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Ausgangslage

• Nach langen Jahren mit Negativzinsen (seit Dezember 2014) hat die SNB den 

Leitzins schrittweise von -0.75% auf aktuell +1.75% erhöht.

• Für institutionelle Anleger bedeutet dies, dass mit der Liquidität wieder 

Zinserträge erwirtschaftet werden können.

• Gleichzeitig haben allfällige Freigrenzen ihren Wert verloren und eine 

Nullverzinsung ist – wie schon vor 2014 – wieder eher unattraktiv.

• Damit sind viele institutionelle Anleger mit der Frage konfrontiert, ob sie einen 

Teil ihrer Liquidität auf dem Geldmarkt platzieren sollen.

• Die vorliegende Präsentation zeigt die unterschiedlichen Möglichkeiten auf, 

wie dies bewerkstelligt werden kann.
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Leitzinsen

• Seit Juni 2022 hat die SNB ihren Leitzins in mehreren Schritten von -0.75% 

auf +1.75% erhöht.
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Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung 
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Kurzfristige Zinssätze (1 Jahr)
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• Die 12-monatigen Geldmarktsätze haben sich in den abgebildeten Regionen 

sehr ähnlich wie die jeweiligen Leitzinsen entwickelt.
Quelle: Bloomberg, eigene Darstellung 
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Übersicht Umsetzungsmöglichkeiten
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Cash bei Banken Festgeld SNB-Bills Geldmarktfonds

Beschrieb Kontokorrent-Konto Geld, das der Bank für 

eine fixierte Dauer zur 

Verfügung gestellt wird

Verzinsliche Schuld-

verschreibungen der SNB

Fonds mit kurzfristigen 

Instrumenten

Mindestvolumen - Bankspezifisch (i.d.R. 

CHF 100’000)

CHF 1 Mio. -

Handelbarkeit Nicht handelbar Nicht handelbar Primär- und Sekundärmarkt 

via Bank

Zeichnung / Rückgabe von 

Fondsanteilen

Liquidität Jederzeit Keine während der 

Laufzeit des Festgelds

Abhängig vom Emissions-

kalender der SNB sowie 

Liquidität im Sekundärmarkt

Täglich (T+2)

Marktbewertung Nein Nein Mark-to-Market Mark-to-Market

Diversifikation Eine Gegenpartei Eine Gegenpartei Eine Gegenpartei Mehrere Gegenparteien

Gegenparteirisiko Bank Bank SNB Breit diversifiziert

Laufzeit - Bis 12 M 28 T – 336 T <1 Jahr Restlaufzeit der 

Instrumente

Gebühren - Allenfalls Kommissionen 

bei Bank

Allenfalls Kommissionen bei 

Bank

5 – 20 Basispunkte (u.U. 

abhängig von Volumen, 

Anlagehorizont und 

Geschäftsbeziehung mit 

Vermögensverwalter)

• Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über die gängigen Umsetzungs-

varianten für Anlagen im CHF-Geldmarkt:



Vergleich Verzinsung im CHF-Geldmarkt (1)
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• Unten stehende Grafik vergleicht die Verzinsung der unterschiedlichen 

Instrumente im CHF-Geldmarkt per 30.06.2023 (vgl. Details auf S. 7).

Quelle: PPCmetrics, SNB und Factsheets der Vermögensverwalter 

MedianMax.

Min.

Median



Vergleich Verzinsung im CHF-Geldmarkt (2)
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• Die Grafik auf S. 6 stellt den minimalen und den maximalen Wert sowie die 

mittleren 50% (Box) für die Verfallsrendite bzw. die Verzinsung (p.a.) des 

jeweiligen Instruments dar.

• Für die Auswertung wurden die per Stichtag neusten emittierten SNB-Bills für 

fünf verschiedene Laufzeiten sowie sieben verschiedene CHF-Geldmarktfonds 

berücksichtigt.

• Cash bei Banken: Die Verzinsung von Cash-Konten bei Banken ist individuell. 

Sie beträgt aktuell je nach Verhandlung und Bankbeziehung zwischen 0%

und max. 1.75% und wird ggf. nur bis zu einem Maximalbetrag angewendet.

• Festgeld: Der Zinssatz für Festgeldanlagen ist nicht dargestellt. Er variiert je 

nach Laufzeit und Bank.

• SNB-Bills: Der Zinssatz von SNB-Bills beträgt je nach Laufzeit zwischen 1.4% 

und 1.9%. 

• Geldmarktfonds: Mit Anlagen in Geldmarktfonds lässt sich aktuell die 

potenziell höchste Verzinsung erzielen. Es gilt jedoch zu beachten, dass die 

tatsächlich realisierbare Rendite vom jeweiligen Fonds abhängig ist.



Median

CHF-Geldmarktfonds: Portfolioeigenschaften 

8© PPCmetrics AG

• CHF-Geldmarktfonds investieren in unterschiedlichen Finanzinstrumente

und weisen heterogene Portfolioeigenschaften aus. 

• Mehrheitlich investieren die Produkte in Bonds/Notes. Je nach Gefäss ist der 

Anteil an SNB-Bills unterschiedlich hoch (Min: 0% / Max: 21%)

Quelle: PPCmetrics Marktscreen



Fazit

• Das Zinsumfeld hat sich verändert. Institutionelle Investoren können mit ihrer 

Liquidität wieder Zinserträge erwirtschaften. 

• Einige Banken haben die Verzinsungskonditionen auf Cash-Konten allerdings 

noch nicht der neuen Zins-Welt angepasst.

• Für institutionelle Investoren stellen Festgeldkonten, SNB-Bills und Geld-

marktfonds eine Alternative zum Cash-Konto dar.

• Die einzelnen Umsetzungsvarianten unterscheiden sich sowohl hinsichtlich 

der Verzinsung als auch bezüglich Handelbarkeit, Laufzeit und Diversifika-

tion. Zudem resultieren für die Investoren unterschiedliche Gegenparteirisiken.

 Das neue (normalisierte) Zinsumfeld bringt für institutionelle Investoren 

neue Handlungsmöglichkeiten aber auch Herausforderungen mit sich. Es 

kann sich lohnen, die Liquiditätshaltung zu hinterfragen und gegebenen-

falls zu optimieren.
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Handlungsbedarf für Anleger

• Wir empfehlen, folgende Massnahmen zu prüfen:

– Prüfung der aktuellen Konditionen bezüglich Verzinsung auf dem Cash-Konto bei 

Banken / Depotstellen / Global Custodian

– Bei Bedarf Verhandlung der Konditionen

– Prüfung der Optimierungsmöglichkeiten im Liquiditätsbereich
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