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Die wichtigsten Erkenntnisse

e Gebuhren sind nicht die gesamten Kosten einer Investition. Es sind die zukinftigen Ertrage aus den
Gebihren.

« Die Opportunitatskosten, die durch die Aufzinsung der Gebtihren fir leistungsstarke Anlagen entste-
hen, kdnnen exponentiell ansteigen.

e Der Performanceunterschied fiir zwei Anleger, die in den letzten flinf Jahren 100 US-Dollar in Bitcoin
investiert haben, kbnnte zum Ende des Zeitraums 115 US-Dollar betragen. Mehr als ihre urspriingliche
Investition!

John C. Bogle wird oft als der geistige Vater passiver Anlagen bezeichnet. Seine Philosophie bestand
darin, sich auf strategische Investitionen zu konzentrieren und die Kosten im Auge zu behalten. Diese
Grundsatze fasste er einmal wie folgt zusammen: ,,Anleger sollten nicht nur die Magie der Aufzinsung
langfristiger Renditen verstehen, sondern auch die Tyrannei der Aufzinsung der Kosten — Kosten, die diese
Magie letztendlich zunichtemachen.“1

Die Gebihren sind nicht die gesamten Kosten. Es sind die zuktinftigen Ertradge aus den Gebuhren.

Die Aufzinsung der Kosten ist besonders interessant. Nehmen wir ein einfaches Beispiel einer Investition
von 100 US-Dollar in Aktien tber einen Zeitraum von zehn Jahren und gehen von einer jahrlichen Rendite
von 6 % aus. Ein Anleger, der keine Kosten tragt, wirde am Ende 179 US-Dollar besitzen. Derselbe
Anleger, der 1 % pro Jahr an Gebuhren zahlt, wirde am Ende 163 US-Dollar erhalten — 16 US-Dollar
weniger. Die gesamten Opportunitatskosten fir den Anleger belaufen sich tber den Zeitraum auf 16
US-Dollar, d. h. 1,6 % der urspriinglichen Investition pro Jahr, und nicht auf die 10 US-Dollar, die wir nach
einfachen Berechnungen erwarten kénnten.

Der Grund fir diesen grof3en Unterschied ist die Aufzinsung oder — mit anderen Worten — die Tatsache,

dass Anleger nicht vom Wachstum des Geldes profitieren, das sie zu Beginn der Investition an Gebihren
bezahlt haben. Bleibt man bei demselben Beispiel, wuchs das Vermoégen in den letzten neun Jahren der
Investition um 69 % (wiederum unter der Annahme von 6 % pro Jahr). Im ersten Jahr zahlte der Anleger 1
US-Dollar an Gebihren. Hatte der Anleger diesen 1 US-Dollar nicht im ersten Jahr gezahlt, sondern neun
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Jahre spéater (d. h. am Ende des Investitionszeitraums), hatte sich dieser 1 US-Dollar in 1,69 US-Dollar
verwandelt. Die Gebiihren von 1 US-Dollar kosteten den Anleger also letztlich 1,69 US-Dollar. Bei einem
Investitionszeitraum von 20 Jahren waren es 3 US-Dollar gewesen. Die Opportunitatskosten der gezahlten
Gebuhren kdnnen im Laufe der Zeit erstaunlich ansteigen.

Was passiert aber, wenn die Vermégenswerte, in die der Anleger investiert, keine gewodhnlichen Aktien
sind, sondern Anlagen mit hoherer Volatilitat und groRerem Wachstumspotenzial?

Die Auswirkungen von GebUhren auf stark wachsende Vermdgenswerte wie Bitcoin

In diesem Beispiel gehen wir von einer Investition von 100 US-Dollar zu verschiedenen Zeitpunkten in die
folgenden drei Bitcoin-ETPs (Exchange Traded Products bzw. bdérsengehandelte Produkte) aus:

e WisdomTree Physical Bitcoin mit einer MER (Verwaltungskostenquote) von 0,35 %
« ETP A mit einer MER von 1,49 %
 ETP B mit einer MER von 2 %

Abbildung 1 veranschaulicht das Endergebnis fur den Anleger in Abhangigkeit von der Anlagedauer. Wenn
der Anleger am 31. Januar 2013 in ein ETP mit einer Gebuhr von 0,35 % — wie WisdomTree Physical
Bitcoin — investiert hatte, waren aus 100 US-Dollar zehn Jahre spater 5.968 US-Dollar geworden. Hatte
der gleiche Anleger in ein teureres Produkt investiert, waren die Ergebnisse vollig anders ausgefallen. Ein
Anleger in ETP A héatte 5.314 US-Dollar erhalten, also 654 US-Dollar weniger, und ein Anleger in ETP B
hatte 922 US-Dollar weniger erhalten. Die Auswirkungen der Gebuhren belaufen sich eindeutig nicht auf
11,40 bzw. 16,50 US-Dollar, sondern auf Hunderte von Dollar.

Abbildung 1: Unterschiedliche Wertentwicklung aufgrund von Geblhren in Bitcoin-ETPs je nach
Zeitraum im Vergleich zum billigsten ETP.

-5.2 -7.5

1
[
g
[<)]

‘] i

=200 -81.1_:;_ 15.8

o

L

-400

-600

-653.6
-800 '

-1000 -922.4
10Y 5Y 3Y 1Y
Investment Periods

WETP A (1.49%) M ETP B (2%)

Performance reduction due to extra
fees over the period

https://www.wisdomtree.com/de/insights/blog/understanding-crypto-etps
WISDOMTREE


https://www.wisdomtree.com/de/products/digital-assets/wisdomtree-physical-bitcoin
https://www.wisdomtree.com/de/products/digital-assets/wisdomtree-physical-bitcoin
https://www.wisdomtree.com/de/products/digital-assets/wisdomtree-physical-bitcoin

WISDOMTREE BLOG

Quelle: Bloomberg, WisdomTree. Vom 31. Januar 2014 bis zum 31. Januar 2024. In US-Dollar. Die
Abbildung zeigt den Unterschied im Anlagewert am Ende des Zeitraums zwischen ETP A, ETP B und
WisdomTree Physical Bitcoin (unter der Annahme einer MER von 0,35 % Uber den gesamten Zeitraum).
Nur zur Veranschaulichung.

Selbst bei kleinen Zeitraumen sind die Auswirkungen erheblich. Uber funf Jahre hinweg hitten die Anleger
81 bzw. 116 US-Dollar verloren. Betrachtet man nur die letzten zwolf Monate, sind die Auswirkungen
bereits ersichtlich. Ein Anleger im gunstigsten ETP hatte aus 100 US-Dollar 216,60 US-Dollar gemacht,
wahrend der Anleger in ETP B fast 4 US-Dollar weniger erhalten hatte.

Schlussfolgerung

Die Aufzinsung der Kosten ist bei den meisten Anlagen fir langfristige Anleger eine echte Belastung.
Bei Kryptowéahrungen ist sie jedoch auch fir kurz- bis mittelfristige Anleger eine Blirde. Bei der Auswahl
eines Krypto-ETP sind viele Aspekte zu berlicksichtigen, etwa die Struktur, der Emittent oder die
Aufbewahrungsbedingungen — aber die Gesamtkosten dirften einer der wichtigsten Faktoren fiir das
Endergebnis sein.

Krypto-ETPs von WisdomTree: Institutionelle Struktur zu einem niedrigen Preis

Seit seiner Grindung im Jahr 2006 steht WisdomTree an vorderster Front bei der Bereitstellung liquider,
transparenter und effizienter ETPs fir seine Kunden auf der ganzen Welt. 2019 legten wir unser erstes
Bitcoin-ETP in Europa auf, WisdomTree Physical Bitcoin, und waren damit der erste etablierte ETP-Emit-
tent, der Anlegern ein physisch besichertes Krypto-ETP auf institutionellem Niveau in Europa anbot.

Derzeit betreuen wir Uber 500 Millionen US-Dollar an verwaltetem Vermdgen in unserem Kryp-
to-ETP-Angebot. Vor Kurzem haben wir unser Engagement fur Anleger bekréftigt und die Gebuhren fir
unser gesamtes Angebot an physisch besicherten Krypto-ETPs gesenkt, das bereits zu den glinstigsten
in Europa gehort. Nach diesem Schritt weist WisdomTree Physical Bitcoin das niedrigste Gebuhrenniveau
fur physisch besicherte Bitcoin-ETPs in Europa auf, die nicht an Krypto-Lending teilnehmen — n&mlich
0,35 %.

Unsere Krypto-ETPs bieten Anlegern eine einfache, sichere und kostengiinstige Mdéglichkeit, in ver-
schiedene Kryptowahrungen wie Bitcoin, Ether, Solana, Cardano, Polkadot und drei diversifizierte Kryp-
to-Korbe zu investieren.

1 John C. Bogle, The Clash of the Cultures: Investment vs. Speculation
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Important Risks Related to this Article

Wichtige Informationen

Im Européischen Wirtschasraum (, EWR") herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses
Dokument wurde von WisdomTree Ireland Limited, einer von der Central Bank of Ireland zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

In Landern auRerhalb des EWR herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses Dokument wurde
von WisdomTree UK Limited, einer von der United Kingdom Financial Conduct Authority zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

WisdomTree Ireland Limited und WisdomTree UK Limited werden jeweils als ,WisdomTree" bezeichnet.
Unsere Richtlinie Uber Interessenkonflikte und unser Verzeichnis sind auf Anfrage erhéltlich.

Nur fur professionelle Kunden. Wertsteigerungen in der Vergangenheit lassen keinen Schluss auf zukiinige
Ergebnisse zu. Jegliche in diesem Dokument enthaltene historische Wertentwicklung kann u. U. auf
Backtesting beruhen. Backtesting ist der Prozess, bei dem eine Anlagestrategie evaluiert wird, indem sie
auf historische Daten angewandt wird, um zu simulieren, was die Wertentwicklung solch einer Strategie
in der Vergangenheit gewesen ware. Durch Backtesting erzielte Wertsteigerungen sind rein hypothetisch
und werden in diesem Dokument einzig und allein zu Informationszwecken aufgefiihrt. Daten, die durch
Backtesting gesammelt wurden, stellen keine tatsachlichen Wertsteigerungen dar und durfen nicht als
Indikator fur tatsachliche oder zukiinige Wertsteigerungen angesehen werden. Der Wert jeder Anlage kann
durch Wechselkurshewegungen beeinflusst werden. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im
entsprechenden Prospekt sowie auf unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren. Diese
Produkte sind gegebenenfalls nicht in Ihrem Markt verfigbar oder fir Sie geeignet. Der Inhalt dieses
Dokuments stellt weder eine Anlageberatung noch ein Angebot zum Verkauf bzw. eine Auorderung oder
ein Angebot zum Kauf eines Produktes oder zum Tatigen einer Anlage dar.

Eine Anlage in borsengehandelte Produkte (,ETPs") ist abhdngig von der Wertentwicklung des Basisin-
dexes, abziglich Kosten, aber es wird nicht erwartet, dass ihre Wertentwicklung genau mit der des Indexes
Ubereinstimmt. ETPs unterliegen mehreren Risiken, darunter allgemeine Marktrisiken im Zusammenhang
mit dem jeweiligen Basisindex, Kreditrisiken des Anbieters von Index-Swaps, die im ETP genutzt werden,
Wechselkursrisiken, Zinsrisiken, Inflationsrisiken, Liquiditatsrisiken sowie rechtliche und regulatorische
Risiken.

Bei den in diesem Dokument enthaltenen Informationen handelt es sich nicht um Werbung bzw. eine
MaflRnahme zum 6entlichen Angebot der Anteile in den USA oder einer zugehérigen Provinz bzw. einem
zugehorigen Territorium der USA, wo weder die Emittenten noch deren Produkte zum Vertrieb zugelassen
oder registriert sind und wo die Prospekte der Emittenten nicht bei einer Wertpapieraufsichtsbehdrde
oder sonstigen Aufsichtsbehérde eingereicht wurden, und dirfen unter keinen Umstéanden als solche
verstanden werden. Weder dieses Dokument noch Informationen in diesem Dokument sollten in die USA
mitgenommen, (direkt oder indirekt) Ubermittelt oder verteilt werden. Weder die Emittenten noch etwaige
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von ihnen ausgegebenen Wertpapiere wurden oder werden gemaf dem United States Securities Act
von 1933 oder dem Investment Company Act von 1940 registriert oder qualifizieren sich unter jeglichen
anwendbaren bundesstaatlichen Wertpapiergesetzen.

Dieses Dokument kann unabhangige Marktkommentare enthalten, die von WisdomTree auf der Grundlage
oentlich zuganglicher Informationen erstellt wurden. Obwohl WisdomTree bestrebt ist, die Richtigkeit des
Inhalts dieses Dokuments sicherzustellen, ibernimmt WisdomTree keine

Gewabhrleistung oder Garantie fur seine Richtigkeit oder Genauigkeit. Die Drittanbieter, deren Dienste

in Anspruch genommen werden, um die in diesem Dokument enthaltenen Informationen zu beziehen,
Ubernehmen keine Gewahrleistung oder Garantie jeglicher Art beztiglich dieser Daten. Dort, wo Wis-
domTree seine eigenen Ansichten in Bezug auf Produkte oder Marktaktivitaten auf3ert, kbnnen sich
diese Auassungen andern. Weder WisdomTree, noch eines seiner verbundenen Unternehmen oder einer
seiner jeweiligen leitenden Angestellten, Verwaltungsratsmitglieder, Partner oder Mitarbeiter Gbernimmt
irgendeine Haung fur direkte Schaden oder Folgeschéden, die durch die Verwendung dieses Dokuments
oder seines Inhalts entstehen.

Dieses Dokument kann zukunsorientierte Aussagen enthalten, einschlief3lich Aussagen hinsichtlich un-
serer Einschéatzung

oder aktuellen Erwartungen im Hinblick auf die Wertentwicklung bestimmter Anlageklassen und/oder
Sektoren. Zukunsorientierte Aussagen unterliegen gewissen Risiken, Unsicherheiten und Annahmen. Es
gibt keine Sicherheit, dass diese Aussagen zutreen, und die tatsachlichen Ergebnisse kdnnen von den
erwarteten Ergebnissen abweichen. WisdomTree empfiehlt Ihnen deutlich, sich nicht in unangemessener
Weise auf diese zukunsgerichteten Aussagen zu verlassen.

WisdomTree Issuer X Limited

Die in diesem Dokument erdrterten Produkte werden von WisdomTree Issuer X Limited (die ,Emittentin®)
begeben. Anleger sollten vor einer Anlage den Verkaufsprospekt der Emittentin lesen und sich im Abschnitt
mit dem Titel ,Risikofaktoren® Uber die Einzelheiten zu den mit einer Anlage in den von der Emittentin
angebotenen Wertpapieren verbundenen Risiken informieren.

Bei den Wertpapieren handelt es sich um direkte Schuldverschreibungen mit begrenzten Rickgrisrecht,
die ausschlief3lich von der Emittentin ausgegeben werden und nicht von Swissquote Bank Ltd (,Swis-
squote”), Coinbase Custody Trust Company LLC (,Coinbase") oder deren verbundenen Unternehmen
oder einem anderen Rechtstrager oder dessen verbundenen Unternehmen stammen oder von diesen
garantiert werden. Sowohl Swissquote als auch Coinbase Ubernehmen keinerlei Haung, weder aufgrund
unerlaubter Handlungen oder auf vertraglicher Basis noch anderweitig, die ihnen im Hinblick auf dieses
Dokument, seinen Inhalt oder anderweitig in Verbindung damit erwachsen konnte.

Das in diesem Dokument beschriebene Produkt ist ein nicht reguliertes ETP, das fur den Handel an
der SIX Swiss Exchange in der Schweiz zugelassen ist, Euronext Paris, Euronext Amsterdam und die
Deutsche Borse Xetra in Deutschland. Kryptowdhrungen sind eine mit hohen Risiken verbundene Anlage
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und gegebenenfalls nicht fur alle Anlegertypen geeignet. Potenzielle Anleger sollten sich dessen bewusst
sein, dass der Kurs der Basiswerte, durch die die Wertpapiere besichert sind, eine hhere Volatilitat
aufweisen kann als andere Anlageklassen und daher der Wert der Wertpapiere aufierst volatil sein kann.
Sie mussen sicherstellen, dass die Natur, die Komplexitat und die Risiken von Kryptowahrungen fur Ihre
Ziele vor dem Hintergrund Ihrer persdnlichen Umstande und lhrer finanziellen Lage geeignet sind.

For Investors in Switzerland
Dieses Dokument dient als Werbung fir die hier genannten Finanzprodukte.

Dieses Dokument ist nur fir qualifizierte Anleger in der Schweiz bestimmt. Der Verkaufsprospekt und
die wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) sind auf der Website von WisdomTree verfugbar:
https://www.wisdomtree.eu/de-ch/resource- library/prospectus-and-regulatory-reports
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