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Das Ersparte gezielt in florieren-
de Branchen investieren – das
klingt nicht nur überzeugend,
sondern auch verlockend. Denn
dort, wo das Geschäft boomt,
steigen Unternehmensgewinne
undAktienkurse.Und selbst Leu-
te, die sich kaum für Börsenkur-
se und Finanzprodukte interes-
sieren, wissen von vielverspre-
chendenTrends. So zumBeispiel
von künstlicher Intelligenz.
Schon länger imTrend liegen In-
vestitionen im Zusammenhang
mit Umweltthemen wieWasser.

Bei solchen Themen – so
scheint es auf den ersten Blick –
kannman alsAnlegerin oderAn-
legernicht viel falschmachen. Im
Gegenteil: Wer nicht auf diesen
Zug aufspringt, verpasst die
Chance,mit attraktivemGewinn
an Trends teilzuhaben.

Risiko wird nicht belohnt
Doch das ist leider ein Irrtum. Zu
diesem Schluss kommt eine ak-
tuelle Studie des VZ Vermögens-
zentrums.Das Fazit, kurz zusam-
mengefasst: Solche Fonds bergen
zumTeil wesentlich grössere Ri-
siken als die verbreiteten passiv
verwalteten Wertschriftenfonds,
die sich an einem breit diversifi-
ziertenAktienindex orientieren –
besser bekannt als Exchange
Traded Funds (ETF). Und das
höhere Risiko wird nicht einmal
belohnt. Denn die sogenannten
Themenfonds erzielenmehrheit-
lich eine schlechtere Rendite als
ETF.DieAutorenderStudiehaben
die Zahlen mit dem bekannten
ETFMSCIWorld verglichen.

Doch der Reihe nach.Wie der
Name andeutet, könnenAnlege-
rinnen undAnleger bei Themen-
fonds inWertschriften investie-
ren, die auf ein bestimmtes The-
maodereinenTrend fokussieren.
Oft ist auch von «Megatrends»
die Rede, was als Verkaufs-
argument allenfalls noch durch-
schlagenderwirkt. Sowirbt etwa
eine grosse Schweizer Bank mit
dem Slogan: «Mit Themenfonds
auf Megatrends surfen». Das
klingt so, als könnemanmit dem
Schwung derWelle locker gutes
Geld verdienen.

Die Zahl der zugelassenen
Themenfonds ist in den vergan-
genen Jahren stark gestiegen.
In der Schweizwaren Ende 2023
insgesamt 511 solche Fonds zu-
gelassen. Besonders viele gibt es
in den Bereichen Energiewende,

Ressourcen, innovative Techno-
logie und Gesundheit. «Bei den
Depotanalysen stellenwir zudem
fest, dass Banken ihren Kun-
dinnen und Kunden vermehrt
solche Fonds verkaufen», sagt
Manuel Rütsche, Co-Autor der
Studie und Finanzspezialist beim
VZ Vermögenszentrum.

Geschäft mit Gebühren
Banken haben einen finanziellen
Anreiz, ihrerKundschaftThemen-
fonds ins Depot zu legen: Die
Gebühren sind in der Regel deut-
lich höherals bei klassischenETF.
Bei den in derSchweiz zugelasse-
nenThemenfonds liegt die durch-
schnittlicheGesamtgebühr (Total
ExpenseRatio –TER) bei 1,51 Pro-
zent.Breit diversifizierte ETFsind
für 0,1 Prozent zu haben.

Die Studie unterscheidet zu-
dem zwischen aktiv und passiv
verwaltetenThemenfonds. Rund
drei Viertel sind aktiv verwaltet
– da liegt die durchschnittliche
TERgar bei 1,84 Prozent. Bei den
passiven Fonds liegt der Durch-
schnittswert bei 0,51 Prozent.

Obwohl Kundinnen und Kunden
viel dafür bezahlen, erhalten sie
weniger als bei üblichen ETF. So
haben in den letzten drei Jahren
rund 97 Prozent der hierzulande
zugelassenenThemenfonds eine
schlechtere Rendite erwirtschaf-
tet als derMSCIWorld.Etwaswe-
niger deutlich, aber immer noch
klar ist das Ergebnis über zehn
Jahre: Mehr als 80 Prozent der
Themenfonds haben über den
längeren Zeitraum schlechter ab-
geschnitten als der MSCIWorld.

Wie kann es sein, dass ein
Indexfonds, der nur den Gesamt-

markt abbildet, eine bessere
Rendite erreicht als ein trendi-
ger Themenfonds? Ein nahelie-
gender Grund: Wenn etwas im
Trend liegt, ist die Nachfrage
bereits gross. Das gilt erst recht
bei einemMegatrend.Möglicher-
weise sind solcheWertpapiere zu
diesem Zeitpunkt sogar schon
überbewertet.

In der erwähnten Rendite-
rechnung nicht berücksichtigt
sindThemenfonds, die aufgrund
schlechter Zahlen aufgelöstwor-
den sind. Laut Rütschewären die
Resultate sonst noch ungünsti-
ger ausgefallen. Nicht wenige
Themenfondswerden aufgelöst:
Zahlen aus der Vergangenheit
zeigen, dass nach zehn Jahren
mehr als die Hälfte dieser Fonds
bereits nicht mehr existieren.
Wird ein Fonds eingestellt,müs-
senAnleger neben einemVerlust
mit zusätzlichen Transaktions-
kosten rechnen. Zudem kann es
sein, dass das investierte Geld
während einer gewissen Zeit
nicht verfügbar ist, bis die Fonds-
positionen verkauft sind.

Bei tieferer Rendite sinkt übli-
cherweise auch das Risiko für
Anlegerinnen und Anleger. Bei
Themenfonds ist das nicht der
Fall. Die Volatilität ist einewich-
tige Kenngrösse zurBestimmung
des Risikos. Sie zeigt, wie stark
der Kurs von Wertschriften
schwankt. Für die vergangenen
fünf Jahre weisen 81 Prozent
der Themenfonds eine höhere
Volatilität aus als der MSCI
World. Das VZ Vermögenszent-
rum hat die während dieser Zeit
in der Schweiz verfügbaren 195
Themenfonds berücksichtigt.

Als Gründe für die höhereVo-
latilität nennt Rütsche unter an-
derem die geringere Diversifika-
tion und die Wahl von Kleinun-
ternehmen, die im Markt noch
wenig etabliert sind. Die gerin-
gere Diversifikation bedeutet
einerseits, dass weniger Unter-
nehmen in einem Fonds vertre-
ten sind. Einzelne Ausreisser
fallen so stärker ins Gewicht.Und
natürlich sind in einem ETFwie
dem MSCI World auch die The-
men breit diversifiziert. Wenn

beispielsweise Technologie-
aktien einbrechen, trifft das nicht
gleich den ganzen Fonds.

«Finger weg davon»
Bei diesen Ergebnissen handelt
es sich um Durchschnittswerte.
Wenn der Bankberater Beispiele
von Themenfonds mit attrakti-
ver Rendite nennt, so kann das
durchaus stimmen. Für Anlege-
rinnen und Anleger ist es aber
anspruchsvoll, die Zusammen-
setzung eines Fonds richtig
einschätzen zu können. Eine
erste Orientierungshilfe kann
beispielsweise ein Vergleich der
Nettorendite nach Abzug von
Gebühren des MSCI World mit
dem vorgeschlagenen Themen-
fonds sein. ZumBeispiel über die
vergangenen drei Jahre.

«Themenfonds lassen sich
gut verkaufen, doch leider ist
die Wahrscheinlichkeit gering,
dass man einen erwischt, der
gut läuft», fasst Manuel Rütsche
die Studienergebnisse zusam-
men. Er rät deshalb: «Fingerweg
davon.»

Themenfonds halten selten, was sie versprechen
Anlagen in Trend-Aktien Banken verkaufen ihrer Kundschaft vermehrt Wertschriftenfonds,
die auf ein trendiges Thema fokussieren. Das klingt gut. Dochmeist trügt der Schein, wie eine Studie zeigt.

Zu Energiewende und Nachhaltigkeit gibt es eine grössere Auswahl an Themenfonds: Windpark auf dem Mont Soleil im Berner Jura. Foto: Adrian Moser

Zahlen aus
der Vergangenheit
zeigen, dass
nach zehn Jahren
mehr als die Hälfte
dieser Fonds nicht
mehr existiert.

Kann ich nach dem
Lottogewinn
noch umziehen?
Ich habe einen Millionengewinn
im Lotto gemacht. Ist es möglich,
mein Steuerdomizil in eine güns-
tigere Gemeinde zu verlegen,
bevor ich den Gewinn einziehe?

Ja. Wenn Sie im Jahr 2024 einen
Lottogewinn erzielt haben,
können Siemit einemWohnorts-
wechsel Steuern sparen.DerUm-
zug muss aber bis Ende Dezem-
ber erfolgt sein. Ist das der Fall,
sind Sie für den Lottogewinn
amneuenWohnort steuerpflich-
tig. Steuergünstig ist beispiels-
weise der Kanton Zug. Auch
innerhalb desWohnkantons gibt

es oft Gemeindenmit einer deut-
lich tieferen Steuerbelastung.

Aber Achtung: Es genügt nicht,
wenn Sie am neuen Wohnort
etwa eine Einzimmerwohnung
mieten und daneben ihre bis-
herige Wohnung beibehalten.
Entscheidend ist, dass Sie Ihren
Lebensmittelpunkt an den neuen
Wohnort verlegen. Bei einer Fa-
milie mit Kindern im Schulalter
bedeutet das konkret, dass die
Kinder am neuen Wohnort zur
Schule gehen.

Im Steuerrecht gibt es erhebliche
kantonale Unterschiede. Der
Punkt, den Sie ansprechen, ist im
Steuerharmonisierungsgesetz
geregelt. Somit gilt das überall in

der Schweiz, egal inwelcher Ge-
meinde Sie leben.

Eine solche Steueroptimierung
von Lottogewinnen ist aber nicht
mehr lange möglich: Nach dem
Ständerat hatAnfangMärz 2024
auch derNationalrat einerMoti-
on des ehemaligen Solothurner
SP-Ständerats Roberto Zanetti
zugestimmt. Diese sieht vor,
dass Lottogewinne «von mehr
als einerMillion Schweizer Fran-
ken am steuerrechtlichenWohn-
sitz zumZeitpunkt der Fälligkeit
des Gewinns» versteuertwerden
müssen.

Ein Umzug vor Ende Jahr bringt
so keinen steuerlichen Vorteil
mehr. Wann das entsprechende

Gesetz in Kraft tritt, steht bislang
nicht fest. Sie sind davon jeden-
falls noch nicht betroffen.

Darf ichwährend einer
Krankheit kündigen?
Vor gut vier Monaten habe ich
eine neue Stelle im Kader eines
Unternehmens angetreten.
Die Angestellten sind sehr
schwierig zu führen – die Arbeit
bereitet mir grosse Mühe und
macht mich krank. Bei Krankheit
gibt es eine Sperrfrist.Wie kann
ich möglichst rasch kündigen?

Am einfachsten wäre es, das Ar-
beitsverhältnis im gegenseitigen
Einvernehmen sofort aufzulö-
sen.Wenn das nicht möglich ist,

können Sie kündigen.Die Sperr-
frist, die Sie ansprechen, bezieht
sich auf Arbeitsausfall wegen
Krankheit: Etwa bei Krankheit
gibt es vorübergehend einen
Kündigungsschutz. Die Länge
dieser Sperrfrist hängt von der
Dauer des Arbeitsverhältnisses
ab. Im ersten Dienstjahr beträgt
sie 30Tage.Vomzweiten bis zum
fünftenDienstjahr sind es 90 und
ab dem sechsten 180 Tage.

Doch wie Roger Rudolph, Ar-
beitsrechtsexperte an der Uni-
versität Zürich, erläutert, gilt dies
nur für die Arbeitgeberin. Selbst
wenn Sie krankgeschrieben sind,
können Sie also kündigen, ohne
eine Sperrfrist beachten zumüs-
sen. In sehr schwierigen Situati-

onen wäre sogar eine fristlose
Kündigung möglich. Doch da
müssten Sie sich sehr sicher sein,
dass Sie das rechtlich gut bele-
gen können. Sonst könnte die
Arbeitgeberin eine Entschädi-
gung und Schadenersatz geltend
machen. «Im Zweifelsfall besser
Händeweg davon», sagt deshalb
Roger Rudolph.

Leserinnen und Leser fragen

Senden Sie uns Ihre Frage an
geldundrecht@tamedia.ch

Bernhard Kislig
Der Autor beantwortet
Fragen zum Arbeits-
recht, Konsumrecht,
Sozialversicherungs-
recht undMietrecht.

Grafik: ki, db / Quelle: VZ Vermögenszentrum

2005 2010 2015 2020

600

500

300

400

200

100

Anzahl der in der Schweiz
verfügbaren Themenfonds

Deutlich mehr Themenfonds

Grafik: ki, db / Quelle: VZ Vermögenszentrum

ETF MSCI World
0,10

Themenfonds passiv
0,51

Themenfonds aktiv
1,84

Vergleich der Gesamtkostenquote
(Total Expense Ratio, TER), in %

Themenfonds sind teurer


