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Grundlegende Aspekte der Geldanlage 
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Anlageuniversum 
Traditionelle Investments Alternative Investments 

Geldmarkt 
(Bankeinlagen kurz) 

Obligationen 
(Bankeinlagen lang) 

Aktien Immobilien Private Equity Rohstoffe Hedge Funds 

D
er

iv
at

pr
od

uk
te

 

Termin- 
produkte 
- unbedingte 

(symmetrisch) 

Strukturierte 
Produkte 
Hebel 
Partizipation 
Rendite 
Kapitalschutz 

Immobilienfonds* 
Immobilien- 
gesellschaften 
Real Estate 
Investment Trusts 
Anlagestiftungen 

Private-Equity- 
Funds* 
Private-Equity- 
Gesellschaften 

Edelmetallfonds* 
Rohstofffonds* 
Rohstoffaktien 

Relative Value 
Event Driven 
Directional 

Edelmetall- 
forwards/-futures 
Rohstofffutures 

Warrants 
- Standard Warrants 
- Knock-out-Warrants 
Mini-Futures 
Constant-Leverage-Zertifikate 

Partizipationsprodukte 
- Tracker-Zertifikate 
- Outperformance-Zertifikate 
- Bonus-Zertifikate 
- Twin-Win-Zertifikate 

Renditeoptimierungsprodukte 
- Discount-Zertifikate 
- Reverse Convertibles 
- Express-Zertifikate 

Obligationenfonds* Aktienfonds* 
Beteiligungs- 
gesellschaften 

Devisenforwards/ 
-futures 
Zinssatzfutures 

Zinssatzfutures 
(z.B. CONF-Future) 
Zinssatzswaps 

Zinsfuturesoptionen 
Devisenoptionen 

Zinsfuturesoptionen 
Swaptions 

Aktienfutures 
Aktienindexfutures 

Aktienoptionen 
Aktienindexoptionen 

Edelmetall-/Roh- 
stoffoptionen 

Kapitalschutzprodukte 
- ohne Coupon 
- mit Coupon 

Anlage- 
klassen 

Produkte 

Direkte 
Anlagen 
Inland/Ausland 
CHF/Fremd- 
währungen 

Freiwillige PK-Einlagen (2. Säule), Vorsorgefonds (3a Bank/Versicherung), Versicherungseinlagen (3b) 

- bedingte 
(asymmetrisch) 

Indirekte 
Anlagen 
Inland/Ausland 
CHF/Fremd- 
währungen 

An
la

ge
pr

od
uk

te
 

Geldmarkpapiere 
- GMBF 
- Treasury Bills 
- CD’s, usw. 

Mehrfamilien- 
häuser 
Bürohäuser 
Einzelhandels- 
liegenschaften 
Industrie-/Spezial- 
liegenschaften 

Venture Capital 
Turnaround/ 
Special Situation 
Buy out 
Mezzanine 

Edelmetalle 
- Gold, Silber 
- Platin, Palladium 
Basismetalle 
Energierohstoffe 
Nachwachsende 
Rohstoffe 
Vieh, usw. 

Large Caps 
Mid Caps 
Small Caps 

Staats-Anleihen 
Unternehmens- 
Anleihen 

- Standard-Anleihen 
- Nachrangige 
Anleihen 

- Wandel-Anleihen 
- usw. 

* Inkl. ETFs 

GMBF = Geldmarktbuchforderungen des Bundes (Eidgenossenschaft), ETFs = Exchange Traded Funds 

Bankeinlagen 
- Sicht-/Festgelder 
- Sparkonti 
  (inkl. Säule 2, 3a) 
- Treuhandanlagen 

Strukturierte Anlageprodukte Hebelprodukte 

Partizipationsscheine 
Genussscheine 

Geldmarktfonds* 

Bankeinlagen 
- Termingelder 
- Kassenobligationen 
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Anlageuniversum 
Traditionelle Investments Alternative Investments 

Geldmarkt/ 
Bankeinlagen 

Obligationen Aktien Immobilien Private Equity Rohstoffe Hedge Funds 

D
e

ri
v

a
tp

ro
d

u
k

te
 

Termin- 
produkte 
- unbedingte 

(symmetrisch) 

Strukturierte 
Produkte 
Hebel 
Partizipation 
Rendite 
Kapitalschutz 

Immobilienfonds* 
Immobilien- 
gesellschaften 
Real Estate 
Investment Trusts 
Anlagestiftungen 

Private-Equity- 
Funds* 
Private-Equity- 
Gesellschaften 

Edelmetallfonds* 
Rohstofffonds* 
Rohstoffaktien 

Relative Value 
Event Driven 
Directional 

Edelmetall- 
forwards/-futures 
Rohstofffutures 

Warrants 
- Standard Warrants 
- Knock-out-Warrants 
Mini-Futures 
Constant-Leverage-Zertifikate 

Partizipationsprodukte 
- Tracker-Zertifikate 
- Outperformance-Zertifikate 
- Bonus-Zertifikate 
- Twin-Win-Zertifikate 

Renditeoptimierungsprodukte 
- Discount-Zertifikate 
- Reverse Convertibles 
- Express-Zertifikate 

Obligationenfonds* Aktienfonds* 
Beteiligungs- 
gesellschaften 

Devisenforwards/ 
-futures 
Zinssatzfutures 

Zinssatzfutures 
(z.B. CONF-Future) 
Zinssatzswaps 

Zinsfuturesoptionen 
Devisenoptionen 

Zinsfuturesoptionen 
Swaptions 

Aktienfutures 
Aktienindexfutures 

Aktienoptionen 
Aktienindexoptionen 

Edelmetall-/Roh- 
stoffoptionen 

Kapitalschutzprodukte 
- ohne Coupon 
- mit Coupon 

Anlage- 
klassen 

Produkte 

Direkte 
Anlagen 
Inland/Ausland 
CHF/Fremd- 
währungen 

Versicherungseinlagen (inkl. 3a), Freiwillige Pensionskasseneinlagen 

- bedingte 
(asymmetrisch) 

Indirekte 
Anlagen 
Inland/Ausland 
CHF/Fremd- 
währungen 

A
n

la
g

e
p

ro
d

u
k

te
 

Geldmarktanlagen 

Bankeinlagen 
(mittel-/langfristig) 
- Spargelder 
(inkl. Säule 3a) 

- Termingelder/ 
Kassenobligationen 

Mehrfamilien- 
häuser 
Bürohäuser 
Einzelhandels- 
liegenschaften 
Industrie-/Spezial- 
liegenschaften 

Venture Capital 
Turnaround/ 
Special Situation 
Buy out 
Mezzanine 

Edelmetalle 
- Gold, Silber 
- Platin, Palladium 
Basismetalle 
Energierohstoffe 
Nachwachsende 
Rohstoffe 
Vieh, usw. 

Large Caps 
Mid Caps 
Small Caps 

Staats-Anleihen 
Unternehmens- 
Anleihen 

- Standard-Anleihen 
- Nachrangige 
Anleihen 

- Wandel-Anleihen 
- usw. 

* Inkl. ETFs 

GMBF = Geldmarktbuchforderungen des Bundes (Eidgenossenschaft), ETFs = Exchange Trades Funds 

Geldmarktpapiere 
- GMBF, Treasury Bills 
- usw. 

Bankeinlagen 
(kurzfristig) 
- Sichtgelder 
- Zeitgelder 

Strukturierte Anlageprodukte Hebelprodukte 

Partizipationsscheine 
Genussscheine 
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Kauf eines Eurex-Call auf ZURN 
Aktienkurs: 388, Strike: 380, Restlaufzeit: 180 Tage, Optionspreis: 20 
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Das Verlustrisiko ist auf 
CHF 20.00 pro Aktie limitiert. 

Die Gewinn- 
perspektiven sind 

theoretisch unlimitiert. 

Der Call-Käufer erwirbt - zum Optionspreis 
von CHF 20.00 - das Recht, den Basiswert 
(ZURN) während der Restlaufzeit (z.B. 180 
Tage) zum Ausübungspreis (Strike) von 
CHF 380.00 zu beziehen. 

ZURN notieren mit CHF 388.00. Die Option  
besitzt einen inneren Wert von CHF 8.00. 
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Verkauf eines Eurex-Call auf ZURN 
Aktienkurs: 388, Strike: 380, Restlaufzeit: 180 Tage, Optionspreis: 20 
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Der Call-Verkäufer kassiert den Options- 
preis von CHF 20.00 und verpflichtet sich, 
sofern der Call-Käufer dies verlangt, den 
Basiswert (ZURN) zum Ausübungspreis 
von CHF 380.00 zu liefern. 

ZURN notieren mit CHF 388.00. Die Option  
besitzt einen inneren Wert von CHF 8.00. 
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Kontemplation 
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Finanz- und Risikostatus von Privatkunden 

Erwerbs-/Renten- 
einkommen 

Vermögenseinkommen 

Finanzielle 
Verpflichtungen 

Vermögen 

Risikover- 
sicherungen 

Einkommen 

Finanzvermögen 

Sachvermögen Immobilien Anderes Sachvermögen 
Auto, Boot, Kunst, usw. 

Schulden/ 
Verpflichtungen 
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versicherung 

Bank, Versicherung, usw. 
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metalle, Lv-Policen, usw. 
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Anwartschaften 
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Gebäude Mobiliar Auto usw. 

Finanzvermögen: 
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Renteneinkommen: 
AHV, PK, Leibrenten, usw.  
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Bargeld;
6'315.04; 2.09%

Bankeinlagen; 
96'498.38; 31.89%

Zinspapiere; 
7'615.64; 2.52%

Aktien;
35'286.45; 11.66%

Anlagefonds; 
32'239.00; 10.65%

Versicherungs-/
PK-Guthaben; 

121'968.13; 40.30%

Strukturierte
Produkte;

2'709.69; 0.90%

Finanzvermögen der Privaten Haushalte in der Schweiz
Ende 2018: CHF 302'632.32 pro Kopf (ständige Wohnbevölkerung)

Datenbasis: Nationalbank (SNB)
Diagramm: Max Lüscher-Marty
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Jahr
Einzahlung 3a Zinsertrag 3a Sparkapital Grenzsteuer- Restschuld Hypothekarzins Hypothekarzins Mehraufwand Grenzsteuer-

nachschüssig Endkapital ersparnis Ende Jahr mit Tilgung ohne Tilgung Hypothekarzins ersparnis

1 6'500.00 0.00 6'500.00 1'950.00 91'000.00 1'706.25 1'706.25 0.00 0.00

2 6'500.00 65.00 13'065.00 1'950.00 84'500.00 1'592.50 1'706.25 113.75 34.13

3 6'500.00 130.65 19'695.65 1'950.00 78'000.00 1'478.75 1'706.25 227.50 68.25

4 6'500.00 196.96 26'392.61 1'950.00 71'500.00 1'365.00 1'706.25 341.25 102.38

5 6'500.00 263.93 33'156.53 1'950.00 65'000.00 1'251.25 1'706.25 455.00 136.50

6 6'500.00 331.57 39'988.10 1'950.00 58'500.00 1'137.50 1'706.25 568.75 170.63

7 6'500.00 399.88 46'887.98 1'950.00 52'000.00 1'023.75 1'706.25 682.50 204.75

8 6'500.00 468.88 53'856.86 1'950.00 45'500.00 910.00 1'706.25 796.25 238.88

9 6'500.00 538.57 60'895.43 1'950.00 39'000.00 796.25 1'706.25 910.00 273.00

10 6'500.00 608.95 68'004.38 1'950.00 32'500.00 682.50 1'706.25 1'023.75 307.13

11 6'500.00 680.04 75'184.43 1'950.00 26'000.00 568.75 1'706.25 1'137.50 341.25

12 6'500.00 751.84 82'436.27 1'950.00 19'500.00 455.00 1'706.25 1'251.25 375.38

13 6'500.00 824.36 89'760.63 1'950.00 13'000.00 341.25 1'706.25 1'365.00 409.50

14 6'500.00 897.61 97'158.24 1'950.00 6'500.00 227.50 1'706.25 1'478.75 443.63

15 6'500.00 971.58 104'629.82 1'950.00 0.00 113.75 1'706.25 1'592.50 477.75

Steuer auf Kapitalauszahlung -6'277.79

97'500.00 7'129.82 98'352.03 29'250.00 13'650.00 25'593.75 11'943.75 3'583.13

Ergebnis Vorsorge-Teil: Einzahlung 6'500.00/Jahr Ergebnis Hypothekar-Teil: Amortisation 6'500.00/Jahr

15 Jahre, 3a-Zins = 1,0%, Hypothekarzins = 1,75%; Grenzsteuersatz = 30,00%

Indirekte Hypotheken-Amortisation
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institut für banken und finanzplanung
www.ibf-chur.ch; max.luescher@ibf-chur.ch Eingabefelder
Feldstrasse 41, 7205 Zizers Ergebnisfelder

Vorsorgesparen, indirekte Amortisation von Hypotheken

Eingaben:

Hypothek (CHF) 97'500.00

Anlagedauer 3a/Tilgungsdauer Hypothek (Jahre) 15

Zins 3a (%) 1.00

Hypothekarzins (%) 1.75

Grenzsteuersatz (%) 30.00 ist auf der Homepage der jeweiligen Kantonalen Steuerverwaltung erhältlich

Kapitalabfindungssteuer (%) 6.00 ist auf der Homepage der jeweiligen Kantonalen Steuerverwaltung erhältlich

Ergebnis 3a: Ergebnis Hypothek:

3a-Rate nachschüssig pro Jahr (CHF) 6'500.00 1)

Steuerentlastung auf 3a-Raten pro Jahr (CHF) 1'950.00 Zinsaufwand direkte Amortisation (CHF) -13'650.00

Endkapital vor Steuern (CHF) 104'629.82 Zinsaufwand indirekte Amortisation (CHF) -25'593.75

Endkapital nach Steuern (CHF) 98'352.03 Zinsnachteil indirekte Amortisation (CHF) -11'943.75

Kapitalabfindungssteuer 3a, einmalig (CHF) -6'277.79 Steuerentlastung bei direkter Amortisation (CHF) 4'095.00

Steuerentlastung auf 3a-Raten total (CHF) 29'250.00 Steuerentlastung bei indirekter Amortisation (CHF) 7'678.13

Steuervorteil 3a (CHF) 22'972.21 Steuervorteil bei bei indirekter Amortisation (CHF) 3'583.13

Rendite nach Steuern (%) 5.02%

Effekt der indirekten Amortisation: Effekt der indirekten Amortisation:

Zinsertrag 3a total (CHF) 7'129.82 Steuervorteil 3a (CHF) 22'972.21

Steuervorteil 3a (CHF) 22'972.21 Steuervorteil bei indirekter Amortisation (CHF) 3'583.13

Ergebnis 3a 30'102.03 Steuervorteil 3a und Hypothek (CHF) 26'555.34

Zinsnachteil bei indirekter Amortisation (CHF) -11'943.75 Zinsertrag 3a total (CHF) 7'129.82

Steuervorteil bei indirekter Amortisation (CHF) 3'583.13 Zinsnachteil bei indirekter Amortisation (CHF) -11'943.75

Ergebnis Hypothek (CHF) -8'360.63 Zinssaldo 3a und Hypothek (CHF) -4'813.93

Nettoergebnis (CHF) 2) 21'741.41 Nettoergebnis (CHF) 21'741.41

Grenz-Hypothekarzinssatz 3) 6.30%

1) Wert darf die steuerlich zulässige Grenze nicht übersteigen (2020 = CHF 6'826.00).
2) Ist das Nettoergebnis negativ, lohnt sich die indirekte Amortisation nicht.
3) Übersteigt der Hypothekarzins den Grenz-Hypothekarzinssatz, lohnt sich die indirekte Amortisation nicht.



institut für banken und finanzplanung 
Feldstrasse 41, 7205 Zizers 
081 330 82 40, max.luescher@ibf-chur.ch 
www.ibf-chur.ch 

Schaubilder/Diagramme 
 
Geldanlage 
Wegweiser zur Anlagekompetenz 
Max Lüscher-Marty 
1. Auflage 2020 

Kapitel 3 
Geldmarkt- und Devisenanlagen 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 107 

1T 1M 3M 6M 12M 2J 3J 4J 5J 6J 7J 8J 9J 10J 20J 30J 

Zinsstrukturkurven 
Zi

n
ss

at
z 

/ 
V

er
fa

llr
en

d
it

e 

1% 

2% 

3% 

4% 

5% 

6% 

7% 

Flache Zinsstrukturkurve 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 108a 

-0.85
-0.77

-1.01

-0.65

-0.28

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

31.12.88 31.12.92 31.12.96 31.12.00 31.12.04 31.12.08 31.12.12 31.12.16 31.12.20

Zi
n

ss
at

z,
 V

er
fa

llr
en

d
it

e:
 %

Geld- und Kapitalmarktsätze Schweiz
Monatsendwerte: 31.12.1988-31.07.2019

3 Monate

5 Jahre

10 Jahre

20 Jahre

Datenbasis: Nationalbank (SNB)
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 108b 

9.69
9.38 9.19

8.88
8.63

6.74

6.13
5.88 5.76 5.71 5.67 5.65 5.63 5.62 5.58 5.56

4.13 4.31 4.13 3.94 3.75
3.46 3.53 3.66 3.78 3.89 3.97 4.04 4.09 4.14 4.26 4.32

0.88
1.25 1.41 1.57 1.71 1.73 1.72 1.81 1.95 2.11 2.28 2.43 2.58 2.71

3.17

3.43

4.78

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

12.5

1T 1M 3M 6M 12 M 2 J 3 J 4 J 5 J 6 J 7 J 8 J 9 J 10 J 15 J 20 J 30 J 40 J

Zi
n

ss
at

z,
 V

er
fa

llr
en

d
it

e:
 %

Laufzeit

Zinsstrukturkurven Schweiz
Monatsendwerte: 31.12.1989, 31.12.1993, 31.12.1998 

31.12.1989

31.12.1993

31.12.1998

Datenbasis: Nationalbank (SNB)
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 109 

18
8.

0

22
6.

5

29
9.

2

31
8.

0

31
7.

7

31
9.

9

28
5.

2

27
1.

6

24
6.

6

29
7.

2

33
8.

7

33
1.

4

36
7.

4

41
1.

6

40
7.

2

33
9.

4

31
0.

0

31
4.

6

37
6.

5

43
4.

0

48
2.

9

38
2.

4

24
9.

6

20
1.

8

18
0.

5

13
7.

7

12
0.

7

11
5.

1

11
4.

0

12
0.

4 13
8.

2 16
0.

0

7.
22

% 8.
04

%

10
.8

1%

8.
25

%

5.
89

%

3.
84

%

3.
32

%

4.
87

%

6.
02

%

5.
51

%

5.
75

%

5.
53

%

5.
47

%

6.
56

%

3.
61

%

1.
78

%

1.
22

% 1.
68

%

3.
64

%

5.
22

%

5.
26

%

2.
79

%

0.
65

%

0.
34

%

0.
35

%

0.
42

%

0.
27

%

0.
23

%

0.
33

%

0.
76

% 1.
29

%

2.
36

%

0.0%

2.5%

5.0%

7.5%

10.0%

12.5%

0

100

200

300

400

500

1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017

U
SD

-L
IB

O
R

 3
 M

o
n

at
e

M
ia

. C
H

F
Banken in der Schweiz: Treuhandanlagen

Volumen und USD-LIBOR-Mittelwerte: 31.12.1987-31.12.2018

Datenbasis: Nationalbank (SNB)
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 111 

12.00

16.30

0.01

1.95

5.23

9.30

-1.27

-0.95

-2.5

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

12.5

15.0

17.5

12 1976 12 1981 12 1986 12 1991 12 1996 12 2001 12 2006 12 2011 12 2016 12 2021

Zi
n

ss
at

z:
 %

US-Treasury Bills und CH-Geldmarktbuchforderungen
Monatsmittelwerte: 31.01.1980-31.08.2019

US-T-BILLS-3-MONATE

CH-GMBF-3-MONATE

Datenquelle: FED, SNB
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Bedingte Terminkontrakte 

 Over-the-counter: 
OTC-Devisenoptionen 

 börsengehandelt: 
Devisenfuturesoptionen 

Kassageschäfte 

Sortengeschäft 

Noten-/Münzenhandel 

Devisenkassageschäft 

Strukturierte Hebelprodukte 

 Standard-Devisenwarrants 

 Spread-Devisenwarrants 

 Knock-out-Devisenwarrants 

 Mini-Devisenfutures 

Unbedingte Terminkontrakte 

 over-the-counter: 
Devisentermingeschäfte 
(Devisenforwards) 

Devisenswaps 

 börsengehandelt: 
Devisenfutures 

Strukturierte Anlageprodukte 

 Partizipationsprodukte 

 Maximalrenditeprodukte 
(Renditeoptimierungsprodukte) 

 Kapitalschutzprodukte 

Derivatgeschäfte 

Terminkontrakte Strukturierte Produkte 

Devisengeschäfte 
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Diagramm: Max Lüscher-Marty
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Montag, 
02.09.2019 

Dienstag, 
03.09.2019 

Mittwoch, 
04.09.2019 

Mittwoch, 
11.09.2019 

Kassa- und Termingeschäfte im Devisenhandel 

Valuta übermorgen in einer Woche 

Valuta morgen 
(tomorrow) 

Valuta heute 

Zeitlich vor Kassa liegend .....  ..... zeitlich nach Kassa liegend 

Übermorgen Heute Morgen 

Valuta übermorgen (spot) 

Übermorgen 
in einer Woche 

Valuta übermorgen in einem Monat, ... in einem Jahr, ... in fünf Jahren, ... 

Freitag, 
04.09.2020 

Übermorgen 
in einem Jahr 

... ... 

Spot 
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Devisentermingeschäfte in konvertiblen Devisen 

Kriterien Ausprägung 

Geschäftsarten Terminkauf ("à la hausse", "long") 

Terminverkauf ("à la baisse", "short") 

Devisentermingeschäfte können in jeder beliebigen Grösse abgeschlossen werden. 
Es sind also "krumme" Beträge möglich, und es existieren keine standardisierten Mindestsummen. 

Die Standardlaufzeiten betragen 1, 2, 3, 6 oder 12 Monate. 
Abschlüsse sind aber auch auf jeden beliebigen Zwischentermin (Valuta 3 Tage aufwärts) möglich; 
man spricht von gebrochenen Terminen (broken dates). 
Das Laufzeitspektrum reicht bis zu fünf Jahren. 

Der Kurs wird direkt zwischen Kunde und Bank bzw. von Bank zu Bank ausgehandelt. 
Die Bank ist Selbstkontrahent. 
Von Fall zu Fall nehmen die Banken auch limitierte Aufträge oder Stop Loss-Aufträge entgegen 

Devisentermingeschäfte müssen am Verfalltag "physisch" erfüllt werden. 
Eine Annullierung während der Laufzeit ist nicht möglich.  
Devisentermingeschäfte können jedoch während der Laufzeit durch ein Gegengeschäft auf den 
gleichen Verfalltag bei der gleichen Bank glattgestellt werden. 

Die Banken verlangen eine Sicherheitsmarge von 10% - 20% der Kontraktsumme. Die Marge 
kann durch Faustpfand oder Reduktion einer bestehenden Kreditlimite beigebracht werden. 

Devisentermingeschäfte binden die Liquidität des Terminkäufers bzw. Terminverkäufers im Rahmen 
der Sicherheitsmarge. 

Kontraktgrössen 

Verfalltermine 

Auftragsarten 

Erfüllung 

Sicherstellung 

Kapitalbindung 
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Devisenswaps 

Über- 
morgen 

Termingeschäft (Verkauf/Kauf) 

 Kassageschäft (Kauf/Verkauf) 

Termingeschäft 1 (Kauf/Verkauf) 

Termingeschäft 2 (Verkauf/Kauf) 

Swapgeschäft (Kassa/Termin) 

Swapgeschäft (Forward/Forward) 

Heute Bestimmter künftiger  
Termin 

Heute Bestimmter künftiger  
Termin 1 

Bestimmter künftiger  
Termin 2 
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Transmissionsmechanismus 
Expansive Geldpolitik 

Giroguthaben der  
Geschäftsbanken 

Liquidität der  
Geschäftsbanken 

Geldmarktzinsen 

Langfristige 
Zinsen 

Kredite der 
Geschäftsbanken 

Wechselkurs Preise/Kurse von 
Vermögensanlagen 

Gesamtwirtschaftliche Nachfrage 

Inflation Aufschwung 
Desinflation/ 

Deflation Abschwung 

Privatkonsum 
(C) 

Staatskonsum 
(G) 

Investitionen 
(I) 

Nettoexporte 
(NX) 

sinken steigen CHF wird schwächer steigen 
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steigen nimmt zu 
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Diagramm: Max Lüscher-Marty
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Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 138a 

678.62

347.52

49.31

95.43

678.62

205.9

1'026.1

253.0

62
5.

48

1'075.45

34.2

546.5

0

250

500

750

1'000

1'250

12 1982 12 1986 12 1990 12 1994 12 1998 12 2002 12 2006 12 2010 12 2014 12 2018 12 2022

M
ia

. C
H

F
Entwicklung von M1, M2, M3 und NBG

31.12.1984-30.06.2019

Termingelder

Spargelder

Bargeld/Sichtgelder

M1

M2

M3

NBG

Datenbasis: Nationalbank (SNB)
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 138b 

3.
05

%

0.
21

%

2.
07

%

2.
68

%

1.
29

%

2.
35

%

6.
34

%

3.
72

%

2.
42

%

3.
75

%

6.
38

%

3.
78

%

2.
89

%

2.
37

%

0.
76

%

1.
04

%

-0
.1

0%

0.
07

%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

1984-1990 1990-1996 1996-2002 2002-2008 2008-2014 2014-2018

6-
Ja

h
re

sw
er

te
: %

BIP-real, Geldmenge M3, Teuerung
6-Jahreswerte: 31.12.1984-31.12.2018

BIP-real

Geldmenge M3

Teuerung

Datenbasis: Nationalbank, SECO
Diagramm: Max Lüscher-Marty



institut für banken und finanzplanung 
Feldstrasse 41, 7205 Zizers 
081 330 82 40, max.luescher@ibf-chur.ch 
www.ibf-chur.ch 

Schaubilder/Diagramme 
 
Geldanlage 
Wegweiser zur Anlagekompetenz 
Max Lüscher-Marty 
1. Auflage 2020 

Kapitel 4 
Obligationen und Obligationenbewertung 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 147 

237.10
183.30

132.10
121.40

105.80
102.50
101.40
98.60

97.00
90.60

87.90
86.90
86.30

74.20
69.80

65.20
60.50
59.80

56.70
54.40
53.60

50.50
40.70
40.50

39.00
36.80

34.30
29.40

21.80
14.00

0 30 60 90 120 150 180 210 240

Japan
Greece

Italy
Portugal

United States
Cyprus

Belgium
France
Spain

Canada
Brazil

United Kingdom
Argentina

Austria
India

Ireland
Finland

Germany
South Africa
Netherlands

Mexico
China

Australia
Switzerland

Sweden
Norway

Denmark
New Zealand
Luxembourg

Russia

Staatsschuldenquote: %

Staatsschuldenquoten im Vergleich: Länderauswahl
Staatsschulden brutto zum Bruttoinlandprodukt: 31.12.2018

Datenbasis: Währungsfonds (IWF)
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 148 

13.30

0.95

9.09

1.63

9.96

0.58

4.80

-0.28

6.70

-0.65

4.58

-0.98

-2.5

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

12.5

15.0

12 1986 12 1991 12 1996 12 2001 12 2006 12 2011 12 2016 12 2021

Y
ie

ld
 /

 V
er

fa
llr

en
d

it
e:

 %
10-jährige Staats-Anleihen im Vergleich

Monatswerte: 31.01.1989-31.08.2019

Australia

USA

United Kingdom

Japan

Germany

Switzerland

Datenbasis: OECD, SNB
Diagramm: Max Lüscher-Marty



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 152 

61.39

70.26

60.42
62.27

64.80

71.30

79.21

87.63

93.35

97.09

100.00

5.00

4.00

6.50

7.00

7.50

7.00

6.00

4.50

3.50

3.00

4.00

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

50.0

62.5

75.0

87.5

100.0

012345678910

M
ar

kt
zi

n
s:

 %

K
u

rs
/W

er
t 

Ze
ro

b
o

n
d

: %

Restlaufzeit: Jahre

Kurs-/Wertentwicklung von Zerobonds
Beispiel: Emissionspreis: 61,39%, Laufzeit 10 Jahre 

Kurs/Wert Zerobond

Marktzins variabel



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 154 

Katastrophen-Anleihe, Cat Bond, Insurance Linked Bond 

Versicherung 
(Originator, Sponsor) 

Versicherungsnehmer 
(Obligor) 

Peak-Risiken 

Finanzierungsvehikel 
(Special Purpose Vehicle) 

Anleger 
(Investor) 

Money Market Funds 

Kauf/Zeichnung 
Zins* 

Asset Pool 

Risiko- 
prämie 

(fix) 

Schaden- 
ausgleichs- 

zahlung 

Übernahme von Spitzenrisiken: 
Erdbeben, Wirbelstürme, usw. 

Versicherungsprämien 

Emissionserlös aus Cat Bond 

Zins* + Risikoprämie 

Treuhänder 
(Trustee) 

* Money Market Rate, früher LIBOR 
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Laufzeit 

Bestimmungs- und Risikofaktoren von Bond-Investments 

Rendite (Marktzins) 

Fremdwährung Wandel-/Optionsrechte 

Schuldnerbonität 

Rating 

Bonitätsrisiko 

Währungsrisiko Basiswertrisiko 

Kaufkraftrisiko Liquiditätsrisiko 

Zinsänderungsrisiko 

Barwert, Endwert, Duration/Modified Duration 
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Ratings von Standard & Poor's und Moody's 

Ratingsymbol 

Standard & Poor's Moody's 

Sehr gute 
Anleihen 

Gute 
Anleihen 

Spekulative 
Anleihen 
(Junk Bonds) 

Höchstes Rating (Triple A): Fähigkeit zur Zins- und Kapitalrückzahlung 
ist extrem stark. 

Hohe Qualität nach allen Kriterien: Fähigkeit zur Zins- und Kapitalrück- 
zahlung nicht so stark wie bei AAA. 

Ausgeprägte Fähigkeit zur Bedienung der Anleihe, aber anfälliger auf 
eine negative Wirtschaftsentwicklung als höhere Ratingkategorien 

Adäquate Fähigkeit zur Zins- und Kapitalrückzahlung: Eine ungünstige  
Wirtschaftsentwicklung oder ein verändertes Umfeld beeinträchtigen 
jedoch die Fähigkeit zur Schuldbedienung. 

Die Emission ist spekulativ: Die Rückzahlung kann nicht zuverlässig 
zugesichert werden; der Schutz des Zinses und des Kapitals kann 
beschränkt sein. 

Der Obligation fehlen die für eine sichere Anlage wünschenswerten Kenn- 
zeichen: Die Sicherheit der Zins- und Kapitalrückzahlungen kann gering sein. 

Sehr spekulative Anleihe: Die Emittenten können im Zahlungsverzug sein  
oder es kann Gefahrenmomente im Hinblick auf Zins- und Kapitalrück- 
zahlungen geben. 

Hochspekulative Obligationen: Die Schuldner sind oft im Verzug oder  
zahlungsunfähig. 

Niedrigste bewertete Anleihenkategorie 

Obligationen im Verzug: Der Emittent ist bankrott oder wird restrukturiert. 

Bewertung 

AAA 

AA+, AA, AA- 

A+, A, A- 

BBB+, BBB, BBB- 

BB+, BB, BB- 

B+, B, B- 

CCC 

CC 

C 

D 

Aaa 

Aa1, Aa2, Aa3 

A1, A2, A3 

Baa1, Baa2, Baa3 

Ba1, Ba2, Ba3 

B1, B2, B3 

Caa 

Ca 

C 

D 
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Buchaktien 

Emittent N 

Zentralverwahrungsstelle 

Wertpapiere 
Globalurkunde 

Wertrechte 

Bank A Andere Banken Bank B 

2'000 90'000 8'000 

100 100 

2'100 7'900 

Bank A 

400 

100 

500 

Käufer X 

Bank B 

Verkäufer Y 

300 

100 

200 

Käufer X Verkäufer Y 

Kauf von 100 Namenaktien 

Aktienbuch: 

Aktionär X:  400 +  100  =  500 

Aktienbuch: 

Aktionär Y 300 -  100  =  200 : 
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Top-down Approach 

Internationale Optik Nationale Optik 

 Geldmenge, staatliche Einnahmen und Ausgaben 
 Arbeitspotential, technisches Potential 
 Zinsen, Wechselkurse, Rohstoffpreise 
 BIP, Beschäftigung und Arbeitslosigkeit, Preise und Inflation, 
 Nettoexporte, Staatshaushalt, usw. 
 

 Branchenklima 
 Auftragseingänge, Produktion, Lagerbestände 
 Umsatz, Ertrag, Verkaufspreise 
 Personalbestand 
 Chancen, Risiken 

 Management 
 Produkte/Sortiment, Konkurrenz 
 Auftragseingänge, Produktion, Lagerbestände 
 Vermögensstruktur, Kapitalstruktur, Anlagedeckung, 
 Liquidität, Rentabilität/Ertragslage, Finanzierungskraft 

Global- 
analyse 

Branchen- 
analyse 

Unternehmens- 
analyse 
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Sektorrotation: Branchenattraktivität im Konjunkturzyklus 
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Vier wichtige Kennzahlen: KGV, KUV, Dividendenrendite, KBV 

Bilanz 

Umlaufvermögen 
- Liquide Mittel 
- Forderungen 
- Vorräte 

Fremdkapital 
kurzfristig - 
langfristig - 

Eigenkapital 
Aktienkapital - 

Reserven - 
Gewinnvortrag - 

Anlagevermögen 
- Sachanlagen 
- Finanzanlagen 
- Immaterielle Anlagen 

Aktiven Passiven 

Buchwert pro Aktie: 
z.B. CHF 150.00 

Aktienkurs: 
z.B. CHF 300.00 

Kurs-Buchwert-Verhältnis: 

300.00 : 150.00 = 2x 

KBV; PBR 

Erfolgsrechnung 

Betriebsaufwand 
Abschreibungen 
Finanzaufwand 
Steueraufwand 
Nichtbetrieblicher/ 
a.O. Aufwand 

Ertrag Aufwand 

Betriebsertrag 
Nichtbetrieblicher/ 

a.O. Ertrag 

Gewinn 

Gewinn pro Aktie (EPS): 
z.B. CHF 20.00 

Kurs-Gewinn-Verhältnis: 

300.00 : 20.00 = 15x 

KGV; P/E 

Umsatz pro Aktie: 
z.B. CHF 100.00 

Kurs-Umsatz-Verhältnis: 

300.00 : 100 = 3x 

KUV; PSR 

Dividende pro Aktie: 
z.B. CHF 12.00 

Dividendenrendite: 

12.00 : 300.00 = 4% 
Ausschüttungsquote: 
12.00 : 20.00 = 60% 
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Cashflows und Geldflussrechnung 

Reingewinn 
Abschreibungen 
Langfristige Rückstellungen 

+ 
+ 

= Gewinn vor Abschreibungen und Rückstellungen 

-/+ Zu-/Abnahme des Umlaufvermögens (ohne Zahlungsmittel) 
Zu-/Abnahme des kurzfristigen Fremdkapitals (ohne Finanzschulden)  +/- 

Cashflow aus Geschäftstätigkeit 

+/- Desinvestitionen/Investitionen des Anlagevermögens 

= Free Cashflow 

Zu-/Abnahme der Finanzschulden (Finanzpassiven) 
+/- 

Dividenden 

+/- 
Erhöhung/Reduktion Aktienkapital 

= Veränderung Flüssige Mittel/Residual Cashflow 

- 

200 
+150 

+30 

+380 

-40 
+70 

+410 

-110 

+300 

-100 
0 

-120 

+80 

= 

Free Cashflow aus Geldflussrechnung 
Fremdkapitalzinsen + 

= Free Cashflow brutto (inkl. Fremdkapitalzinsen)  

+300 
+60 

+360 
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Discounted Cashflow-Verfahren (WACC = 8.00%) 

180.0 180.0 
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166.67 

0 

154.32 
150.83 
161.71 
156.53 

790.06 3'000.00 

2'041.75 

2'831.81 

240.0 

0.08 

3'000.00 
Barwert unendlicher, konstanter Free 
Cashflows von 240.0 per 31.12. des 
fünften Jahres. 

= 

230.0 / (1.08) 5 

5 3’000.0 / (1.08) 

1 2 3 4 5 6 7 ... 
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Metalle Energie-Rohstoffe 
(Fossile Energieträger) 

Nachwachsende  
Rohstoffe 

Viehwirtschaftliche 
Rohstoffe 

Rohstoffe 

Hard Commodities Soft Commodities 

Rohöl 
(crude oil) 
- WTI 
- Brent 
- Dubai Fateh 

Baumwolle 
(cotton) 

Lebendrind 
(live cattle) 

Ölsaaten 
- Sojabohnen (soybeans) 
- Sojaöl (soybean oil) 
- Sojamehl (soybean meal) Heizöl 

(heating oil) 

Benzin bleifrei 
(unleaded gasoline) 

Mastrind 
(feeder cattle) 

Schweinebäuche 
(porc bellies) 

Mageres Schwein 
(lean hog) 

Edelmetalle 
- Gold (gold) 
- Silber (silver) 
- Platin (platinum) 
- Palladium (palladium) 

Basismetalle 
- Aluminium (aluminium) 
- Blei (lead) 
- Kupfer (copper) 
- Zink (zinc) 
- Zinn (tin) 
- Chrom (chrome) 
- Magnesium (magnesium) 
- Mangan (manganese) 
- Molybdän (molybdenum) 
- Nickel (nickel) 
- Silizium (silicon) 
- usw. 

Getreide 
- Weizen (wheat) 
- Mais (corn) 
- Hafer (oat) 
- Reis (rough rice) 

usw. 

Genussmittel 
- Kakao (cocoa) 
- Kaffee (coffee) 
- Zucker (sugar) 
- Weisszucker (white sugar) 
- Orangensaft (orange juice) 
- usw. 

weitere Commodities: 
- Bauholz (forest) 
- Diamanten (diamants) 
- Eisenerz (iron ore) 
- Kohle (coal) 
- Milchprodukte (dairy) 
- Uran (uranium) 
- usw. 

Gasöl 
(gas oil) 

Erdgas 
(natural gas) 
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möglichkeiten 
sind theoretisch 

unlimitiert. 

Call-Käufer übt sein Optionsrecht nicht aus; 
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Aktienkurs: 105, Strike: 100, Restlaufzeit: 180 Tage, Optionspreis: 10 

Der Gewinn ist auf 
CHF 10 pro Aktie limitiert. 

Das Verlustrisiko 
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Kauf einer Put-Option (Long Put) 
Aktienkurs: 95, Strike: 100, Restlaufzeit: 360 Tage, Optionspreis: 10 

Das Verlustrisiko ist auf 
CHF 10 pro Aktie limitiert. 

Je 
tiefer 
die Aktie 
sinkt, desto 
höher fällt der 
Gewinn des 
Put-Käufers aus. 

Put-Käufer übt sein Optionsrecht aus 
oder er verkauft es. 

Put-Käufer übt sein Optionsrecht nicht aus; 
Option verfällt wertlos. 
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Gewinnschwelle: 90.00 
(Break-even) 
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Verkauf einer Put-Option (Short Put) 
Aktienkurs: 95, Strike: 100, Restlaufzeit: 360 Tage, Optionspreis: 10 

Der Gewinn ist auf 
CHF 10 pro Aktie limitiert. 

Das theoretische 
Verlustrisiko 
beträgt bis 
zu CHF 90 
pro Aktie. 

Put-Verkäufer muss Aktien beziehen 
oder Position schliessen. 

Put-Verkäufer muss Aktien 
nicht beziehen. 
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Gewinnschwelle: 90.00 
(Break-even) 
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Kauf einer Sicherungs-Put-Option (Protective Put) 
Aktienkurs: 95, Strike: 100, Restlaufzeit: 360 Tage, Optionspreis: 10 
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Gewinnschwelle: 105.00 
(Break-even) 
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Verkauf einer gedeckten Aktien-Call-Option (Covered Call Writing) 
Aktienkurs: 105, Strike: 100, Restlaufzeit: 180 Tage, Optionspreis: 10 
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Gewinnschwelle: 95.00 

(Break-even) 
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Bestimmungsfaktoren von Optionspreisen 

Restlaufzeit 
der Option 

(Theta) 

Volatilität des 
Basiswerts 
(Vega) 

Dividende 
(bei Aktien und  
PR-Aktienindizes) 

Risikoloser 
Zinssatz 

(Rho) 

Zeitwert 

Innerer Wert 

Aktienkurs 

Ausübungspreis 

(Delta, Gamma) 

Zeitwert 
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Call-Optionspreis in Abhängigkeit vom Aktienkurs
Ausübungspreis (Strike) = 100 

Innerer Wert: Call
Ausübungspreis = 100.00
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Innerer Wert: Put
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OTC-Devisenoptionsgeschäfte in konvertiblen Devisen 

Kriterien Ausprägung 

Geschäftsarten Kauf/Verkauf von Calls 
Kauf/Verkauf von Puts 

Ausgewählte konvertible Devisen: 
z.B. USD/CHF, EUR/CHF, GBP/CHF, JPY/CHF, EUR/USD, GBP/USD, USD/JPY, EUR/GBP 

Eigentliche Kontraktgrössen gibt es für OTC-Devisenoptionen nicht. Es werden aber bestimmte Mindest- 
beträge definiert, z.B. USD 100'000.00, EUR 100'000.00, GBP 100'000.00. Für höhere Beträge gelten  
gewisse Abstufungen, z.B. USD 50'000.00, GBP 50'000.00 usw. 

Standard-Verfallmonate sind März, Juni, September und Dezember. Letzter Handelstag ist der 3. Montag  
des Verfallmonats. Bei grösseren Beträgen, z.B. ab USD 250'000, EUR 250'000, sind auch individuelle  
Verfallmonate aushandelbar. 

Die Ausübung ist nur am letzten Handelstag möglich (European-Style). Eine physische Ausübung kommt  
allerdings selten vor. In der Regel werden die Positionen durch ein Gegengeschäft glattgestellt. 
Jederzeit ausübbare Optionen (American-Style) sind auf Anfrage erhältlich. 

Für ungedeckte Call-Verkäufe und Put-Verkäufe wird ein Einschuss verlangt. Üblich sind 10%-15% des  
Basiswerts plus der Optionspreis. Reduziert sich das Kontoguthaben auf einen bestimmten Minimal- 
betrag, fordert die Bank eine Nachschussleistung (Margin Call). 

Die Liquidität von Käufer bzw. Verkäufer ist im Rahmen des Optionspreises bzw. der zu leistenden  
Sicherheit gebunden. 

Handelsobjekte 

Kontraktgrössen 

Verfallmonate 

Ausübung 

Sicherstellung 

Kapitalbindung 

Auftragsarten Aufträge können bestens oder limitiert aufgegeben werden. 

Over-the-Counter-Devisenoptionen sind nicht übertragbar. Sie können aber  
jederzeit mit der Bank durch eine Gegentransaktion glattgestellt werden. 
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Aktienkurs: 100, Call-Strike: 100, Call-Preis: 8; Put-Strike: 100, Put-Preis: 7 
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Bull-Price Spread mit Calls 
Call-Kauf = Strike: 65, Call-Preis: 2; Call-Verkauf = Strike: 70, Call-Preis: 0.5 
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Strangle-Kauf (Long Strangle) 
Call-Kauf = Strike: 67.5, Call-Preis: 2; Put-Kauf = Strike: 62.5, Put-Preis: 1.5 

-2 

+1.5 

+8 

+3 

Call-Kauf 

Netto-Position 
Put-Kauf 

-1.5 

+6.5 

+11 +11 

+6.5 

+1.5 

-3.5 

+8.5 

+3.5 

+12.5 

Gewinnschwelle = 71 Gewinnschwelle = 59 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 414 

G
ew

in
n

-/
V

er
lu

st
: 

C
H

F 

0 

+5 

+10 

+15 

+20 

+25 

-5 

-10 

-15 

-20 

-25 

Basiswert: CHF 

155 
160 

165 
170 

175 
180 

185 115 145 
140 

135 
130 

125 
120 110 190 150 

Down-and-in-Short-Put-Option 
Aktie: 150, Strike: 150, Trigger: 135, RLZ: 50 Tage, Zins: 2%, Vola: 28%, Di-Put: 5, S-Put: 6 

Down-and-in-Short-Put (out) 
Basiswert 

Standard-Short-Put 
Down-and-in-Short-Put (in) 

K
n

o
ck

-i
n

 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 415 

G
ew

in
n

-/
V

er
lu

st
: 

C
H

F 

0 

+5 

+10 

+15 

+20 

+25 

-5 

-10 

-15 

-20 

-25 

Basiswert: CHF 

155 
160 

165 
170 

175 
180 

185 115 145 
140 

135 
130 

125 
120 110 190 150 

Down-and-out-Long-Call-Option 
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Up-and-out-Put-Option 
Aktie: 150, Strike: 150, Trigger = 165, RLZ: 180 Tage, Zins: 2%, Vola: 23%, Uo-Put: 7.5, S-Put: 9 

155 
160 

165 
170 

175 
180 

185 115 145 
140 

135 
130 

125 
120 110 190 150 

Up-and-out-Long-Put (in) 
Basiswert 

Standard-Long-Put 
Up-and-out-Long-Put (out) 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 418 

Kauf und Glattstellung eines Single Stock Future (Long Future) 
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Juni Juli August September 

Futurekauf: 
CHF 55.00 

Futureverkauf: 
CHF 65.00 

Gewinn: 
CHF 10.00/Aktie 
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Futures-Verkauf 
PF-Position 

Netto-Position 

+800 

+600 

+400 

+200 

+1000 

-200 

-400 

-600 

-800 

-1000 

+920 

+720 

+520 

+320 

+120 

-480 

-680 

-880 

-1000 

+1000 

A B C D F E 

-80 

-280 -280 -280 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 426 
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Drei-Monate-Euro-Franken-Future (Euroswiss) 
Abschluss: 06.01.2020, Verfall: 17.06.2020, letzter Handelstag: 15.06.2020  

Trading-Periode 
163 Tage 

Future-Verfall/ 
Beginn der fiktiven 
Geldmarktanlage 

Kauf/Verkauf einer 
fiktiven Geldmarkt- 
anlage auf Termin 

Anlage-Periode 
CHF 1'000'000, 90 Tage 

letzter 
Handelstag 



institut für banken und finanzplanung 
Feldstrasse 41, 7205 Zizers 
081 330 82 40, max.luescher@ibf-chur.ch 
www.ibf-chur.ch 

Schaubilder/Diagramme 
 
Geldanlage 
Wegweiser zur Anlagekompetenz 
Max Lüscher-Marty 
1. Auflage 2020 

Kapitel 11 
Strukturierte Produkte 



Max Lüscher-Marty: Geldanlage: Wegweiser zur Anlagekompetenz, 1. Auflage 2020 Seite 434 

Strukturierte Produkte 
in Anlehnung an die Swiss Derivative Map 
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Kauf von 10 Call Warrants auf ABBN 
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zu vergrössern 
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Warum sagen die 
Finanzexperten gar nichts? 
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Was soll's, ich kaufe wieder. 
Immerhin ist es billiger 
als beim letzten Mal. 
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Selektive Wahrnehmung 

      

    
  

Landschaft oder Gesicht 

Gerade oder schräge Linien 

Sigmund Freud oder ... 

ABC oder 12, 13, 14 Welche Linie ist länger 

Junge oder alte Frau 
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Benchmark-Portfolio und Benchmarks
Basis: 100; Monatsendwerte: 31.12.1994-31.12.2019
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Anlagerichtlinien für Pensionskassen (BVV2) 

Zulässige Anlagen (BVV2 53) 

Forderungen 
- Postcheck-, Bankguthaben 
- Anleihenobligationen 
- Schweizerische Grundpfandtitel 
- Schuldanerkennungen schweizerischer ÖrK 
- Rückkaufswerte aus Kollektivversicherungsverträgen 
- Bond-Indizes 

Direkte Anlagen Kollektivanlagen Derivate 

Kategorienlimiten 
(BVV2 55, 57, 58) 

Einzellimiten 
(BVV2 54, 54a, 54b) 

Maximal 10% pro Schuldner 
ausgenommen Forderungen: 
- ggü. Eidgenossenschaft 
- ggü. CH-Pfandbriefinstituten 
- ggü. Versicherungen aus 

Kollektivversicherungsverträgen 
- ggü. Kantone oder Gemeinden aus 

vorsorgerechtlichen Sachverhalten 

Grundpfandtitel, Pfandbriefe: 
- Maximal 50% 
- Maximal 80% Belehnung 

Anlagen beim Arbeitgeber: 
- Maximal 5% ungesichert 

Beteiligungspapiere, börsenkotiert 
Aktien, PS, Genussscheine, Genossenschaftsanteilscheine, usw. 

Maximal 5% pro Beteiligung 

Bargeld 

Immobilien Maximal 30%, wovon 
maximal 1/3 im Ausland 
Maximal 5% in Immobilien, die 
dem Arbeitgeber zu mehr als 50% 
zu Geschäftszwecken dienen 

Maximal 5% pro Immobilie, 
Maximal 30% Belehnung 

Maximal 50% 

Alternative Anlagen 
Hedge Funds, Private Equity, ILS, Rohstoffe, ABS, CDOs, usw. 

Maximal 15% 

Fremdwährung 
ohne Währungssicherung 

maximal 30% 

Anlagefonds, 
SICAV, SICAF, 
Limited Partner- 
ships, usw. 

Terminprodukte 
(gedeckt/ohne Hebel) 
Strukturierte  
Produkte 
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Taktische Anpassung der Grundstrategie
Basis: 100, Monatsendwerte: 31.12.1994-31.12.2019

Portfolio strategisch

Portfolio taktisch
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