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Is Risiko werden in der Fi-
nanzwelt potenzielle Ver-
luste verstanden. Unter
Fachleuten gilt es als er-
wiesen, dass die Renditeerwartung
und das Risiko einer Geldanlage
wie siamesische Zwillinge miteinan-
der verbunden sind. Oder anders
ausgedriickt: Rendite wird nicht
verschenkt und erh6hen kann sie
nur, wer auch hohere Risiken in
Kauf nimmt. Zwei Ausnahmen be-
stitigen diese Regel jedoch: Gebiih-
ren und Steuern reduzieren die
Rendite, nicht aber das Risiko.

Kostenfalle

Im Januar flattern wie jedes Jahr
die Depotausziige mit den Rendi-
teangaben des vergangenen Jahres
ins Haus. Bei einem Wertschriften-
depot mit einem Anlagevermdgen
von einer halben Million Franken
bedeuten ein Prozent hohere Kom-
missionen 5000 Franken Differenz
in der Rendite. Bei einer Renditeer-
wartung von jihrlich vier Prozent
netto macht diese Kostendifferenz
nach zwanzig Jahren durch den Zin-
seszinseffekt 230 000 Franken aus.
Solche Hochrechnungen zeigen auf
eindrucksvolle Weise, wie wichtig
tiefe Gebiihren sind. Fakt ist aber:
Kaum ein Anleger kann die Gesamt-
gebiihren seiner Hausbank oder sei-
nes Vermogensverwalters eruieren.
Bei der steuerlichen Belastung ist es
dhnlich - sie wird beim Selektions-
prozess von Finanzinstrumenten
kaum berticksichtigt.

Transparenz

Eine Voraussetzung, um die Hohe
der Gebiihren zu bestimmen, ist
Transparenz. Diese herzustellen, ist
fiir Laien eine Sisyphusarbeit. Die
meisten Gebiihrenreglemente der
Banken sind mehrere Seiten lang
und komplex aufgebaut. Kommt hin-
zu, dass gewisse Kosten auch dort
nicht zu finden sind: So werden bei-
spielsweise die Kommissionen bei
Devisengeschiften sozusagen heim-
lich kassiert. Wer Devisen wechselt,
tut dies zu einem schlechteren Kurs,
als es die Bank selber tut. Die Diffe-
renz bleibt als Gebiihr beim Bankin-
stitut - nicht selten sind das mehre-
re Prozente der Wechselsumme.
Weitere Hiirden auf dem Weg zur
Kostentransparenz gibt es bei vielen
Finanzprodukten. Wihrend Anlage-
fonds zumindest eine sogenannte
Gesamtkostenquote ausweisen,
funktioniert die Gebiihrenbelastung
bei strukturierten Produkten dhn-
lich intransparent wie bei Devisen-
geschiften. Alle Produktgebiihren
haben gemeinsam, dass sie im De-
potauszug der Bank nicht aufge-
fiihrt sind und mithsam zusammen-
getragen werden miissen.

Falsch ist die Meinung, dass Finanz-
produkte mit tiefen Gebiihren min-
derer Qualitdt sind. Das Gegenteil
ist bewiesen: Produkte mit hohen
Kosten erzielen schlechtere Rendi-
ten als ihre Pendants mit tiefen Kos-
ten. Ein Beispiel sind die kosten-
glinstigen ETF (Exchange Traded
Funds), die meist besser abschnei-
den als die vergleichsweise teuren
herkémmlichen Anlagefonds. Ein
bekanntes Sprichwort von Jonathan
Clements bringt es auf den Punkt:
«Renditen kommen und gehen, Kos-
ten bleiben ewig.» Dasselbe gilt fiir
die Steuerbelastung einzelner Fi-
nanzprodukte. Wer sich dessen be-
wusst ist und sich fiir die Analyse
seiner Wertschriften die notige Zeit
nimmt oder einen Fachmann dafiir
engagiert, erhdlt im Jahr 2012 viel-
leicht trotzdem etwas geschenkt:
Eine hohere Nettorendite bei glei-
chem Risiko.
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