087 0,07 101'657
Vanguard S&P 500 UCITS ETF S&P 500 Index VUSA SW IEOOB3XXRP0O9 0,07 58'682
Invesco S&P 500 UCITS ETF S&P 500 Index SPXD SwW IEOOBYML9W36 0,05 35715

Top 3 ETFs Aktien Europa nach verwalteten Vermogen (AuM)

ETF Abgebildeter Index Symbol Borse* ISIN TER** AuM

(in Mio. CHF)
iShares Core FTSE 100 ETF FTSE 100 Index ISF Sw 10005042456 0,07 13'980
iShares Core MSCI Europe UCITS ETF MSCI Europe Index IMEU SW IE00B1YZSC51 0,12 9'652
Xtrackers Euro SToxx 50 UCITS ETF EURO STOXX 50 Index XESC SwW LU0380865021 0,09 9'435

Top 3 ETFs Aktien Schweiz nach verwalteten Vermdgen (AuM)

ETF Abgebildeter Index Symbol Borse* ISIN TER** AuM

(in Mio. CHF)
iShares Swiss Dividend ETF SPI Select Dividend 20 Index CHDVD SW CH0237935637 0,15 4'686
iShares Core SPI ETF Swiss Performance Index CHSPI Sw CH0237935652 0,10 4110
UBS SMI ETF Swiss Market Index SMICHA SW CH0017142719 0,20 2'859

* Eswurden nur ETFs beriicksichtigt welche an der SIX (Bérse = SW) gehandelt werden kdnnen
**TER = Total Expense Ratio (in % p.a.)

Performance Top 3 ETFs (Global, USA, Europa und Schweiz) seit Jahresbheginn in CHF

11.98%

10.02%  9549%  9.51%
7.01%
5.27%
I VWRL SWDA XDWD SPXD CSSPX VUSA

T T T T U 0' || '
XESC ~ IMEU CHDVD CHSPI  ISF  SMICHA -0.02% 081% 088% I I r

-3.60%  -3.69% -3.76%

Quelle: Bloomberg, Hinder Asset Management. Stichtag: 7. August 2025
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