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Journalisten als Fondsmanager
Einige Medienhäuser verkaufen auch Finanzprodukte.  
Viele dieser Zertifikate sind nicht empfehlenswert.  
Das bringt Fachjournalisten in einen Interessenkonflikt.  
Wer beisst schon die Hand, die einen füttert.

D ie Internet-Börsenzeitung 
«Cash» gehört Ringier Axel 
Springer Schweiz. «Cash» 

brachte vor einem Jahr mit der 
Finanzfirma Leonteq ein fonds-
ähnliches Produkt auf den Markt: 
ein sogenann tes Tracker-Zerti-
fikat. «Cash» wirbt dafür öfter in 
der «Handelszeitung», die im 
gleichen Verlag erscheint.

Wer das Zertifikat kauft, setzt 
auf eine positive Wertentwick-
lung von zehn Aktien im «Cash 
Insider Aktienfavoriten Portfolio 
Index». Darin vertreten sind etwa 
Aktien von Holcim, Novartis und 
der Zürich Versicherung.

Brisant: Am 21. März schreibt 
«Cash», die Holcim-Aktie habe 
ein Aufwärtspotenzial von fast  
50 Prozent. Die Prognose basiert 
auf dem Kurs ziel von 64 Franken 
pro Holcim- Aktie der US-Bank 
Citi group.  Sogar auf 74 Franken 
könne der Titel steigen. Dieses 
Plus von 63 Prozent bezieht sich 
auf das Kursziel der unbekann-
ten  Finanzfirma Octavian. Dass 
die Analysten der renommierten 
Banken Julius Bär und Berenberg 
Holcim nur eine Bewertung von 
52 und 43 Franken zutrauen, 
 verschweigt «Cash». Mit einer 
 Gewichtung von 15 Prozent ist 
Holcim die wichtigste Aktie im 
hauseigenen Finanzprodukt.

Auch andere Medienhäuser 
vermarkten Finanzprodukte. Die 
zum Medienhaus Tamedia gehö-
rende Börsenzeitung «Finanz 
und Wirtschaft» verkauft drei 
Zertifikate. Sie enthalten Aktien-
portfolios mit unterschiedlichen 
Risiken: «Risk», «Value» und 
«Eco». Die NZZ wiederum besitzt 
30 Prozent des Finanzblogs «The 

Market». Die übrigen 70 Prozent 
gehören den Gründungspartnern, 
die selbst journalistisch tätig sind. 
«The Market» verkauft zwei An-
lagen: «Best Ideas» und «Divi-
dend Opportunities».

Vor kurzem hat die ehemalige 
Moderatorin von «SRF Börse», 
Patrizia Laeri, die Finanzplatt-
form Ellexx.ch gegründet. Sie ver-
mittelt Anlagewissen für Frauen 
und das Aktienzerti fikat: «Gen-
der Equality Basket». 

Wie unabhängig sind Redak to-
ren von Medienhäusern, die eige-
ne Finanzprodukte verkaufen? 
«Zwecks Ausschluss von Interes-
senkonflikten hat kein Redak-
tionsmitglied von ‹Cash› privat  
in das Zertifikat investiert», sagt 
«Cash»-Chefredaktor Da niel Hüg-
li. «Die Redaktionen von Ringier 
Axel Springer Schweiz berichten 
unabhängig und unvoreingenom-
men.» Ob das auch für die eige-
nen Finanzprodukte gilt, bleibt 
unklar. Ähnlich tönt es bei «Fi-
nanz und Wirtschaft»-Chef  Jan 
Schwalbe. Die Berichterstattung 
erfolge unabhängig.

Schweizer Fonds: UBS ist Marktführerin 
Ende 2021 hatten Anleger in der 
Schweiz laut dem Verband Asset 
Management Association Switzer-
land 1511 Milliarden Franken in 
Fonds angelegt. Das sind fast  
13 Prozent mehr als im Vorjahr. 
Knapp 9 Prozent sind auf die 
 gestiegenen Kurse zurückzuführen, 
die restlichen 4 Prozent sind Zu
flüsse. Sie entstehen, wenn Anleger 
Fondsanteile kaufen. 

Immer mehr Sparer schichten Geld 
vom Konto in Fondsanlagen um, da 
die Zinsen auf Sparkonten mickrig 
sind. Rund 47 Prozent aller Fonds-
gelder sind nach Angaben des Ver-
bands in Aktienfonds angelegt. 
Dazu kommen Mischfonds, die nur 
teilweise aus Aktien bestehen. 
Knapp 30 Prozent sind in Obliga
tionenfonds parkiert. Die grösste 
Fondsanbieterin in der Schweiz  
ist die UBS mit einem Marktanteil 
von 26,6 Prozent. 

Dahinter folgt die Credit Suisse 
mit 15,7 Prozent. Swisscanto, die 
FondsTochter der Zürcher Kanto
nalbank, bringt es auf 8,7 Prozent. 
Bedeutend ist zudem die USInvest-
mentgesellschaft Blackrock mit 
 einem Marktanteil von 7,2 Prozent. 

Auch im rasch wachsenden Ge-
schäft mit günstigen börsengehan-
delten Indexfonds mischt die UBS 
vorne mit. Der kostengünstigste 
Fonds, der in Aktien des Swiss 
 Performance Index (SPI) investiert, 
stammt jedoch von iShares, der 
ETFTochter von Blackrock. iShares 
verlangt als jährliche Fondsgebühr 
nur 0,1 Prozent des angelegten 
 Betrags. Der im Jahr 2011 auf
gelegte SPIETF der UBS ist mit  
0,15 Prozent etwas teurer. Mit rund 
2,5 Mil liarden Franken an verwalte-
tem Vermögen hat der 2014 lancier-
te  iSharesFonds das UBSProdukt 
längst überflügelt.  pro
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Gesamtvolumen 
1511 Milliarden Franken

Mark Dittli, Chefredaktor  
«The Market», hat selber in die 
hauseigenen Zertifikate investiert
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Auch Ellexx sieht keine Prob leme, 
neben redaktionellen  Artikeln An-
lageprodukte anzubieten. «Unsere 
Redaktorinnen schreiben nicht über 
die Ellexx- Produkte. Die Texte auf 
der Produktseite stammen von Ko-
operationspartnerinnen», schreibt 
Katja Schaffrath von Ellexx.  

Gesprächiger ist Mark Dittli von 
«The Market». Das Team des Fi-
nanzblogs bestehe aus Redaktoren 
mit vielen Jahren Erfahrung in der 
Finanz ana lyse, sagt der Chefredak-
tor und Mitgründer. Er ist einer von 
sieben Partnern, die an «The Mar-
ket» beteiligt und redaktionell tätig 

sind. «Alle haben eige nes Geld in 
die Zertifikate investiert.» Trotzdem 
sei «unabhängige Analyse» das 
höchste Gebot. Wenn ein Unterneh-
men die Qualitätskriterien nicht 
mehr erfülle, würden die Aktien aus 
dem Portfolio verschwinden.

Wertentwicklung mager, 
 Produktekosten hoch

Alle erwähnten Produkte sind erst 
seit kurzem auf dem Markt. Punk-
to Wertentwicklung brillierte kei-
nes. Am besten schnitten die Zer-
tifikate von «Finanz und Wirtschaft» 

ab. Seit Auflage gewannen sie 42 
(«Risk», seit 18.1.19), 32 («Value», 
30.8.19) und 18 Prozent («Eco»,  
10.11.20). Dahinter folgen die Pro-
dukte von «The Market», die knapp 
12 («Best Ideas», seit 19.1.21) und 
gut 1 Prozent («Dividend Opportuni-
ties», 10.5.21) zulegten. Das «Cash»- 
Papier (seit 8.3.21) liegt mit 2 Pro-
zent, das Ellexx-Zertifikat (8.11.21) 
mit 11 Prozent im Minus.

Das Risk-Portfolio von «Finanz 
und Wirtschaft» ist also am längs-
ten auf dem Markt, das Gleichstel-
lungsprodukt «Gender Equa lity 
Basket» von Ellexx am wenigsten 

lang. Das Ellexx-Produkt liegt seit 
der Lancierung 14 Prozentpunkte 
hinter dem Vergleichsindex zurück 
(Stand: 21.3.22).

Die Medienhäuser verkaufen nur 
Zertifikate und keine Indexfonds. 
Denn Zertifikate unterstehen nicht 
der Bewilligungspflicht der Eidge-
nössischen Finanzmarktaufsicht. 
Die reinen Produktekosten der Zer-
tifikate der Medienhäuser sind re-
lativ hoch. Sie betragen 0,75 bis  
1,1 Prozent der investierten Sum-
me. Zum Vergleich: Indexfonds 
kosten nur gerade 0,1 Prozent.
 Pascal Roth

«Cash»-Zertifikat  
mit Holcim-Aktien:  
Inserat in der 
«Handelszeitung» 
(links) und der 
HolcimArtikel vom  
21. März (oben)


